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Relazione intermedia sulla gestione 
 
 
Management & Capitali S.p.A. (“M&C” o la “Società” o la “Capogruppo”), è stata costituita nel 2005 quale società di 
investimento in underperforming assets e in progetti di sviluppo e di rafforzamento finanziario.  
Le azioni ordinarie della Società sono quotate sul comparto MIV (Mercato degli Investment Vehicles), nel segmento 
riservato alle Investment Companies, gestito da Borsa Italiana. Il capitale sociale, è rappresentato da n. 468,7 milioni di 
azioni ordinarie quotate e n. 5,5 milioni di azioni privilegiate non quotate e, dopo la riduzione per copertura perdite 
deliberata dall’Assemblea del 9 giugno 2009, ammonta a Euro 354,9 milioni. 
 
Investimenti e Partecipazioni 
 
Nel portafoglio della Società al 30 giugno 2009 sono iscritti i seguenti investimenti: 

• partecipazione del 68% nel capitale sociale di Comital S.p.A.; 

• partecipazione del 94,35% nel capitale sociale di Botto Fila S.p.A.; 

• obbligazioni, per nominali Euro 77,6 milioni, emesse da Treofan Germany GmbH & Co. . 
 
Comital S.p.A. 
La attuale partecipazione pari al 68% del capitale sociale di Comital S.p.A., deriva da un’operazione di aumento di 
capitale di Euro 65 milioni effettuata a fine 2006, utilizzato principalmente per (i) ricostituire il capitale circolante, (ii) 
sostenere gli oneri di ristrutturazione e (iii) realizzare gli investimenti necessari in particolare nelle attività più strategiche 
(Divisione Prodotti, con i marchi CUKI e Domopak). 
Gli effetti dei profondi e diversi interventi di ristrutturazione industriale, societaria e organizzativa effettuati sono stati 
vanificati dalla caduta verticale del mercato dell’alluminio, che ha ingenerato perdite rilevanti per la Divisione Alluminio, 
tali da erodere significativamente il patrimonio netto della capogruppo Comital S.p.A., che dal 30 aprile 2009 evidenzia i 
presupposti delle fattispecie previste dell’art. 2447 del CodiceCivile. 
Gli amministratori di M&C, considerate le risultanze dell’impairment test, in occasione del bilancio al 31 dicembre 2008 
hanno completamente svalutato la partecipazione in Comital S.p.A. 
In data 14 maggio 2009 il Consiglio di Amministrazione ha approvato un Piano Industriale e un aggiornamento della 
proposta di ristrutturazione finanziaria, che è stata presentata agli Istituti finanziatori in data 4 giugno 2009. 
Le linee guida del Piano Industriale prevedono: 
− il ridimensionamento del business, dell’assetto produttivo e della struttura della Divisione Alluminio, teso a ridurre il 
capitale investito e recuperare marginalità; azioni che hanno già comportato la cessazione delle attività dello 
stabilimento di Nembro dal mese di maggio. L’obiettivo principale del Piano è rappresentato dalla focalizzazione sui 
“laminati sottili”, settore di maggior know-how aziendale che costituisce una barriera tecnologica e vanta importanti 
referenze nel settore dell’imballaggio alimentare; 
− lo sviluppo della Divisione Prodotti e del rafforzamento della leadership nei settori del Largo Consumo e Professionale, 
tramite in particolare (i) il miglioramento della redditività attraverso il lancio di nuovi prodotti e la razionalizzazione del 
portafoglio prodotti e clienti, (ii) l’ampliamento del mercato di riferimento e (iii) l’ulteriore valorizzazione dei marchi con 
investimenti pubblicitari e a seguito del rinnovo del packaging e della funzionalità dei prodotti. 
Il Piano industriale sarà asseverato da un esperto, ai sensi dell’art. 67 della Legge Fallimentare.  
La proposta di ristrutturazione finanziaria presentata agli Istituti bancari in data 4 giugno 2009 prevede: 
− un aumento di capitale in opzione a tutti gli azionisti per Euro 7,4 milioni al fine di ricostituire il capitale sociale di 
Comital S.p.A., con l’impegno di M&C, condizionato al perfezionamento contrattuale da parte degli Istituti creditori degli 
accordi relativi agli Strumenti Finanziari Partecipativi, a investire un importo di Euro 5 milioni, proporzionale all’attuale 
partecipazione (che, alla valorizzazione di Comital, potrà beneficiare di un ritorno sull’investimento privilegiato rispetto 
agli Strumenti Finanziari Partecipativi ma limitato sino a un massimo di 3 volte l’investimento stesso); 
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− l’emissione di Strumenti Finanziari Partecipativi riservati ai creditori finanziari da sottoscriversi mediante la conversione 
del Debito Consolidato (risalente agli accordi del 19 dicembre 2006) per circa Euro 87,5 milioni (che, alla valorizzazione 
di Comital, saranno remunerati nella misura dell’85% dell’eventuale eccedenza rispetto al ritorno attribuito 
all’investimento di M&C); 
− la ridefinizione delle scadenze del residuo Debito Consolidato e la rinuncia agli interessi per almeno due anni; 
− il mantenimento sino al 2013 degli affidamenti in essere. 
 
Recentemente, M&C e la quasi totalità delle banche creditrici hanno assunto impegni (condizionati all’unanime accordo 
delle banche stesse) finalizzati alle deliberazioni necessarie a realizzare la descritta patrimonializzazione di Comital; i 
dati consolidati del gruppo Comital al 30 giugno 2009 sono fondati sul presupposto della continuità aziendale, proprio 
sulla base delle aspettative di un esito positivo delle suddette negoziazioni con le banche finanziatrici.  
 
Botto Fila S.p.A. 
M&C in ottobre 2008 ha acquisito dall’Amministrazione Straordinaria, tramite la società appositamente costituita Botto 
Fila S.p.A., i rami d’azienda operativi del Lanificio Luigi Botto e del Lanificio F.lli Fila, i cui tessuti, con  i marchi Luigi 
Botto, Fila e Gartex sono venduti ai nomi più noti della moda e della confezione italiana e internazionale.  
La partecipazione è pari al 94,4% del capitale per un investimento di Euro 6,7 milioni; l’esposizione relativa a Botto Fila 
S.p.A. comprende inoltre un finanziamento di Euro 5,3 milioni erogato alla stessa e un deposito vincolato di Euro 1,6 
milioni a garanzia del rispetto degli impegni occupazionali per i primi due anni. 
La situazione patrimoniale e finanziaria di Botto Fila al 30 giugno 2009 presenta un patrimonio netto di Euro 6,0 milioni e 
un indebitamento finanziario netto di Euro 7,7 milioni. 
L’attività di Botto Fila risente degli effetti dell’attuale congiuntura economica e della specifica debolezza del comparto 
tessile laniero (in contrazione per il 45% rispetto all’esercizio precedente): nel primo semestre dell’esercizio 2009 Botto 
Fila S.p.A. ha realizzato un fatturato complessivo di Euro 9,8 milioni con un EBITDA negativo per Euro 0,4 milioni; in 
particolare nel secondo trimestre la società presenta un EBITDA positivo per Euro 1,2 milioni, di cui Euro 0,8 milioni non 
ricorrenti in quanto derivanti da un indennizzo. La valutazione dell’investimento continua a essere oggetto di specifico 
monitoraggio sulla base dell’evoluzione delle risultanze gestionali. 
 
Obbligazioni Treofan Germany GmbH &Co. 
Obbligazioni emesse da Treofan Germany GmbH & Co., acquistate sul mercato dal 2007 con un esborso complessivo di 
Euro 49,6 milioni per un corrispondente valore nominale di Euro 77,6 milioni.  
Trattavasi di una emissione di complessivi Euro 170 milioni di obbligazioni del valore nominale unitario di Euro 1,00; 
interessi 11% con godimento 1 febbraio – 1 agosto, scadenza 1 agosto 2013. 
In data 30 aprile 2009, azionisti e i creditori finanziari di Treofan Germany GmbH & Co. hanno condiviso i termini e le 
condizioni di un progetto che ha determinato le condizioni per un’operazione di ristrutturazione finanziaria costituita (i) 
dalla conversione delle obbligazioni nella maggioranza del capitale sociale, (ii) dalla proroga della scadenza dell’attuale 
linea di credito e (iii) da un aumento del capitale sociale. 
In data 1 luglio 2009 gli azionisti, i creditori finanziari senior e la maggioranza qualificata degli obbligazionisti 
(rappresentante, direttamente e indirettamente, oltre il 95% del valore nominale del bond) hanno formalmente condiviso 
il Restructuring Agreement. 
M&C ha successivamente avviato le procedure per ottenere le necessarie autorizzazioni da parte delle Autorità Antitrust 
e gli amministratori di Treofan hanno richiesto alle autorità fiscali tedesche un parere sugli impatti fiscali della 
ristrutturazione, in quanto la neutralità fiscale delle modalità adottate per la ristrutturazione costituisce condizione 
sospensiva al perfezionamento dell’operazione nell’attuale configurazione e struttura. 
Superate le condizioni sospensive, sarà lanciata un’offerta pubblica di acquisto a tutti gli obbligazionisti per scambiare le 
loro obbligazioni con azioni Treofan Holdings GmbH e partecipare alla sottoscrizione, per Euro 10 milioni, di altri 
strumenti finanziari (Profit Partecipation Rights) convertibili in azioni privilegiate Treofan Holdings GmbH; a conclusione 
dell’offerta di acquisto delle obbligazioni, la società potrà emettere ulteriori Profit Partecipation Rights per Euro 5,0 
milioni. M&C, Goldman Sachs e EBF si sono impegnate, rispettivamente nella misura del 40%, 30% e 30% a garantire 
la sottoscrizione di tali Profit Partecipation Rights fino all’ammontare complessivo di Euro 15 milioni. 
Inoltre il Restructuring Agreement prevede: (i) l’estensione al 31 luglio 2011 della durata del finanziamento in essere per 
Euro 80 milioni; (ii) l’attribuzione a M&C del diritto di ricevere dagli altri obbligazionisti una quota pari al 2% delle azioni 
ordinarie della società, quale remunerazione per aver guidato il processo di ristrutturazione (M&C call). 
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A esito: (i) della conversione delle proprie obbligazioni, (ii) della sottoscrizione dei Profit Partecipation Rights, e (iii) 
dell’esercizio dell’opzione M&C call, M&C S.p.A. deterrà circa il 47% del capitale sociale di Treofan Holdings GmbH. 
Treofan nonostante le difficili condizioni di mercato in particolare in Europa e gli effetti negativi della crisi economica, nei 
primi cinque mesi 2009 ha registrato un EBITDA consolidato di Euro 15,6 milioni (+ 30% rispetto all’analogo periodo 
dell’anno precedente). 
 
Risultati  del primo semestre 2009 
 
M&C S.p.A. 
Le risultanze di gestione del primo semestre 2009 di M&C S.p.A. evidenziano una perdita di Euro 0,5 milioni (utile di 
Euro 6,1 milioni nel primo semestre 2008), determinato dal saldo tra: 

a) proventi complessivi, principalmente derivanti dalla gestione finanziaria per Euro 8,5 milioni; 
b) minusvalenza di Euro 6,3 milioni derivante dalla cessione delle residue azioni Tiscali; 
c)  costi di funzionamento per Euro 2,4 milioni, costituiti da: 

• costi del personale dipendente per Euro 0,8 milioni, 

• locazioni, noleggi, polizze assicurative e altre spese generali di gestione per Euro 0,9 milioni, 

• la quota di competenza degli emolumenti ai Consiglieri di Amministrazione e al Collegio Sindacale ammontante 
a Euro 0,7 milioni; 

d) accantonamenti per Euro 0,3 milioni, relativi al trattamento contabile dei piani di stock option. 
 

Nel semestre non sono stati consuntivati costi significativi per due diligence e relative consulenze e prestazioni 
professionali; gli oneri per l’assistenza legale sostenuti nell’ambito dell’operazione Treofan sono stati riscontati poichè il 
Restructuring Agreement ne prevede l’addebito a Treofan. Gli Amministratori prudenzialmente non hanno ritenuto di 
contabilizzare effetti positivi per imposte anticipate sulla perdita di periodo. 
 
La situazione patrimoniale di M&C al 30 giugno 2009 evidenzia un patrimonio netto di Euro 100,9 milioni (Euro 353,4 
milioni al 31 dicembre 2008), la cui composizione anticipa gli effetti contabili della riduzione del capitale sociale mediante 
distribuzione - deliberata dalla Assemblea dei soci del 9 giugno 2009 - con la registrazione di una riserva negativa di 
patrimonio netto a fronte del debito verso gli azionisti per Euro 254,1 milioni (pari all’entità della distribuzione di capitale).  
 
Al 30 giugno 2009 la disponibilità finanziaria netta della Società ammontante a Euro 311,4 milioni (Euro 313,6 milioni al 
31 dicembre 2008) e corrispondente a Euro 0,76 per azione in circolazione, si riduce a Euro 57,3 milioni (corrispondente 
a Euro 0,14 per azione in circolazione) al netto del debito verso gli azionisti di Euro 254,1 milioni relativo alla delibera di 
riduzione del capitale sociale per distribuzione in corso di esecuzione.  
 
La distribuzione ai soci sarà effettuata con stacco del riparto straordinario in data 10 agosto e pagamento in data 13 
agosto 2009.  
 
Dati Consolidati 
I dati consolidati, oltre ai valori della Capogruppo M&C S.p.A., incorporano: 

• i valori economici consolidati del primo semestre 2009 del Gruppo Comital; 

• i valori economici del primo semestre 2009 di Botto Fila S.p.A. 

• le risultanze patrimoniali al 30 giugno 2009 del Gruppo Comital e di Botto Fila S.p.A. assunte integralmente. 
Le risultanze consolidate del Gruppo M&C evidenziano: 

• per il primo semestre 2009, ricavi per Euro 152,9 milioni, un risultato della gestione operativa negativo per Euro 
0,8 milioni (inclusivo degli oneri e proventi finanziari) e, al netto di imposte di competenza per Euro 1,3 milioni e 
perdite per gruppi di attività in dismissione per Euro 5,2 milioni, una perdita netta di Euro 5,7 milioni (al netto di 
una perdita di Euro 1,6 milioni di competenza di azionisti terzi); 

• al 30 giugno 2009, una situazione patrimoniale e finanziaria caratterizzata da una disponibilità finanziaria netta 
di Euro 75,9 milioni (era di Euro 77,5 milioni al 31 dicembre 2008) e un patrimonio netto di Euro 81,6 milioni di 
cui Euro 12,8 milioni di competenza di terzi. 

Il prospetto di riconciliazione fra il risultato economico e il patrimonio netto della Capogruppo con quelli consolidati è 
riportato nelle nota integrativa al bilancio consolidato. 
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Partecipazioni: andamento del periodo 
 
Gruppo Comital 
I risultati consolidati del Gruppo Comital nel primo semestre 2009 presentano un fatturato di Euro 143,3 milioni (-33,4% 
rispetto al primo semestre 2008) e un EBITDA di Euro 5,8 milioni, pari al 4,0% del fatturato (Euro 12,0 milioni nel primo 
semestre 2008 pari al 5,6% del fatturato). 
 
Nel periodo sono stati contabilizzati ammortamenti per Euro 6,0 milioni e sostenuti e accantonati oneri di ristrutturazione 
per Euro 0,3 milioni dovuti alla riorganizzazione di alcuni settori aziendali e relativi a oneri per riduzione del personale. 
Gli oneri finanziari netti sono ammontati a Euro 0,8 milioni (Euro 4,3 milioni nel primo semestre 2008) e comprendono 
l’effetto positivo derivante dagli strumenti di copertura sul rischio variazione del prezzo dell’alluminio. 
Considerato l’effetto netto delle imposte (Euro 0,8 milioni), delle perdite derivanti dalle attività cedute (Euro 5,2 milioni) e 
dell’utile di competenza di azionisti terzi (Euro 0,5 milioni), il risultato consolidato del Gruppo Comital consuntiva nel 
primo semestre una perdita netta di Euro 6,1 milioni. 
La situazione patrimoniale e finanziaria consolidata del Gruppo Comital al 30 giugno 2009 presenta un patrimonio netto 
negativo di Euro 35,5 milioni e un indebitamento finanziario netto di Euro 233,8 milioni (in riduzione per Euro 3,6 milioni 
rispetto al 31 dicembre 2008). 
Principali considerazioni sui risultati consolidati nel semestre delle diverse aree di business: 

• l’attività di produzione dei laminati di alluminio (divisione alluminio) ha prodotto nel  primo semestre un fatturato 
di Euro 37,9 milioni con un EBITDA negativo di Euro 1,6 milioni; 

• l’attività dei prodotti di largo consumo (divisione prodotti) nel primo semestre 2009 ha generato un fatturato di 
Euro 101,4 milioni e con un EBITDA positivo di Euro 7,9 milioni; 

• l’attività di produzione di fibre e tessuti speciali di FTS S.p.A. (tessile industriale), ha fatturato nel semestre Euro 
4,0 milioni e con un EBITDA negativo per Euro 0,5 milioni. 

 
Botto Fila S.p.A. 
L’atto costitutivo della società prevede per il primo esercizio sociale una durata di 14 mesi con chiusura al 31 dicembre 
2009; pertanto al 30 giugno 2009 è stato redatto un reporting package in base ai principi contabili IAS/IFRS, dal quale 
emerge per i primi 6 mesi 2009 una perdita netta di Euro 0,9 milioni, determinata dal saldo tra ricavi complessivi per 
Euro 10,6 milioni (che incorporano, come anticipato, un indennizzo di Euro 0,8 milioni a favore della società, definito con 
l’Amministrazione Straordinaria in data 30 giugno 2009), costi operativi per Euro 11,0 milioni e oneri finanziari e 
ammortamenti per Euro 0,5 milioni.  
La situazione patrimoniale e finanziaria di Botto Fila al 30 giugno 2009 (approvata dal Consiglio di Amministrazione della 
società in data 31 luglio 2009) presenta un patrimonio netto di Euro 6,0 milioni (Euro 6,9 milioni al 31 dicembre 2008) e 
un indebitamento finanziario netto di Euro 7,7 milioni (Euro 5,7 milioni al 31 dicembre 2008). 
 
Informazioni relative all’azionariato della Società 

L’accordo parasociale siglato in data 5 marzo 2008 tra Romed S.p.A., Romed International S.p.A. (riferibili all’Ing. Carlo 
De Benedetti, “Romed”) e SeconTip S.p.A. è stato da Romed - con comunicazioni in data 28 e 29 aprile 2009 - 
formalmente dichiarato esaurito. SeconTip S.p.A. ha contestato l’efficacia di tale disdetta.  
 
Azioni proprie 

Al 30 giugno 2009 la Società detiene in portafoglio tutte le n. 64.372.907 azioni proprie acquistate per l’importo 
complessivo di Euro 47.648.825. L’Assemblea degli Azionisti del 9 giugno 2009 ha deliberato di revocare la delibera di 
acquisto azioni proprie assunta dall’Assemblea del 18 dicembre 2007 e di autorizzare, ai sensi dell’art. 2357 del Codice 
Civile, l’acquisto di massime n. 89 milioni di azioni ordinarie e massime n. 5,5 milioni di azioni privilegiate, ovvero, se 
inferiore, il diverso numero di azioni che rappresenterà il 20% delle azioni costituenti il capitale sociale, fermo un limite 
massimo di investimento di Euro 10 milioni. 
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Altre Informazioni 

Direzione e coordinamento, rapporti con parti correlate 

Si rinvia a quanto descritto nella Parte D “Altre Informazioni” Sezione 4 delle Note Illustrative.  

 

Piani di Stock Option 

I Piani di stock option assegnati a componenti degli organi sociali a dipendenti sono invariati rispetto a quanto indicato 
nel bilancio al 31 dicembre 2008. Il prezzo di esercizio a seguito della delibera di distribuzione del capitale è stato ridotto 
a Euro 0,38 con delibera del Consiglio di Amministrazione del 7 luglio 2009. 

 

Informazioni su obiettivi e politiche in materia di assunzione, gestione e copertura dei rischi finanziari 

Si rinvia alla Parte D “Altre informazioni” Sezione 3 delle Note Illustrative.  

 

Attività di ricerca e sviluppo 

La Capogruppo non effettua direttamente attività di ricerca e sviluppo; nelle società controllate tali attività sono tese 
all’innovazione dei processi produttivi e allo sviluppo di nuovi prodotti, con l’obiettivo di realizzare maggiori efficienze 
produttive e risparmio energetico. I relativi costi sono interamente imputati a conto economico. 
 

Operazioni atipiche e/o inusuali 

Nel semestre non sono state effettuate operazioni atipiche e/o inusuali. 

Eventi e operazioni significative non ricorrenti 

1) In data 8 giugno 2009 la Società è stata informata, ai sensi dell’art. 102, comma 1 del TUF, dell’Offerta Pubblica 
di Acquisto volontaria e totalitaria sul 100% del proprio capitale, sociale promossa da MI.MO.SE. S.p.A. al 
prezzo di Euro 0,08 per Azione, post esecuzione della delibera assembleare di riduzione di capitale sociale 
mediante distribuzione di Euro 0,62 per azione. Tale Offerta Pubblica di Acquisto è stata autorizzata alla 
pubblicazione da Consob in data 9 luglio 2009.  

2) In data 9 giugno 2009 l’’Assemblea straordinaria degli azionisti ha deliberato la riduzione del capitale sociale 
della Società da Euro 444,1 milioni a Euro 80 milioni da attuarsi mediante (i) copertura delle perdite nette 
portate a nuovo per Euro 89,2 milioni, (ii) distribuzione di Euro 0,62 per azione, per totali Euro 254,1 milioni, (iii) 
costituzione di una “riserva da riduzione del capitale sociale“ per Euro 20,8 milioni 

3) La riduzione di capitale sociale per copertura perdite è stata eseguita il 26 giugno 2009, con conseguente 
riduzione da tale data del capitale sociale a Euro 354,9 milioni. 
 

Eventi rilevanti successivi al 30 giugno 2009 

1) In data 1 luglio 2009 gli azionisti, i creditori finanziari e gli obbligazionisti di Treofan Germany GmbH & Co. 
hanno formalmente condiviso il Restructuring Agreement Treofan Holdings GmbH, come più dettagliatamente 
descritto nel precedente paragrafo “Investimenti e partecipazioni”.     

2) In data 7 luglio 2009 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il comunicato previsto dall’art. 103 del Testo 
Unico della Finanza e dall’art. 39 della Delibera Consob n. 11971/99 (il “Regolamento Emittenti”), esprimendo le 
proprie valutazioni in merito all’offerta pubblica di acquisto promossa da MI.MO.SE S.p.A. sulla totalità delle 
azioni ordinarie (incluse quelle proprie in portafoglio) e delle azioni privilegiate della Società. Nella stessa seduta 
è stato deliberata la riduzione, da Euro 1,00 a Euro 0,38, del prezzo di sottoscrizione delle azioni ordinarie di 
compendio a servizio dei piani di stock option emessi dalla Società, al fine di riflettere gli effetti della riduzione 
del capitale sociale deliberata dall’Assemblea degli Azionisti in data 9 giugno 2009. 

3)  In data 10 luglio 2009 la Società è stata informata, ai sensi dell’art. 102, comma 1 del TUF, della Offerta 
Pubblica di Acquisto e di Scambio volontaria e totalitaria sul 100% del proprio capitale sociale, promossa da 
Tamburi Investments Partners S.p.A. (“TIP”), anche questa subordinata alla preventiva esecuzione della  
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 riduzione di capitale sociale mediante distribuzione di Euro 0,62 per azione. Il corrispettivo complessivo offerto 
è composto da una componente in denaro – pari a euro 0,09 per ciascuna azione ordinaria e/o privilegiata 
portata in adesione all’Offerta – e una componente in azioni TIP. La componente in titoli del corrispettivo sarà 
determinata sulla base di un rapporto di scambio che potrà variare nell’ambito di un intervallo compreso tra 127 
e 98 azioni M&C S.p.A. per ogni azione TIP, calcolato come risulta dal documento di Offerta Pubblica di 
Acquisto e Scambio autorizzato alla pubblicazione da Consob in data 29 luglio 2009. 

4) In data 27 luglio 2009 il Consiglio di Amministrazione della Società, ha deliberato la partecipazione al progetto di 
ristrutturazione finanziaria di Comital S.p.A sulla base dei termini concordati con le principali banche creditrici. In 
particolare per M&C il term sheet prevede: (i) l’impegno a sottoscrivere e versare un aumento di capitale sociale 
(deliberato per complessivi Euro 7,4 milioni) fino ad un ammontare complessivo pro-quota di Euro 5,0 milioni; 
tale impegno è subordinato alla sottoscrizione con le banche creditrici della documentazione legale necessaria 
per formalizzare gli accordi (ii) la conversione in Strumenti Finanziari Partecipativi (che saranno emessi da 
Comital S.p.A.) del credito obbligazionario residuo di Euro 1,2 milioni. 

 

5) In data 3 agosto 2009 l’Assemblea di Comital S.p.A. ha deliberato l’aumento di capitale di Euro 7,4 milioni, la cui 
sottoscrizione ed esecuzione è subordinata all’accordo unanime delle banche creditrici e alla firma della 
documentazione legale necessaria a formalizzare gli accordi, i termini e le condizioni condivise – allo stato - con 
la quasi totalità degli istituti. 

 

Evoluzione prevedibile della gestione 

L’evoluzione della gestione dipenderà dall’esito delle Offerte Pubbliche di Acquisto attualmente in essere sulle azioni 
della Società, nel contempo il management concentra la propria attività sugli investimenti in portafoglio; a tale proposito 
si precisa che, al superamento delle attuali condizioni alle quali è subordinato il perfezionamento delle operazioni di 
ristrutturazione finanziaria concernenti Treofan Germany GmbH &Co. e Comital S.p.A., come descritto precedentemente 
si procederà a investimenti complessivi per circa Euro 12 milioni (pari a circa Euro 0,03 per azione). 

 
 
 
 
Milano, 4 agosto 2009 
 
 
 

  L’Amministratore Delegato 
                   Corrado Ariaudo  
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A.1 BILANCIO SEPARATO SEMESTRALE ABBREVIATO DELL’IM PRESA 
 
 
 

 
• Stato patrimoniale 

• Conto economico 

• Prospetto della redditività complessiva 

• Prospetto delle variazioni del Patrimonio netto 

• Rendiconto finanziario 

• Note illustrative 
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.

Bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in unità di Euro)

STATO PATRIMONIALE

Voci dell'attivo al 30.06.2009 al 31.12.2008

10. Cassa e disponibilità liquide 1.716 1.433

40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 143.460.203 169.330.090

50. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 22.630.284         22.630.284         

60. Crediti 175.248.881       151.496.042       

90. Partecipazioni 6.660.000 6.660.000

100. Attività materiali 120.000 138.787

110. Attività immateriali 1.388 1.607

120. Attività fiscali

a) correnti 3.747.924           3.113.415           

140. Altre attività 3.875.009 2.514.121

Totale dell'attivo 355.745.405 355.885.779

Voci del passivo e del patrimonio netto al 30.06.2009 al 31.12.2008

30. Passività finanziarie di negoziazione -                          357.000

90. Altre passività 254.416.436 2.080.170

100. Trattamento di fine rapporto 45.800 65.227

110. Fondi per rischi e oneri:

b) altri fondi 363.201 -                          

120. Capitale 354.890.065 444.122.733
130. Azioni proprie (47.648.826) (47.648.826)
160. Riserve

a) Utili (Perdite) portati a nuovo -                          3.538.297
b) Riserva stock options 6.160.532 5.857.652
c) Riserva costi aumento capitale sociale (7.207.680) (7.207.680)
d) Riserva legale -                          381.657              
e) Riserva  per acquisto azioni proprie 50.000.000 50.000.000         
f) Riserva per distribuzione capitale sociale (254.067.747) -                          

170. Riserve da valutazione (751.804) (2.507.828)
180. Utile del periodo/d'esercizio (454.572) (93.152.623)

Totale del passivo e del patrimonio netto 355.745.405 355.885.779

Patrimonio netto 100.919.968 353.383.382  
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.
Bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in unità di Euro)

CONTO ECONOMICO

Primo semestre 

2009

Primo semestre 

2008

10. Interessi attivi e proventi assimilati 8.421.230 16.541.915

40. Commissioni passive (550) (85.507)

60. Risultato netto dell'attività di negoziaizione -                          1.305.941           

80. Risultato netto delle attività finanziarie al fair value -                          (34.168)

100. Utili (perdite) da cessione o riacquisto di:

b) attività finanziarie disponibili per la vendita (6.322.873) 5.218.736

120. Spese amministrative:

a) spese per il personale (1.703.041) (2.885.552)

b) altre spese amministrative (845.835) (3.194.960)

130. Rettifiche di valore nette su attività materiali (20.416) (20.695)

140. Rettifiche di valore nette su attività immateriali (999) (1.912)

170 Altri oneri di gestione (65.969) (125.454)

180. Altri proventi di gestione 83.881 318.630

Risultato della gestione operativa (454.572) 17.036.974

190. Utili (perdite) delle partecipazioni -                          (5.000.000)

Utile (Perdita) dell' attività corrente al lordo delle imposte (454.572) 12.036.974

210. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente -                          (5.955.521)

Utile del periodo (454.572) 6.081.453

Utile (Perdita) per azione (0,0011) (*) 0,0110

Utile (Perdita) per azione, diluito (0,0010) (*) 0,0100

(*) Calcolate sulle azioni in circolazione senza considerare le azioni proprie
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.
Bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in unità di Euro)

PROSPETTO DELLA REDDITIVITA' COMPLESSIVA 

Primo semestre 

2009

Primo semestre 

2008

10. Utile (Perdita) del periodo (454.572) 6.081.453

20. Attività finanziarie disponibili per la vendita 1.756.024 (1.388.934)

110. Altre componenti reddituali al netto delle imposte -                           -                           

120. Redditività complessiva 1.301.452 4.692.519

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

Bilancio separato semestrale abbreviato        13      

 
MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.

Bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

intercorse nel primo semestre 2009

(in unità di Euro) Riserve

Dividendi e 

altre 

destinazioni

Variazioni di 

riserve

Riduzione 

capitale 

sociale

Acquisto 

azioni 

proprie

Stock 

options

Utile 

(Perdita) del 

periodo

Patrimonio 

netto al 

30.06.2009

Capitale:

a) azioni ordinarie 438.622.733 348.411 438.971.144 - - - (88.197.616) - - - 350.773.529

b) altre azioni 5.500.000 (348.411) 5.151.589 - - - (1.035.053) - - - 4.116.536

Sovrapprezzi di emissione

Riserve:
a) di utili 3.919.954 - 3.919.954 (93.152.623) - - 89.232.669 - - - 0

b) altre 48.649.972 - 48.649.972 - - - - 302.880 - 48.952.852
c) per riduzione di capitale - - - - - (254.067.747) - - - - (254.067.747)

Riserve da valutazione:
a) attività disponibili per la 

vendita (2.507.828) - (2.507.828) - - 1.756.024 - - - - (751.804)

Strumenti di capitale:

Azioni proprie (47.648.826) - (47.648.826) - - - - - - - (47.648.826)

Utile del periodo/d'esercizio (93.152.623) - (93.152.623) 93.152.623 - - - - - (454.572) (454.572)

Patrimonio netto 353.383.382 -               353.383.382 -                  -                  (252.311.723) -                  -              302.880 (454.572) 100.919.968  

Variazioni del primo semestre 2009

Operazioni sul patrimonio netto

Esistenze 

31.12.2008

Modifica 

saldi 

apertura

Esistenze 

01.01.2009

Allocazione risultato 

esercizio precedente

 

 

 

 

intercorse nel primo semestre 2008

(in unità di  Euro) Riserve

Dividendi e 

altre 

destinazioni

Variazioni di 

riserve

Emissioni 

nuove 

azioni

Acquisto 

azioni 

proprie

Stock 

options

Utile (Perdita) 

del periodo

Patrimonio netto 

al 30.06.2008

Capitale:

a) azioni ordinarie 545.500.000 - 545.500.000 - - (50.000.000) - - - - 495.500.000

b) altre azioni 5.500.000 - 5.500.000 - - - - - - - 5.500.000

Sovrapprezzi di emissione

Riserve:

a) di utili (1.398.945) - (1.398.945) 5.318.821 - - - - - - 3.919.876
b) altre (1.838.751) - (1.838.751) - 50.000.000 - - 770.391 - 48.931.640
c) per rimborso azioni da 

recesso - - - - - (107.756.912) - - - - (107.756.912)

Riserve da valutazione:
a) attività disponibili per la 

vendita (131.886) - (131.886) - - (1.388.934) - - - - (1.520.820)

Strumenti di capitale:

Azioni proprie - - - - - - - - - - -

Utile del periodo/d'esercizio 5.877.150 - 5.877.150 (5.318.821) (558.329) - - - - 6.081.451 6.081.451         

Patrimonio netto 553.507.568 -            553.507.568 -               (558.329) (109.145.846) -                -               770.391 6.081.451 450.655.235     

Esistenze 

01.01.2008

Allocazione risultato 

esercizio precedente

Esistenze 

31.12.2007

Modifica 

saldi 

apertura

Variazioni del primo semestre 2008

Operazioni sul patrimonio netto
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.
Bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009  (in unità di Euro)

RENDICONTO FINANZIARIO -  metodo diretto

A. ATTIVITA' OPERATIVA

Primo semestre 

2009

Primo semestre 

2008

1. Gestione 4.096.957 2.052.039

Interessi attivi incassati (+) 1.644.546 2.067.805

Dividendi e proventi simili (+) 7.863.984 8.571.298

Commissioni passive (+/-) (1.071) (2.889)

Spese per il personale (-) (2.132.014) (4.589.706)

Altri costi  (-)

         Per spese per costituzione, operazioni sul capitale e quotazione -                       (4.049)

         Per locazione e noleggi auto (215.178) (197.832)

         Per prestazioni diverse (3.078.621) (3.001.671)

Altri ricavi 15.311 4.117.390

Imposte -                       (4.908.307)

2. Liquidità generata dalla riduzione delle attività finanziarie (6.322.873) 6.405.309

Attività finanziarie detenute per la negoziazione (6.322.873) 5.184.568        

Attività finanziarie detenute sino alla scadenza -                       1.220.741        

3. Liquidità assorbita dall' incremento delle attività finanziarie -                       (18.621.891)

Attività finanziarie detenute sino alla scadenza -                       (18.621.891)

4. Liquidità generata dall' incremento delle attività finanziarie

Altre passività 357.000 -                       

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività operativa (1.868.916) (10.164.543)

B.  ATTIVITA' DI INVESTIMENTO

2. Liquidità assorbita dall' incremento di (1.804) (7.793)

attività materiali -                       (5.998)

attività immateriali (1.804) (1.795)

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività di investimento (1.804) (7.793)

C. ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO

Distribuzione dividendi e altre finalità -                       (558.250)

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività di finanziamento -                       (558.250)

LIQUIDITA' NETTA GENERATA/ ASSORBITA NELL'ESERCIZIO (1.870.720) (10.730.586)

RICONCILIAZIONE

Voci di bilancio

Cassa e disponibilità liquide all'inizio dell'esercizio (inclusi i crediti verso banche) 313.583.596 410.899.026

Liquidità totale netta generata/assorbita nell'esercizio (1.870.720) (10.730.586)

Cassa e disponibilità liquide alla chiusura dell'esercizio 311.712.876 400.168.440
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Parte A – Politiche contabili 

A.1 Parte generale 

 
Sezione 1- Dichiarazione di conformità ai principi contabili 
 
La Relazione finanziaria semestrale, redatta in ottemperanza all’art. 154 ter del D.Lgs. 58/1998, comprende il bilancio 
consolidato semestrale abbreviato, la relazione intermedia sulla gestione e l’attestazione prevista dall’art. 154 bis 
comma 5. 
Inoltre la Relazione finanziaria semestrale include, anche se non richiesto dal suddetto decreto, il bilancio separato 
semestrale abbreviato della Capogruppo redatto secondo i principi contabili IAS/IFRS emanati dall’International 
Standards Board (IASB) omologati dalla Commissione Europea, come stabilito dal Regolamento comunitario n. 1606 del 
19 luglio 2002 (IAS 34 bilanci intermedi). 
Con Provvedimento del 2 aprile 2007 la Società, già iscritta all’albo di cui all’articolo 106 del decreto legislativo 1° 
settembre 1993, n. 385 (Testo Unico Bancario), ha ottenuto dalla Banca d’Italia l’iscrizione all’albo di cui all’articolo 107 
del citato decreto. La Società redige quindi la Relazione finanziaria semestrale secondo le istruzioni emanate da Banca 
d’Italia con il Provvedimento del 14 febbraio 2006, adattate per tenere conto delle modifiche connesse all’applicazione 
dei nuovi principi contabili, come descritto successivamente. 
 
La Società redige i dati trimestrali (Resoconto intermedio di gestione) in ottemperanza all’art.154-ter del Testo Unico 
della Finanza (TUF) introdotto dal D.Lgs. 195/2007 e in base alla comunicazione Consob DEM/8041082 del 30 aprile 
2008 e non in base allo IAS 34, quindi i prospetti contabili forniscono ai fini comparativi i dati patrimoniali al 31 dicembre 
2008 e quelli economici del primo semestre 2008 (non sottoposti a revisione contabile).  
 
 
Sezione 2 - Principi generali di redazione 
 
Il presente bilancio separato semestrale abbreviato è costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal 
Prospetto della redditività complessiva, dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario (di 
seguito anche “Prospetti contabili”) e dalle presenti Note illustrative ed è presentato in forma sintetica, pertanto non 
riporta l’informativa completa prevista per il bilancio annuale. I principi ed i criteri di valutazione adottati nella stesura del 
bilancio semestrale al 30 giugno 2009 sono conformi al postulato della continuità aziendale e non sono variati rispetto a 
quelli utilizzati nella redazione del bilancio al 31 dicembre 2008, a cui si rinvia per una lettura integrale, integrati dai 
nuovi principi contabili IAS 1 e IFRS 8 illustrati nella successiva sezione 4. L’applicazione di tali principi riguarda 
unicamente aspetti di presentazione e di informativa da rendere nelle note di commento e pertanto non ha effetti sulla 
determinazione sul risultato del periodo. Il bilancio semestrale abbreviato è redatto utilizzando l’Euro quale moneta di 
conto; gli importi dei Prospetti contabili e delle Note illustrative, sono espressi – qualora non diversamente specificato – 
in unità di Euro. Le voci e le sezioni che non riportano valori per l’esercizio corrente e precedente sono omesse. 

 
Sezione 3 - Eventi successivi  
 

Dalla data di chiusura del semestre sono intervenuti i seguenti eventi degni di rilievo: 

1) in data 1 luglio 2009 gli azionisti, i creditori finanziari e gli obbligazionisti di Treofan Germany GmbH & Co. hanno 
firmato il Restructuring Agreement Treofan Holdings GmbH, così come più dettagliatamente descritto nel 
paragrafo “Investimenti e partecipazioni” della Relazione Intermedia sulla Gestione.      

2) In data 7 luglio 2009 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il comunicato previsto dall’art. 103 del Testo 
Unico della Finanza e dall’art. 39 della Delibera Consob n. 11971/99 come successivamente modificata (il 
“Regolamento Emittenti”), esprimendo le proprie valutazioni in merito all’offerta pubblica di acquisto promossa da 
MI.MO.SE S.p.A. e avente ad oggetto la totalità delle azioni ordinarie (incluse quelle proprie in portafoglio) e delle 
azioni privilegiate della Società. Nella stessa seduta il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di adeguare, 
riducendolo da Euro 1,00 a Euro 0,38, il prezzo di sottoscrizione delle azioni ordinarie di compendio a servizio dei  
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piani di stock option emessi dalla Società, al fine di riflettere gli effetti della riduzione del capitale sociale deliberata 
dall’Assemblea degli Azionisti assunta in data 9 giugno 2009 

3) In data 10 luglio 2009 la Società è stata informata, ai sensi dell’art. 102, comma 1 del TUF, della Offerta Pubblica 
di Acquisto e di Scambio volontaria e totalitaria sul 100% del proprio capitale sociale, promossa da TIP, anche 
questa subordinata alla preventiva esecuzione della riduzione di capitale sociale mediante distribuzione di Euro 
0,62 per azione. Il corrispettivo complessivo offerto è composto da una componente in denaro – pari a euro 0,09 
per ciascuna azione ordinaria e/o privilegiata portata in adesione all’Offerta – e una componente in azioni TIP. La 
componente in titoli del corrispettivo sarà determinata sulla base di un rapporto di scambio che potrà variare 
nell’ambito di un intervallo compreso tra 127 e 98 azioni M & C S.p.A. per ogni azione TIP, calcolato come risulta 
dal documento di Offerta Pubblica di Acquisto e Scambio pubblicato autorizzaot alla pubblicazione da Consob in 
data 9 luglio 2009. 

4) In data 27 luglio 2009 il Consiglio di Amministrazione della Società, ha deliberato la partecipazione al progetto di 
ristrutturazione finanziaria di Comital S.p.A sulla base dei termini e delle condizioni condivise con le principali 
banche creditrici. In particolare per M&C il Term Sheet prevede: (i) l’impegno a sottoscrivere e versare un 
aumento di capitale sociale (deliberato per complessivi Euro 7,4 milioni) fino ad un ammontare complessivo pro-
quota di Euro 5,0 milioni; tale impegno è subordinato alla sottoscrizione, con le banche creditrici della 
documentazione legale necessaria per formalizzare gli accordi; (ii) la conversione in Strumenti Finanziari 
Partecipativi che saranno emessi da Comital S.p.A., del credito obbligazionario residuo di Euro 1,2 milioni. 

5) In data 3 agosto 2009 l’Assemblea di Comital S.p.A. ha deliberato l’aumento di capitale di Euro 7,4 milioni, la cui 
esecuzione è subordinata all’accordo unanime delle banche creditrici e alla firma della documentazione legale 
necessaria a formalizzare gli accordi, i termini e le condizioni condivise – allo stato - con la quasi totalità degli 
istituti. 

 
Sezione 4 - Altri aspetti 
 
La presente Relazione è stata autorizzata alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione in data 4 agosto 2009. 
 

Utilizzo di stime 
 
Gli aggregati di bilancio sono iscritti e valutati secondo i criteri di valutazione descritti nel bilancio d’esercizio al 31 
dicembre 2008 e pertanto il presente documento deve essere letto unitamente al bilancio d’esercizio al 31 dicembre 
2008. L’applicazione di tali criteri comporta talora l’adozione di stime in grado di incidere anche significativamente i valori 
iscritti in bilancio. Le stime e le relative ipotesi si basano su esperienze pregresse e su fattori considerati ragionevoli, che 
nella fattispecie sono stati adottati per stimare il valore contabile delle attività e delle passività non facilmente desumibili 
da altre fonti. Tuttavia, trattandosi di stime, non necessariamente i risultati ottenuti sono da considerarsi univoci . 
Nel ribadire che l’impiego di stime ragionevoli è parte essenziale della predisposizione del bilancio separato semestrale, 
si segnalano di seguito le voci di bilancio in cui ne è più significativo l’utilizzo: 

• valutazione di attività finanziarie non quotate su mercati attivi; 

• valutazione di attività finanziarie quotate su mercati attivi ma caratterizzate da illiquidità sul mercato di 
riferimento; 

• valutazione delle partecipazioni; 
Il processo sopra descritto è reso particolarmente complicato dell’attuale contesto macroeconomico e di mercato e 
caratterizzato da inconsueti livelli di volatilità riscontabili sulle principali grandezze finanziarie, rilevanti ai fini delle 
suddette valutazioni. 
Una stima può essere rettificata a seguito dei mutamenti nelle circostanze sulle quali la stessa si era basata o a seguito 
di nuove informazioni; l’eventuale mutamento della stima è applicato prospetticamente e genera un impatto sul conto 
economico del periodo in cui avviene il cambiamento ed, eventualmente, su quelli successivi. 
 
Utile (perdita) per azione 
Utile per azione: in conformità al principio IAS 33, l’utile (perdita) base per azione è determinato rapportando il risultato 
netto del periodo attribuibile agli azionisti con il numero medio ponderato di azioni in circolazione nel periodo, 
escludendo quindi le azioni proprie detenute dalla società e/o da società controllate. L’utile diluito per azione è calcolato  
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rettificando il numero medio ponderato delle azioni in circolazione considerando tutte le azioni ordinarie potenziali 
derivanti dall’esercizio di stock option assegnate ed esercitabili. 
 
Nuovi principi contabili  
 

Di seguito sono indicati i Nuovi Principi e Interpretazioni recepiti dalla Unione Europea in vigore a partire dal 1° gennaio 
2009 che hanno avuto riflessi nel bilancio separato semestrale abbreviato: 
- IAS 1 – Presentazione di Bilancio: il principio rivisto richiede che tutte le variazioni generate da transazioni con i soci 
siano presentate in un prospetto delle variazioni di patrimonio netto. Tutte le variazioni generate con soggetti terzi 
devono, invece, essere esposte in un unico prospetto di conto economico complessivo oppure in due separati prospetti 
rappresentati da conto economico e prospetto delle altre componenti di conto economico complessivo, quest’ultimo 
comprendente le voci di ricavo e di costo, incluse le rettifiche da riclassificazione, che non sono rilevate nell’utile 
d’esercizio come richiesto o consentito dagli altri IFRS. La Società ha applicato il principio, evidenziando le variazioni 
generate da transazioni con soggetti terzi nel prospetto denominato “Prospetto della redditività complessiva”.  
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PARTE B -  INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE 
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ATTIVO 

 

Sezione 1 – Cassa e disponibilità liquide – Voce 10 

La cassa al 30 giugno 2009 ammontava a Euro 1.716 (Euro 1.433 al 31 dicembre 2008), corrispondente al saldo liquido 
presso la sede operativa della Società. 

 

Sezione 4 - Attività finanziarie disponibili per la vendita - Voce 40 

4.1 Composizione della voce 40 ”Attività finanziarie disponibili per la vendita” 

 Quotati   Non Quotati  Quotati   Non Quotati 

1. Titoli di debito

di cui Titoli di Stato 143.460.203    -                      147.660.363 -                     

2. Titoli di capitale -                      -                      21.669.000 -                     

3. Quote di O.I.C.R. -                      -                      -                      727                  

4. Finanziamenti -                      -                      -                      -                     

5. Altre attività -                      -                      -                      -                     

6. Attività cedute non cancellate -                      -                      -                      -                     

6.1. rilevate per intero -                      -                      -                      -                     

6.2. rilevate parzialmente -                      -                      -                      -                     

7. Attività deteriorate -                      -                      -                      -                     

Totale 143.460.203
-                      

169.329.363 727

Voci/Valori

(in unità di Euro)

al 30.06.2009 al 31.12.2008

 

 
Al 30 giugno 2009 le attività finanziarie disponibili per la vendita sono costituite da titoli dello Stato Italiano, ovvero CCT 
e BOT con differenti scadenze. I valori comprendono i ratei per gli interessi in corso di maturazione. 
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4.2 Attività finanziarie disponibili per la vendita: composizione per debitori/emittenti 
 
 

Quotati Non Quotati Quotati Non Quotati

1. Titoli di debito

a)  Enti pubblici 143.460.203    -                   147.660.363    -                   

b)  Banche -                   -                   -                   -                   

c)  Enti finanziari -                   -                   -                   -                   

d)  Altri emittenti -                   -                   -                   -                   

2. Titoli di capitale

a)  Banche -                   -                   -                   -                   

b)  Enti finanziari -                   -                   -                   -                   

c)  Altri emittenti -                   -                   21.669.000      -                   

3. Quote di O.I.C.R. -                   -                   -                   727                  

4. Finanziamenti

a)  Enti pubblici -                      -                      -                      -                      

b)  Banche -                      -                      -                      -                      

c)  Enti finanziari -                      -                      -                      -                      

d)  Altri emittenti -                      -                      -                      -                      

5. Altre attività

a)  Enti pubblici -                      -                      -                      -                      

b)  Banche -                      -                      -                      -                      

c)  Enti finanziari -                      -                      -                      -                      

d)  Altri emittenti -                      -                      -                      -                      

6. Attività cedute non cancellate

a)  Enti pubblici -                      -                      -                      -                      

b)  Banche -                      -                      -                      -                      

c)  Enti finanziari -                      -                      -                      -                      

d)  Altri emittenti -                      -                      -                      -                      

7. Attività deteriorate

a)  Banche -                      -                      -                      -                      

b)  Enti finanziari -                      -                      -                      -                      

c)  Altri emittenti -                      -                      -                      -                      

Totale 143.460.203    -                   169.329.363    727                  

Voci/Valori 

(in unità di Euro)

al 30.06.2009 al 31.12.2008
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4.3 Attività finanziarie disponibili per la vendita: variazioni annue 
 

A. Esistenze iniziali 147.660.363             21.669.000            727                          -                        -             -                    169.330.090              

B. Aumenti

B1.  Acquisti -                          

B2.  Variazioni positive di fair value

       - imputate al conto economico -                          

       - imputate al patrimonio netto 1.938.362                 1.938.362              

B3.  Riprese di valore:

       - imputate al conto economico -                          

       - imputate al patrimonio netto -                          

B4. Trasferimenti da altri portafogli -                          

B5. Altre variazioni 1.739.808 1.739.808              

C. Diminuzioni

C1.  Vendite 21.669.000            727                          21.669.727            

C2.  Rimborsi 4.998.500                 4.998.500              

C3.  Variazioni negative di fair value

       - imputate al conto economico -                          

       - imputate al patrimonio netto 81.850                      81.850                  

C4.  Rettifiche di valore -                          

C5. Trasferimenti ad altri portafogli -                          

C6. Altre variazioni 2.797.980 2.797.980              

D. Rimanenze finali 143.460.203             -                        -                           -                          -              -                      143.460.203              

TotaleTitoli di capitale Quote di O.I.C.R. Finanziamenti Altre attività
Variazione / Tipologie

(in unità di Euro)
Titoli di debito

Attività 

deteriorate

 
  
 
Nel corso del semestre sono scaduti BOT per nominali Euro 5,0 milioni.  Successivamente al 30 giugno 2009 sono stati 
ceduti per finanziare il pagamento della distribuzione di capitale sociale, CCT per nominali Euro 97,2 milioni realizzando 
una plusvalenza non significativa rispetto al valore di iscrizione al 30 giugno 2009. 
I titoli di capitale ceduti nel corso del semestre si riferiscono alle residue n. 31 milioni di azioni Tiscali S.p.A. in 
portafoglio al 31 dicembre 2008, la cui vendita ha comportato una minusvalenza di Euro 6,3 milioni. 
Nessuna delle attività disponibili per la vendita è costituita in garanzia o gravata da impegno.  
 
 
Sezione 5 - Attività finanziarie detenute sino alla scadenza - Voce 50 

5.1 Composizione della voce 50 “Attività finanziarie detenute sino alla scadenza” 

 
Le attività finanziarie detenute sino alla scadenza sono così suddivise: 
Titoli di debito, costituiti da: 
 
a) Obbligazioni emesse da Treofan Germany GmbH &Co., acquisite investendo Euro 49,6 milioni per un corrispondente 
nominale di Euro 77,6 milioni; trattasi di titoli quotati in Lussemburgo emessi per l’ammontare complessivo di Euro 170 
milioni suddiviso in n. 170 milioni di obbligazioni dal valore nominale di Euro 1,0, interessi 11% con godimento 1 febbraio 
– 1 agosto e scadenza 1 agosto 2013. 
In data 30 aprile 2009, azionisti e creditori finanziari di Treofan Germany GmbH & Co. hanno condiviso i termini e firmato 
il term sheet che ha determinato le condizioni per un’operazione di ristrutturazione finanziaria costituita (i) dalla 
conversione delle obbligazioni nella maggioranza del capitale sociale, (ii) dalla proroga della scadenza dell’attuale linea 
di credito e (iii) da un aumento del capitale sociale.  
In data 1 luglio 2009 gli azionisti, i creditori finanziari senior e la maggioranza qualificata degli obbligazionisti 
(rappresentanti, direttamente e indirettamente, oltre il 95% del valore nominale complessivo del prestito obbligazionario) 
hanno firmato il Restructuring Agreement Treofan Holdings GmbH come descritto nella Relazione intermedia sulla  
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gestione; tale accordo prevede, fra l’altro, che gli interessi maturati dall’ultima cedola pagata in data 1 febbraio 2009 
siano computati nella conversione delle obbligazioni Treofan Germany GmbH & Co. in azioni Treofan Holding GmbH. Il 
valore delle obbligazioni Treofan al 30 giugno 2009, incluso il rateo interessi di Euro 3,5 milioni, per il periodo 1 febbraio 
- 30 giugno 2009, ammonta a Euro 22,6 milioni. 
 

b) Le obbligazioni emesse da Comital S.p.A., il cui valore era stato interamente svalutato nel bilancio al 31 dicembre 
2008, hanno maturato nel semestre interessi per Euro 0,035 milioni anch’essi svalutati.  
 

5.3 Attività finanziarie detenute sino alla scadenza: variazioni annue 
 

Titoli di debito Finanziamenti Altre attività
Attività 

deteriorate
Totale

A. Esistenze iniziali 22.630.284     -                -          -                   22.630.284       

B. Aumenti

B1.  Acquisti -                   

B2.  Riprese di valore: -                   

B3. Trasferimenti da altri portafogli -                   

B4. Altre variazioni 4.301.289       4.301.289         

C. Diminuzioni

C1.  Vendite -                   

C2.  Rimborsi -                   

C3.  Rettifiche di valore 35.489               35.489              

C4. Trasferimenti ad altri portafogli -                   

C5. Altre variazioni 4.265.800           4.265.800         

D. Rimanenze finali 22.630.284     -                -          -                   22.630.284       

Variazione / Tipologie

(in unità di Euro)

 

 
Altre variazioni in aumento e in diminuzione concernono ratei attivi per interessi e gli interessi incassati nell’esercizio.  
Le rettifiche di valore si riferiscono alla svalutazione degli interessi maturati nel semestre dalle obbligazioni Comital. 
Nessuna delle attività finanziarie detenute sino alla scadenza è costituita in garanzia o gravata da impegno. 
 

Sezione 6 - Crediti - Voce 60 

La Voce - 60 è così composta: 
 
6.1 Crediti verso banche  
 
Trattasi di depositi di conto corrente bancario per complessivi Euro 169,9 milioni (Euro 146,2 milioni al 31 dicembre 
2008)  
 
6.2 Crediti verso banche costituite in garanzia di proprie passività e impegni 
 
La Società, in data 20 ottobre 2008, ha costituito un deposito vincolato presso Banca Intermobiliare a garanzia degli 
impieghi occupazionali, per i primi due anni, assunti nell’ambito dell’operazione di acquisizione dei rami d’azienda da 
parte di Botto Fila S.p.A. dalla procedura di Amministrazione Straordinaria; il valore di tale deposito al 30 giugno 2009 
ammonta a Euro 1,6 milioni.  
La Società ha inoltre rilasciato una lettera di patronage (fideiussione) per Euro 0,4 milioni all’azienda fornitrice di energia 
elettrica alla controllata Botto Fila S.p.A..   
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6.2 Crediti verso la clientela 
 
Trattasi di finanziamento di Euro 5,2 milioni erogato in data 20 ottobre 2008 alla controllata Botto Fila S.p.A., che al 30 
giugno 2009 ammonta a Euro  5,3 milioni ed è regolato al tasso di interesse Euribor a sei mesi, aumentato di uno spread 
di 200 bps, capitalizzato su base semestrale; durata fino al 17 dicembre 2013. 

 
La posizione finanziaria netta della Società pari a Euro 311,7 milioni corrisponde a Euro 0,76 per azione in circolazione, 
e si riduce a Euro 57,3 milioni (corrispondente a Euro 0,14 per azione in circolazione) al netto del debito verso azionisti 
di Euro 254,1 milioni relativo alla delibera di riduzione del capitale sociale per distribuzione in corso di esecuzione; la 
posizione finanziaria netta al 30 giugno 2009 è così composta: 
 

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

(in unità di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Cassa e conti correnti bancari disponibili 168.252.673 144.611.233

Attività finanziarie disponibili per la vendita 143.460.203 169.330.090

TOTALE LIQUIDITA' 311.712.876 313.941.323

Passività finanziarie di negoziaizione (357.000)

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 311.712.876 313.584.323
 

 

Sezione 9 - Partecipazioni - Voce 90 

9.1 Partecipazioni: informazioni sui rapporti partecipativi 

A. Imprese controllate 

    in via esclusiva:

    Comital S.p.A. (*) 1                 67,73 (**) 68,04 Torino 126.717.442  140.350.196  1.203.401    (51.190.269) No

Botto Fila S.p.A. S.p.A. (***) 6.660.000   94,35 94,35 Torino 25.399.019    9.549.911      5.986.845    (912.845) No

B. Imprese controllate 

    in modo congiunto

C. Imprese sottoposte

     ad influenza

     notevole

Denominazioni imprese

(in unità di Euro)

Valore di 

bilancio

Quota di 

partecipazione 

%

Disponibilità 

voti %

Risultato 

dell'ultimo 

esercizio / 

periodo

Quotazione 

(SI/No) 
Sede Totale attivo Totale ricavi

Importo del 

patrimonio 

netto

 

 (*) I dati di Comital S.p.A. si riferiscono al bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2008; 

(**) Al netto delle azioni Comital S.p.A. detenute dalle società controllate; 

(***) I dati Botto Fila S.p.A. si riferiscono al reporting package al 30 giugno 2009. 

 

Partecipazione Comital: a fine 2006 la Società ha assunto una partecipazione di controllo in Comital S.p.A. 
sottoscrivendo parte di un aumento di capitale investendo complessivi Euro 48,0 milioni inclusi anche gli oneri accessori 
e l’acquisto della partecipazione residua da Valfin S.p.A.. 

Sulla base delle risultanze dell’impairment test e considerata l’incertezza sull’esito della ristrutturazione del debito la 
partecipazione è stata completamente svalutata in occasione del bilancio al 31 dicembre 2008.  

Partecipazione Botto Fila S.p.A.: la Società in data 21 ottobre 2008 ha acquisito dall’Amministrazione Straordinaria, 
tramite una società denominata Botto Fila S.p.A., i rami d’azienda operativi del Lanificio Luigi Botto e del Lanificio F.lli 
Fila costituiti da immobilizzazioni materiali, marchi, magazzino, organici e  relative passività.  

Nell’ambito del processo di capitalizzazione nella compagine societaria sono entrati, quali nuovi soci, esponenti del 
management. La partecipazione di M&C al 30 giugno 2009 è pari al 94,35% per un investimento di Euro 6,7 milioni.  
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L’atto costitutivo della società prevede che il primo esercizio sociale, della durata di 14 mesi, chiuda al 31 dicembre 
2009, pertanto al 30 giugno 2009 è stato redatto un reporting package semestrale in base ai principi contabili IAS/IFRS 
approvata dal Consiglio di Amministrazione in data 31 luglio 2009 e i cui dati di sintesi sono riportati nella tabella 9.1.  

Gli Amministratori in considerazione del breve lasso di tempo intercorso dall’acquisizione e dall’andamento dei risultati di 
Botto Fila del secondo trimestre, non hanno ravvisato elementi tali da anticipare al 30 giugno 2009 una verifica 
dell’impairment test che, come da principi contabili di riferimento, sarà effettuato in occasione del bilancio annuale.   

 

Sezione 10 - Attività materiali - Voce 100 

10.1 Composizione della voce 100 “Attività materiali” 

1. Di proprietà

a) terreni -                        -                        

b) fabbricati -                        -                        

c) mobili 85.522                  97.075                  -                        

d) impianti elettronici 26.000                  32.323                  -                        

e) altri 8.478                    9.389                    -                        

2. Acquisite in leasing finanziario

a) terreni -                        -                        

b) fabbricati -                        -                        

c) mobili -                        -                        

d) impianti elettronici -                        -                        

e) altri -                        -                        

120.000                -                        138.787                -                           Totale (attività al costo e rivalutate)

Attività valutate al 

fair value o 

rivalutate

Voci/Valori

(in unità di Euro)

al 30.06.2009 al 31.12.2008

Attività valutate al 

costo

Attività valutate al 

fair value o 

rivalutate

Attività valutate al 

costo

 

 

10.2 Attività materiali: variazioni annue 

Terreni Fabbricati Mobili
Impianti 

elettronici
Altri Totale

A Esistenze iniziali -              -              97.075         32.322         9.390           138.787       

B. Aumenti

B.1  Acquisti 1.630           1.630           

B.2  Riprese di valore -              

B.3  Variazioni positive di fair value  imputate a: -              

        a)  patrimonio netto -              

        b)  conto economico -              

B.4  Altre variazioni -              

C. Diminuzioni -              

C.1  Vendite -              

C.2  Ammortamenti 11.553         6.323           2.541           20.417         

C.3  Rettifiche di valore da deterioramento -              

        imputate a: -              

        a)  patrimonio netto -              

        b)  conto economico -              

C.4  Variazioni negative di fair value  imputate a: -              

        a)  patrimonio netto -              

        b)  conto economico -              

C.5  Altre variazioni -              

D. Rimanenze finali -              -              85.522         25.999         8.479           120.000       

Voci/Valori

(in unità di Euro)
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Sezione 11 - Attività immateriali - Voce 110 

Le immobilizzazioni immateriali sono rappresentate da licenze software ammortizzate con un’aliquota annua del 50%.  

 

Sezione 12 - Le attività fiscali e le passività fiscali - Voce 120 

12.1 Composizione della voce 120 “Attività fiscali correnti e anticipate” 

Le attività fiscali correnti ammontano a Euro 3,7 milioni e sono costituite dai crediti per acconti IRES e IRAP versati nel 
2008, al netto del debito IRAP determinato per l’esercizio 2008 e del primo acconto IRAP 2009. 
Le imposte anticipate iscrivibili a bilancio ammontano a circa Euro 14 milioni, determinate principalmente dalle 
svalutazioni non deducibili delle attività finanziarie e dalla perdita fiscale dell’esercizio 2008. 
Gli Amministratori tuttavia, in considerazione sia degli scenari che caratterizzano i mercati finanziari dai quali emerge 
una significativa contrazione della redditività finanziaria, sia degli effetti della distribuzione di capitale, hanno ritenuto di 
non procedere ad alcuna contabilizzazione di attività fiscali anticipate. 
 

Sezione 14 -  Altre attività  - Voce 140 

14.1 Composizione della voce 140 “Altre attività” 

(in unità di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Crediti commerciali e diversi

Verso controllate 62.500                     -                        

Verso altre parti correlate -                        

Verso terzi 52.054                     34.966                  

114.554                    34.966                  

Crediti verso Erario

Ritenute d'acconto su interessi 580.244                    649.716                 

Credito verso erario per IVA 1.986.018                 1.682.233              

2.566.262                 2.331.949              

Risconti attivi

Servizi e costi diversi 1.190.999                 144.012                 

Oltre 12 mesi

Depositi cauzionali 3.194                       3.194                    

Totale 3.875.009                 2.514.121               

L’incremento significativo dei risconti attivi è imputabile al differimento dei costi sostenuti per l’assistenza legale ricevuta 
nell’ambito dell’operazione Treofan, in quanto il Restructuring Agreement Treofan Holdings GmbH ne prevede l’addebito  
totale a Treofan a conclusione dell’operazione.  
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PASSIVO 

 

Sezione 9 – Altre passività – Voce 90  

9.1   Composizione della voce 90 “Altre passività” 

(in unità di Euro)  al 30.06.2009  al 31.12.2008

Entro 12 mesi

Debiti commerciali e diversi

Verso fornitori -                          767.121               

Verso Consiglieri di Amministrazione -                          332.847               

Verso Collegio Sindacale -                          97.254                 

Verso dipendenti 255.212                   358.576               

Verso altri 254.067.747            56.201                 

254.322.959            1.611.999            

Debiti verso Erario

Debiti tributari per ritenute 18.914                     333.313               

Debito versi Istituti di previdenza e sicurezza sociale 74.563                     134.858               

Oltre 12 mesi -                          -                      

Totale 254.416.436            2.080.170             

I debiti verso altri è rappresentato sostanzialmente dal debito verso gli azionisti per complessivi Euro 254,1 milioni, sorto 
con l’anticipo al 30 giugno 2009 degli effetti contabili che deriveranno dall’esecuzione della delibera di riduzione di 
capitale, tramite distribuzione di Euro 0,62 per azione in circolazione, deliberata dall’Assemblea del 9 giugno 2009.  

 

Sezione 10 - Trattamento di fine rapporto del personale – Voce 100  

10.1 Trattamento di fine rapporto del personale: variazioni annue 

al 30.06.2009 al 31.12.2008

A. Esistenze iniziali 65.227               51.027                

B. Aumenti

B1. Accantonamento dell'esercizio 16.788               70.319                

B2. Altre variazioni in aumento -                     -                      

C. Diminuzioni

C1. Liquidazioni effettuate 4.937                 8.420                  

C2. Altre variazioni in diminuzione 31.278               47.699                

D. Esistenze finali 45.800               65.227                

(in unità di Euro)
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Sezione 11 - Fondi per rischi ed oneri - Voce 110 

Trattasi della contabilizzazione dell’impegno finanziario relativo a una opzione di put che la Società ha concesso su una 
quota minoritaria del capitale sociale di Comital S.p.A., esercitatile entro il 2011 al corrispettivo di Euro 357.000. 

 
Sezione 12 - Patrimonio - Voci 120, 130, 160 e 170 

12.1 Composizione della voce 120 “Capitale” 

Al 30 giugno 2009 il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, ammonta a Euro 354,9 milioni ed è costituito da 
n. 468.659.596 azioni ordinarie e da n. 5.500.000 di azioni privilegiate, senza indicazione del valore nominale. 

Nel prospetto delle variazioni di patrimonio netto che costituisce uno dei prospetti contabili del presente documento, le 
variazioni qualificate come “modifiche dei saldi di apertura” si sono rese necessarie per rappresentare il valore delle 
azioni ordinarie e privilegiate in modo uniforme e in linea con l’assenza di valore nominale unitario. Tale 
rappresentazione corrisponde con le informazioni diffuse in occasione delle variazioni del capitale sociale. 

La riduzione del capitale sociale da Euro 444.122.733 al 31 dicembre 2008 a Euro 354.890.065 al 30 giugno 2009 è 
conseguenza dell’esecuzione della riduzione di capitale sociale per copertura perdite deliberata dall’Assemblea del 9 
giugno 2009; tale delibera prevede inoltre la riduzione del capitale sociale a Euro 80 milioni mediante la distribuzione di 
Euro 0,62 per azione, per totali Euro 254,1 milioni e la costituzione di una riserva da denominarsi “riserva da riduzione 
del capitale sociale“ per Euro 20,8 milioni; l’esecuzione di tali delibere avrà luogo in data 13 agosto 2009 (previo stacco 
del riparto straordinario in data 10 agosto) all’atto del pagamento agli azionisti dell’importo di Euro 254,1 milioni.  

 

12.2 Composizione della voce 130 “Azioni proprie” 

Trattasi di n. 64.372.907 azioni M&C, corrispondenti ad un valore di Euro 47.648.826, acquistate dalla Società nel 2008 
a conclusione della procedura inerente il diritto di recesso. 

 

12.5 Composizione e variazioni della voce 160 “Riserve” 

Riserva stock 

option

 Costi aumento 

capitale sociale

Riserva per 

acquisto azioni 

proprie

Riserva da 

distribuzione 

capitale sociale

A Esistenze iniziali 381.657      3.538.297            5.857.652     (7.207.680) 50.000.000,00  
52.569.926     

B. Aumenti

B.1 Attribuzioni di utili

B.2 Altre variazioni 302.880        302.880          

C. Diminuzioni

C.1 Utilizzi

- copertura perdite 381.657  3.538.297        3.919.954       

- distribuzione

- trasferimento a capitale

C.2 Altre variazioni 254.067.747       254.067.747   

D. Rimanenze finali -          -                   6.160.532     (7.207.680) 50.000.000           (254.067.747) (205.114.895)

Totale

Altre 

Legale 
Utili/(Perdite) 

portati a nuovo

Voci / Valori

(in unità di Euro)
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a) Utili (perdite) portati a nuovo 

I risultati dei precedenti esercizi della Società al netto degli utili destinati a riserva legale e dei dividendi statutariamente 
attribuiti alle azioni privilegiate, sono stati interamente utilizzati nell’ambito della riduzione di capitale sociale per 
copertura perdite come deliberato in data 9 giugno 2009 (esecuzione in  data 26 giugno).  

 

b) Riserva stock options 

La Riserva stock option, pari a Euro 6.160.532 (Euro 5.857.652 al 31.12.2008), è costituita, secondo quanto previsto 
dall’IFRS2, quale contropartita del costo rilevato per le stock option assegnate al management della Società.  
 

c) Riserva costi aumento capitale sociale 

Ammonta a Euro 7.207.680 ed è il risultato della contabilizzazione a diretta riduzione del patrimonio netto (quale riserva 
negativa per costi da aumento di capitale) dei costi relativi all’organizzazione dell’aumento di capitale e alla quotazione 
in Borsa, ammontanti a Euro 7.869.807 al netto delle relative imposte anticipate. 

 

d) Riserva per acquisto azioni proprie:  

Riserva sorta nel marzo 2008 allorchè ha assunto efficacia la delibera dell’assemblea del 18 dicembre 2007 relativa alla 
riduzione del capitale sociale a favore della costituzione di una riserva disponibile di Euro 50 milioni, necessaria per 
l’esecuzione dell’operazione di buy back approvata dalla medesima assemblea. 

 

e) Riserva per distribuzione capitale sociale:  

Riserva costituita per anticipare gli effetti contabili della delibera di distribuzione di capitale sociale e con contropartita ha 
il debito di pari importo verso gli azionisti.  

 

12.6 Composizione e variazioni della voce 170 “Riserve da valutazione” 

Attività 

finanziarie 

disponibili per 

la vendita

Attività 

materiali

Attività 

immateriali

Copertura dei 

flussi 

finanziari

Leggi speciali 

di 

rivalutazione

Altre Totale

A Esistenze iniziali (2.507.828) - - - - - (2.507.828)

B. Aumenti

B.1 Variazioni positive di fair value 1.938.362   1.938.362   

B.2 Altre variazioni

C. Diminuzioni

C.1 variazioni negative di fair value 182.338          182.338      

C.2 Altre variazioni

D. Rimanenze finali (751.804) - - - - - (751.804)

Voci / Valori

(in unità di Euro)

 

La riserva da valutazione al fair value riflette, in base ai principi contabili di riferimento, le variazioni di valore, al netto dei 
relativi effetti fiscali, dei titoli di stato (BOT e CCT) classificati nella voce Attività finanziarie disponibili per la vendita. 

 

 

 

 

 

 



 

Bilancio separato semestrale abbreviato 30 

 

Prospetto esplicativo previsto dall’art. 2427 paragrafo 7bis del Codice Civile: 

Importo Possibilità Ammontare Quota Per copertura Per altre

Natura/descrizione (in unità di Euro) di utilizzo distribuibile disponibile perdite ragioni

Capitale 354.890.065 B,C - - 89.232.669 n/a

Riserva legale - A,B - - 381.657 n/a

Riserva stock options 6.160.532 - - - n/a n/a

Riserva costi aumento capitale (7.207.680) - - - n/a n/a

Riserva da fair value (2.507.828) - - - n/a n/a

Riserva per azioni proprie 50.000.000 - - - n/a n/a

Riserva per distribuzione di capitale (254.967.747) - - - n/a n/a

Utili/Perdite portati a nuovo - A,B,C - - 6.528.220 n/a

Legenda:

  A:   per aumento di capitale

  B:   per copertura perdite

  C:   per distribuzione ai soci

Somma utilizzi ultimi tre 

esercizi

 

 

Voce 180: perdita dell’esercizio 

Accoglie il risultato del primo semestre 2009, pari a una perdita di Euro 454.572. La perdita per azione (non 
considerando le azioni proprie in portafoglio) è pari a Euro 0,0011; la perdita per azione diluita, considerate le azioni 
derivanti dall’esercizio dei piani di stock option in essere, ammonta a Euro 0,0010.  
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PARTE  C -  INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO 
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Sezione 1 – Interessi – Voce 10  

1.1 Composizione della voce 10 “Interessi attivi e proventi assimilati” 

Titoli di debito Finanziamenti
Attività         

deteriorate
Altro 6 mesi 2009 6 mesi 2008

1. Attività finanziarie detenute per la negoziazione -                -                -             -               -               

2. Attività finanziarie al fair value -                -                -             -               -               -               

3. Attività finanziarie disponibili per la vendita -                -                -             1.835.865    1.835.865    7.204.751    

4. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 4.271.736     -                -             -               4.271.736    7.188.824    

5. Crediti

5.1 Crediti verso banche -                -                -             2.223.475    2.223.475    2.142.808    

5.2 Crediti verso enti finanziari -                -                -             -               -               -               

5.3 Crediti verso altre SIM -                -                -             -               -               -               

5.4 Crediti verso clientela -                -                -             -               -               -               

6. Altre attività -                89.901          -             253              90.154         5.532           

7. Derivati di copertura -                -                -             -               -               -               

Totale 4.271.736     89.901          -             4.059.593    8.421.230    16.541.915  

Voci / Valori

(in unità di Euro)

 

 
 
Sezione 8 – Utile (Perdita) da cessione o riacquisto – Voce 100 
 
8.1 Composizione della voce 100 “Utile (perdita) da cessione o riacquisto” 
 

Risultato Risultato

netto netto

1. Attività finanziarie

1.1 Attività disponibili per la vendita -             6.322.873 (6.322.873) 5.218.736 -           5.218.736

1.2 Attività detenute sino a scadenza -             -               -                -              -           -               

1.3 Altre attività finanziarie -             -               -                -              -           -               

Totale -             6.322.873 (6.322.873) 5.218.736    -           5.218.736

2. Passività finanziarie

2.1 Debiti -             -               -                -              -           -               

2.2 Titoli in circolazione -             -               -                -              -           -               

2.3 Altre passività finanziarie -             -               -                -              -           -               

Totale -             -               -                -              -           -               

Totale -             6.322.873 (6.322.873) 5.218.736 -           5.218.736

Voci/Componenti reddituali 

(in unità di Euro)

6 mesi 2009 6 mesi 2008

Utile Perdita Utile Perdita

 
Perdite da cessione: si riferiscono alle minusvalenze realizzate con la vendita delle residue azioni Tiscali S.p.A. in 
portafoglio al 31 dicembre 2008.  
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Sezione 9 – Rettifiche di valore nette per deterioramento – Voce 110 
 
9.3 Composizione della sottovoce 110.c “Rettifiche di valore nette per deterioramento di attività finanziarie 
detenute sino alla scadenza” 

Specifiche 
Di 

portafoglio
Specifiche 

Di 

portafoglio

1. Titoli di debito 35.489          -           -           -           35.489         -           

2. Finanziamenti -               -           -           -           -               -           

3. Altre attività -               -           -           -           -               -           

35.489          -           -           -           35.489         -           Totale 

6 mesi 2009 6 mesi 2008
Voci / Rettifiche

(in unità di Euro)

Rettifiche di valore Riprese di valore

 
 
Trattasi della svalutazione degli interessi maturati nel semestre dalle obbligazioni Comital di cui al commento alla tabella 
5.2 dell’attivo. 
  
 
Sezione 10 – Spese amministrative – Voce 120 
 
10.1 Composizione della voce 120.a “Spese per il personale” 

  primo 

semestre 

2009 

  primo 

semestre 

2008 

1. Personale dipendente

a)  salari e stipendi e oneri assimilabili 571.283 608.000

b)  oneri sociali 128.883 167.168

c)  indennità di fine rapporto -                    -                   

d) spese previdenziali 27.305            29.225

e) accantonamento al trattamento di fine rapporto 13.860 16.032

f) spese sostenute per il personale collocato a riposo -                    -                   

g)  altre spese -                    -                   

2. Altro personale -                    308.612

3. Amministratori e Collegio Sindacale 658.830 986.321

4. Accantonamento per i piani di stock option 302.880 770.391

Totale 1.703.041 2.885.749

Voci/Settori (in unità di Euro)

 
 

Il personale dipendente al 30 giugno 2009 è costituito da 8 dipendenti, di cui 3 dirigenti. 

L’importo relativo agli amministratori è costituito da:  

• Euro 534.979 per gli emolumenti ai componenti del Consiglio di Amministrazione comprensivi dei relativi oneri 
previdenziali, il cui importo nel 2009 è diminuito per il minor numero di consiglieri operativi in essere e per la 
diversa struttura della corporate governance che caratterizzava il primo semestre 2008; 

• Euro 88.941 per i costi del Collegio Sindacale al 30 giugno 2009 comprensivi dei corrispettivi aggiuntivi 2008 
non accantonati al 31 dicembre 2008. 

La voce “altro personale” si riferisce a costi per contratti di personale a progetto che si sono conclusi nel 2008. 
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10.2 Composizione della voce 120.b “Altre spese amministrative” 
 

  primo 

semestre 

2009 

  primo 

semestre 

2008 

Consulenze e prestazioni professionali per l'attività di investimento 41.392 1.482.390

Altre prestazioni professionali per servizi amministrativi, societari, 

legali, fiscali ecc.
227.721 526.374

Compensi e rimborso spese a società di revisione 75.301 42.560

Prestazioni diverse, altri servizi e spese viaggi 209.794 705.223

Polizze assicurative 99.630 113.960

Locazioni, noleggi e altre spese generali 191.997 323.827

Totale 845.835 3.194.494

Voci/Settori (in unità di Euro)

 

 

Sezione 11 - Rettifiche di valore nette su attività materiali - Voce 130 

11.1 Composizione della voce 130 "Rettifiche di valore nette su attività materiali"

Ammortamento

Rettifiche di valore 

per 

deterioramento

Riprese di 

valore

Risultato 

netto

1. Attività ad uso funzionale

1.1 di proprietà -                         -                           -                -                

a) terreni -                         -                           -                -                

b) fabbricati -                         -                           -                -                

c) mobili 11.552 -                           -                11.552

d) impianti elettronici 6.323 -                           -                6.323

e) altre 2.541 -                           -                2.541

2. Acquisite in leasing finanziario

- ad uso funzionale -                         -                           -                -                

- per investimento -                         -                           -                -                

Totale 20.416 -                           -                20.416

Voci/Rettifiche e riprese di valore

(in unità di Euro)

 

 

Sezione 15 - Altri oneri di gestione - Voce 170 

Voci

(in unità di Euro)
6 mesi 2009 6 mesi 2008

Altri oneri di gestione

Oneri diversi di gestione 65.969 125.454

Sopravvenienze passive -                  -                  

Totale 65.969 125.454

15.1 Composizione della voce 170 "Altri oneri di gestione"
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Sezione 16 - Altri proventi di gestione - Voce 180 

16.1 Composizione della voce 180 "Altri proventi di gestione" 

Voci

(in unità di Euro)
6 mesi 2009 6 mesi 2008

Altri proventi

Proventi per prestazioni verso società controllate 62.500 312.500

Sopravvenienze attive

Altri proventi 21.381 6.130

Totale 83.881 318.630
 

I proventi per prestazioni verso società controllate si riferiscono alla reversibilità degli emolumenti degli amministratori 
Comital di emanazione M&C. 
 

Sezione 17 - Utili (perdite) delle partecipazioni - Voce 190 

17.1 Composizione della voce 190 “Utili (perdite) delle partecipazioni” 

  primo semestre 

2009 

  primo semestre 

2008 

1. Proventi -                         

1.1 Rivalutazioni -                        -                         

1.2 Utili da cessione -                        -                         

1.3 Riprese di valore -                        -                         

1.4 Altre variazioni positive -                        -                         

2. Oneri

2.1 Svalutazioni -                        5.000.000               

2.2 Perdite da cessione -                        -                         

2.3 Rettifiche di valore da deterioramento -                        -                         

2.4 Altre variazioni negative -                        -                         

-                        5.000.000               

Voci

(in unità di Euro)

Risultato netto  

Al 30 giugno 2008 trattavasi della svalutazione parziale della partecipazione Comital.   
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PARTE  D -  ALTRE INFORMAZIONI 
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Parte D - Altre Informazioni 

Informazioni riguardanti i riferimenti relativi alle principali categorie di rischio a cui la Società è esposta e alle politiche di 
gestione e copertura poste in atto. 

 

Garanzie e Impegni  

Lettera di patronage 

La Società ha rilasciato una lettera di patronage per un valore di Euro 400.000 a favore di Botto Fila S.p.A. ai fini della 
fornitura dell’energia elettrica. 

Sezione 3 – Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura 
In considerazione dell’attività svolta, della natura degli investimenti in portafoglio e dell’assenza di indebitamento, si 
reputa che la Società non sia esposta in misura significativa ai rischi finanziari quali: rischio di credito, di prezzo, di 
liquidità e di variazione dei flussi finanziari. 

Relativamente alla rischiosità che caratterizza l’esposizione creditizia esistente, si precisa che i crediti esposti in bilancio 
sono essenzialmente costituiti dagli impieghi di liquidità depositata presso istituti di credito o investita in titoli di Stato; il 
valore della quota di prestito obbligazionario Treofan in bilancio, è invece caratterizzato da un rischio rientrante in un più 
ampio progetto di natura industriale.  

La Società non esercita attività di erogazione del credito, salvo casi di possibili operazioni a favore di società controllate. 

 
 
Sezione 4 – Operazioni con parti correlate 
 

4.3 Informazioni sulle transazioni con parti correlate 
 
Direzione e coordinamento, rapporti con parti correlate  
La Società non è da considerarsi – ai sensi all’art. 2497 sexies Cod. Civ. – controllata o sottoposta ad attività di 
direzione e coordinamento da parte di altra società. 

Parti correlate e relativi rapporti intercorrenti: 

• Aholding S.r.l., società controllata dall’Amministratore Delegato di M&C, alla quale sono corrisposti i compensi 
spettanti per la carica, nel semestre  ammontanti per competenza a Euro 200.000, a seguito di un accordo di 
reversibilità intercorrente tra la stessa Aholding e il Dott. Corrado Ariaudo; 

• CIR S.p.A., società indirettamente controllata dal Presidente Ing. Carlo De Benedetti con la quale è stato 
stipulato un contratto di affitto, dei locali in Milano via dell’Orso 6 nei quali è insediata l’operatività di M&C; nel 
periodo i canoni di affitto di competenza ammontano a Euro 112.194; 

• Sorgenia S.p.A., società controllata da CIR S.p.A., ha ottenuto dalla Capogruppo una lettera di patronage per 
Euro 400.000 a favore di Botto Fila S.p.A. ai fini della fornitura dell’energia elettrica. 

• TIP S.p.A., società in cui il Dott. Giovanni Tamburi e la Dott.ssa Alessandra Gritti ricoprono rispettivamente la 
carica di presidente e di vice presidente, alla quale sono corrisposti i compensi spettanti per la carica di Vice 
Presidente e di Amministratore di M&C, nel periodo ammontanti per competenza a Euro 74.375, a seguito di 
un accordo di reversibilità intercorrente tra la stessa TIP S.p.A. e il Dott. Tamburi e la Dott.ssa Gritti.  

• Omniservizi Finanziari & Amministrativi S.r.l., di cui Aholding S.r.l. detiene il 30% del capitale sociale, con la 
quale è in essere un contratto per la fornitura di servizi contabili e amministrativi di durata annuale per un 
importo, relativamente al periodo, di Euro 97.500.  

• Romed S.p.A., società indirettamente controllata dall’Ing. Carlo De Benedetti, alla quale sono corrisposti i 
compensi spettanti per la carica di Presidente di M&C, nel periodo ammontanti per competenza a Euro 29.754.  

• Botto Fila S.p.A., società controllata da M&C, alla quale è stato erogato un finanziamento che al 30 giugno 
2009 ammontava a Euro 5.306.456 e che ha generato nel semestre proventi finanziari per Euro 89.901.  
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• Le transazioni con la controllata Comital S.p.A. riguardano la reversibilità in capo alla Società degli emolumenti 
(Euro 62.500) corrisposti da Comital all’amministratore di emanazione Management & Capitali e gli interessi 
maturati dalle obbligazioni emesse da Comital, che sono state oggetto di svalutazione come descritto nella 
sezione 5.1 delle note illustrative. 

• In data 29 aprile 2009, il Dott. Massimo Segre è stato nominato Consigliere di Amministrazione di M&C S.p.A., 
e quindi da tale data le attività continuative di consulenza e di ufficio societario prestate dallo Studio Segre e 
dallo Studio Segre S.r.l. a favore di M&C S.p.A. sono qualificate quali operazioni con parti correlate. Gli importi 
addebitati nel primo semestre ammontano a Euro 106.445. 

Tutti i rapporti con parti correlate sono regolate da contratti a condizioni di mercato. 

Descrizione sintetica dei rapporti con le parti correlate: 

Crediti
Altre 

passività

Spese per il 

personale

Altre spese 

amm.tive

Altri 

proventi

Interessi 

attivi

AHOLDING  S.r.l. -               -             200.000 -               -            -               

STUDIO SEGRE -               -             -                106.445 -            

CIR S.p.A. -               -             -                112.194 -            -               

COMITAL S.p.A. -               -             -                -               62.500 -               

BOTTO FILA S.p.A. 5.306.456 -             -                -               -            89.901     

OMNISERVIZI S.r.l. -               -             -                97.500 -            -               

ROMED S.p.A. -               -             29.754 -               -            -               

TAMBURI INVESTMENT PARTNERS S.p.A. -               -             74.375 -               -            -               

Totale 5.306.456 0 304.129 316.139 62.500 89.901         

Incidenza % sulla voce di bilancio 3,0% 0,0% 17,9% 37,4% 74,5% 1,1%

al 30.06.2009 primi 6 mesi 2009

Denominazione ( in unità di Euro)

 

 

Accordi tra Azionisti 

L’accordo parasociale siglato in data 5 marzo 2008 tra Romed S.p.A., Romed International S.p.A. (riferibili all’Ing. Carlo 
De Benedetti e nel prosieguo “Romed”) e SeconTip S.p.A. è stato da Romed - con comunicazioni in data 28 e 29 aprile 
2009 - formalmente dichiarato esaurito. SeconTip S.p.A. ha contestato l’efficacia di tale disdetta.  
 
Accordo di co-operazione e di co-investimento con Cerberus e Goldman Sachs 

• La Società ha stipulato con Cerberus e Goldman Sachs un accordo di co-investimento ai sensi del quale 
Cerberus e Goldman Sachs hanno un  esclusivo diritto di prelazione relativamente agli investimenti in progetti 
nei quali M&C decida di coinvolgere altri investitori terzi. L’accordo ha una durata iniziale di quattro anni 
prorogabile per altri tre anni, e si intenderà risolto qualora Cerberus e Goldman Sachs riducessero a meno di 
un terzo l’aggregato del loro investimento complessivo nel capitale della Società (come risultante dal 
completamento degli impegni assunti nell’Accordo tra Azionisti stipulato il 3 febbraio 2006). 

 
Sezione 5 - Altri dettagli informativi  
 
5.3 Operazioni atipiche e/o inusuali 
Nel periodo non sono state effettuate operazioni atipiche e/o inusuali. 
 
5.6 Variazione del Consiglio di Amministrazione 
In data 29 aprile 2009 l’Assemblea ha nominato consigliere di amministrazione il Dott. Massimo Segre in sostituzione del 
Dott. Alberto Franzone dimessosi alla fine del 2008.   
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Attestazione del bilancio separato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 154-bis del D. Lgs. 58/98 
 
I sottoscritti Corrado Ariaudo in qualità di Amministratore Delegato e Marco Viberti, in qualità di dirigente preposto alla 
redazione dei documenti contabili societari di Management & Capitali S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto 
previsto dall’articolo 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58: 

- l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e 
- l’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio separato 

semestrale abbreviato nel corso del primo semestre 2009. 
 
Si attesta, inoltre, che il bilancio separato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009: 

- corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili; 
- è redatto in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea e ai 

provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005; 
- a quanto consta, è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, 

economica e finanziaria dell’emittente. 
 
 
 
Milano, 4 agosto 2009 
 
 
 
L’Amministratore Delegato   Il dirigente preposto alla redazione  

dei documenti contabili societari 
 
 
 
 
Corrado Ariaudo        Marco Viberti 
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A.2 BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO  
DEL GRUPPO  M &C  

 

 

 

 

 

 

 

• Stato patrimoniale consolidato 

• Conto economico consolidato 

• Prospetto della redditività consolidata complessiva 

• Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto consolidato 

• Rendiconto finanziario consolidato 

• Note illustrative 
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.

Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in migliaia di Euro)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

Voci dell'attivo al 30.06.2009 al 31.12.2008

10. Cassa e disponibilità liquide 372 160

40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 143.980 169.850

50. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 22.630                    22.630                    

60. Crediti 189.699                  173.196                  

90. Partecipazioni 956 956

100. Attività materiali 115.378 119.173

110. Attività immateriali 53.132 53.681

120. Attività fiscali 28.618                    29.517                    

130. Gruppi di attività in via di dismissione 1.843 1.879

140. Altre attività 115.739 120.087

150. Rimanenze 64.961 72.050

Totale dell'attivo 737.308 763.179

Voci del passivo e del patrimonio netto al 30.06.2009 al 31.12.2008

10. Debiti 247.090 250.715

30. Passività finanziarie di negoziazione 1.103 8.099

50. Derivati di copertura 6.833 5.248

70. Passività fiscali 30.205                    30.823                    

80. Gruppi di attuvità in via di dismissione 2.201 2.314

90. Altre passività 343.694 99.759

100. Trattamento di fine rapporto e altri fondi del personale 12.305 13.037

110. Fondi per rischi e oneri:

b) altri fondi 12.264 10.640

120. Capitale 354.890 444.123

130. Azioni proprie (47.649) (47.649)

160. Riserve

a) Utili (Perdite) portati a nuovo (23.840) (6.954)

b) Riserva stock options 6.160 5.858

c) Riserva costi aumento capitale sociale (7.208) (7.208)

d) Altre Riserve 50.285 50.646

e) Riserva per distribuzione di capitale (254.068) -                              

170. Riserve da valutazione (4.121) (5.025)

180. Utile (Perdita) di periodo/esercizio (+/-) (5.657) (106.502)

190. Patrimonio di pertinenza di terzi 12.821 15.255
Totale del passivo e del patrimonio netto 737.308 763.179

Patrimonio netto di pertinenza della capogruppo 68.792 327.289

Patrimonio netto di pertinenza dei terzi 12.821 15.255

Totale Patrimonio netto 81.613 342.544
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.
Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in migliaia di Euro)

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO  
Primo semestre 

2009

Primo semestre 

2008

1. Ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi 152.886 215.300

2. Altri proventi 2.829 5.837

3. Variazioni delle rimanenze, prodotti in corso di lavorazione, semilavorati finiti (7.415) (11.649)

4. Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (65.190) (109.412)

5. costi per il personale delle attività operative (21.786) (21.222)

6. Costi per servizi (52.451) (64.208)

7. Oneri diversi (3.584) (6.143)

10. Interessi attivi e proventi assimilati 8.661 17.659

20. Interessi passivi e oneri assimilati (6.636) (5.638)

40. Commissioni passive (645) (676)

60. Risultato netto dell'attività di negoziaizione 7.614 2.146

80. Risultato netto delle attività finanziarie al fair value -                              (34)

100. Utili (perdite) da cessione o riacquisto di:

b) attività finanziarie disponibili per la vendita (6.323) 5.218

110 Rettifiche/riprese di valore netto per deterioramento di:

d) altre attività finanziarie 8 -                             

120. Spese amministrative:

a) spese per il personale (1.703) (2.886)

b) altre spese amministrative (846) (3.195)

130. Rettifiche di valore nette su attività materiali (5.549) (6.211)

140. Rettifiche di valore nette su attività immateriali (672) (5.909)

170 Altri oneri di gestione (66) (125)

180. Altri proventi di gestione 22 7

Risultato della gestione operativa (846) 8.859

190. Utile (Perdita) delle partecipazioni 84 -                             

Utile (Perdita) dell' attività corrente al lordo delle imposte (762) 8.859

210. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente (1.260) (6.520)

Utile (Perdita) dell' attività corrente al netto delle imposte (2.022) 2.339

220. Utile (Perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto delle imposte (5.200) (302)

230. Utile (Perdita) del periodo di pertinenza di terzi (1.565) (825)

Utile (Perdita) del periodo (5.657) 2.862
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.
Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

(in migliaia di Euro)

Primo semestre 

2009

Primo semestre 

2008

10. Utile (Perdita) del periodo (7.222) 2.037

20. Attività finanziarie disponibili per la vendita 1.756 (1.389)

60. Copertura dei flussi finanziari (1.253) 1.735

110. Altre componenti reddituali al netto delle imposte -                           -                           

120. Redditività complessiva (6.719) 648

130. Redditività consolidata complessiva di pertinenza di terzi (1.966) (270)

140. Redditività consolidata complessiva di pertinenza della capogruppo (4.753) 918

Voci

PROSPETTO DELLA REDDITIVITA' CONSOLIDATA COMPLESSIVA 
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MANAGEMENT & CAPITALI S.p.A.

Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO

intercorse nel primo semestre 2009

Dividendi e altre 

destinazioni

 gruppo di terzi  gruppo di terzi gruppo di terzi  gruppo di terzi  gruppo di terzi

Stock 

option  gruppo di terzi  gruppo di terzi

Capitale:

a) azioni ordinarie 438.971 24.331 (88.198) 350.773 24.331

b) altre azioni 5.152 -                 (1.035) 4.117

Sovrapprezzi di emissione -                    50              50

Riserve:

a) di utili (6.572) (2.571) (106.502) (14.911) 89.233          (477) (23.841) (17.959)

b) altre 48.914 9.882 (254.047) 8 303 (204.830) 9.890

Riserve da valutazione:

a) disponibili per la vendita (2.508) -                 1.756 (752)

b) copertura di flussi finanziari (2.517) (1.184) (852) (401) (3.369) (1.585)

c) altre (342) (342)

Strumenti di capitale

Azioni proprie (47.649) -                 (47.649)
Utile/Perdita di 

esercizio/periodo (106.502) (14.911) 106.502 14.911 (5.657) (1.565) (5.657) (1.565)

Patrimonio netto 327.289 15.255 -                     -                     (253.143) (870) -               -         303 (5.657) (1.565) 68.792 12.821

Utile (Perdita) d'esercizio Patrimonio netto al 30.06.2009Esistenze 01.01.2009

Allocazione risultato esercizio precedente

Variazioni del primo semestre 2009

Variazioni di riserve

Operazioni sul patrimonio netto

Riserve Emissioni nuove azioni Acquisto azioni proprie

 
 

intercorse nel primo semestre 2008

Dividendi e 

altre 

destinazioni

 gruppo di terzi  gruppo di terzi gruppo di terzi  gruppo

di 

terzi  gruppo

di 

terzi

Stock 

option  gruppo di terzi  gruppo di terzi

Capitale:

a) azioni ordinarie 545.500 22.485 -            -           -                  (50.000) -           -          -       -         -      -         -          -         495.500 22.485

b) altre azioni 5.500 -            -            -           -                  -              -           -          -       -         -      -         -          -         5.500 -            

Sovrapprezzi di 

emissione
-               -            -            -           -                  -              -           -          -       -         -      -         -          -         -             -            

Riserve:

a) di utili (2.595) 447 (3.977) (3.018) -                  -              -           -          -       -         -      -         -          -         (6.572) (2.571)

b) altre (1.752) 9.543 -            -           -                  50.127 1.499 -          -       -         -      770 -          -         49.145 11.042

c) rimborso azioni da 

recesso
-               -            -            -           -                  (107.757) -           -          -       -         -      -         -          -         (107.757) -            

Riserve da 

valutazione:

a) attività disponibili 

per la vendita
(132) -            -            -           -                  (1.389) -           -          -       -         -      -         -          -         (1.521) -            

b) copertura di flussi 

finanziari
(171) (80) -            -           -                  1.180 555 -          -       -         -      -         -          -         1.009 475

c) altre -               -            -            -           -                  -              -           -          -       -         -      -         -          -         -             -            

Strumenti di 

capitale

Azioni proprie -               -            -            -           -                  -              -           -          -       -         -      -         -          -         -             -            

Utile/Perdita di 

esercizio/periodo
(3.419) (3.018) 3.977 3.018 (558) -              -           -          -       -         -      -         2.862 (825) 2.862 (825)

Patrimonio netto 542.931 29.377 -            -           (558) (107.839) 2.054 -          -       -         -      770 2.862 (825) 438.166 30.606

Utile (Perdita) 

d'esercizio/ 

periodo

Patrimonio netto al 

30.06.2008Esistenze 01.01.2008

Allocazione risultato esercizio 

precedente

Variazioni del primo semestre 2008

Variazioni di riserve

Operazioni sul patrimonio netto

Riserve

Emissioni 

nuove azioni

Acquisto 

azioni proprie
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MANAGEMENT  &  CAPITALI S.p.A.

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(dati in migliaia di euro)

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' OPERATIVA

Utile (perdita) netta del periodo/esercizio (5.657) 2.862 
perdita di competenza azionisti terzi (1.565) (825)

Ammortamenti 6221 12.120 

Variazione netta delle attività (fondo) per imposte anticipate (differite) ed imposte correnti 899 (157)

Variazione del fondo TFR e rilevazione stock option (429) (107)

Perdite su attività in via di dismissione 5.200                302 

Variazione delle attività e passività operative  
Variazione delle rimanenze 7.089 11.788 

Variazione dei crediti e debiti commerciali (5.785) 1.970 

Variazione netta dei fondi per rischi ed oneri  1.624 211 

Variazione delle altre passività (618) 5.967 

FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' OPERATIVA (A) 6.979                34.131            

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DI INVESTIMENTO

Investimenti / disinvestimenti netti in attività materiali e immateriali (1.857) (4.111)

Investimento in attività finanziarie detenute fino a scadenza (35) (22.328)

Acquisizione quote di minoranza di partecipate -                         (175)

Disinvestimento partecipazioni -                         1 

Variazione dei crediti finanziari e altre attività finanziarie 1319 100 

Variazione attività nette associate ad attività in via di dismissione (5.277) (522)

FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B) (5.850)              (27.035)           

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO

Variazione netta delle passività finanziarie correnti e non correnti (9.036) (23.890)

Altre variazioni di patrimionio netto del Gruppo e dei terzi 535 2.146 

Dividendi corrisposti a terzi (477) (558)

FLUSSO MONETARIO GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (C) (8.978)              (22.302)           

FLUSSO MONETARIO COMPLESSIVO (D=A+B+C) (7.849)              (15.206)           

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI ALL'INIZIO DELL'ESERCIZIO (E) 338.696           434.232          

330.847           419.026          

Rettifiche per riconciliare l'utile (perdita) dell'esercizio al flusso di cassa generato (assorbito) dall'attività 

Primo semestre 

2008

Primo semestre 

2009

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI ALLA FINE DELL'ESERCIZIO (G=D+E+F)
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

Management & Capitali S.p.A. 46 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                                                       NOTE ILLUSTRATIVE 
 
 
 
 

PARTE A – POLITICHE CONTABILI 
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PARTE A - Principi contabili 
 
A. 1. -  Parte Generale 
 
Sezione 1 – Dichiarazione di conformità ai principi contabili 
 
La Relazione finanziaria semestrale, redatta in ottemperanza all’art. 154 ter del D.Lgs. 58/1998 

a) comprende il bilancio consolidato semestrale abbreviato, la relazione intermedia sulla gestione e l’attestazione 
prevista dall’art. 154 bis comma 5, redatto secondo i principi contabili IAS/IFRS emanati dall’International 
Standards Board (IASB) omologati dalla Commissione Europea, come stabilito dal Regolamento comunitario n. 
1606 del 19 luglio 2002 (IAS 34 bilanci intermedi); 

b) include, anche se non richiesto dal suddetto decreto, il bilancio separato semestrale abbreviato della 
Capogruppo redatto secondo i principi contabili IAS/IFRS emanati dall’International Standards Board (IASB) 
omologati dalla Commissione Europea, come stabilito dal Regolamento comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002 
(IAS 34 bilanci intermedi).  

Con Provvedimento del 2 aprile 2007 la Società, già iscritta all’albo di cui all’articolo 106 del decreto legislativo 1° 
settembre 1993, n. 385 (Testo Unico Bancario), ha ottenuto dalla Banca d’Italia l’iscrizione all’albo di cui all’articolo 107 
del citato decreto. La Società redige quindi la Relazione finanziaria semestrale secondo le istruzioni emanate da Banca 
d’Italia con il Provvedimento del 14 febbraio 2006. 
La Società redige i dati trimestrali (Resoconto intermedio di gestione) in ottemperanza all’art.154-ter del Testo Unico 
della Finanza (TUF) introdotto dal D.Lgs. 195/2007 e in base alla comunicazione Consob DEM/8041082 del 30 aprile 
2008 e non in base allo IAS 34, quindi i prospetti contabili forniscono ai fini compatrativi i dati patrimoniali al 31 dicembre 
2008 e quelli economici del primo semestre 2008.  
 
Sezione 2 – Principi generali di redazione 

Il presente bilancio consolidato semestrale abbreviato è costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal 
Prospetto della redditività complessiva, dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario (di 
seguito anche “Prospetti contabili”) e dalle presenti Note illustrative ed è presentato in forma sintetica, pertanto non 
riporta l’informativa completa prevista per il bilancio annuale. I principi ed i criteri di valutazione adottati nella stesura del 
bilancio semestrale consolidato al 30 giugno 2009 sono conformi al postulato della continuità aziendale e non sono 
variati rispetto a quelli utilizzati nella redazione del bilancio al 31 dicembre 2008, a cui si rinvia per una lettura integrale, 
integrati dal nuovi principi contabili IAS 1 e IFRS 8 e illustrati nella successiva sezione 4. L’applicazione di tali principi 
riguarda unicamente aspetti di presentazione e di informativa da rendere nelle note di commento e pertanto non ha 
effetti sulla determinazione del risultato del periodo.  

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato è redatto utilizzando l’Euro quale moneta di conto; gli importi dei Prospetti 
contabili e delle Note illustrative, sono espressi – qualora non diversamente specificato – in migliaia di Euro.  

Contenuto dei prospetti contabili: Stato Patrimoniale e Conto Economico.  

Gli schemi di Stato Patrimoniale e di Conto Economico al 30 giugno 2009 sono costituiti da voci e sottovoci. Si precisa 
che i Prospetti Contabili utilizzati differiscono parzialmente da quelli prescritti dal Provvedimento di Banca d’Italia del 14 
febbraio 2006 principalmente perché (i) l’attività prevalentemente industriale delle società consolidate integralmente ha 
richiesto l’adozione di uno schema di Conto Economico scalare di tipo industriale anzichè finanziario, che evidenzi le 
grandezze tipiche del business quali i ricavi delle vendite, i costi per acquisto di materie prime, la variazione delle 
rimanenze, etc; e (ii) nello schema di Stato Patrimoniale è stata aggiunta la voce “rimanenze”. Nel conto economico i 
ricavi sono indicati senza segno, i costi sono indicati tra parentesi. Le voci che non riportano valori per il periodo corrente 
e precedente sono omesse. 

 
Rendiconto finanziario. 
Il prospetto dei flussi finanziari consolidati intervenuti nel periodo di riferimento è stato predisposto con il metodo 
indiretto, in base al quale i flussi derivanti dall’attività operativa sono rappresentati dal risultato del periodo rettificato 
degli effetti delle operazioni di natura non monetaria. I flussi finanziari sono suddivisi tra quelli derivanti dall’attività 
operativa, quelli generati dall’attività di investimento e quelli prodotti dall’attività di finanziamento. Nel prospetto, i flussi 
generati nel periodo sono indicati senza segno, quelli assorbiti sono indicati in parentesi. 
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Sezione 3 - Eventi successivi  
Si rimanda a quanto descritto nella Relazione intermedia sulla gestione. 
 
Sezione  4 - Altri aspetti 
La presente Relazione finanziaria semestrale è stata autorizzata alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione in 
data 4 agosto 2009. 
 
Utilizzo di stime 
Gli aggregati di bilancio sono iscritti e valutati secondo i criteri di valutazione descritti nel bilancio d’esercizio al 31 
dicembre 2008 e pertanto il presente documento deve essere letto unitamente al bilancio consolidato al 31 dicembre 
2008. L’applicazione di tali criteri comporta talora l’adozione di stime in grado di incidere anche significativamente i valori 
iscritti in bilancio. Le stime e le relative ipotesi si basano su esperienze pregresse e su fattori considerati ragionevoli, che 
nella fattispecie sono stati adottati per stimare il valore contabile delle attività e delle passività non facilmente desumibili 
da altre fonti. Tuttavia, trattandosi di stime, non necessariamente i risultati ottenuti sono da considerarsi univoci . 
Nel ribadire che l’impiego di stime ragionevoli è parte essenziale della predisposizione del bilancio separato semestrale, 
si segnalano di seguito le voci di bilancio in cui ne è più significativo l’utilizzo: 

• valutazione di attività finanziarie non quotate su mercati attivi; 

• valutazione di attività finanziarie quotate su mercati attivi caratterizzate da illiquidità sul mercato di riferimento; 

• valutazione delle partecipazioni; 

• attività immateriali; 

• rimanenze e crediti commerciali. 
Il processo sopra descritto è reso particolarmente complicato dell’attuale contesto macroeconomico e di mercato e 
caratterizzato da inconsueti livelli di volatilità riscontabili sulle principali grandezze finanziarie, rilevanti ai fini delle 
suddette valutazioni. 
Una stima può essere rettificata a seguito dei mutamenti nelle circostanze sulle quali la stessa si era basata o a seguito 
di nuove informazioni; l’eventuale mutamento della stima è applicato prospetticamente e genera un impatto sul conto 
economico del periodo in cui avviene il cambiamento ed, eventualmente, su quelli successivi. 
 
Nuovi principi contabili  
Di seguito sono indicati i Nuovi Principi e Interpretazioni recepiti dalla Unione Europea in vigore a partire dal 1° gennaio 
2009 che hanno avuto riflessi nel bilancio consolidato semestrale abbreviato: 

- IAS 1 – Presentazione di Bilancio: il principio rivisto richiede che tutte le variazioni generate da transazioni con i 
soci siano presentate in un prospetto delle variazioni di patrimonio netto. Tutte le variazioni generate con 
soggetti terzi devono, invece, essere esposte in un unico prospetto di conto economico complessivo oppure in 
due separati prospetti rappresentati da conto economico e prospetto delle altre componenti di conto economico 
complessivo, quest’ultimo comprendente le voci di ricavo e di costo, incluse le rettifiche da riclassificazione, che 
non sono rilevate nell’utile d’esercizio come richiesto o consentito dagli altri IFRS. Il Gruppo ha applicato in 
modo retrospettivo il principio, evidenziando le variazioni generate da transazioni con soggetti terzi nel 
prospetto denominato “Prospetto della redditività consolidata complessiva”. 

- IFRS 8 – Segmenti Operativi: tale principio richiede che le informazioni riportate nell’informativa di settore si 
basino sugli elementi utilizzati dal management per prendere le proprie decisioni operative, conseguentemente 
l’identificazione dei segmenti operativi deve essere effettuata sulla base della reportistica interna che è 
regolarmente rivista dal management al fine dell’allocazione delle risorse ai diversi segmenti e al fine delle 
analisi di performance. Il Gruppo ritiene che l’informativa fornita sia adeguata a soddisfare quanto richiesto dal 
principio. 

 
 
Sezione  5 - Area e metodo di consolidamento 
 
Il presente bilancio semestrale consolidato al 30 giugno 2009 include il bilancio semestrale di M&C S.p.A (la 
Capogruppo) e quello delle società da questa direttamente o indirettamente controllate, utilizzando il metodo del 
“consolidamento integrale”; l’area di consolidamento non è variata rispetto il 31 dicembre 2008, mentre è variata rispetto 
al 30 giugno 2008 a seguito dell’acquisizione della Botto Fila S.p.A. da parte di M&C.  
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Partecipazioni direttamente detenute da M&C

Tramite
%

Disponibilità 
voti %

Comital Spa Torino           41.333 Diretta 68 68

Botto Fila Spa Torino                180 Diretta 94 94

 Società controllate Sede 

Q.ta posseduta Capitale 
sociale in 
migliaia di 

Euro 

 
 
Partecipazioni indirette tramite Comital S.p.A.

Tramite
%

Disponibilità 
voti %

Fibre Tessuti Speciali FTS Spa S. Maurizio C.se (To)             1.677 Diretta 100 100

Comital Aluminum GmbH Radolfzen (D)                  51 Diretta 100 100

Alumill AB Vetuna (S)             2.903 Diretta 100 100

Luxfer Ltda Madeira (P)             6.908 Diretta 100 100

Comital Brands Spa  Volpiano (TO)           26.000 Diretta 100 100

Patelec Cordoni e Cavi Spa Volpiano (TO)                120 Diretta 100 100

Sede 

 Capitale 
sociale in 
migliaia di 

Euro 

Q.ta posseduta

 Società controllate

 
 
 
Altre partecipazioni indirette

Tramite
%

Disponibilità 
voti %

Comital Cofresco Spa Volpiano (To)           15.300 
Comital 
Brands

82 82

Tonkita Spa Volpiano (To)                620 
Comital 
Brands

100 100

Comital Skultuna AB Skultuna (S)                194 Alumill 100 100

Skultuna Folie AB Skultuna (S)                  46 Alumill 100 100

Q.ta posseduta Capitale 
sociale in 
migliaia di 

Euro 

Società Partecipate Sede 

 
 
 
Partecipazioni in collegate consolidate con il metodo del patrimonio netto

Tramite
%

Disponibilità 
voti %

Ciriè 2000 Srl Torino                110 Comital SpA 35 35

Società Partecipate Sede 

 Capitale 
sociale in 
migliaia di 

Euro 

Q.ta posseduta
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PARTE B – INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE 
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ATTIVO 

 

Sezione 1 – Cassa e disponibilità liquide – Voce 10 

La disponibilità di cassa al 30 giugno 2009 ammontava a Euro 0,4 milioni (Euro 0,2 milioni al 31 dicembre 2008), 
corrispondente ai saldi liquidi presso le sedi operative delle società del Gruppo. 

 

Sezione 4 –  Attività finanziarie disponibili per la vendita –  Voce 40  

4.1 Composizione della voce 40: “Attività finanziarie disponibili per la vendita” 

Voci/Valori (in migliaia di Euro)

 Quotati  
 Non 

Quotati 
 Quotati   Non Quotati 

1. Titoli di debito

di cui Titoli di Stato 143.460        -            147.660    -              

2. Titoli di capitale -                -            21.669      -              

3. Quote di O.I.C.R. -                520           -           521              

4. Finanziamenti -                -            -           -              

5. Altre attività -                -            -           -              

6. Attività cedute non cancellate

6.1. rilevate per intero -                -            -           -              

6.2. rilevate parzialmente -                -            -           -              

7. Attività deteriorate -                -            -           -              

Totale 143.460        520           169.329    521              

 Totale 
al 30.06.2009

 Totale 
al 31.12.2008
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4.3 Attività finanziarie disponibili per la vendita: variazioni del periodo 

A. Esistenze iniziali 147.660 21.669    521 -                     -            -                169.850

B. Aumenti

B1.  Acquisti

B2.  Variazioni positive di fair value
       - imputate al conto economico
       - imputate al patrimonio netto 1.938       1.938

B3.  Riprese di valore:
       - imputate al conto economico
       - imputate al patrimonio netto

B4. Trasferimenti da altri portafogli

B5. Altre variazioni 1.740 1.740

C. Diminuzioni

C1.  Vendite 21.669    1               21.670

C2.  Rimborsi 4.998       4.998

C3.  Variazioni negative di fair value

       - imputate al conto economico

       - imputate al patrimonio netto 82            82

C4.  Rettifiche di valore

C5. Trasferimenti ad altri portafogli

C6. Altre variazioni 2.798       2.798

D. Rimanenze finali 143.460   -         520           -                 -        -            143.980   

Totale
Titoli di 
capitale

Quote di 
O.I.C.R.

Finanziamenti
Altre 

attività
Variazione / Tipologie                                 

(in migliaia di Euro)
Titoli di 
debito

Attività 
deteriorate

 
 

Al 30 giugno 2009 le attività finanziarie disponibili per la vendita, sostanzialmente riferibili alla Capogruppo, sono 
costituite da titoli dello Stato Italiano, ovvero CCT e BOT con differenti scadenze. Nel corso del semestre sono scaduti 
BOT per nominali Euro 5,0 milioni. Successivamente al 30 giugno 2009 sono stati ceduti per finanziare il pagamento 
della distribuzione di capitale sociale, CCT per nominali Euro 97,2 milioni realizzando una plusvalenza non significativa 
rispetto al valore di iscrizione al 30 giugno 2009. 
I titoli di capitale ceduti nel corso del semestre sono costituiti dalle n. 31 milioni di azioni Tiscali residue in portafoglio al 
31 dicembre 2008 (la cui vendita ha comportato nel semestre una minusvalenza di Euro 6,3 milioni). 
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono di pertinenza del Gruppo Comital e sono relative a una quota di un 
fondo di investimento.  
I valori comprendono i ratei per gli interessi in corso di maturazione. 

Le attività disponibili per la vendita non sono costituite in garanzia nè gravate da pegno. 

 
 
Sezione 5 –  Attività finanziarie detenute sino alla scadenza –  Voce 50 
 
Le attività finanziarie detenute sino alla scadenza sono costituite all’investimento effettuato da M&C in obbligazioni 
Treofan Germany GmbH &Co. compiutamente descritto nella Relazione sulla gestione e nelle Note illustrative della 
Capogruppo a cui si rimanda.  
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Titoli di 

debito
Finanziamenti Altre attività

Attività 

deteriorate
Totale

A. Esistenze iniziali 22.630    -               -        -            22.630      

B. Aumenti

B1.  Acquisti

B2.  Riprese di valore:

B3. Trasferimenti da altri portafogli

B4. Altre variazioni 4.301      

C. Diminuzioni

C1.  Vendite

C2.  Rimborsi

C3.  Rettifiche di valore 35           

C4. Trasferimenti ad altri portafogli

C5. Altre variazioni 4.266      

D. Rimanenze finali 22.630    -               -        -            22.630      

5.3 Attività finanziarie detenute sino alla scadenza: variazioni annue

Variazione / Tipologie

(in migliaia di Euro)

 
 
Altre variazioni in aumento e in diminuzione concernono ratei attivi per interessi e gli interessi incassati nell’esercizio.  
Nessuna delle attività finanziarie detenute sino alla scadenza è costituita in garanzia o gravata da impegno. 
 
 

Sezione 6 – Crediti – Voce 60 
 
La Voce  - 60 è così composta: 
 
6.1 Crediti verso banche  
 
Il saldo dei crediti verso banche, pari a Euro 188,1 milioni (Euro 170,3 milioni al 31 dicembre 2008), rappresenta le 
disponibilità finanziarie depositate su conti correnti bancari delle società del Gruppo e di cui Euro 1,7 milioni sono a 
fronte dei margini di garanzia sui contratti a termine stipulati da Comital per l’acquisto dell’alluminio. 
 
 
6.2 Crediti verso banche costituite in garanzia di proprie passività e impegni 
I crediti e i depositi costituiti a garanzia presso banche non sono significativi a livello di gruppo. 
 

6.3 Crediti verso enti finanziari 
Il saldo dei crediti verso altri enti finanziari, pari a Euro 0,1 milioni (Euro 0,1 milioni al 31 dicembre 2008), è interamente 
relativo al Gruppo Comital.  
 
6.3 Crediti verso la clientela 
Trattasi sostanzialmente di crediti finanziari del Gruppo Comital per un immobile concesso in leasing. 

 
Sezione 9 –  Partecipazioni –  Voce 90 
 
La voce pari a Euro 1,0 milioni (Euro 1,0 milioni al 31 dicembre 2008) include le seguenti partecipazioni in società 
collegate e partecipazioni di minoranza in altre società:   

• Ciriè 2000 S.r.l., società immobiliare posseduta al 35,4% da Comital S.p.A. e valutata con il metodo del 
patrimonio netto in  Euro 0,5 milioni. 

• Omnia Factor S.p.A., società finanziaria partecipata al 10% da Comital S.p.A., valutata al costo pari a Euro 0,4 
milioni. 
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Sezione 10 – Attività materiali –  Voce 100 
 

1. Di proprietà

a) terreni 11.508              11.508        -                     

b) fabbricati 29.040              31.278        -                     

c) mobili 86                      97               -                     

d) impianti elettronici 664                    671             -                     

e) altri 1.611                  1.996          -                     

f) beni strumentali 63.808              64.634        -                     

2. Acquisite in leasing finanziario

a) terreni -             -                     

b) fabbricati 6.837                7.075          -                     

c) mobili -             -                     

d) impianti elettronici -             -                     

e) altri 1.833                1.914          -                     

Totale (attività al costo e rivalutate) 115.387            -                      119.173      -                     

Voci/Valutazione (in migliaia di Euro)

Totale al 30.06.2009

Attività valutate 
al costo

Attività valutate 
al fair value o 

rivalutate

Totale al 31.12.2008

Attività 
valutate al 

costo

Attività valutate 
al fair value o 

rivalutate

10.1 Composizione della voce 100 "Attività material i"

 
 
Le attività materiali concernono il gruppo Comital per Euro 109,9 milioni (Euro 113,6 milioni al 31 dicembre 2008) e, per 
Euro 5,4 milioni, Botto Fila S.p.A. (Euro 5,6 milioni al 31 dicembre 2008). 
Le principali variazion rispetto al 31 dicembre 2008 concernono il Gruppo Comital: (i)  in aumento per investimenti in 
macchinari per circa Euro 1,7 milioni, (ii) in diminuzione per Euro 0,3 milioni per dismissioni al netto dei relativi fondi 
ammortamento. 
Due immobili (del Gruppo Comital) sono gravati da garanzia a fronte dei mutui fondiari; trattasi degli immobili di 
Europack S.p.A. e di F.T.S. S.p.A., il cui valore di libro complessivo è pari Euro 4,1 milioni a fronte di un debito residuo al 
30 giugno 2009 di Euro 2,4 milioni. 
 
Il gruppo Comital detiene beni in locazione finanziaria contabilizzati secondo la metodologia prevista dallo IAS 17, il cui 
valore complessivo ammonta a Euro 8,7 milioni (Euro 9,0 milioni al 31 dicembre 2008). In particolare Euro 6,9 milioni 
(Euro 7,1 milioni al 31 dicembre 2008) si riferiscono a leasing immobiliari con scadenze contrattuali dal 2011 al 2016 ed 
Euro 1,8 milioni (Euro 1,9 milioni al 31 dicembre 2008) si riferiscono a leasing strumentali per macchinari in uso alle 
società del Gruppo, principalmente F.T.S. e Tonkita. 
 
Le aliquote di ammortamento applicate sulle principali categorie di attività sono le seguenti: 
- Fabbricati  3% 
- Impianti e Macchinari 5,5%  - 15% 
- Attrezzature  15%   -   40% 
- Altri beni  12%   -   25% 
L’aliquota applicata da ciascuna società è determinata in funzione della specifica attività e quindi della vita utile dei beni.  
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Sezione 11 –  Attività immateriali –  Voce 110 
 

1. Avviamento -                  -                  

2. Altre attività immateriali

2.1   generate internamente -                  -                  

2.2   altre 53.132             53.681             -                  

Totale 53.132             -                  53.681             -                  

11.1 Composizione della voce 100 "Attività immateri ali"

Voci/Valutazione                                              
(in migliaia di euro)

Totale al 30.06.2009

Attività 
valutate al 

costo

Attività 
valutate al fair 

value

Totale al 31.12.2008

Attività 
valutate al 

costo

Attività 
valutate al fair 

value

 
 
La voce altre attività immateriali include il fair value dei marchi di proprietà del gruppo Comital (CUKI, Domopak, Tonkita) 
per un importo di circa Euro 50 milioni definito alla data di acquisizione della partecipazione Comital; tali attività 
immateriali sono considerate a vita indefinita e pertanto non assoggettate ad ammortamento, bensì a impairment test 
con cadenza annuale alla redazione del bilancio di fine esercizio. La riduzione di valore rispetto al 31 dicembre 2008 
delle altre attività immateriali è imputabile all’effetto netto degli incrementi e degli ammortamenti del periodo.  
 

Sezione 12 – Attività fiscali e passività fiscali – Voce 120  
 
Nel bilancio consolidato sono iscritte attività per imposte anticipate per Euro 24,9 milioni, riferibili interamente a Comital, 
determinate e calcolate sulle differenze temporanee tassabili tra il valore contabile delle attività e passività e il loro valore 
rilevante ai fini fiscali; le relative perdite fiscali riportabili a nuovo sono determinate dalle perdite fiscali consolidate degli 
esercizi 2004, 2005, 2006 e 2007, utilizzabili sino all’esercizio 2012 con le seguenti scadenze: 
2010  9.392 
2011  22.851 
2012  2.833 

2013  9.578 

Totale   44.654 

 
L’iscrizione delle attività fiscali è giustificata dalla ragionevole aspettativa di sufficienti redditi imponibili futuri desumibili 
dal Piano Industriale 2009-2011 del Gruppo Comital, a fronte dei quali possono essere utilizzate le imposte differite 
temporanee che le hanno determinate. 
Il Gruppo Comital ha adottato il “consolidato fiscale” dall’esercizio 2004. Le perdite fiscali di Comital S.p.A. relative agli 
anni precedenti al 2004, ammontanti a circa Euro 15 milioni, non sono state prudenzialmente considerate nella 
determinazione delle attività per imposte anticipate in quanto scadenti nel breve periodo. 
Le imposte anticipate iscrivibili nel bilancio della Capogruppo ammontano a circa Euro 14 milioni, determinate 
principalmente dalle svalutazioni non deducibili delle attività finanziarie e dalla perdita fiscale dell’esercizio 2008. 
Gli Amministratori della Capogruppo, in considerazione sia degli scenari che caratterizzano i mercati finanziari dai quali 
emerge una significativa contrazione della redditività finanziaria, sia degli effetti della distribuzione di capitale, hanno 
ritenuto di non procedere ad alcuna contabilizzazione di attività fiscali anticipate. 
 
 
12.2 Composizione della voce 70 "Passività fiscali: correnti e differite" 
 
Correnti:  (in migliaia di Euro)   al 30.06.2009 al 31.12.2008 
IRES       -  - 
IRAP       885  885 
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Sezione 13 – Composizione della voce 130 “Attività in via di dismissione” 
Tali attività pari a Euro 1,8 milioni (Euro 1,9 milioni al 31 dicembre 2008) riguardano principalmente crediti commerciali e 
finanziari relativi al gruppo Comital. 

 
 
Sezione 14 – Altre Attività – Voce 140 
 
14.1 Composizione della voce 140 "Altre attività" 
(in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Crediti commerciali e diversi

Crediti commerciali verso terzi 101.930                              111.292                         

Verso controllata 63                                       

Verso altre parti correlate -                                 

Crediti diversi 6.766                                  3.547                             

108.759                              114.839                         

Crediti verso Erario 5.509                                  5.016                             

Ratei e Risconti attivi

Servizi e costi diversi 1.468                                  228                                

Oltre 12 mesi

Depositi cauzionali 3                                         4                                    

115.739                              120.087                          
 
I crediti commerciali concernono Botto Fila per Euro 5,8 milioni e il gruppo Comital per Euro 96,3 milioni; questi ultimi al 
netto di un fondo svalutazione a copertura dei rischi di possibili insolvenze di Euro 13,6 milioni (incrementato nel 
semestre da accantonamenti per Euro 0,3 milioni e decrementato da utilizzi per Euro 0,1 milioni). 
 
 
Sezione  15 – Rimanenze – Voce 150 

Totale Totale

Voci /valori  ( in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Materie prime, prodotti finiti e merci 26.406 30.000
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 18.078 22.298
Prodotti finiti e altri 20.457 19.615
Acconti 20 137
Totale 64.961 72.050  
 
Le rimanenze concernono le giacenze di magazzino del Gruppo Comital per Euro 52,3 milioni (Euro 57,7 milioni al 31 
dicembre 2008), al netto di un fondo obsolescenza magazzino di Euro 4,0 milioni (incrementato nel periodo da 
accantonamenti per Euro 0,2 milioni e decrementato da utilizzi per Euro 3,2 milioni) e di  Botto Fila per Euro 12,6 milioni 
(Euro 13,3 milioni al 31 dicembre 2008). 
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PASSIVO 
 

Sezione 1 –Debiti – Voce 10 
 
1.1  Debiti verso banche 

 

Voci Totale Totale
(in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Entro 12 mesi

1. Pronti contro termine -                     

2. Finanziamenti 19.117                   16.320               

3. Altri debiti 3.232                     1.367                 

Totale 22.349                   17.687               

Oltre 12 mesi

1. Pronti contro termine -                     

2. Finanziamenti 211.621                 211.745             

3. Altri debiti -                     

Totale 211.621                 211.745             

Totale 233.970                 229.432             
 

 
I debiti verso banche (e verso società di factoring), sono pressochè esclusivamente relativi al Gruppo Comital (tranne 
Euro 3,2 milioni in capo a Botto Fila).  
I debiti verso banche di Comital, ammontanti a Euro 230 milioni di cui Euro 213 milioni non correnti, come descritto nella 
relazione sulla gestione e nella note illustrative della Capogruppo cui si rimanda, sono attualmente oggetto di 
negoziazione con le banche creditrici ai fini di giungere a una ristrutturazione finanziaria e patrimoniale di Comital S.p.A.  
  
1.2 Debiti verso enti finanziatori 

Voci Totale Totale
(in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

1. Pronti contro termine -                     

2. Finanziamenti -                     

3. Altri debiti 13.120                   21.283               

Totale 13.120                   21.283               

 
Tale voce concerne debiti verso società di leasing, di cui non correnti Euro 3,6  milioni. 
 
Sezione 3 – Passività finanziarie oggetto di negoziazione – Voce 30 

Ammontano a Euro 1,1 milioni (Euro 7,7 milioni al 31 dicembre 2008) concernono il fair value dei contratti a termine 
stipulati da Comital per l’acquisto di alluminio per un valore nozionale al 30 giugno 2009 di circa Euro 4,0 milioni (Euro 
25,4 milioni al 31 dicembre 2008). 
 
Sezione 5 – Derivati di copertura – Voce 50 
Nella presente voce figurano gli strumenti finanziari derivati le cui caratteristiche permettono di identificarli come di 
copertura e che, alla data di riferimento, presentano un fair value negativo per Euro 6,8 milioni (Euro 5,2 milioni al 31 
dicembre 2008). Trattasi di strumenti derivati (IRS) utilizzati per la copertura dai rischi tassi di interesse e direttamente  
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correlati ai debiti finanziari in termini di durata, valore nominale massimo, piani d’ammortamento e modalità di calcolo dei 
tassi d’interesse. Il valore nozionale ammonta a Euro 105 milioni. 

 
Sezione 7 – Passività fiscali – Voce 70 
Le imposte differite passive al 30 giugno 2009 ammontanti a Euro 29,3 milioni derivano per Euro 13,8 milioni dalla 
rilevazione al fair value del valore dei marchi del Gruppo Comital alla data di acquisizione.  
Le rimanenti imposte differite passive sono prevalentemente originate dai maggiori ammortamenti effettuati ai fini fiscali 
e dal diverso trattamento del leasing finanziario rispetto alla normativa fiscale. 
 

Sezione 8 – Gruppi di attività in via di dismissione – Voce 80 
Ammontano a Euro 2,2 milioni (Euro 2,3 milioni al 31 dicembre 2008) e si riferiscono alle passività residue e prossime 
alla liquidazione, relative alle seguenti società: Patelec SpA, Comital Aluminium GmbH e Luxfer Ltda e riguardano 
principalmente Fondi rischi e oneri (Euro 1,1 milioni) e Debiti commerciali e diversi (Euro 1,1 milioni). 
 

Sezione 9 –Altre Passività – Voce 90 

Totale Totale
(in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

Entro 12 mesi

Debiti commerciali e diversi

Verso fornitori 77.627 88.126

Verso Amministratori 332

Verso Collegio Sindacale 98

Verso dipendenti 1.782 1.351

Verso altri 258.300 3.472

Debiti verso Erario 1.764 1.732

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 3.310 3.476

Risconti passivi 912 1.172

Oltre 12 mesi
-                          

Totale 343.695 99.759  
 
I debiti verso fornitori, per la maggior parte relativi a creditori dell’area Euro, sono  relativi al Gruppo Comital per Euro 
74,2 milioni e a Botto Fila per Euro 3,4 milioni. 
I debiti verso altri si riferiscono sostanzialmente al debito verso gli azionisti di M&C per complessivi Euro 254,1 milioni, 
sorto con l’anticipo al 30 giugno 2009 degli effetti contabili che deriveranno dall’esecuzione della delibera di riduzione di 
capitale per distribuzione di Euro 0,62 per azione in circolazione, deliberata dall’Assemblea del 9 giugno 2009. (vedere 
per completezza quanto descritto nella relazione sulla gestione). 
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Sezione 10 - Trattamento di fine rapporto del personale - Voce 100 

10.1 "Trattamento di fine rapporto del personale": variazioni annue 

Totale Totale
(in migliaia di Euro) al 30.06.2009 al 31.12.2008

A. Esistenze iniziali 11.690                   10.031                 

B. Aumenti

B1. Accantonamento dell'esercizio 934                        1.982                   

B2. Altre variazioni in aumento -                       

B3. Variazione area di consolidamento 3.325                   

C. Diminuzioni

C1. Liquidazioni effettuate 1.511                     3.350                   

C2. Altre variazioni in diminuzione 44                          298                      

D. Esistenze finali 11.069                   11.690                 

 
La voce di bilancio include anche un importo di Euro 1,2 milioni relativo ad altri fondi del personale equiparabili al TFR 
relativi alla controllata di diritto svedese del gruppo Comital. 
 

Sezione 11 – Fondi per rischi ed oneri – Voce 110 
 
La voce altri fondi per rischi e oneri ammonta a Euro 12,3 milioni (Euro 10,6 milioni al 31 dicembre 2008).e per Euro 
11,4 milioni riguarda il gruppo Comital, di cui  (i) accantonamenti su contenziosi legali e fiscali in corso per Euro 5,7 
milioni (Euro 3,9 milioni al 31 dicembre 2008), (ii) indennità differite ad agenti per Euro 1,9 milioni (Euro 1,8 milioni al 31 
dicembre 2008) e (iiii) accantonamenti diversi per Euro 3,8 milioni (Euro 4,0 milioni al 31 dicembre 2008). Il restante 
importo per  Euro 0,5 milioni si riferisce a Botto Fila e per Euro 0,3 milioni a M&C. 
 
Il 24 giugno 2009 si è verificato un grave incidente presso il sito produttivo Comital di Spinetta Marengo (Alessandria) 
che ha causato la morte di un dipendente. Le procedure anti-incendio e di evacuazione sono state applicate con 
solerzia, limitando ulteriori danni a persone e cose. Insieme al proprio broker assicurativo, Comital ha incaricato un 
perito accreditato per condurre le analisi e procedure di riscontro dei danni con la compagnia di assicurazione. 
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PATRIMONIO NETTO 
 

Sezione 12 – Patrimonio – Voci 120, 160, 170, 190 
 
Al 30 giugno 2009 il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, ammonta a Euro 354,9 milioni ed è costituito da 
n. 468.659.596 azioni ordinarie e da n. 5,5 milioni di azioni privilegiate. 

Come descritto nella relazione sulla gestione e nelle note illustrative della Capogruppo, la riduzione del capitale sociale 
da Euro 444.122.733 al 31 dicembre 2008 a Euro 354.890.065 al 30 giugno 2009 è conseguenza dell’esecuzione della 
riduzione di capitale sociale per copertura perdite deliberata dall’Assemblea del 9 giugno 2009; tale delibera prevede 
inoltre la riduzione del capitale sociale a Euro 80 milioni mediante la distribuzione di Euro 0,62 per azione, per totali Euro 
254,1 milioni e la costituzione di una  “riserva da riduzione del capitale sociale“ per Euro 20,8 milioni; l’esecuzione di tali 
delibere avrà luogo all’atto del pagamento agli azionisti dell’importo di Euro 254,1 milioni, di cui è previsto lo stacco della 
cedola il 10 agosto 2009 e pagamento il 13 agosto 2009.  

 
12.5 Composizione e variazioni della voce 160: riserve 

Totale

Riserva stock 

option

 Costi aumento 

capitale sociale

Riserva per 

acquisto azioni 

proprie

Altre

Riserva da 

distribuzione 

capitale sociale

A Esistenze iniziali 382                (6.954) 5.858                 (7.208) 50.000             264             
42.342           

B. Aumenti

B.1 Attribuzioni di utili (13.349) (13.349)

B.2 Altre variazioni 303                    29               332                

C. Diminuzioni

C.1 Utilizzi

- copertura perdite 382            3.538                 3.920             

- distribuzione

- trasferimento a capitale

C.2 Altre variazioni 8                 254.068          254.076         

D. Rimanenze finali -                 (23.841) 6.161                 (7.208) 50.000                 285             (254.068) (228.671)

Altre 

Voci / Valori

(in unità di Euro)
Legale 

Utili/(Perdite) 

portati a nuovo

 
 
a) Utili (perdite) portati a nuovo 

Accoglie i risultati dei precedenti esercizi del gruppo residui dopo gli utilizzi per le coperture perdite. 

b) Riserva stock options 

La Riserva stock option, pari a Euro 6.160.532 (Euro 5.857.652 al 31.12.2008), è costituita, secondo quanto previsto 
dall’IFRS2, quale contropartita del costo rilevato per le stock option assegnate al management della Società.  
 

c) Riserva costi aumento capitale sociale 

Ammonta a Euro 7.207.680 ed è il risultato della contabilizzazione a diretta riduzione del patrimonio netto (quale riserva 
negativa per costi da aumento di capitale) dei costi relativi all’organizzazione dell’aumento di capitale e alla quotazione 
in Borsa, ammontanti a Euro 7.869.807 al netto delle relative imposte anticipate. 

d) Riserva per acquisto azioni proprie:  

Riserva sorta nel marzo 2008 allorchè ha assunto efficacia la delibera dell’assemblea del 18 dicembre 2007 relativa alla 
riduzione del capitale sociale a favore della costituzione di una riserva disponibile di Euro 50 milioni, necessaria per 
l’esecuzione dell’operazione di buy back approvata dalla medesima assemblea. 

e) Riserva per distribuzione capitale sociale:  

Riserva costituita per anticipare gli effetti contabili della delibera di distribuzione di capitale sociale, come contropartita 
ha un debito di pari importo verso gli azionisti.  
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12.6 Composizione e variazioni della voce 170 "Rise rve da valutazione" 
 

(in migliaia di Euro)

Attività 
finanziarie 
disponibili 

per la 
vendita

Attività 
materiali

Attività 
immateriali

Copertura 
dei flussi 
finanziari

Leggi speciali 
di rivalutazione

Altre Totale

A Esistenze iniziali (2.508) -              -                  (2.517) -                    -           (5.025)

B. Aumenti

B.1 Variazioni positive di fair value 1.938            1.938          

B.2 Altre variazioni

C. Diminuzioni

C.1 variazioni negative di fair value 182 852               1.034

C.2 Altre variazioni

D. Rimanenze finali (752) -              -                  (3.369) -                      -           (4.121)

 
 

30.06.2009 31.12.2008

1 Capitale 13.237          13.237              
2 Sovrapprezzi di emissione 50                 50                     
3 Riserve 1.181 16.569
4 Riserve da valutazione (1.585) (1.184)
5 Riserva di conversione IAS/IFRS 23                 23                     
6 Altre variazioni di patrimonio netto 1.481 1.472                
7 Perdita di pertinenza di terzi (1.565) (14.911)

12.821          15.255              

Sezione 13 - Patrimonio netto di pertinenza di terzi - Voce 190

(in migliaia di Euro)

Totale  
 
La riconciliazione tra il patrimonio netto al 30 giugno 2009 e il risultato dell’esercizio della Capogruppo e quelli del 
bilancio consolidato di competenza del Gruppo è la seguente: 
 

Patrimonio 
netto

Utile/Perdite 
dell'esercizio

Patrimonio 
netto

Utile/Perdite 
dell'esercizio

Capogruppo 100.920 (455) 353.383 (93.153)
Risultati di Gruppo (5.202) (5.202) (34.191) (34.191)
Ripristino svalutazioni Comital 52.218 52.218 52.218             
Partecipazione Botto (6.660) (6.660) -
Partecipazione Comital (47.954) (47.954) -
Excess cost Comital 28.295 28.295 -
P.N. Botto (senza risultato) di pertinenza M&C 6.510 7.040 -
P.N. Comital (senza risultato) di pertinenza M&C (27.579) 6.914 -
Rettifiche di consolidamento Comital -               - -
Rettifiche di consolidamento Botto (119) (119) 261                 
Svalutazione Goodwill relativo a Comital (31.637) (31.637) (31.637)

Patrimonio netto e risultato di gruppo 68.792 (5.657) 327.289 (106.502)

al 31 dicembre 2008al 30 giugno 2009

(in migliaia di Euro)
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PARTE C – INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO 
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I valori di Conto Economico relativi alle voci 1, 2, 3, 4 e 5 sono interamente relativi al Gruppo Comital.  
 

Primo 
semestre       

2009

Primo 
semestre       

2008

1. Ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi 152.886 215.300

2. Altri proventi 2.829 5.837

3. Variazioni delle rimanenze, prodotti in corso di lavorazione, semilavorati finiti (7.415) (11.649)

4. Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (65.190) (109.412)

5. Costi per il personale delle attività operative (21.786) (21.222)

6. Costi per servizi (52.451) (64.208)

7.1 Oneri diversi ricorrenti (3.325) (2.380)

7.2 Oneri diversi non ricorrenti (259) (3.763)

Totale 5.289 8.503

Voci/Valori                                                                                                            
(in migliaia di Euro)

 
 

Sezione 1 – Interessi – Voce 10  

Titoli di 
debito

Finanziamenti
Attività         

deteriorate
Altro

6 mesi 
2009

6 mesi 
2008

1. Attività finanziarie detenute per la negoziazione - - - - -
2. Attività finanziarie al fair value - - - - - -
3. Attività finanziarie disponibili per la vendita - - 1.836 1.836 7.205
4. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 4.272 - - - 4.272 7.114
5. Crediti

5.1 Crediti verso banche - - - 2.195 2.195 3.057
5.2 Crediti verso enti finanziari - - - - - -
5.3 Crediti verso altre SIM - - - - - -
5.4 Crediti verso clientela - - - - - -

6. Altre attività - 90 - 268 358 283
7. Derivati di copertura - - - - - -

Totale 4.272      90                    -              4.299    8.661     17.659   

1.1 Composizione della voce 10 "Interessi attivi e proventi assimilati"

Voci / Forme tecniche             (in migliaia di Euro)

 
 
Sezione 4 – Risultato netto dell’attività di negoziazione – Voce 60  
 
L’importo positivo per Euro 7,6 milioni si riferisce per agli effetti economici della valutazione dei derivati utilizzati da 
Comital per coprire il rischio prezzo dell’alluminio, le cui caratteristiche tuttavia non ne permettono la classificazione 
come strumenti di copertura in base allo IAS 39.  
 
Sezione 8 – Utile (perdita) da cessione o riacquisto - Voce 100 
 
Le perdite da cessione, pari a Euro 6,3 milioni si riferiscono alle minusvalenze realizzate con la vendita delle residue 
azioni Tiscali S.p.A. in portafoglio al 31 dicembre 2008.  

 
Sezione 10 – Spese amministrative – Voce 120 
 
Analisi delle spese della Capogruppo: (nella tabella seguente sono esposti i costi del personale di pertinenza della sola 
Capogruppo, poichè i costi amministrativi relativi al Gruppo Comital sono classificati nella voce 5) 
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10.1 Composizione della voce 120.a: spese per il personale

  primo 

semestre 2009 

  primo 

semestre 2008 

1. Personale dipendente

a)  salari e stipendi e oneri assimilabili 571 609

b)  oneri sociali 129 167

c)  indennità di fine rapporto -                      -                       

d) spese previdenziali 27                     29

e) accantonamento al trattamento di fine rapporto 14 16

f) spese sostenute per il personale collocato a riposo -                      -                       

g)  altre spese -                      -                       

2. Altro personale -                      309

3. Amministratori e Collegio Sindacale 659 986

4. Accantonamento per i piani di stock option 303 770

Totale 1.703 2.886

Voci/Settori (in unità di Euro)

 
 
Nella tabella seguente sono esposte le spese amministrative di pertinenza della sola Capogruppo. 

10.2 Composizione della voce 120.b: altre spese amministrative

  primo 

semestre 2009 

  primo 

semestre 2008 

Consulenze e prestazioni professionali per l'attività di investimento 41 1.483

Altre prestazioni professionali per servizi amministrativi, societari, 

legali, fiscali ecc.
228 526

Compensi e rimborso spese a società di revisione 75 43

Prestazioni diverse, altri servizi e spese viaggi 210 705

Polizze assicurative 100 114

Locazioni, noleggi e altre spese generali 192 324

Totale 846 3.195

Voci/Settori (in unità di Euro)
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Sezione 19 –  Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente –  Voce 210 

1. Imposte correnti (889) (6.796)

2. Variazioni delle imposte correnti dei
precedenti esercizi

3. Riduzione delle imposte correnti
dell'esercizio

4. Variazione delle imposte anticipate (371)

5. Variazione delle imposte differite 276

Imposte di competenza dell'esercizio (1.260) (6.520)

(valori in migliaia di Euro)
Primo semestre       

2009
Primo semestre       

2008

 
 
Sezione 20 – Utile (Perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione – Voce 220 
 
E’ costituito dal risultato netto delle società in liquidazione Patelec SpA, Comital Aluminium GmbH e Luxfer Ltda. 
 

Sezione 20 – Utile (Perdita) dell’esercizio di pertinenza di terzi – Voce 230 
 
La perdita di pertinenza di terzi ammonta per il primo semestre 2009 a Euro 1,6 milioni (Euro 0,8 milioni nel primo 
semestre 2008) e concerne essenzialmente gli utili attribuiti ai soci di minoranza di Comital Cofresco S.p.A. per Euro 0,5 
milioni e alle perdite attribuite ai soci terzi di Comital S.p.A. per Euro 2,1 milioni e ai soci terzi di Botto Fila per Euro 0,05 
milioni.  
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PARTE D  - ALTRE INFORMAZIONI 
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Garanzie e impegni 
 
Impegni relativi alla Capogruppo M&C 
La Società ha concesso un’opzione put, pari allo 0,2% del capitale sociale di Comital S.p.A., esercitatile entro il 2011 al 
corrispettivo di Euro 357.000. 

Garanzie e impegni riguardanti il Gruppo Comital: 

• fidejussioni prestate a terzi per Euro 4,4 milioni (Euro 4,3 milioni al 31 dicembre 2008) e relative a: 
- polizze assicurative per Euro 1,03 milioni relative a fidejussioni rilasciate a favore di società controllate a fronte 
dei crediti per IVA trasferiti dalle stesse nell’ambito dell’IVA di Gruppo; 
- fidejussioni per Euro 3,2 milioni emesse da Comital nell’interesse di controllate relative a finanziamenti e linee 
per coperture concesse direttamente; 
- fidejussioni per Euro 0,1 milioni a favore della collegata Ciriè 2000 S.r.l.; 

• impegni per acquisti  futuri e altri per Euro 2,2 milioni (Euro 3,0 milioni al 31 dicembre 2009) relativi a ordini 
emessi per l’acquisto di immobilizzazioni tecniche. 

 
 

Sezione 3 – Informazione sui rischi e sulle relative politiche di copertura  
 
Il Gruppo, nell’ambito della propria attività industriale, è esposto a rischi di mercato quali, ad esempio l’andamento della 
quotazione del metallo, il rischio valutario e quelli di variazione dei tassi d’interesse, di credito e di liquidità. Allo scopo di 
ridurre la variabilità che tali rischi comportano sul conto economico, sono utilizzati strumenti finanziari di copertura. 
 
Rischi legati alla fluttuazione dei tassi d’interesse 
La volatilità dei tassi d’interesse ha effetto diretto sui costi del conto economico. Comital tende a limitare tale volatilità 
anche attraverso l’utilizzo di strumenti derivati di copertura. Tali strumenti (IRS) sono direttamente correlati a debiti 
finanziari in essere per durata, valore nominale massimo, piani d’ammortamento, modalità di calcolo dei tassi d’interesse 
ovvero alla prevista evoluzione dei debiti finanziari. Al 30 giugno 2009 il valore nominale dei debiti coperti attraverso 
strumenti derivati del gruppo Comital è pari a circa Euro 105,0 milioni. 
 
Rischi legati alla fluttuazione della quotazione dei metalli (LME). 
Irischi della fluttuazione del prezzo dell’alluminio sono coperti dalla sottoscrizione di strumenti derivati di copertura 
(futures) contabilmente trattati come strumenti di negoziazione. Gli strumenti derivati di copertura al 30 giugno 2009 
hanno un valore nozionale di circa Euro 4,0 milioni. 
 
Rischio di liquidità 
La Capogruppo non presenta rischi di liquidità in considerazione dell’entità della propria disponibilità finanziaria. 
Comital in considerazione della struttura degli attivi, principalmente basata sul capitale immobilizzato, prevede che le 
coperture dei fabbisogni finanziari siano gestite attraverso finanziamenti di medio-lungo termine, mentre le esigenze 
commerciali devono trovare copertura attraverso linee di credito. Tuttavia, poichè il debito finanziario del Gruppo Comital 
è, allo stato, oggetto ristrutturazione con le banche creditrici, come evidenziato nella Relazione intermedia sulla 
gestione, potranno intervenire modifiche nella struttura. 
Botto Fila è stata capitalizzata per Euro 6,6 milioni e finanziata per Euro 5,3 milioni dalla controllante M&C; la copertura 
finanziaria delle esigenze operative è supportata da linee di credito autoliquidanti. 
 
Rischio di credito commerciale 
Il rischio di insolvenza su crediti commerciali delle società controllate è monitorato da  strutture interne di controllo e 
gestione del credito, che seguono costantemente  le singole esposizioni in coordinamento  con le direzioni commerciali. 
I crediti esposti in bilancio tengono conto delle svalutazioni al valore di presunto realizzo calcolate in base ad un esame 
puntuale della loro recuperabilità; la suddivisione dello scaduto non ha subito significative variazioni rispetto al 
precedente esercizio e non presenta particolari criticità. 
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Sezione 4 – Operazioni con parti correlate 
 
4.2. Crediti e garanzie rilasciate a favore di amministratori e sindaci 
Non sono state rilasciate garanzie ad amministratori della Capogruppo o delle società controllate nell’ambito dell’area di 
consolidamento. 
 
4.3. Informazioni sulle transazioni con parti correlate 
Parti correlate e relativi rapporti intercorrenti, regolati da contratti a condizioni di mercato: 

• Aholding S.r.l., società controllata dall’Amministratore Delegato di M&C, alla quale sono corrisposti i compensi 
spettanti per la carica, nel semestre  ammontanti per competenza a Euro 200.000, a seguito di un accordo di 
reversibilità intercorrente tra la stessa Aholding e il Dott. Corrado Ariaudo; 

• CIR S.p.A., società indirettamente controllata dal Presidente Ing. Carlo De Benedetti con la quale è stato 
stipulato un contratto di affitto, dei locali in Milano via dell’Orso 6 nei quali è insediata l’operatività di M&C; nel 
periodo i canoni di affitto di competenza ammontano a Euro 112.194; 

• Sorgenia S.p.A., società controllata da CIR S.p.A., ha ottenuto dalla Capogruppo una lettera di patronage per 
Euro 400.000 a favore di Botto Fila S.p.A. ai fini della fornitura dell’energia elettrica. 

• TIP S.p.A., società in cui il Dott. Giovanni Tamburi e la Dott.ssa Alessandra Gritti ricoprono rispettivamente la 
carica di presidente e di vice presidente, alla quale sono corrisposti i compensi spettanti per la carica di Vice 
Presidente e di Amministratore di M&C, nel periodo ammontanti per competenza a Euro 74.375, a seguito di 
un accordo di reversibilità intercorrente tra la stessa TIP S.p.A. e il Dott. Tamburi e la Dott.ssa Gritti.  

• Omniservizi Finanziari & Amministrativi S.r.l., di cui Aholding S.r.l. detiene il 30% del capitale sociale, con la 
quale è in essere un contratto per la fornitura di servizi contabili e amministrativi di durata annuale per un 
importo, relativamente al periodo, di Euro 148.500 e debiti per Euro 33.000.  

• Con Ivrea Paghe, società collegata di Omniservizi Finanziari & Amministrativi S.p.A., è in essere un contratto 
di outsourcing della gestione amministrativa del personale dipendente e assimilato del Gruppo Comital, con un 
costo nel primo semestre 2009 di Euro 107.000  e debiti per Euro 81.000. 

• Romed S.p.A., società indirettamente controllata dall’Ing. Carlo De Benedetti, alla quale sono corrisposti i 
compensi spettanti per la carica di Presidente di M&C, nel periodo ammontanti per competenza a Euro 29.754.  

• In data 29 aprile 2009, il Dott. Massimo Segre è stato nominato Consigliere di Amministrazione di M&C S.p.A., 
e quindi da tale data le attività continuative di consulenza e di ufficio societario prestate dallo Studio Segre e 
dallo Studio Segre S.r.l. a favore di M&C S.p.A. sono qualificate operazioni con parti correlate. Gli importi 
addebitati nel primo semestre ammontano a Euro 106.445. 

• Con Efibanca, socio di Comital S.p.A., è in essere un mutuo, acceso in data 9 giugno 1998, con valore residuo 
al 30 giugno 2009 pari a Euro 1.187.000 milioni, rientrato negli accordi di Consolidamento del 19 dicembre 
2006. Inoltre risultano debiti per Nuova finanza per Euro 225.000. Sono inoltre stati addebitati emolumenti per 
Euro 5.000. 
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Descrizione sintetica dei rapporti con le parti correlate: 

Debiti
Altre 

passività

Spese per il 

personale

Altre spese 

amm.tive

AHOLDING  S.r.l. -              -            200           -               

STUDIO SEGRE -              -            -               106          

CIR S.p.A. -              -            -               112          

EFIBANCA 1.412       -            5              -               

IVREA PAGHE -              81          -               107          

OMNISERVIZI S.r.l. -              33          -               148          

ROMED S.p.A. -              -            30             -               

TAMBURI INVESTMENT PARTNERS S.p.A. -              -            74             -               

Totale 1.412 114 309 473

Incidenza % sulla voce di bilancio 0,6% 0,0% 1,3% 0,9%

Denominazione (dati in migliaia di Euro)

al 30.06.2009 primo semestre 2009

 

 

Sezione 5 – Altri dettagli informativi 
 

5.3. Informativa di settore 
Le informazioni sui settori di attività riflettono la struttura di reporting interno al Gruppo, adottata a partire dalla data di 
acquisizione delle partecipazione e così sintetizzabile:  

STATO PATRIMONIALE (in migliaia di Euro)

Voci dell'attivo
COMITAL 

30.06.09

BOTTO Fila 

30.06.09

M&C 

30.06.09

Rettifiche di 

Consolidato
Totale

Attività finanziarie (disponibili vendita, fino a scadenza e partecipazioni) 1.476 -                172.750 (6.660) 167.566

Crediti e cassa 19.259 906 175.252 (5.345) 190.072
Attività materiali e immateriali 133.494 5.388 120 29.507       168.509
Altre attività 184.495 19.105 7.623 (62) 211.161
Totale dell'attivo 338.724 25.399 355.745 17.440 737.308

Voci del passivo e del patrimonio netto
COMITAL 

31.12.08

BOTTO Fila 

31.12.08

M&C 

31.12.08

Rettifiche di 

Consolidato
Totale

Debiti, passività finanziarie e derivati di copertura 253.043 8.575        -                (6.592) 255.026

Altre passività 100.876 7.002 254.416 13.807       376.101
Trattamento di fine rapporto e fondi rischi e oneri 20.322 3.835 412 -                 24.569

Patrimonio Netto (35.517) 5.987 100.917 10.225 81.612
Totale del passivo e del patrimonio netto 338.724 25.399 355.745 17.440 737.308  

Conto economico (in migliaia di Euro)
COMITAL 

30.06.09

BOTTO Fila 

30.06.09
M&C 

30.06.09

Rettifiche di 

Consolidato
Totale

Ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi 143.337 9.549 -                -                 152.886

Altri proventi 1.810 1.019 84             (62) 2.851

Oneri diversi (139.545) (10.943) (2.615) 62 (153.041)

Interessi finnaziari netti e altri proventi/oneri assimilati 737 (198) 2.132 -                 2.671

Rettifiche/riprese di valore netto per deterioramento 8                -                 (35) 35 8

Rettifiche di valore nette su attività materiali e immateriali (5.909) (291) (21) (6.221)

Risultato della gestione operativa 438 (864) (455) 35 (846)

Utili (perdite) delle partecipazioni 84 -                 -                -                 84

Utile (Perdita) dell' attività corrente al lordo delle imposte 522 (864) (455) 35 (762)

Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente (1.211) (49) -                0 (1.260)

Utile (Perdita) dell' attività corrente al netto delle imposte (689) (913) (455) 35 (2.022)

Utile (Perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto delle imposte (5.200) -                 -                -                 (5.200)

Utile (Perdita) d'esercizio di pertinenza di terzi 546 -                 -                (2.111) (1.565)

Utile (Perdita) d'esercizio (6.435) (913) (455) 2.146 (5.657)  

 

5.4 Operazioni atipiche e/o inusuali 
Nel periodo non sono state effettuate operazioni atipiche e/o inusuali. 
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Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 154-bis del D. Lgs. 58/98 
 
I sottoscritti Corrado Ariaudo in qualità di Amministratore Delegato e Marco Viberti, in qualità di dirigente preposto alla 
redazione dei documenti contabili societari di Management & Capitali S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto 
previsto dall’articolo 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58: 

- l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e 
- l’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato 

semestrale abbreviato nel corso del primo semestre 2009. 
 
Si attesta, inoltre, che il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2009: 

- corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili; 
- è redatto in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea e ai 

provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005; 
- a quanto consta, è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, 

economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento. 
 
 
 
Milano, 4 agosto 2009 
 
 
 
L’Amministratore Delegato   Il dirigente preposto alla redazione  

dei documenti contabili societari 
 
 
 
 
Corrado Ariaudo        Marco Viberti 
 
 
 
 
 

 
 


