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Stato patrimoniale consolidato

31-12-2018 31-12-2017

Stato patrimoniale

Attivo

A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

Parte richiamata 0 0

Parte da richiamare 0 0

Totale crediti verso soci per versamenti ancora dovuti (A) 0 0

B) Immobilizzazioni

I - Immobilizzazioni immateriali

1) costi di impianto e di ampliamento 1.139 1.709

2) costi di sviluppo 0 0

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 529.376 369.503

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 0 0

5) avviamento 679.352 1.328.988

6) immobilizzazioni in corso e acconti 0 0

7) altre 914.937 1.361.937

Totale immobilizzazioni immateriali 2.124.804 3.062.137

II - Immobilizzazioni materiali

1) terreni e fabbricati 190.848.037 186.820.148

2) impianti e macchinario 294.272.883 113.093.206

3) attrezzature industriali e commerciali 1.029.513 1.004.559

4) altri beni 12.437.599 5.249.347

5) immobilizzazioni in corso e acconti 15.993.685 137.243.480

Totale immobilizzazioni materiali 514.581.717 443.410.740

III - Immobilizzazioni finanziarie

1) partecipazioni in

a) imprese controllate 0 0

b) imprese collegate 4.944.518 3.945.770

c) imprese controllanti 0 0

d) imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

d-bis) altre imprese 2.141.682 1.692.997

Totale partecipazioni 7.086.200 5.638.767

2) crediti

a) verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese controllate 0 0

b) verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese collegate 0 0

c) verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso controllanti 0 0

d) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0
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Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

d-bis) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 0 2.910.000

esigibili oltre l'esercizio successivo 4.196.399 1.626.399

Totale crediti verso altri 4.196.399 4.536.399

Totale crediti 4.196.399 4.536.399

3) altri titoli 16.000.000 14.000.000

4) strumenti finanziari derivati attivi 0 0

Totale immobilizzazioni finanziarie 27.282.599 24.175.166

Totale immobilizzazioni (B) 543.989.120 470.648.043

C) Attivo circolante

I - Rimanenze

1) materie prime, sussidiarie e di consumo 73.083.020 46.576.813

2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0

3) lavori in corso su ordinazione 0 0

4) prodotti finiti e merci 8.880.530 6.970.001

5) acconti 7.788.400 7.077.213

Totale rimanenze 89.751.950 60.624.027

II - Crediti

1) verso clienti

esigibili entro l'esercizio successivo 128.744.423 169.973.629

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso clienti 128.744.423 169.973.629

2) verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese controllate 0 0

3) verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 62.961.766 20.282.778

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 3.850.000

Totale crediti verso imprese collegate 62.961.766 24.132.778

4) verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso controllanti 0 0

5) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

5-bis) crediti tributari

esigibili entro l'esercizio successivo 5.389.908 2.759.546

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti tributari 5.389.908 2.759.546

5-ter) imposte anticipate 3.777.618 2.192.511

5-quater) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 9.124.727 8.821.648

esigibili oltre l'esercizio successivo 4.766.778 4.358.448

Totale crediti verso altri 13.891.505 13.180.096

Totale crediti 214.765.220 212.238.560

III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

1) partecipazioni in imprese controllate 0 0
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2) partecipazioni in imprese collegate 0 0

3) partecipazioni in imprese controllanti 0 0

3-bis) partecipazioni in imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

4) altre partecipazioni 0 0

5) strumenti finanziari derivati attivi 0 0

6) altri titoli 0 0

attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 0 0

IV - Disponibilità liquide

1) depositi bancari e postali 174.416.911 252.196.779

2) assegni 0 0

3) danaro e valori in cassa 11.741 13.150

Totale disponibilità liquide 174.428.652 252.209.929

Totale attivo circolante (C) 478.945.822 525.072.516

D) Ratei e risconti 673.170 822.314

Totale attivo 1.023.608.112 996.542.873

Passivo

A) Patrimonio netto di gruppo

I - Capitale 2.582.500 2.582.500

II - Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 0

III - Riserve di rivalutazione 42.659.793 42.659.793

IV - Riserva legale 709.830 709.830

V - Riserve statutarie 0 0

VI - Altre riserve, distintamente indicate

Riserva straordinaria 30.211.768 27.708.870

Riserva da deroghe ex articolo 2423 codice civile 0 0

Riserva azioni (quote) della società controllante 0 0

Riserva da rivalutazione delle partecipazioni 0 0

Versamenti in conto aumento di capitale 0 0

Versamenti in conto futuro aumento di capitale 0 0

Versamenti in conto capitale 0 0

Versamenti a copertura perdite 0 0

Riserva da riduzione capitale sociale 0 0

Riserva avanzo di fusione 0 0

Riserva per utili su cambi non realizzati 0 0

Riserva da conguaglio utili in corso 0 0

Riserva di consolidamento 9.739.930 6.844.504

Riserva da differenze di traduzione 0 0

Varie altre riserve 4.804 4.804

Totale altre riserve 39.956.502 34.558.178

VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi (25.296) (30.509)

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 188.379.739 138.111.315

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 25.419.677 52.836.322

Perdita ripianata nell'esercizio 0 0

Totale patrimonio netto di gruppo 299.682.745 271.427.429

Patrimonio netto di terzi

Capitale e riserve di terzi 2.128.761 5.873.270

Utile (perdita) di terzi 182.835 847.548

Totale patrimonio netto di terzi 2.311.596 6.720.818

Totale patrimonio netto consolidato 301.994.341 278.148.247

B) Fondi per rischi e oneri
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1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili 114.020 87.368

2) per imposte, anche differite 10.036.830 10.556.378

fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri 0 0

3) strumenti finanziari derivati passivi 33.284 133.884

4) altri 9.325.567 1.146.683

Totale fondi per rischi ed oneri 19.509.701 11.924.313

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 8.197.686 8.497.999

D) Debiti

1) obbligazioni

esigibili entro l'esercizio successivo 13.482.745 4.680.516

esigibili oltre l'esercizio successivo 319.763.355 332.007.439

Totale obbligazioni 333.246.100 336.687.955

2) obbligazioni convertibili

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale obbligazioni convertibili 0 0

3) debiti verso soci per finanziamenti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso soci per finanziamenti 0 0

4) debiti verso banche

esigibili entro l'esercizio successivo 69.303.483 61.306.822

esigibili oltre l'esercizio successivo 85.632.388 86.701.558

Totale debiti verso banche 154.935.871 148.008.380

5) debiti verso altri finanziatori

esigibili entro l'esercizio successivo 1.665.552 3.766.800

esigibili oltre l'esercizio successivo 14.307.957 16.107.256

Totale debiti verso altri finanziatori 15.973.509 19.874.056

6) acconti

esigibili entro l'esercizio successivo 260.707 266.905

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale acconti 260.707 266.905

7) debiti verso fornitori

esigibili entro l'esercizio successivo 167.777.976 167.451.909

esigibili oltre l'esercizio successivo 1.540.627 3.851.563

Totale debiti verso fornitori 169.318.603 171.303.472

8) debiti rappresentati da titoli di credito

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti rappresentati da titoli di credito 0 0

9) debiti verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese controllate 0 0

10) debiti verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 2.762.029 2.159.321

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese collegate 2.762.029 2.159.321

11) debiti verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

v.2.9.4 PRO-GEST S.P.A.

Bilancio consolidato al 31-12-2018 Pag. 5 di 10

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



Totale debiti verso controllanti 0 0

11-bis) debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

12) debiti tributari

esigibili entro l'esercizio successivo 4.141.612 4.653.675

esigibili oltre l'esercizio successivo 67.964 0

Totale debiti tributari 4.209.576 4.653.675

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

esigibili entro l'esercizio successivo 2.966.335 2.687.049

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 2.966.335 2.687.049

14) altri debiti

esigibili entro l'esercizio successivo 6.639.039 8.807.086

esigibili oltre l'esercizio successivo 400.000 167.232

Totale altri debiti 7.039.039 8.974.318

Totale debiti 690.711.769 694.615.131

E) Ratei e risconti 3.194.615 3.357.183

Totale passivo 1.023.608.112 996.542.873
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Conto economico consolidato

31-12-2018 31-12-2017

Conto economico

A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 469.369.161 474.744.689

2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 1.235.806 1.416.027

3) variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0

4) incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 3.088.527 0

5) altri ricavi e proventi

contributi in conto esercizio 460.885 481.741

altri 14.954.609 26.769.837

Totale altri ricavi e proventi 15.415.494 27.251.578

Totale valore della produzione 489.108.988 503.412.294

B) Costi della produzione

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 265.528.207 246.980.124

7) per servizi 89.073.830 79.707.204

8) per godimento di beni di terzi 5.429.185 2.499.547

9) per il personale

a) salari e stipendi 34.544.707 32.575.031

b) oneri sociali 11.318.690 10.498.494

c) trattamento di fine rapporto 2.334.758 2.234.108

d) trattamento di quiescenza e simili 0 0

e) altri costi 787.687 785.809

Totale costi per il personale 48.985.842 46.093.442

10) ammortamenti e svalutazioni

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 1.357.757 1.363.936

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 29.464.716 25.748.929

c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide 1.415.064 1.873.163

Totale ammortamenti e svalutazioni 32.237.537 28.986.028

11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (27.186.689) 1.839.269

12) accantonamenti per rischi 8.000.000 0

13) altri accantonamenti 0 0

14) oneri diversi di gestione 10.321.627 9.924.427

Totale costi della produzione 432.389.539 416.030.041

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 56.719.449 87.382.253

C) Proventi e oneri finanziari

15) proventi da partecipazioni

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 14.277 13.916

Totale proventi da partecipazioni 14.277 13.916

16) altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0
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da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 0 0

Totale proventi finanziari da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 0 0

b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 311.562 0

c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) proventi diversi dai precedenti

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 471.993 372.567

Totale proventi diversi dai precedenti 471.993 372.567

Totale altri proventi finanziari 783.555 372.567

17) interessi e altri oneri finanziari

verso imprese controllate 0 0

verso imprese collegate 0 0

verso imprese controllanti 0 0

verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 18.862.901 12.026.627

Totale interessi e altri oneri finanziari 18.862.901 12.026.627

17-bis) utili e perdite su cambi (635.707) 161.260

Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (18.700.776) (11.478.884)

D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie

18) rivalutazioni

a) di partecipazioni 95.086 172.832

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 0 0

c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) di strumenti finanziari derivati 0 1.140.747

di attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale rivalutazioni 95.086 1.313.579

19) svalutazioni

a) di partecipazioni 1.438.018 1.349.224

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 0 0

c) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) di strumenti finanziari derivati 0 0

di attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale svalutazioni 1.438.018 1.349.224

Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) (1.342.932) (35.645)

Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) 36.675.741 75.867.724

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate

imposte correnti 13.164.206 20.820.286

imposte relative a esercizi precedenti 15.324 (75.831)

imposte differite e anticipate (2.106.301) 1.439.399

proventi (oneri) da adesione al regime di consolidato fiscale / trasparenza fiscale 0 0

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 11.073.229 22.183.854

21) Utile (perdita) consolidati dell'esercizio 25.602.512 53.683.870

Risultato di pertinenza del gruppo 25.419.677 52.836.322

Risultato di pertinenza di terzi 182.835 847.548
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Rendiconto finanziario consolidato, metodo indiretto

31-12-2018 31-12-2017

Rendiconto finanziario, metodo indiretto

A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)

Utile (perdita) dell'esercizio 25.602.512 53.683.870

Imposte sul reddito 11.073.229 22.183.854

Interessi passivi/(attivi) 18.079.346 11.654.060

(Dividendi) (14.277) (13.916)

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività (1.966.969) (4.661.019)

1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus
/minusvalenze da cessione

52.773.841 82.846.849

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto

Accantonamenti ai fondi 8.501.831 668.474

Ammortamenti delle immobilizzazioni 30.822.473 27.112.865

Svalutazioni per perdite durevoli di valore 0 -

Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti finanziari derivati che 
non comportano movimentazione monetarie

0 (1.140.747)

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 1.342.932 1.176.392

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel 
capitale circolante netto

40.667.236 27.816.984

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 93.441.077 110.663.833

Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(Incremento) delle rimanenze (29.127.923) (6.654.559)

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti 41.229.206 (33.616.333)

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (156.584.065) 46.271.685

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi 149.144 (42.291)

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (408.632) (1.710.005)

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto 96.372.657 (6.735.040)

Totale variazioni del capitale circolante netto (48.369.613) (2.486.543)

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 45.071.464 108.177.290

Altre rettifiche

Interessi incassati/(pagati) (18.372.464) (14.482.075)

(Imposte sul reddito pagate) (17.392.417) (22.636.002)

Dividendi incassati 14.277 13.916

(Utilizzo dei fondi) (870.578) (872.223)

Altri incassi/(pagamenti) 0 -

Totale altre rettifiche (36.621.182) (37.976.384)

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 8.450.282 70.200.906

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) (90.387.901) (122.383.526)

Disinvestimenti 5.624.927 9.679.731

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) (169.771) (788.761)

Disinvestimenti 0 226.534

Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti) (5.158.686) (1.150.900)

Disinvestimenti 888.548 0

Attività finanziarie non immobilizzate

(Investimenti) 0 -
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Disinvestimenti 0 -

(Acquisizione di società controllate al netto delle disponibilità liquide) (400.000) 0

Cessione di società controllate al netto delle disponibilità liquide 0 -

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) (89.602.883) (114.416.922)

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento

Mezzi di terzi

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche 3.174.924 (26.033.170)

Accensione finanziamenti 30.000.000 302.784.178

(Rimborso finanziamenti) (29.615.762) (40.162.458)

Mezzi propri

Aumento di capitale a pagamento 0 -

(Rimborso di capitale) 0 -

Cessione/(Acquisto) di azioni proprie 0 -

(Dividendi e acconti su dividendi pagati) (245.000) -

Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) 3.314.162 236.588.550

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) (77.838.439) 192.372.534

Effetto cambi sulle disponibilità liquide 57.162 (38.152)

Disponibilità liquide a inizio esercizio

Depositi bancari e postali 252.196.779 59.862.815

Assegni 0 -

Danaro e valori in cassa 13.150 12.732

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 252.209.929 59.875.547

Disponibilità liquide a fine esercizio

Depositi bancari e postali 174.416.911 252.196.779

Assegni 0 0

Danaro e valori in cassa 11.741 13.150

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 174.428.652 252.209.929
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO AL 31.12.2018 

 

PREMESSA 

Nel corso dell’esercizio 2018 il Gruppo Pro-Gest ha continuato nella realizzazione di importanti investimenti volti a 

migliorare l’efficienza delle produzioni già in essere e ad incrementare la propria produzione di carta da imballaggio 

necessaria a soddisfare l’elevata domanda nazionale ed estera. 

In particolar modo sono continuati gli investimenti da parte di Cartiere Villa Lagarina S.p.A. nello stabilimento di 

Mantova (per l’installazione di una linea di produzione innovativa) e nell’ultimo trimestre sono iniziati i primi test di 

produzione; inoltre nel mese di gennaio 2018 lo stabilimento di Trevikart S.r.l. sito in Modugno (BA) ha iniziato la 

produzione con i nuovi macchinari installati nell’esercizio precedente. 

 

STRUTTURA E CONTENUTO DEL BILANCIO 

Il presente bilancio è stato redatto in conformità alla normativa di cui al D.lgs. 127/1991, così come modificata dal 

Decreto Legislativo nr. 139/2015, interpretata ed integrata dai principi contabili italiani emanati dall’OIC, 

Organismo Italiano di Contabilità, in vigore dai bilanci con esercizio avente inizio a partire dal primo gennaio 2016.  

Il bilancio consolidato è costituito dallo Stato Patrimoniale (preparato in conformità allo schema previsto dagli artt. 

2424 e 2424 bis del Codice Civile), dal Conto Economico (preparato in conformità allo schema di cui agli artt. 2425 

e 2425 bis del Codice Civile), dal Rendiconto Finanziario (il cui contenuto, conforme all’art. 2425-ter del Codice 

Civile, è presentato secondo le disposizioni del principio contabile OIC 10) e dalla presente Nota Integrativa, redatta 

secondo quanto disciplinato dall'art. 38 del D.Lgs. 127/1991. È inoltre corredato dalla Relazione sulla Gestione del 

Consiglio di Amministrazione. 

La Nota Integrativa che segue analizza ed integra i dati di bilancio con le informazioni complementari ritenute 

necessarie per una veritiera e corretta rappresentazione dei dati illustrati. A tal fine la Nota Integrativa è anche 

corredata dal prospetto di raccordo tra il risultato dell’esercizio della Capogruppo ed il corrispondente risultato 

consolidato e tra il patrimonio netto della Capogruppo e il patrimonio netto consolidato e dal prospetto delle 

variazioni intervenute nei conti del patrimonio netto consolidato. 

Il bilancio e la nota integrativa sono redatti in unità di Euro, ove non diversamente specificato. 

Le voci non espressamente riportate nello Stato Patrimoniale, nel Conto Economico e nel Rendiconto Finanziario si 

intendono a saldo zero sia nel bilancio dell’esercizio in chiusura che in quello precedente. 

 

POSTULATI E PRINCIPI DI REDAZIONE DEL BILANCIO 

In aderenza al disposto dell’art. 2423 del Codice Civile, nella redazione del Bilancio si sono osservati i postulati 

PRO-GEST S.p.A. 
Via Castellana n. 90 – Ospedaletto d’Istrana (TV) 

Cap.Soc. € 2.582.500,00=i.v. - n. 149598 REA - cod.fisc. 01222730267 
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generali della chiarezza e della rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della 

Società e del risultato economico dell’esercizio. 

La valutazione delle voci di bilancio è stata effettuata secondo prudenza e nella prospettiva della continuazione 

dell’attività, nonché tenendo conto della sostanza dell’operazione o del contratto. Per ciascuna operazione o fatto, e 

comunque per ogni accadimento aziendale, è stata pertanto identificata la sostanza dello stesso qualunque sia la sua 

origine ed è stata valutata l’eventuale interdipendenza di più contratti facenti parte di operazioni complesse. 

Gli utili indicati in Bilancio sono esclusivamente quelli realizzati alla data di chiusura dell’esercizio. 

I proventi e gli oneri indicati sono quelli di competenza dell’esercizio, indipendentemente dalla data di incasso o 

pagamento. 

Si è tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza del periodo, anche se conosciuti successivamente alla data 

di chiusura dell’esercizio. 

Gli elementi eterogenei ricompresi nelle singole voci sono stati valutati ed iscritti separatamente. 

Per ogni voce dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico è indicato l’importo della voce corrispondente 

dell’esercizio precedente. Per le voci non comparabili si è proceduto, ove possibile, agli opportuni adattamenti, 

segnalando le eventuali non comparabilità. 

A norma dell’art.2423-ter, comma 2, del Codice Civile, le voci precedute da numeri arabi possono essere 

ulteriormente suddivise, senza eliminazione della voce complessiva e dell’importo corrispondente; esse possono 

essere raggruppate soltanto quando il raggruppamento, a causa del loro importo, è irrilevante per la rappresentazione 

veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della società e del risultato economico dell'esercizio o 

quando favorisce la chiarezza del bilancio. In questo secondo caso la Nota Integrativa contiene distintamente le voci 

oggetto di raggruppamento. 

Gli schemi di bilancio sono espressi in unità di Euro mentre tutti i valori di commento e dei prospetti della presente 

Nota Integrativa sono espressi in Euro. 

Le informazioni della presente Nota Integrativa relative alle voci dello Stato Patrimoniale e delle connesse voci di 

Conto Economico sono presentate secondo l’ordine in cui le relative voci sono indicate nello Stato Patrimoniale e 

nel Conto Economico ai sensi dell’art. 2427, comma 2, del Codice Civile. 

 

AREA DI CONSOLIDAMENTO 

Per quanto richiesto dall'articolo 38 del D.Lgs. 127/1991 si forniscono di seguito le informazioni relative alle società 

incluse nell’area di consolidamento. Più precisamente, la tabella sottostante riporta l'elenco delle società incluse nel 

consolidamento con il metodo integrale specificando la denominazione, la sede e il capitale, nonché la percentuale di 

possesso diretto e indiretto per il tramite di società controllate. 
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Società consolidate integralmente: 

Denominazione Sede (provincia) Capitale Sociale Ramo di attività Possesso 
diretto 

Possesso 
indiretto 

Società capogruppo  
        

Pro-Gest S.p.A. Treviso 2.582.500 
 
Finanziaria di partecipazioni, 
Produzione e lavorazione cartone ondulato 

    

Società controllate           

Trevikart S.r.l. Treviso 10.000.000 Produzione imballi in cartone ondulato 100,00%  

Ondulato Trevigiano S.r.l. Treviso 51.480 Produzione imballi in cartone ondulato 100,00%  

Cartitalia S.r.l. Treviso 51.480 Cartiera 60,00% 40,00% 

Plurionda S.p.A. Treviso 258.250 Produzione e lavorazione cartone ondulato 100,00%  

Union Cart S.r.l. Treviso 100.000 Produzione imballi in cartone ondulato 51,00%  

Cartiera di Carbonera S.p.A. Treviso 2.740.000 Cartiera 51,00% 49,00% 

Elimarca S.r.l. Treviso 100.000 Servizi di trasporto 100,00%  

Investment Industries S.r.l. Treviso 100.000 Finanziaria di partecipazioni  100,00% 

Tolentino S.r.l. Treviso 928.720 Cartiera 51,00% 49,00% 

Histra S.r.l. Treviso 100.000 Finanziaria di partecipazioni  100,00% 

Cuboxal Papiererzeugnisse GmbH Hohenbrunn 25.565 Commercio carta e derivati  100,00% 

Bergapack S.r.l. Treviso 52.000 Produzione imballi in cartone ondulato 100,00%  

Cartiere Villa Lagarina S.p.A. Trento 10.000.000 Cartiera 100,00%  

Cartonstrong Italia S.r.l. Monza e Brianza 100.000 Produzione imballi in cartone ondulato 100,00%  

Badia Recycling S.r.l. Treviso 100.000 Riciclo carta 100,00%  

 

CRITERI DI CONSOLIDAMENTO 

La redazione del bilancio consolidato è stata effettuata tramite l’aggregazione degli stati patrimoniali e dei conti 

economici delle società del gruppo in base a principi contabili e a uniformi criteri di valutazione, come meglio 

descritti successivamente. 

Ai fini del consolidamento sono stati utilizzati i bilanci chiusi al 31.12.2018. La data di riferimento del bilancio 

consolidato corrisponde a quella del bilancio della capogruppo e di tutte le società consolidate. Pertanto i bilanci 

utilizzati ai fini del consolidamento sono quelli predisposti dall’Organo Amministrativo per l’approvazione 

dell’Assemblea dei Soci o degli Azionisti. 

Per le imprese incluse nel consolidamento integrale si è proceduto nel modo seguente: 

- assunzione delle attività, passività, costi e ricavi nel loro ammontare complessivo, prescindendo dall’ammontare 

della partecipazione detenuta ed attribuendo ai soci di minoranza, in apposite voci, la quota del patrimonio netto e 

del risultato d’esercizio loro attribuibile; 
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- eliminazione del valore di carico delle partecipazioni in imprese incluse nell’area di consolidamento a fronte delle 

corrispondenti quote di patrimonio netto; 

- eliminazione dei crediti e debiti, nonché dei ratei e risconti intercorrenti tra le imprese consolidate; 

- eliminazione dei costi e ricavi infragruppo e per conseguenza degli utili e perdite generati dalle cessioni di beni, 

ancora esistenti in magazzino; 

- eliminazione delle plusvalenze e minusvalenze derivanti da trasferimenti interni di immobilizzazioni; 

- eliminazione dei dividendi erogati all'interno del gruppo; 

- rappresentazione contabile delle operazioni di locazione finanziaria secondo il metodo finanziario; 

- stanziamento della fiscalità differita in conseguenza delle rettifiche di consolidamento. 

Il consolidamento delle imprese, secondo il metodo integrale, ha evidenziato delle differenze tra il costo di acquisto 

delle partecipazioni detenute dalla capogruppo e la corrispondente quota di patrimonio netto. Le differenze negative 

hanno concorso a formare la “Riserva di consolidamento”, evidenziata tra le poste del patrimonio netto; mentre le 

differenze positive, rappresentanti un effettivo maggior valore della partecipata recuperabile tramite redditi futuri 

dalla stessa generati, sono state iscritte tra le immobilizzazioni immateriali alla voce “Avviamento”, limitatamente 

all’eccedenza non imputabile agli elementi dell’attivo dell’impresa consolidata. 

 

CRITERI DI VALUTAZIONE 

I criteri di valutazione delle varie voci di bilancio sono conformi a quelli stabiliti dall’art. 2426 del Codice Civile e 

dai principi contabili di riferimento. Tra i postulati di bilancio vi è anche la continuità con l’esercizio precedente 

nell’applicazione dei criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio. 

I più significativi criteri di valutazione adottati sono di seguito illustrati, con specifica indicazione delle scelte 

operate tra più alternative contabili qualora consentite dal legislatore. 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 

Accolgono le attività immateriali che, per destinazione, sono soggette ad un durevole utilizzo. Sono iscritte al costo 

di acquisto o di produzione, comprensivo degli eventuali oneri accessori, ed al netto dei relativi ammortamenti. 

I “Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell’ingegno” sono ammortizzati in cinque anni. 

Le voci comprese nelle “Altre immobilizzazioni immateriali” sono ammortizzate in un arco temporale di cinque 

anni. Le differenze di consolidamento iscritte nella voce avviamento sono ammortizzate in 5 anni. 

Gli oneri sostenuti per immobilizzi non ancora entrati in funzione a fine esercizio sono iscritti tra le 

immobilizzazioni in corso e acconti. 

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento già contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, 

l’immobilizzazione viene coerentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti della 
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svalutazione, viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli ammortamenti, ad eccezione dell’avviamento, 

dei costi di impianto ed ampliamento e dei costi di sviluppo, il cui valore non può essere ripristinato. Nel corso 

dell’esercizio non sono state operate svalutazioni di cui all’art. 2426 comma 1 n. 3 del Codice Civile.  

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 

Sono iscritte in base ai costi effettivamente sostenuti per l’acquisto o la produzione, inclusi i costi accessori e quelli 

di produzione direttamente attribuibili. 

I costi delle immobilizzazioni materiali, fatta eccezione per quelli relativi ai terreni, alle aree fabbricabili o edificate, 

nonché ai fabbricati civili aventi carattere accessorio rispetto a quelli strumentali, sono sistematicamente 

ammortizzati in ogni esercizio a quote costanti, sulla base di aliquote tecnico-economiche determinate in relazione 

alla durata prevista dei beni ed alla loro residua possibilità di utilizzo, che si ritiene assicurino una corretta 

ripartizione dei costi stessi nel periodo di vita economica utile dei beni cui si riferiscono.  

Le aliquote di ammortamento, non modificate rispetto all'esercizio precedente, sono le seguenti: 

 

Aliquota utilizzata (%) 

Immobili industriali 3,33 / 5,5 

Costruzioni leggere 10 

Impianti e Macchinari generici 9 

Impianti e Macchinari specifici 11,5 

Attrezzatura varia e minuta 25 

Impianti di depurazione 15 

Mobili e macch. ord. d’ufficio 12 

Macchine elettroniche 20 

Autoveicoli da trasporto 20 

Autovetture 25 

 

Per quanto riguarda gli impianti generici e quelli specifici relativi allo stabilimento produttivo di Mantova, per i beni 

che sono entrati in funzione nel corso del 2018, sono state applicate delle aliquote d'ammortamento determinate 

proporzionalmente in base alla capacità produttiva effettiva del 2018; relativamente a tali categorie le aliquote sono 

pari rispettivamente a 2,11% e 2,69%. 

In base alle indicazioni contenute nel Principio Contabile n. 16, come elaborato dall’Organismo Italiano di 

Contabilità (OIC), nella determinazione del valore degli immobili strumentali da ammortizzare non è stata 
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considerata la quota parte di costo riferita alle aree sottostanti e pertinenziali ai fabbricati. Al riguardo, il valore 

attribuito ai terreni, ove non acquistati autonomamente e precedentemente alla costruzione dei fabbricati, e quindi in 

assenza di un costo specifico degli stessi, è stato stimato in misura forfetaria. Per i beni acquistati e/o entrati in 

funzione nel periodo, gli ammortamenti sono stati calcolati a partire dal momento in cui il cespite era disponibile e 

pronto per l’uso. Gli importi così iscritti risultano, pertanto, congrui allo stato d’uso dei beni ammortizzati, tenuto 

conto dell’utilizzo e dell’obsolescenza subiti. Qualora, indipendentemente dall’ammortamento già contabilizzato, 

risulti una perdita durevole di valore, l’immobilizzazione viene coerentemente svalutata. Se in esercizi successivi 

vengono meno i presupposti della svalutazione, viene ripristinato il valore originario, rettificato dei soli 

ammortamenti. 

Tali valori sono stati oggetto di rivalutazioni previste da leggi speciali, in particolare la Legge 185/2008 sugli 

immobili, come evidenziato nell’apposita sezione della nota integrativa. Non sono state effettuate rivalutazioni 

discrezionali o volontarie e le valutazioni effettuate hanno trovato il loro limite massimo nel valore d'uso, 

oggettivamente determinato, dell'immobilizzazione stessa. 

Le immobilizzazioni acquisite tramite contratti di locazione finanziaria sono contabilizzate secondo la metodologia 

finanziaria e sono esposte tra le attività al valore di acquisto diminuito dalle quote di ammortamento. 

L’ammortamento di tali beni è riflesso nei prospetti annuali consolidati applicando lo stesso criterio seguito per le 

immobilizzazioni materiali. Le passività includono il corrispondente debito finanziario verso le società di leasing. 

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 

Sono comprese in questa categoria esclusivamente attività destinate ad un duraturo impiego aziendale. 

Nel caso di partecipazioni in società controllate non consolidate o collegate il metodo utilizzato per l'iscrizione in 

bilancio è quello del patrimonio netto. Le variazioni di valore dal periodo precedente sono iscritte nel conto 

economico tra le rettifiche di valore di attività finanziarie. Nel caso invece in cui si tratti di partecipazioni non 

qualificate, la valutazione viene effettuata al costo di acquisto eventualmente ridotto per perdite durevoli di valore. 

I crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie sono valutati al loro presumibile valore di realizzo. 

RIMANENZE 

Le rimanenze di magazzino (materie prime, semilavorati, prodotti finiti e merci) sono iscritte al minore tra il costo di 

acquisto o di produzione, determinato secondo il metodo del costo medio ponderato, ed il valore di presumibile 

realizzo desumibile dall'andamento del mercato. 

Il valore di presumibile realizzo viene calcolato tenendo conto sia degli eventuali costi di produzione ancora da 

sostenere che dei costi diretti di vendita. Il valore così ottenuto è poi rettificato, laddove ne sussistano i presupposti, 

dall'apposito “fondo obsolescenza magazzino”, per tenere conto delle scorte per le quali si prevede un valore di 

realizzo inferiore a quello di costo. Per le rimanenze eventualmente assoggettate a svalutazione per le quali sono 



________________________________________________________________________________ 
Nota Integrativa al Bilancio Consolidato del Gruppo Pro-Gest 

7

venute meno le ragioni che avevano reso necessaria la riduzione al valore di realizzo, si procede al ripristino del 

costo originario. 

CREDITI  

I crediti originati da ricavi per operazioni di vendita di beni o prestazione di servizi sono rilevati nell’attivo 

circolante in base al principio della competenza quando si verificano le condizioni per il riconoscimento dei relativi 

ricavi. 

I crediti che si originano per ragioni differenti sono iscritti se sussiste “titolo” al credito e dunque quando essi 

rappresentano effettivamente un’obbligazione di terzi verso l’impresa. 

I crediti sono valutati in bilancio al costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale, e nei limiti del loro 

presumibile valore di realizzazione. L'adeguamento al valore presunto di realizzo è ottenuto mediante apposito fondo 

svalutazione crediti, tenendo in considerazione le condizioni economiche generali, di settore e anche il rischio paese. 

Se il tasso di interesse dell’operazione non è significativamente differente dal tasso di mercato, il credito viene 

inizialmente iscritto ad un valore pari al valore nominale al netto di tutti i premi, gli sconti, gli abbuoni ed inclusivo 

degli eventuali costi direttamente attribuibili alla transazione che ha generato il credito. Tali costi di transazione, le 

eventuali commissioni attive e passive e ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono 

ripartiti lungo la durata del credito utilizzando il criterio dell’interesse effettivo. Nel caso di crediti sorti da 

operazioni commerciali, la differenza tra il valore di rilevazione iniziale del credito così determinato ed il valore a 

termine viene rilevata a conto economico come provento finanziario lungo la durata del credito utilizzando il criterio 

del tasso di interesse effettivo. Nel caso di crediti finanziari, la differenza tra le disponibilità liquide erogate ed il 

valore attuale dei flussi finanziari futuri, determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, è rilevata tra gli 

oneri o tra i proventi finanziari del conto economico al momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza 

dell’operazione o del contratto non inducano ad attribuire a tale componente una diversa natura. Successivamente gli 

interessi attivi maturandi sull’operazione sono calcolati al tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico 

con contropartita il valore del credito. 

Il valore dei crediti è ridotto successivamente per gli ammontari ricevuti, sia a titolo di capitale sia di interessi, 

nonché per le eventuali svalutazioni per ricondurre i crediti al valore di presumibile realizzo o per le perdite. 

Il Gruppo si è avvalso della facoltà di non applicare il criterio del costo ammortizzato, qualora gli effetti della sua 

applicazione siano considerati irrilevanti e quando la scadenza dei crediti è entro i 12 mesi. In tali casi, è stata 

omessa l’attualizzazione, gli interessi sono stati computati al nominale ed eventuali costi di transazione sono iscritti 

tra i risconti ed ammortizzati a quote costanti lungo la durata del credito, a rettifica degli interessi attivi nominali. 

DISPONIBILITÁ LIQUIDE 

Sono iscritte al loro valore nominale. 
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RATEI E RISCONTI 

Sono determinati rispettando il criterio della competenza temporale e si riferiscono esclusivamente a quote di 

componenti reddituali comuni a più esercizi variabili in ragione del tempo. 

Tra i ratei e risconti attivi sono iscritti i proventi di competenza del periodo esigibili in esercizi successivi e i costi 

sostenuti entro la chiusura del periodo ma di competenza di esercizi futuri. 

Tra i ratei e risconti passivi sono iscritti i costi di competenza del periodo esigibili in esercizi successivi e i proventi 

percepiti entro la chiusura del periodo ma di competenza di esercizi futuri. 

FONDI PER RISCHI ED ONERI 

Includono gli accantonamenti destinati a fronteggiare le perdite ed i debiti di cui alla data di bilancio ne sia 

determinabile la natura ma non l’ammontare o la data di sopravvenienza e sono stanziati in misura congrua a coprire 

tutte le passività di competenza la cui esistenza, certa o comunque probabile, sia conosciuta alla data di redazione 

del bilancio. 

Gli accantonamenti sono quantificati sulla base di stime che tengono conto di tutti gli elementi a disposizione, nel 

rispetto dei postulati della competenza e della prudenza. Tali elementi includono anche l’orizzonte temporale quando 

alla data di bilancio esiste una obbligazione certa, in forza di un vincolo contrattuale o di legge, il cui esborso è 

stimabile in modo attendibile e la data di sopravvenienza, ragionevolmente determinabile, è sufficientemente lontana 

nel tempo per rendere significativamente diverso il valore attuale dell’obbligazione alla data di bilancio dal valore 

stimato al momento dell’esborso. 

Le passività potenziali sono rilevate in bilancio e iscritte nei fondi in quanto ritenute probabili ed essendo stimabile 

con ragionevolezza l’ammontare del relativo onere. Non si è tenuto conto pertanto dei rischi di natura remota mentre 

nel caso di passività potenziali ritenute possibili, ancorché non probabili, sono state indicate in nota integrativa 

informazioni circa la situazione di incertezza, ove rilevante. 

Per quanto concerne la classificazione, gli accantonamenti ai fondi rischi ed oneri sono iscritti prioritariamente nelle 

voci di costo di conto economico delle pertinenti classi (B, C o D) secondo la loro natura. Nei casi in cui non sia 

immediatamente attuabile la correlazione tra la natura dell’accantonamento ed una delle voci delle suddette classi, 

gli accantonamenti per rischi ed oneri sono iscritti alle voci B12 e B13 del conto economico. 

STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI 

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati alla data di sottoscrizione del contratto, a partire da quando la Società è 

soggetta ai relativi diritti ed obblighi.  

Ai sensi di quanto previsto dall’articolo 2426, comma 1, numero 11-bis, del codice civile e dell’OIC 32, gli 

strumenti finanziari derivati, anche se incorporati in altri strumenti finanziari, sono valutati al fair value sia alla data 

di rilevazione iniziale sia ad ogni data successiva di chiusura del bilancio. L’iscrizione e la variazione di fair value 
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rispetto all’esercizio precedente sono rilevate in bilancio con modalità differenti a seconda che l’operazione in 

strumenti finanziari derivati sia qualificabile (ed effettivamente designata) come operazione di copertura di rischi 

finanziari o meno.  

Operazioni non qualificabili (o non designate) come di copertura 

Se l’operazione non è qualificabile (o non è designata) come di copertura, le variazioni di fair value sono 

contabilizzate a conto economico nella sezione D) “Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie”. Come 

previsto dall’articolo 2426, comma 1, numero 11-bis, del Codice Civile, gli utili che derivano dalla valutazione degli 

strumenti finanziari derivati non designati come di copertura sono accantonati, in sede di distribuzione del risultato, 

in riserve di patrimonio netto non distribuibili. 

Operazioni qualificabili (e designate) come di copertura 

Un’operazione in strumenti finanziari derivati è designata di copertura quando: 

a) la relazione di copertura consiste solo di strumenti di copertura ammissibili ed elementi coperti ammissibili ai 

sensi dell’OIC 32; 

b) sussiste una stretta e documentata correlazione tra le caratteristiche dello strumento o dell’operazione coperti e 

quelle dello strumento di copertura, ai sensi dell’articolo 2426 comma 1, numero 11-bis, del Codice Civile; la 

documentazione riguarda la formalizzazione della relazione di copertura, degli obiettivi della Società nella 

gestione del rischio e della strategia nell’effettuare la copertura; 

c) la relazione di copertura soddisfa tutti i seguenti requisiti di efficacia della copertura:  

i. vi è una relazione economica tra l’elemento coperto e lo strumento di copertura;  

ii. l’effetto del rischio di credito della controparte dello strumento finanziario derivato e dell’elemento coperto, 

qualora il rischio di credito non sia il rischio oggetto di copertura, non prevale sulle variazioni di valore 

risultanti dalla relazione economica; 

iii. viene determinato il rapporto di copertura pari al rapporto tra le quantità di strumenti finanziari derivati 

utilizzati e le quantità di elementi coperti (in misura tale da non comportare ex ante l’inefficacia della 

copertura). 

La verifica della relazione economica avviene in via qualitativa, verificando che gli elementi portanti dello strumento 

di copertura e dell’elemento coperto siano corrispondenti o strettamente allineati, ed in via quantitativa. Quando le 

operazioni di copertura riguardano strumenti finanziari derivati aventi caratteristiche del tutto simili a quelle 

dell’elemento coperto (definite “relazioni di copertura semplici”) e lo strumento finanziario derivato è stipulato a 

condizioni di mercato, la relazione di copertura si considera efficace semplicemente verificando che gli elementi 

portanti (quali l’importo nominale, la data di regolamento dei flussi finanziari, la scadenza e la variabile sottostante) 

dello strumento di copertura e dell’elemento coperto corrispondano o siano strettamente allineati e il rischio di 
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credito della controparte non sia tale da incidere significativamente sul fair value sia dello strumento di copertura sia 

dello strumento coperto. 

La verifica della sussistenza dei criteri di ammissibilità è fatta in via continuativa e ad ogni data di chiusura del 

bilancio la società valuta se la relazione di copertura soddisfi ancora i requisiti di efficacia.  

Il Gruppo cessa prospetticamente la contabilizzazione di copertura quando:  

a)  lo strumento di copertura scade, è venduto o cessato (senza sostituzione già prevista nella strategia originaria di 

copertura); 

b)  la copertura non soddisfa più le condizioni per la contabilizzazione di copertura. 

Se il cambiamento della relazione economica tra elemento coperto e strumento di copertura è tale da portare ad una 

cessazione della relazione di copertura e l’obiettivo della gestione del rischio per la relazione di copertura designata 

rimane lo stesso, la società valuta la possibilità di operare una revisione del rapporto di copertura. 

Il Gruppo pone in essere operazioni in strumenti finanziari derivati per coprirsi dal rischio di variazione dei tassi di 

interesse. 

Le operazioni in strumenti derivati risultanti alla data di chiusura dell’esercizio sono state poste in essere dal Gruppo 

con finalità di copertura, pertanto è iscritto nel passivo il fair value dello strumento finanziario e in contropartita 

movimentando la Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi. Tuttavia, qualora le operazioni non 

rispettino le condizioni previste dall’OIC 32, sopra descritte, esse vengono qualificate come operazioni non di 

copertura; in tal caso gli strumenti finanziari derivati sono rilevati al fair value nello stato patrimoniale come 

un’attività o una passività e le variazioni di fair value sono state contabilizzate a conto economico nella sezione D) 

“Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie”. 

Informativa  

Ai sensi dell’art. 38 D.lgs. 127/1991, e in applicazione dell’OIC n. 32, nella Nota Integrativa sono fornite, per 

ciascuna categoria di strumento finanziario derivato, le informazioni circa: 

- il loro fair value; 

- la loro entità e natura (compresi i termini e le condizioni significative che possono influenzarne l’importo, le 

scadenze e la certezza dei flussi finanziari futuri); 

- le variazioni di valore iscritte direttamente nel conto economico, nonché quelle imputate alle riserve di 

patrimonio netto. 

TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 

In seguito all’introduzione della riforma sulla previdenza complementare, prevista dal D. Lgs. n. 252/2005, il 

trattamento di fine rapporto maturato fino al 31 dicembre 2006, rappresentato dall’effettivo debito maturato verso i 

dipendenti in conformità di legge e dei contratti di lavoro vigenti, permane in azienda e si esaurirà con i pagamenti 
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che avverranno in occasione della cessazione dei rapporti di lavoro. Esso è oggetto di rivalutazione annuale in 

ragione dell’indice del costo della vita applicabile nella circostanza e degli interessi normativamente previsti. 

Il trattamento di fine rapporto maturato a partire dal 1 gennaio 2007, invece, è destinato a Fondi Pensione o 

all’Istituto Nazionale di Previdenza Sociale (INPS), in funzione delle opzioni effettuate dal lavoratore; il relativo 

costo è stato contabilizzato a conto economico per competenza in contropartita del debito verso i Fondi Pensione o 

l’ente previdenziale medesimo. 

FINANZIAMENTI A MEDIO LUNGO TERMINE E PRESTITO OBBLIGAZIONARIO 

I prestiti bancari fruttiferi e gli scoperti bancari e le Obbligazioni sono rilevati in base agli importi incassati, al netto 

dei costi relativi alla loro accensione.  

Nel caso di debiti finanziari la differenza tra le disponibilità liquide erogate ed il valore attuale dei flussi finanziari 

futuri, determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, è rilevata tra i proventi o tra gli oneri finanziari del 

conto economico al momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell’operazione o del contratto non 

inducano ad attribuire a tale componente una diversa natura. Successivamente gli interessi passivi maturandi 

sull’operazione sono calcolati al tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico con contropartita il valore 

del debito. 

Il valore dei debiti è ridotto successivamente per gli ammontari pagati, sia a titolo di capitale sia di interessi. 

Per i finanziamenti e le obbligazioni sorte antecedentemente al 1° gennaio 2016, il Gruppo non ha adottato il criterio 

del costo ammortizzato come previsto dagli OIC in sede di prima applicazione. 

DEBITI 

I debiti originati da acquisizioni di beni sono iscritti nello stato patrimoniale quando rischi, oneri e benefici 

significativi connessi alla proprietà sono stati trasferiti sotto il profilo sostanziale. I debiti relativi a servizi sono 

rilevati quando i servizi sono stati resi, ossia la prestazione è stata effettuata. 

Nella voce acconti sono invece accolti gli anticipi ricevuti da clienti per forniture di beni o servizi non ancora 

effettuate. 

I debiti sono valutati in bilancio al costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale. 

Se il tasso di interesse dell’operazione non è significativamente differente dal tasso di mercato, il debito è 

inizialmente iscritto ad un valore pari al valore nominale al netto di tutti i costi di transazione e di tutti i premi, gli 

sconti e gli abbuoni direttamente derivanti dalla transazione che ha generato il debito. Tali costi di transazione, quali 

le spese accessorie per ottenere finanziamenti, le eventuali commissioni attive e passive e ogni differenza tra valore 

iniziale e valore nominale a scadenza sono ripartiti lungo la durata del debito utilizzando il criterio dell’interesse 

effettivo. Nel caso di debiti sorti da operazioni commerciali, la differenza tra il valore di rilevazione iniziale del 

debito così determinato e il valore a termine viene rilevata a conto economico come onere finanziario lungo la durata 



________________________________________________________________________________ 
Nota Integrativa al Bilancio Consolidato del Gruppo Pro-Gest 

12

del debito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo. Successivamente gli interessi passivi maturandi 

sull’operazione sono calcolati al tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico con contropartita il valore 

del debito. 

Il valore dei debiti è ridotto successivamente per gli ammontari pagati, sia a titolo di capitale sia di interessi. 

Il Gruppo presume non rilevanti gli effetti derivanti dall’applicazione del costo ammortizzato e dell’attualizzazione 

quando la scadenza dei debiti è entro i 12 mesi, tenuto conto anche di tutte le considerazioni contrattuali e sostanziali 

in essere alla rilevazione del debito, ed i costi di transazione ed ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale 

a scadenza sono di importo non significativo. In tali casi, è stata omessa l’attualizzazione, gli interessi sono stati 

computati al nominale ed eventuali costi di transazione sono iscritti tra i risconti ed ammortizzati a quote costanti 

lungo la durata del debito, a rettifica degli interessi passivi nominali. 

PATRIMONIO NETTO 

Rappresenta la differenza tra tutte le voci dell’attivo e quelle del passivo determinate secondo i principi sopra 

enunciati e comprende gli apporti eseguiti dai soci all’atto della costituzione o di successivi aumenti di capitale e le 

riserve di qualsiasi natura. Risulta evidenziata, tra l’altro, anche la Riserva di consolidamento di cui già sopra si è 

trattato, nonché la voce Capitale e riserve di terzi, relativa a quella parte di patrimonio e di utili di pertinenza dei soci 

di minoranza. 

OPERAZIONI IN VALUTA ESTERA 

Le operazioni in valuta estera sono convertite in euro sulla base del cambio del giorno in cui è avvenuta la 

transazione. La differenza emergente nel momento in cui avviene la manifestazione numeraria delle singole 

operazioni è addebitata/accreditata al conto economico alla voce “Utile e perdite su cambi”. Le attività e le passività 

in valuta ancora presenti alla data di bilancio, ad eccezione delle immobilizzazioni, sono iscritte al tasso di cambio a 

pronti alla data di chiusura del periodo ed i relativi utili e perdite su cambi sono imputati al conto economico alla 

voce “Utili e perdite su cambi”. L’eventuale utile netto è accantonato in apposita riserva non distribuibile fino al 

realizzo. Le immobilizzazioni in valuta sono iscritte al tasso di cambio al momento del loro acquisto o a quello 

inferiore alla data di chiusura dell’esercizio se la riduzione è giudicata durevole. 

RICONOSCIMENTO DI RICAVI E COSTI 

Sono iscritti in bilancio secondo il principio della prudenza e della competenza economica. 

I ricavi sono indicati al netto dei resi, degli sconti e degli abbuoni, nonché delle imposte direttamente connesse con 

la vendita dei prodotti. I ricavi per la vendita dei prodotti sono riconosciuti al momento del passaggio di proprietà 

che generalmente coincide con la spedizione dei beni. 

I costi sono imputati al bilancio secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi. 
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IMPOSTE SUL REDDITO 

Le imposte sono accantonate secondo il principio di competenza; rappresentano pertanto: 

- gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per l’esercizio, determinate secondo le aliquote e le norme 

vigenti; 

- l’ammontare delle imposte differite o pagate anticipatamente in relazione a differenze temporanee deducibili e/o 

tassabili sorte o rientrate nell'esercizio. 

Si precisa che la Capogruppo e le controllate (ad esclusione di Histra S.r.l. e Investment Industries S.r.l.) hanno 

esercitato l’opzione per il regime del Consolidato Fiscale Nazionale che consente di determinare l’Ires su una base 

imponibile corrispondente alla somma algebrica degli imponibili positivi e negativi delle singole società.  

I rapporti economici, oltre che le responsabilità e gli obblighi reciproci, fra la società consolidante e le sue predette 

società controllate sono definiti nell’accordo di consolidato.  

L’iscrizione di imposte anticipate e del beneficio relativo ad eventuali perdite fiscali riportabili agli esercizi 

successivi è subordinata alla ragionevole certezza della loro recuperabilità e pertanto il saldo attivo per imposte 

anticipate viene contabilizzato solo se è probabile che emergeranno in futuro redditi imponibili sufficienti per 

assorbirle ovvero esclusivamente per quelle imposte anticipate che si annulleranno in esercizi in cui si verificherà il 

rientro di imposte differite per ammontari simili. 

Le imposte differite sono state calcolate secondo il criterio dell’allocazione globale, tenendo conto dell’ammontare 

cumulativo di tutte le differenze temporanee tassabili. Non sono state stanziate le imposte differite sulle riserve in 

sospensione di imposta, non essendo previste operazioni che ne comportino la tassazione. Le imposte anticipate e 

quelle differite sono state calcolate sulla base delle aliquote attese nel momento in cui le differenze temporanee che 

le hanno generate si riverseranno. 

GARANZIE, IMPEGNI, BENI DI TERZI E RISCHI 

I rischi relativi a garanzie concesse, personali o reali, per debiti altrui sono indicati nella nota integrativa per un 

importo pari all’ammontare della garanzia prestata; l’importo del debito altrui garantito alla data di riferimento del 

bilancio, se inferiore alla garanzia prestata, è indicato nella nota integrativa.  

Gli impegni sono stati indicati nella nota integrativa al valore nominale, desunto dalla relativa documentazione. 

I rischi per i quali la manifestazione di una passività è probabile sono descritti nella nota integrativa e accantonati 

secondo criteri di congruità nei fondi rischi. I rischi per i quali la manifestazione di una passività è solo possibile 

sono descritti nella nota integrativa, senza procedere allo stanziamento di fondi rischi secondo i principi contabili di 

riferimento. Non si tiene conto dei rischi di natura remota. 

CAMBIAMENTO DI PRINCIPI CONTABILI 

Il cambiamento di un principio contabile è rilevato nel periodo in cui viene adottato ed i relativi fatti ed operazioni 
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sono trattati in conformità al nuovo principio OIC che viene applicato considerando gli effetti retroattivamente. Ciò 

comporta la rilevazione contabile di tali effetti sul saldo d’apertura del patrimonio netto. Ai soli fini comparativi, 

quando fattibile o non eccessivamente oneroso, viene rettificato il saldo d’apertura del patrimonio netto 

dell’esercizio precedente ed i dati comparativi dell’esercizio precedente come se il nuovo principio contabile fosse 

sempre stato applicato. Quando non è fattibile calcolare l’effetto cumulato pregresso del cambiamento di principio o 

la determinazione dell’effetto pregresso risulti eccessivamente onerosa, il Gruppo applica il nuovo principio 

contabile a partire dalla prima data in cui ciò risulti fattibile. Quando tale data coincide con l’inizio dell’esercizio in 

corso, il nuovo principio contabile è applicato prospetticamente. 

Gli effetti derivanti dall’adozione dei nuovi principi sullo Stato Patrimoniale, Conto Economico e Rendiconto 

Finanziario, laddove esistenti, sono stati evidenziati e commentati nella presente Nota Integrativa in corrispondenza 

delle note illustrative relative alle voci di bilancio interessate in modo specifico. 

CREDITI E DEBITI 

Il Gruppo si è avvalso della facoltà concessa dall’articolo 12 comma 2 del D. Lgs. 139/2015 di non applicare il costo 

ammortizzato e, congiuntamente, l’eventuale attualizzazione alle voci legate ad operazioni intervenute 

antecedentemente al 1° gennaio 2016. 

Ne consegue che eventuali costi accessori ai finanziamenti stipulati nei precedenti esercizi continuano ad essere 

classificati tra le “Altre immobilizzazioni immateriali” ed ammortizzati in conformità al precedente principio OIC 

24. 

CORREZIONE DI ERRORI 

Un errore è rilevato nel momento in cui si individua una non corretta rappresentazione qualitativa e/o quantitativa di 

un dato di bilancio e/o di una informazione fornita in Nota Integrativa e nel contempo sono disponibili le 

informazioni ed i dati per il suo corretto trattamento. La correzione degli errori rilevanti è effettuata rettificando la 

voce patrimoniale che a suo tempo fu interessata dall’errore, imputando la correzione dell’errore al saldo d’apertura 

del patrimonio netto dell’esercizio in cui si individua l’errore. Ai soli fini comparativi, quando fattibile, il Gruppo 

corregge un errore rilevante commesso nell’esercizio precedente riesponendo gli importi comparativi mentre se un 

errore è stato commesso in esercizi antecedenti a quest’ultimo viene corretto rideterminando i saldi di apertura 

dell’esercizio precedente. Quando non è fattibile determinare l’effetto cumulativo di un errore rilevante per tutti gli 

esercizi precedenti, la Società ridetermina i valori comparativi per correggere l’errore rilevante a partire dalla prima 

data in cui ciò risulta fattibile. Gli errori non rilevanti commessi in esercizi precedenti sono contabilizzati nel conto 

economico dell’esercizio in cui si individua l’errore. 
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I N F O R M A Z I O N I  S U L L O  S T A T O  P A T R I M O N I A L E  

 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 

Relativamente alle immobilizzazioni immateriali, le movimentazioni che hanno riguardato l’esercizio 2018 sono 

visibili nel prospetto allegato (All. A). 

Si segnala che: 

- alla voce 1) sono iscritti costi per la costituzione di società; 

- alla voce 3) sono iscritti costi per gli acquisti di software; 

- alla voce 5) è riportato il valore di avviamento conseguente a operazioni di acquisto di azienda per residui 620 

migliaia di euro e per la rimanente parte la differenza di consolidamento emersa nell’esercizio precedente in 

seguito all’acquisto della quota di minoranza (2%) delle società Trevikart S.r.l. e Ondulato Trevigiano S.r.l.; 

- alla voce 7) trovano iscrizione le spese aventi utilità pluriennale sostenute su beni propri e di terzi. 

 

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 

Relativamente alle immobilizzazioni materiali, le movimentazioni che hanno riguardato l’esercizio 2018 sono 

visibili nel prospetto allegato (All. B). 

Le variazioni più significative che hanno interessato le immobilizzazioni materiali derivano da investimenti 

effettuati: 

- dalla capogruppo Pro-Gest S.p.A. per 19,5 milioni di euro, principalmente riconducibili ad interventi di natura 

immobiliare per 2,2 milioni e in impianti per 4,3 milioni nonché acconti per investimenti in corso di esecuzione 

pari a 11,9 milioni; 

- da Trevikart S.r.l. per 7,5 milioni di euro di cui 2,2 milioni di euro di natura immobiliare e per 3,9 milioni in 

impianti e macchinari; 

- da Cartiere Villa Lagarina S.p.A. per 66,8 milioni di euro di cui 12,1 milioni di euro riguardanti investimenti 

immobiliari e 53,4 in impianti e macchinari relativi allo stabilimento di Mantova; 

- da Elimarca S.r.l. per 6,5 milioni riguardanti aeromobili. 

Tra le variazioni più significative che hanno riguardato le dismissioni si segnala la cessione di terreni e fabbricati in 

provincia di Treviso, da parte della controllante Pro-Gest S.p.A.; la vendita ha comportato l’incasso di 5,2 milioni di 

euro realizzando un plusvalore di 1,8 milioni. 

Il prospetto allegato include le variazioni di consolidato, quali in particolar modo la contabilizzazione secondo il 

metodo finanziario delle operazioni di leasing finanziario. 
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IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 

Di seguito si espongono le informazioni relative alle società collegate: 

 

Denominazione Sede Ramo di attività Quota 

Ondulati Maranello S.p.A. Maranello (MO) Produzione imballi in cartone ondulato 45,00% 

Scart Imballaggi S.r.l. Bibbiena (AR) Produzione imballi 25,00% 

United Recycling S.r.l. Ospedaletto (TV) Riciclo carta 50,00% 

World Cart S.r.l. Persico Dosimo (CR) Produzione imballi 25,00% 

 

Denominazione Valore iscrizione Capitale SocialeUtile/Perdita 2017 Patrimonio Netto

Ondulati Maranello S.p.A. 3.496.018 10.000.000 432.789 7.794.387

Scart Imballaggi S.r.l. 1.398.500 2.520.000 380.343 5.593.999

United Recycling S.r.l. 50.000 100.000 (4.730) 97.947

World Cart S.r.l. 0 20.000 21.229 212.706

Partecipazioni collegate 4.944.518

 

Si precisa che la United Recycling S.r.l. è stata posta in liquidazione nel corso dell’esercizio 2018. 

Si segnala che nel corso del 2018 ha avuto termine la procedura di scioglimento volontario della Zar S.r.l. che ha 

comportato un realizzo per complessivi 88 migliaia di euro. 

Come esposto nei criteri di valutazione, tali partecipazioni sono valutate con il metodo del patrimonio netto; la voce 

in commento presenta una differenza rispetto al precedente esercizio pari 999 migliaia di euro derivanti da 

incrementi per acquisizioni di quote nella Ondulati Maranello S.p.A. e nella World Cart S.r.l. e da rivalutazioni e 

svalutazioni per effetto della valutazione con il metodo del patrimonio netto. 

Le altre partecipazioni si riferiscono a partecipazioni nei consorzi di filiera, nonché all’acquisto di alcune piccole 

quote di partecipazione in alcuni istituti di credito. La variazione più significativa riguarda l’acquisto di una quota 

nella Società Agricola Zago Gasparini S.r.l. 

È iscritto alla voce B III 2) d-bis) un importo di 4,2 milioni di euro a titolo di finanziamento in società di capitali. 

Per il dettaglio si rimanda ai paragrafi seguenti. 

Alla voce B III 3), altri titoli, è riportato l'importo di 14 milioni di euro pari al valore nominale di un prestito 

obbligazionario a reddito fisso con tasso 2% e con scadenza il 31 dicembre 2031. Il prestito, emesso dalla collegata 

Ondulati Maranello S.p.A., è stato sottoscritto dalle controllate Cartitalia S.r.l., Cartiera di Carbonera S.p.A. e 

Tolentino S.r.l. A tale importo si aggiunge un ammontare di 2 milioni di euro per obbligazioni emesse dalla Cassa di 

Risparmio di Bolzano al tasso fisso del 6% e con scadenza settembre 2028. 
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Di seguito si riportano i prospetti relativi alle movimentazioni intervenute nel corso dell’esercizio. 

 

Movimenti delle immobilizzazioni finanziarie: partecipazioni, altri titoli, azioni proprie 

  

Partecipazioni 
in imprese 
collegate 

Partecipazioni 
in altre 
imprese 

Totale 
Partecipazioni 

Altri titoli 

Valore al 01.01.2018         

   Costo 16.293.798 3.042.221 19.336.019 14.000.000 

   Rivalutazioni 709.781 0 709.781 0 

   Svalutazioni (13.057.809) (1.349.224) (14.407.033) 0 

   Valore di bilancio 3.945.770 1.692.997 5.638.767 14.000.000 

Variazioni intervenute nel periodo         

   Incrementi per acquisizioni 2.250.000 448.685 2.698.685 2.000.000 

   Riclassifiche (del valore di bilancio) 0 0 0 0 

   Decrementi per alienazioni (del valore di bilancio) (88.548) 0 (88.548) 0 

   Rivalutazioni effettuate nell'esercizio 95.086 0 95.086 0 

   Svalutazioni effettuate nell'esercizio (1.257.790) 0 (1.257.790) 0 

   Altre variazioni 0 0 0 0 

   Totale variazioni 998.748 448.685 1.447.433 2.000.000 

Valore al 31.12.2018         

   Costo 18.455.250 3.490.906 21.946.156 16.000.000 

   Rivalutazioni 804.867 0 804.867 0 

   Svalutazioni (14.315.599) (1.349.224) (15.664.823) 0 

   Valore di bilancio 4.944.518 2.141.682 7.086.200 16.000.000 

 

Le rivalutazioni e le svalutazioni dell’esercizio sono l’effetto dell’applicazione del metodo del patrimonio netto nella 

valutazione delle partecipazioni in imprese collegate. 

 

Movimenti delle immobilizzazioni finanziarie: crediti 

  Valore al 01.01.2018 Variazioni del periodo Valore al 31.12.2018 

Crediti immobilizzati verso altri 4.536.399  (340.000) 4.196.399 

Totale crediti immobilizzati 4.536.399 (340.000) 4.196.399 

 

Tutti i crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie sono di origine italiana. 

Nella presente categoria non sono iscritti crediti la cui durata residua, alla data di chiusura del bilancio, risulti 

superiore ai cinque esercizi. 

Come anticipato nella sezione "Criteri di valutazione", il Gruppo presume non rilevanti gli effetti derivanti 

dall’applicazione del costo ammortizzato e dell’attualizzazione per i crediti con scadenza entro 12 mesi o quando i 

costi di transazione ed ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono di importo non 
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significativo. Il Gruppo si è avvalso, inoltre, della facoltà di non applicare il costo ammortizzato e congiuntamente, 

l’eventuale attualizzazione, alle operazioni avvenute antecedentemente al 1° gennaio 2016.  La voce in commento ha 

registrato nel corso dell’esercizio una diminuzione di 340 migliaia di euro riconducibili al finanziamento concesso a 

Axo International S.r.l. Al 31 dicembre 2018, pertanto, i crediti finanziari sono iscritti nei confronti di Fast Brands 

S.r.l. (1,1 milioni di euro), Axo International S.r.l. (1,5 milioni di euro) e Immobiluno S.s. (1,6 milioni di euro). 

 

ATTIVO CIRCOLANTE 

RIMANENZE 

Le rimanenze al 31.12.2018 ammontano a complessivi 89,7 milioni di euro e le variazioni avvenute nell’esercizio 

sono di seguito indicate: 

 
  Valore al 01.01.2018 Variazioni dell’esercizio Valore al 31.12.2018 

Materie prime, sussidiarie e di consumo 46.576.813 26.506.207 73.083.020 

Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0 0 

Lavori in corso su ordinazione 0 0 0 

Prodotti finiti e merci 6.970.001 1.910.529 8.880.530 

Acconti 7.077.213 711.187 7.788.400 

Totale rimanenze 60.624.027 29.127.923 89.751.950 

 

Il valore del magazzino finale al 31 dicembre 2018 è così suddiviso: 44,1 milioni di euro relativi alle cartiere (C. 

Carbonera, Cartitalia, Tolentino, C. Villa Lagarina), 37,2 milioni di euro relativi agli ondulatori (Ondulato 

Trevigiano, Plurionda, Cartonstrong e Pro-Gest Stabilimento Altopascio), 8,5 milioni di euro relativi agli scatolifici 

(Trevikart, Pro-Gest Sesto Fiorentino, Union Cart, Bergapack). 

La voce acconti è riferita alla fatturazione emessa da Comieco per la materia prima che verrà consegnata nel corso 

dell’anno successivo. 

Si precisa che non è iscritto alcun fondo di svalutazione all’interno della voce rimanenze. 

 

CREDITI DELL’ATTIVO CIRCOLANTE 

Relativamente ai crediti esposti nell’attivo circolante le variazioni che li hanno interessati nel corso dell’esercizio 

sono di seguito sintetizzate: 

 

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante 
 

Valore al 
01.01.2018 

Variazioni 
dell’esercizio  

Valore al 
31.12.2018 

Quota scadente 
entro 12 mesi 

Quota scadente 
oltre 12 mesi 

verso clienti 169.973.629 (41.229.206) 128.744.423 128.744.423 0 

verso imprese controllate 0 0 0 0 0 
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verso imprese collegate 24.132.778 38.828.988 62.961.766 62.961.766 0 

verso controllanti 0 0 0 0 0 

verso imprese sott. al controllo delle controllanti 0 0 0 0 0 

crediti tributari 2.759.546 2.630.362 5.389.908 5.389.908 0 

imposte anticipate 2.192.511 1.585.107 3.777.618 - - 

verso altri 13.180.096 711.409 13.891.505 9.124.727 4.766.778 

Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 212.238.560 2.526.660 214.765.220 206.220.824 4.766.778 

 

I crediti verso clienti sono iscritti al netto di un fondo di svalutazione pari a complessivi 16,1 milioni di euro. Di 

seguito si espone la movimentazione del 2018: 

 
  Valore al 01.01.2018 Utilizzi Accantonamenti Valore al 31.12.2018 
Fondo Svalutazione crediti 15.443.934 (723.550) 1.415.064 16.135.448 

 

La diminuzione del valore dei crediti verso clienti è principalmente spiegata dal minor fatturato dell’esercizio.  

I crediti verso le imprese collegate si riferiscono a crediti di natura commerciale nei confronti di Ondulati Maranello 

S.p.a. per 39.118 migliaia di euro, World Cart S.r.l. per 22.798 migliaia di euro e Scart Imballaggi S.r.l. per 1.046 

migliaia di euro. 

Tra i crediti tributari sono compresi i crediti per IRES per Euro 2.771 migliaia, per IRAP per Euro 592 migliaia e 

crediti IVA per 2.027 migliaia. 

I crediti per imposte anticipate, contabilizzati nel rispetto della prudenza e della ragionevole certezza di recupero nei 

termini fiscali di legge, sono prevalentemente iscritti in relazione agli ammortamenti che saranno deducibili in 

esercizi futuri, agli strumenti derivati in essere e agli effetti conseguenti allo storno del magazzino.  

Le imposte anticipate sono iscritte nel presupposto che esistano fondate ragioni di un loro recupero nei termini di 

legge sia per la presenza di redditi tassabili stimati sulla base di piani di sviluppo economico. 

Si espone di seguito una tabella di sintesi relativa al credito per imposte anticipate. 

 

descrizione Valori al 01.01.2018 Riassorbimento/Incrementi 2018 Valori al 31.12.2018 

  imponibile effetto fiscale imponibile effetto fiscale imponibile effetto fiscale 

ammortamenti e svalutazioni 4.019.529 1.074.142 727.944 192.170 4.747.473 1.266.312 

differenze cambio 74.391 17.854 (1.415) (339) 72.976 17.515 

interessi passivi 60.577 14.538 0 0 60.577 14.538 

acc.ti per rischi e oneri 50.000 13.950 0 0 50.000 13.950 

Profitti interni su magazzino 3.727.227 1.039.896 5.080.359 1.417.420 8.807.585 2.457.315 

strumenti derivati 133.884 32.131 (100.600) (24.143) 33.284 7.988 

Totale credito per imposte anticipate 8.065.608 2.192.511 5.706.288 1.585.108 13.771.895 3.777.618 
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Tra gli altri crediti si segnalano le cauzioni e caparre per Euro 2.227 migliaia, crediti da contributi verso enti per 

Euro 1.229 migliaia, crediti verso assicurazioni per risarcimento danni per Euro 750 migliaia, crediti verso fornitori 

per anticipi per Euro 319 migliaia, crediti verso INAIL per Euro 28 migliaia, crediti per prestiti a soci per 4.050 

migliaia, crediti verso amministratori e dipendenti per 113 migliaia. 

I crediti di durata residua superiore ai cinque esercizi ammontano a 500 migliaia di euro. 

Come anticipato nella sezione "Criteri di valutazione", il Gruppo presume non rilevanti gli effetti derivanti 

dall’applicazione del costo ammortizzato e dell’attualizzazione per i crediti con scadenza entro 12 mesi o quando i 

costi di transazione ed ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono di importo non 

significativo. Il Gruppo si è avvalso, inoltre, della facoltà di non applicare il costo ammortizzato e congiuntamente, 

l’eventuale attualizzazione, alle operazioni avvenute antecedentemente al 1° gennaio 2016. 

 

DISPONIBILITÁ LIQUIDE 

Ammontano, alla data di bilancio, a 174,4 milioni di euro e sono costituite da valori e depositi effettivamente 

disponibili e prontamente realizzabili. 

Per quanto concerne le somme giacenti su depositi e conti correnti, i relativi interessi sono stati contabilizzati per 

competenza, tenendo conto del credito d’imposta vantato per le ritenute d'acconto subite. 

Le variazioni intervenute nell’esercizio sono di seguito esposte: 

 
  Valore al 01.01.2018 Variazione dell’esercizio Valore al 31.12.2018 

Depositi bancari e postali 252.196.779 (77.779.868) 174.416.911 
Assegni 0 0 0 
Danaro e valori in cassa 13.150 (1.409) 11.741 
Totale disponibilità liquide 252.209.929 (77.781.277) 174.428.652 

 

La variazione in diminuzione delle disponibilità è imputabile principalmente al pagamento degli investimenti 

effettuati nello stabilimento della cartiera di Mantova. 

Al fine di meglio comprendere le altre variazioni delle disponibilità liquide si rinvia al Rendiconto Finanziario. 

 

RATEI E RISCONTI ATTIVI 

I ratei e i risconti attivi sono stati calcolati nel pieno rispetto della competenza temporale per l'importo di 673 

migliaia di euro.  

I ratei attivi riguardano interessi attivi su finanziamenti concessi a terzi. I risconti attivi riguardano per la gran parte 

canoni di manutenzione, oltre a spese telefoniche, assicurazioni, noleggi ed altri. 

Di seguito si espone la variazione dei ratei e risconti attivi: 
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  Valore al 01.01.2018 Variazioni dell’esercizio Valore al 31.12.2018 

Ratei attivi 23.836 51.811 75.647 
Risconti attivi 798.478 (200.955) 597.523 
Totale ratei e risconti attivi 822.314 (149.144) 673.170 

 

PATRIMONIO NETTO 

Il Patrimonio Netto Consolidato risultante dal bilancio chiuso al 31.12.2018 ammonta a complessivi 302,0 milioni di 

euro. Per la movimentazione avvenuta nell’esercizio si rinvia al prospetto allegato (All. C). 

Di seguito, invece, si riporta il raccordo tra il patrimonio netto e l’utile del periodo della capogruppo Pro-Gest S.p.A. 

ed il patrimonio netto e il risultato consolidati: 

 
Prospetto di raccordo tra patrimonio netto ed utile netto della Pro-Gest S.p.A. 

e corrispondenti valori consolidati alla data del 31 dicembre 2018 

 Patrimonio  Utile  
  netto al Netto 
(Euro) 31.12.2018 2018 
Patrimonio netto e risultato del periodo come riportati    
nel bilancio della società controllante 34.944.061 1.443.590 
      
Eliminazione del valore di carico delle partecipazioni consolidate:    
 - differenza tra valore di carico e patrimonio netto 338.827.294   
 - risultati conseguiti  54.945.533 
 - attribuzione plusvalori a immobilizzazioni materiali 3.900.712 77.812 
 - attribuzione plusvalori ad avviamento 59.432 (29.716)  
     
Valutazione partecipazione in collegate con metodo del PN (13.749.509) (1.401.481) 
     
Contabilizzazione leasing con metodo finanziario 2.932.638 13.656 
     
Eliminazione degli effetti di operazioni compiute tra società consolidate  
 - profitti intragruppo compresi nel valore delle rimanenze finali (6.350.269) (3.662.939) 
 - profitti intragruppo generati da leasing interni 2.290.068 (272.939) 
 - storno ammortamenti da cessione di cespiti    
 - storno svalutazione crediti 448.300  24.115 
 - storno svalutazione partecipazioni 95.516 178.501 
 - storno sopravvenienza per rinuncia credito    
 - storno interessi passivi   
 - storno dividendi (61.991.000) (25.510.000) 
 - altro 625.110 (203.618) 
     
Omogeneizzazione criteri contabili (38.012) (2) 
     
     
Patrimonio netto e risultato di periodo 301.994.341 25.602.512 
come riportati nel bilancio consolidato    

     
Patrimonio netto e risultato del Gruppo 299.682.745 25.419.677 
Capitale e riserve e utile delle minoranze 2.311.596 182.835 
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FONDI PER RISCHI ED ONERI 

In detta voce trovano iscrizione i fondi per trattamento di quiescenza e simili, il fondo per imposte differite, gli 

strumenti finanziari derivati passivi e altri fondi per rischi e oneri per adeguamento impianti. 

In particolare, si segnala che il fondo imposte differite accoglie le passività per le imposte IRAP e IRES calcolate 

sulle differenze temporanee tra i valori iscritti in bilancio ed i corrispettivi valori riconosciuti ai fini fiscali, tenuto 

conto delle rettifiche operate in ottemperanza ai criteri di consolidamento. In sintesi si riportano i valori contenuti in 

tale voce: 

 
  Valore al 01.01.2018 Variazioni dell’esercizio Valore al 31.12.2018 

Ammortamenti 923.412 (2.021) 921.391 
Rivalutazione terreni 7.399.478 0 7.399.478 
Altre  2.233.488 (517.527) 1.715.961 
Totale fondo imposte differite 10.556.378 (519.548) 10.036.830 

 

Tra la voce altre sono ricompresi gli effetti dell’applicazione ai leasing del metodo finanziario. 

La variazione della voce “Strumenti finanziari derivati” è spiegata dall’estinzione anticipata di uno strumento 

derivato iscritto a fine anno scorso nella capogruppo e dall’adeguamento a fair value dei derivati ancora in essere 

alla data di chiusura del presente bilancio, secondo quanto indicato sopra tra i criteri di valutazione. 

Alla voce altri fondi è iscritto un fondo per rischi e oneri per cause legali pari a 8 milioni di euro. Le società del 

gruppo operanti nel settore del cartone ondulato e degli imballaggi in cartone ondulato sono parti di un procedimento 

dell’Autorità Garante della Concorrenza e del Mercato avviato nel 2017, insieme ai maggiori operatori del settore. 

Nel mese di aprile 2019 l’Autorità ha notificato la Comunicazione delle Risultanze Istruttorie ai soggetti coinvolti, 

che conclude la fase istruttoria del procedimento nella quale viene eccepito il raggiungimento di intese, senza ancora 

quantificare una sanzione. Allo stato attuale la quantificazione della passività potenziale risulta complessa, per il 

combinato disposto della normativa applicabile e delle potenziali attenuanti, anche in considerazione della 

collaborazione fornita dal Gruppo nel corso del procedimento. In questa situazione di incertezza, a titolo meramente 

prudenziale, gli amministratori hanno valutato di iscrivere nei fondi per rischi e oneri un importo pari ad euro 8,0 

milioni, riservandosi di adeguare la stima della passività non appena saranno disponibili elementi che supportino una 

migliore definizione, a partire dalla predisposizione delle memorie difensive che saranno prodotte nella successiva 

fase procedimentale. 

Si segnala, infine, che tra gli altri fondi è compreso anche un fondo per adeguamento impianti pari a 1 milione di 

euro, oltre al fondo copertura perdite società collegate, derivante dall’applicazione del metodo del patrimonio netto, 

per euro 180 migliaia.  
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Per la movimentazione dei fondi per rischi ed oneri dell’esercizio 2018 si espone la seguente tabella: 

 

  

Fondo per tratt. 
quiesc. e simili 

Fondo per imposte 
anche differite 

Strumenti 
finanziari derivati 

Altri fondi Totale fondi per 
rischi e oneri 

Valore al 01.01.2018 87.368 10.556.378 133.884 1.146.683 11.924.313 

Variazioni del periodo           
   Accantonamento 
   nell’esercizio 26.652 3.619 0 8.180.229 8.210.500 

   Utilizzo nell’esercizio 0  (523.167) (100.600) (1.345) (625.112) 

   Totale variazioni 26.652 (519.548) (100.600) 8.178.884 7.585.388 

Valore al 31.12.2018 114.020 10.036.830 33.284 9.325.567 19.509.701 

 

TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 

È iscritto al passivo del bilancio per un valore pari a 8,2 milioni di euro e corrisponde all’effettivo debito 

dell'azienda verso i dipendenti per gli obblighi al 31.12.2018 derivanti dall’applicazione della legge e delle 

integrazioni previste dai contratti di lavoro. Le variazioni che hanno interessato il periodo sono di seguito 

sintetizzate. 

 

  

Trattamento di fine rapporto 
di lavoro subordinato 

Valore al 01.01.2018 8.497.999 
Variazioni nel periodo   
   Accantonamento nel periodo 2.334.758 
   Utilizzo nel periodo (729.879) 
   Altre variazioni (1.905.192) 
   Totale variazioni (300.313) 
Valore al 31.12.2018 8.197.686 

 

L’importo iscritto tra gli incrementi si riferisce all’accantonamento al fondo per l’indennità di anzianità maturata nel 

periodo. Gli utilizzi riguardano le anticipazioni fatte ai dipendenti e le liquidazioni pagate relativamente ai rapporti 

di lavoro cessati nel periodo. 

 

DEBITI 

Al termine dell'esercizio l’ammontare dei debiti era pari a 690,7 milioni di euro. 

Di seguito si riporta una tabella riepilogativa delle variazioni intervenute nel corso dell'esercizio. 

 

  
Valore al 

01.01.2018 
Variazioni 

dell’esercizio  
Valore al 

31.12.2018 
Quota scadente 
entro 12 mesi 

Quota scadente 
oltre l'esercizio 

obbligazioni 336.687.955 (3.441.855) 333.246.100 13.482.745 319.763.355 
debiti verso banche 148.008.380 6.927.491 154.935.871 69.303.483 85.632.388 
debiti verso altri finanziatori 19.874.056 (3.900.547) 15.973.509 1.665.552 14.307.957 
acconti 266.905 (6.198) 260.707 260.707 0 
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debiti verso fornitori 171.303.472 (1.984.869) 169.318.603 167.777.976 1.540.627 
debiti verso imprese collegate 2.159.321 602.708 2.762.029 2.762.029 0 
debiti tributari 4.653.675 (444.099) 4.209.576 4.141.612 67.964 
debiti v. ist. di prev.e di sicurez. soc. 2.687.049 279.286 2.966.335 2.966.335 0 
altri debiti 8.974.318 (1.935.279) 7.039.039 6.639.039 400.000 
Totale debiti 694.615.131 (3.903.362) 690.711.769 268.999.478 421.712.291 

 

La voce “Obbligazioni” è costituita da: 

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 5 milioni (denominato “Cartiere Villa Lagarina S.p.A. 

5% 2015 – 2022”) emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 5 giugno 2015. 

Tale prestito è costituito da numero 50 titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 

100.000 ciascuno e matura interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 

giugno e al 31 dicembre di ogni anno. 

A far data dal 12 giugno 2015 il predetto prestito è ammesso alla negoziazione sul Segmento Professionale 

(ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.  

Il rimborso del prestito obbligazionario è previsto in un’unica soluzione alla data di scadenza del 31 

dicembre 2022; 

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 5 milioni (denominato “Cartiere Villa Lagarina S.p.A. 

5% 2015 – 2020”) emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 5 giugno 2015. 

Tale prestito è costituito da numero 50 titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 

100.000 ciascuno e matura interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 

giugno e al 31 dicembre di ogni anno. 

A far data dal 12 giugno 2015 il predetto prestito è ammesso alla negoziazione sul Segmento Professionale 

(ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.  

Il rimborso del prestito obbligazionario è previsto in un’unica soluzione alla data di scadenza del 12 giugno 

2020; 

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 20 milioni (denominato “Cartiere Villa Lagarina 

S.p.A. 5% 2015 – 2021”) emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 31 luglio 

2015. Tale prestito è costituito da numero 200 titoli obbligazionari al portatore del valore nominale di Euro 

100.000 ciascuno e matura interessi semestrali al tasso fisso del 5% annuo, pagabili in via posticipata al 30 

giugno e al 31 dicembre di ogni anno. Nel corso dell’esercizio è stata rimborsata la prima di sette rate in 

conto capitale per euro 2,9 milioni. 

A far data dal 6 agosto 2015 il predetto prestito è ammesso alla negoziazione sul Segmento Professionale 

(ExtraMOT PRO) del mercato ExtraMOT della Borsa Italiana.  

Il rimborso avverrà in 7 rate semestrali a partire dal 31 dicembre 2018 e fino al 31 dicembre 2021; 
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- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 30,5 milioni (denominato "Cartiere Villa Lagarina 

S.p.A. 4,25% 2016 - 2023") emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 19 

Maggio 2016. Tale prestito è costituito da numero 305 titoli obbligazionari al portatore del valore nominale 

di Euro 100.000 ciascuno e matura interessi semestrali al tasso fisso del 4,25%, pagabili in via posticipata 

al 30 giugno e al 31 dicembre di ogni anno. Il rimborso avverrà in 8 rate semestrali a partire dal 31 

dicembre 2019 e fino al 30 giugno 2023; 

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 30,5 milioni (denominato "Pro-Gest S.p.A. 5,25% 

2016 - 2023"). Tale prestito è costituito da numero 305 titoli obbligazionari al portatore del valore 

nominale di Euro 100.000 ciascuno e matura interessi semestrali al tasso fisso del 5,25%, pagabili in via 

posticipata al 30 giugno e al 31 dicembre di ogni anno. Il rimborso avverrà in 8 rate semestrali a partire dal 

31 dicembre 2019 e fino al 30 giugno 2023; 

- prestito obbligazionario del valore nominale di Euro 250 milioni (denominato "€250,000,000 3.25% Pro-

Gest Senior Notes due 2024") emesso a seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 7 

dicembre 2017. Il Prestito, come anticipato in Premessa, matura interessi semestrali al tasso fisso del 

3,25%, pagabili in via posticipata al 15 giugno e al 15 dicembre di ogni anno. Il rimborso avverrà in unica 

soluzione alla data del 15 dicembre 2024. 

I fondi derivanti dall’emissione dei Prestiti Obbligazionari sopra elencati sono stati utilizzati dalla Capogruppo e 

dalla controllata Cartiere Villa Lagarina S.p.A. per effettuare investimenti volti all’incremento della propria 

produzione di carta da imballaggio necessaria a soddisfare l’elevata domanda nazionale ed estera ed 

all’efficientamento delle produzioni già in essere. 

Nei documenti di emissione dei prestiti obbligazionari è previsto l’impegno delle società al rispetto di determinati 

parametri economico – finanziari (covenants) sulla base delle risultanze del bilancio di esercizio della Società al 31 

dicembre di ogni anno. I covenants per l’esercizio in corso sono stati rispettati. 

L’ammontare di debiti per obbligazioni di durata residua oltre cinque anni è di 250 milioni. 

Tra i debiti verso banche trovano iscrizione, oltre ai rapporti di finanziamento e di conto corrente, anche i mutui 

accesi presso alcuni istituti di credito. In particolare il residuo debito per mutui (al netto del costo ammortizzato) alla 

data di chiusura del presente bilancio ammontava a Euro 115,6 milioni e la suddivisione è riportata nella tabella 

seguente: 

 

Istituto debito residuo €/1000 data scadenza 

MPS 222  feb-19 
Banco BPM 1.020  dic-19 
Banca Popolare Emila Romagna 920  gen-20 
Credito Valtellinese 805  ott-22 
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Banco Tre Venezie 1.051  ott-19 
Cassa Risparmio di Cento 2.128  giu-22 
Banca Popolare Alto Adige 968  lug-22 
BNL 625  gen-20 
Bank of China 13.921  mag-22 
Banca Friuladria 43.089  ago-24 
Banco Popolare Emilia Romagna 1.985  gen-22 
Banca Popolare di Cividale 1.143  mar-21 
Cassa Risparmio di Cento 4.997  nov-23 
Banca Agricola Commerciale 560  mar-23 
BNL 625  gen-20 
Banco delle Tre Venezia 651  set-20 
Credito di Romagna 776  nov-20 
Unicredit 1.740  lug-21 
Credito Valtellinese 658  gen-22 
Cassa Risparmio Cento 1.064  giu-22 
Banca Sella 1.043  set-21 
Banco di Brescia 4.391  ott-20 
Banca di Monastier 8.594  dic-21 
Mediocredito Italiano 14.984  mar-24 
Credito Valtellinese 658  gen-22 
Banca popolare Cividale 571  mar-21 
Banca Popolare Emilia Romagna 5.017  ott-21 
Credito Valtellinese 805  ott-22 
Banca popolare Cividale 575  mar-21 

Totale 115.586    

 

L’ammontare dei debiti di durata residua oltre cinque anni è di 8,8 milioni. 

L’ammontare riportato alla voce “Debiti verso altri finanziatori” indica il valore del debito residuo riferito ai 

contratti di leasing in essere al 31 dicembre 2018, a seguito della iscrizione degli stessi secondo il metodo 

finanziario. L’ammontare di tali debiti scadente oltre i cinque anni è pari a 8,1 milioni di euro. 

I debiti verso le imprese collegate si riferiscono a debiti di natura commerciale nei confronti di Ondulati Maranello 

S.p.a. per 2.724 migliaia di euro, World Cart S.r.l. per 6 migliaia di euro e United Recycling S.r.l. per 32 migliaia di 

euro. 

I debiti tributari riguardano il debito per ritenute su redditi di lavoro autonomo e dipendente per un ammontare di 

1.640 migliaia di euro, il debito per IRAP per 646 migliaia, il debito per IRES per 1.765 migliaia di euro e il debito 

da accertamenti fiscali per 159 migliaia. 

Sono iscritti 3 milioni di euro per debiti verso istituti previdenziali, Inps, Inail, Enasarco. 

Tra gli altri debiti si segnalano i debiti verso dipendenti e amministratori per 5.065 migliaia di euro, debiti verso enti 

e associazioni per 588 migliaia, debiti per dividendi verso soci terzi per 245 migliaia, debiti per acquisto di 

partecipazioni per 800 migliaia, e debiti per transazioni varie per 341 migliaia di euro. 
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DEBITI ASSISTITI DA GARANZIE REALI SU BENI SOCIALI 

Per quanto riguarda le garanzie reali concesse si segnala: 

- privilegio concesso su impianto industriale sito in Mantova, a garanzia di un finanziamento erogato dall’istituto di 

credito Friuladria di originari nominali euro 50,9 milioni di euro, debito residuo in conto capitale di 43,6 milioni. 

 

RATEI E RISCONTI PASSIVI 

I ratei e i risconti passivi sono stati calcolati nel pieno rispetto della competenza temporale per l’importo di 3,2 

milioni di euro. I ratei passivi si riferiscono per la quasi totalità alle rilevazioni per competenza di interessi e oneri 

finanziari. Principalmente, i risconti passivi si riferiscono per 1,8 milioni alla quota parte di plusvalenza di 

competenza futura generata a seguito dell’operazione di lease-back di Trevikart S.r.l.; di questi 1,0 milioni è di 

durata residua superiore a cinque anni. Gli altri risconti passivi per 1,0 milioni si riferiscono ai contributi da 

incassare dalla provincia di Trento. 

Di seguito si riporta la movimentazione avvenuta nel corso dell'esercizio: 

 
  Valore al 01.01.2018 Variazioni del periodo Valore al 31.12.2018 

Ratei passivi 123.200 253.110 376.310 
Risconti passivi 3.233.983 (415.678) 2.818.305 
Totale ratei e risconti passivi 3.357.183 (162.568) 3.194.615 

 

I N F O R M A Z I O N I  S U L  C O N T O  E C O N O M I C O  

Il conto economico evidenzia un utile di Gruppo di Euro 25.419.677. 

Vengono di seguito illustrate le voci più significative del Conto economico. Per un maggiore dettaglio e commento 

sull’andamento economico complessivo del Gruppo nel corso dell’esercizio si rimanda alla Relazione sulla Gestione. 

 

VALORE DELLA PRODUZIONE 

Ricavi per vendite e prestazioni di servizi. L’ammontare dei ricavi per le vendite e le prestazioni di servizi 

conseguiti nel corso dell’esercizio è risultato pari a 469 milioni di euro, di cui 53 milioni realizzati all’estero. Di 

seguito si espone il dettaglio: 

 

descrizione importi in Euro/1000 

  esercizio corrente esercizio precedente 

ricavi da carta e cartone 427.818 433.765 

ricavi da carta tissue 41.551 40.980 

Totale 469.369 474.745 
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La suddivisione dei ricavi per area geografica è la seguente  

 

descrizione importi in Euro/1000 

  esercizio corrente esercizio precedente 

ricavi nazionali 416.521 430.632 

ricavi UE 50.726 42.064 

ricavi extra UE 2.122 2.049 

totale 469.369 474.745 

 

Con riguardo agli gli altri ricavi si riporta di seguito la tabella di dettaglio: 

 
descrizione importi in Euro/1000 
  esercizio corrente esercizio precedente 
Vendita Certificati Bianchi 6.441 5.859 
Rimborso Quote Emission Trading 140 913 
Cessione Energia Elettrica / Energivori / Interrompibilità Elettrica 2.193 3.628 
Sopravvenieze Attive 1.061 4.082 
Affitti Attivi 753 729 
Risarcimento Danni 943 2.727 
Plusvalenze 2.008 4.663 
Contributo Conai 460 190 
Altri Ricavi 955 3.979 
Contributi Operativi 461 482 
  15.415 27.252 

 

COSTI DELLA PRODUZIONE 

Con riguardo ai costi di cui alla voce B6) si riporta la seguente tabella: 

 

descrizione importi in Euro/1000 

  esercizio corrente esercizio precedente 

acq materie prime e sussidiarie 189.728 182.138 

costi per energia 44.304 34.907 

acq materiali vari 31.496 29.935 

Totale 265.528 246.980 

 

Con riguardo ai costi di cui alla voce B7) si riporta la seguente tabella: 

 

descrizione importi in Euro/1000 

  esercizio corrente esercizio precedente 

altri costi 2.366 2.483 

costi amministrativi e generali 13.832 12.891 

costi di trasporto 38.222 36.888 

costi industriali 34.654 27.445 

Totale 89.074 79.707 
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Con riguardo alla voce B8), costi per godimento di beni di terzi, sono costituiti da costi per locazioni immobiliari 

per 2.980 migliaia di euro e noleggio di attrezzature e altri beni strumentali per la restante parte. 

Costi per il personale. Il costo del lavoro sostenuto per il personale dipendente figura nel Conto Economico per 

49,0 milioni di euro, suddivisi in costi per salari e stipendi per 34,5 milioni di euro, oneri sociali per 11,3 milioni, 

trattamento di fine rapporto per 2,3 milioni e altri costi per il personale per la restante parte. 

Gli ammortamenti iscritti nel Conto Economico si riferiscono alle immobilizzazioni immateriali per Euro 1.358 

migliaia e alle immobilizzazioni materiali per Euro 29.465 migliaia; le svalutazioni riguardano invece i crediti iscritti 

nell’attivo circolante per totali Euro 1.415 migliaia. 

Con riguardo ai costi di cui alla voce B14) si riporta la seguente tabella: 

 

descrizione importi in Euro/1000 

  esercizio corrente esercizio precedente 

imposte e tasse 2.843 4.206 

perdite su crediti 256 0 

minusvalenze 41 2 

sopravvenienze passive 587 2.953 

varie generali 6.595 2.763 

Totale 10.322 9.924 

 

Si precisa che tra le varie generali sono iscritti costi dell’esercizio per emission trading pari a 4.671 migliaia di euro, 

contro 1.132 migliaia del precedente esercizio. 

 

PROVENTI E ONERI FINANZIARI 

I proventi finanziari consistono in interessi attivi maturati sui c/c bancari per 442 migliaia di euro, interessi da 

obbligazioni per 312 migliaia di euro e su altri crediti per la restante parte. 

I proventi da partecipazioni provengono dalle quote possedute negli istituti di credito. 

Gli oneri finanziari di competenza dell’esercizio sono risultati pari a 18,9 milioni di euro. Con riguardo questi ultimi 

si riporta la seguente tabella di dettaglio: 

 

Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti 

 (Euro/1000) esercizio corrente esercizio precedente 

prestiti obbligazionari 13.409 5.002 

debiti verso banche 5.427 6.991 

Altri 27 34 

Totale 18.863 12.027 
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L'incremento degli oneri finanziari è strettamente legato al maggiore indebitamento contratto principalmente per 

finanziare gli investimenti effettuati nel corso dell’esercizio e di quello precedente. 

La voce utili e perdite su cambi presenta un saldo negativo per Euro 636 migliaia; nel dettaglio sono iscritte perdite 

per 1.351 migliaia e utili per 715 migliaia. 

 

RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITÀ E PASSIVITÀ FINANZIARIE 

Le rettifiche di valore di attività finanziarie riguardano le rivalutazioni (per 95 migliaia di euro) e le svalutazioni 

(per 1.438 migliaia di euro) delle partecipazioni valutate in applicazione del metodo del patrimonio netto. 

 

IMPOSTE SUL REDDITO D'ESERCIZIO, CORRENTI, DIFFERITE E ANTICIPATE 

Le imposte sul reddito dell’esercizio ammontano a 11,1 milioni di euro e sono costituite dallo stanziamento per 

imposte correnti differite e anticipate, conteggiato in base all’applicazione delle vigenti norme di legge. 

Si espone qui di seguito un prospetto di sintesi degli imponibili fiscali e relative imposte. 

 

Prospetto di riconciliazione tra onere fiscale da bilancio e onere fiscale teorico 

(Euro/1000) 

  IRES 
Risultato prima delle imposte (da bilancio) 36.676 

Differenze temporanee imponibili in esercizi successivi  (64) 

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi  801 

Rigiro differenze temporanee da esercizi precedenti (6.409) 

Differenze permanenti 10.789 

Risultato imponibile prima dell'utilizzo di perdite pregresse 41.793 

Perdite pregresse utilizzate 0 

Risultato imponibile 41.793 
Imposte correnti 10.124 

Imposte sulle differenze temporanee (1.808) 

Imposte relative a esercizi precedenti 14 

Variazione aliquota (24) 

Totale imposte di competenza (da bilancio) 8.306 

  
  
  IRAP 
Differenza tra valore e costi della produzione 56.719 

Differenze temporanee imponibili in esercizi successivi  0 

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi  448 

Rigiro differenze temporanee da esercizi precedenti 101 

Differenze permanenti 19.599 
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Risultato imponibile 76.867 
Imposte correnti 3.040 

Imposte relative a esercizi precedenti 1 

Imposte sulle differenze temporanee (274) 

Totale imposte di competenza (da bilancio) 2.767 

 

DATI SULL'OCCUPAZIONE 

La forza lavoro mediamente occupata presso il Gruppo durante il periodo e ripartita per categoria è la seguente: 

 

Numero medio dei dipendenti 

Categoria  Consist. iniz. Consist. fin. Media 

OPERAI 785 797 790 

IMPIEGATI 230 240 235 

DIRIGENTI/QUADRI 14 16 15 

Totale 1.029 1.053 1.040 

 

Il numero medio è calcolato come semisomma del numero dei dipendenti all’inizio e alla fine dell’esercizio per tutte 

le imprese consolidate. 

 

COMPENSI, ANTICIPAZIONI E CREDITI CONCESSI AD AMMINISTRATORI E SINDACI E IMPEGNI 

ASSUNTI PER LORO CONTO 

Ai sensi del punto o) dell’articolo 38 del D.Lgs. 127/1191 si riporta nella tabella seguente l'ammontare dei compensi 

agli amministratori e ai sindaci dell'impresa controllante per lo svolgimento di tali funzioni anche in altre imprese 

incluse nel consolidamento: 

 
 Euro/1000  amministratori   sindaci  
Compensi  2.164 86 
Crediti  60 0 

 

COMPENSI AL REVISORE LEGALE O SOCIETÀ DI REVISIONE 

Ai sensi del punto o-septies) dell’articolo 38 del D.Lgs. 127/1191 si riporta nella tabella seguente l'ammontare dei 

compensi alla società di revisione per la revisione dei conti consolidati: 
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  valore  
Revisione legale della capogruppo 23.000 
Revisione legale delle controllate 67.000 
Altri servizi di revisione 0 
Servizi di consulenza fiscale 0 

 

INFORMAZIONI RELATIVE AGLI STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI EX ART. 2427-BIS DEL  

CODICE CIVILE 

Nella tabella seguente sono riportati tutti gli strumenti finanziari derivati sottoscritti dalle società del Gruppo per 

coprire la posizione debitoria verso le banche dal rischio di aumento dei tassi di interesse. 

Tutti i contratti presentano una struttura in grado di ridurre gli impatti economici derivanti da una variazione 

sfavorevole dei tassi di riferimento sulle rispettive passività collegate, trasformandone l’onerosità da variabile a fissa. 

 
Tipologia Note Valore coperto al 

31/12/18 
Euro/1000 

Tasso Tempistiche Fair value al 
31/12/18 

Scadenza 

IRS Swap 1.064 Euribor 3M trimestrale 1/3 - 1/6 – 1/9 – 1/12 -11.095 
 

01/06/2022 

IRS Swap 2.128 Euribor 3M trimestrale 1/3 - 1/6 – 1/9 – 1/12 -22.189 
 

01/06/2022 

 

I derivati, tutti di copertura, sono sottoscritti dalla capogruppo Pro-Gest e dalla Cartitalia S.r.l. 

 

INFORMAZIONI SULLE OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE 

Ai sensi dell’art. 2427 punto 22-bis Vi segnaliamo che nell’esercizio le operazioni effettuate con parti correlate sono 

state effettuate a normali condizioni di mercato. In ogni caso nella tabella seguente vengono esposte le operazioni 

con parti correlate: 

 

 

Euro/1000 

Società Interessata 

Finanziamenti 
e Obbligazioni 

Acquisto di 
Beni/Servizi 

Vendita di 
Beni/Servizi 

Debito Comm.li 
e Altri 

Crediti Comm.li e 
Altri 

Fast Brands S.r.l.              1.110                    -                      -                    -                      -    

Società Agricola Zago Gasparini S.r.l.                   -                    107                      5                 37               3.728 

Società Agricola Lagertal S.r.l.                   -                      14                    -                     2                    -    

American Recycling Services - ARS                   -               13.716                    -              2.953                    -    

Axo International S.r.l.              1.450                    -                      14                  -                      52  

Axo Sport S.p.A. in Liquidazione                   10                    -                      -                    -                      90  

Axo America Inc.                   -                      36                    -                    -                      -    

P-One S.r.l.                 560                    -                      -                    -                    399  
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Aereoporto di Asiago S.p.A.                   -                      25                      1                  -                        1  

Crea.re S.r.l.                   -                    724                    -                   85                    -    

Metekka S.r.l.                   -                      -                    104                  -                      -    

VZ81 S.r.l.                   -                      -                      -                    -                      45 

Venetian Real Estate S.r.l.                   -                      -                      -                    -                    191 

Amg S.r.l.                   -                 2.764                      5                   4                      5  

B.P. Imballaggi Industriali S.r.l.                   -                        2               2.433                   2                      1  

Vodi Pack Italia S.r.l. Unico Socio                   -                      -                    545                  -                      29  

Immobiluno S.S.              1.626                    -                      -                    -                      -    

Verso Soci              4.050                    -                      -                    -                      60 

Totale              8.806            17.388               3.107            3.083               4.601  

 

INFORMAZIONI SUGLI ACCORDI NON RISULTANTI DALLO STATO PATRIMONIALE 

Non sussistono accordi non risultanti dallo stato patrimoniale i cui effetti siano significativi per valutare la situazione 

patrimoniale e finanziaria e il risultato economico consolidati. 

 

INFORMAZIONI SUI FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL'ESERCIZIO 

Nel mese di aprile 2019 l’Autorità ha notificato la Comunicazione delle Risultanze Istruttorie ai soggetti coinvolti, 

che conclude la fase istruttoria del procedimento nella quale viene eccepito il raggiungimento di intese, senza ancora 

quantificare una sanzione. Gli amministratori, supportati dai propri consulenti legali, pur avendo valide ragioni da 

far valere nelle successive fasi procedimentali, ritengono che il rischio di soccombenza nel procedimento promosso 

dall’Autorità sia probabile. In questa situazione gli amministratori hanno valutato di iscrivere nei fondi per rischi e 

oneri un importo pari ad euro 8,0 milioni. 

 

INFORMATIVA RELATIVA AI CONTRIBUTI RICEVUTE DALLA PA O SOGGETTI EQUIPARATI 

L’art. 1, commi 125-129 della legge n° 124/2017 successivamente integrata dal Decreto Legge n° 113/2018 

(Sicurezza) e dal decreto Legge n° 135/2018 (Semplificazione), ha introdotto la disciplina sulla trasparenza delle 

erogazioni pubbliche. Qui di seguito si espone una tabella che fornisce le informazioni richieste, indicando per ogni 

tipologia di contributo la somma incassata e il soggetto percipiente. 

 
Società Interessata Contributi 

Provinciali  
Rimborso 

Nuovi 
Entranti ETS 

Contributi 
Energivori 

Fondo 
Impresa 

Credito 
Imposta 
Amianto 

Titoli di 
efficienza 
energetica 

Ricavi da 
GSE 

               
Pro-Gest S.p.a.    26.426      

Cartiere Villa Lagarina S.p.a. 263.292  139.538  105.469   6.652  2.423.722   

Cartiera di Carbonera S.p.a.   775     41.000   

Cartitalia S.r.l.   67.058     1.828.583   

Tolentino S.r.l.   43.607     2.147.432   
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Ondulato Trevigiano S.r.l.   9.396      368.750  

Cartonstrong Italia S.r.l.    9.927      

Trevikart S.r.l.    45.144      

Bergapack S.r.l.         92.135  

Totale 263.292  139.538  226.305  81.497  6.652  6.440.737  460.885  

 

Lì, 29.04.2019 

   

/f/ Anna Maria Gasparini 

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione 

ANNA MARIA GASPARINI 
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All. A - Movimenti delle Immobilizzazioni Immateriali 

      

1) costi di 
impianto e di 
ampliamento 

2) costi di 
sviluppo 

3) dir. brev. 
ind.le e di utiliz. 

op. ing. 

4) concess., 
licenze, marchi 

e simili 

5) avviamento 6) immobilizz.ni 
in corso e acconti 

7) altre totale immobilizz. 
immateriali 

  Costo Storico   294.455 0 1.821.472 25.965 17.361.554 0 5.562.808 25.066.253 

Valori al Rivalutazioni   0 0 0 0 0 0 0 0 

31.12.17 Ammortamenti   -292.746 0 -1.451.969 -25.965 -16.032.566 0 -4.200.871 -22.004.116 

  Svalutazioni   0 0 0 0 0 0 0 0 

  Saldo consolidato (A) 1.709 0 369.503 0 1.328.988 0 1.361.937 3.062.137 

  Acquisti   0 0 349.508 0 0 0 70.916 420.424 

  Rivalutazioni   0 0 0 0 0 0 0 0 

  Svalutazioni   0 0 0 0 0 0 0 0 
Valori 

del   costo storico 0 0 0 0 0 0 0 0 

2018 Dismissioni ammortamenti 0 0 0 0 0 0 0 0 

    netto contabile 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Trasferimenti da/ad altra voce 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Ammortamenti   -570 0 -189.635 0 -649.636 0 -517.917 -1.357.757 

  Saldo consolidato (B) 1.139 0 529.376 0 679.352 0 914.937 2.124.804 

  Variazione netta (B - A) -570 0 159.873 0 -649.636 0 -447.000 -937.333 
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All. B - Movimenti delle Immobilizzazioni Materiali 

      

1) terreni e 
fabbricati 

2) impianti e 
macchinario 

3) attrezzature 
ind.li 

e comm.li 

4) altri  
 beni 

5) 
immobilizzazioni 
in corso e acconti 

totale immobilizz. 
materiali 

  Costo Storico   201.385.174 352.557.811 4.676.321 17.872.580 137.243.480 713.735.366 

Valori al Rivalutazioni   60.670.636 5.003.923 60.497 7.365 0 65.742.421 

31.12.17 Ammortamenti   -75.136.231 -244.468.528 -3.732.259 -12.630.598 0 -335.967.616 

  Svalutazioni   -99.431 0 0 0 0 -99.431 

  Saldo consolidato (A) 186.820.148 113.093.206 1.004.559 5.249.347 137.243.480 443.410.740 

  Acquisti   17.482.055 67.622.183 536.245 8.193.125 15.456.521 109.290.129 

  Rivalutazioni   0 0 0 0 0 0 

  Svalutazioni   0 0 0 0 0 0 
Valori 

del   costo storico 3.517.477 891.914 0 0 1.360.000 5.769.391 

2018 Dismissioni ammortamenti -53.427 -496.418 0 0 0 -549.845 

    netto contabile 3.464.050 395.496 0 0 1.360.000 5.219.546 

  
Riclassifiche (del valore di 
bilancio)   -1.978.865 133.890.291 0 0 -135.346.316 -3.434.890 

  Ammortamenti   -8.011.251 -19.937.301 -511.291 -1.004.873 0 -29.464.716 

  Saldo consolidato (B) 190.848.037 294.272.883 1.029.513 12.437.599 15.993.685 514.581.717 

 Variazione netta (B - A) 4.027.889 181.179.677 24.954 7.188.252 -121.249.795 71.170.977 
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All. C - Prospetto delle variazioni dei conti di Patrimonio Netto Consolidato 

    capitale 
sociale 

riserve di 
rivalutazione  

riserva 
legale altre riserve riserva di 

consolidamento 
utili (perdite) a 

nuovo 
utile (perdita) 
del Gruppo 

Patrimonio 
Netto del 
Gruppo 

utile 
(perdita) di 

terzi 

Capitale e 
riserve di 

terzi 

Totale Patrimonio 
Netto 

saldo al 
31.12.16   

2.582.500  42.659.793  709.830  7.855.786  6.844.504  126.802.882  31.095.522  218.550.817  557.474  5.329.337  224.437.628  

  distribuzione dividendi             0  

  destinazione utile    19.857.888   11.237.634  -31.095.522    -557.474  557.474  0  

2 0 1 7 strumenti finanziari 
derivati di copertura 

   -30.509     -30.509    -30.509  

  altri movimenti      70.799   70.799  -13.541  57.258  

 utile (perdita) d'esercizio       52.836.322  52.836.322  847.548   53.683.870  

saldo al 
31.12.17   

2.582.500  42.659.793  709.830  27.683.165  6.844.504  138.111.315  52.836.322  271.427.429  847.548  5.873.270  278.148.247  

  distribuzione dividendi           -490.000  -490.000  

  destinazione utile    2.502.898   50.333.424  -52.836.322   -847.548  847.548  0  

2 0 1 8 strumenti finanziari 
derivati di copertura 

   5.213     5.213    5.213  

  altri movimenti     2.895.426  -65.000   2.830.426   -4.102.057  -1.271.631  

  
utile (perdita) d'esercizio             25.419.677  25.419.677  182.835    25.602.512  

saldo al 
31.12.18   

2.582.500  42.659.793  709.830  30.191.276  9.739.930  188.379.739  25.419.677  299.682.745  182.835  2.128.761  301.994.341  
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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO IL 31.12.2018 

 

Signori Azionisti, 

nel rispetto della vigente normativa presentiamo la relazione sulla gestione del bilancio consolidato del Gruppo 

Pro-Gest al 31 dicembre 2018 comprendente, oltre alle risultanze della Capogruppo Pro-Gest S.p.A., quelle 

delle controllate incluse nell’area di consolidamento presentata in Nota Integrativa. 

In sintesi vi segnaliamo che nell’esercizio 2018 il Gruppo Pro-Gest ha ottenuto significativi risultati positivi 

anche se in riduzione rispetto agli eccezionali risultati ottenuti nel precedente esercizio 2017; i ricavi dei primi 

nove mesi hanno mantenuto un andamento costante e in linea con l’esercizio precedente, mentre nell’ultimo 

trimestre hanno segnato una importante variazione causata dal peggioramento della situazione economica 

generale che ha coinvolto anche il mercato nazionale. Verso la fine dell’anno, sono iniziati i primi test di 

produzione nel nuovo stabilimento di Mantova di Cartiere Villa Lagarina S.p.A. finalizzando quindi gli ingenti 

investimenti che hanno coinvolto il Gruppo Pro-Gest in questi ultimi anni e che solo nei prossimi anni saranno 

in grado di esprimere tutte le sue potenzialità economiche nel Gruppo Pro-Gest. 

 

A n d a m e n t o  d e l l a  g e s t i o n e  e c o n o m i c a  

Il bilancio consolidato dell’esercizio chiuso al 31.12.2018 evidenzia un utile dell’esercizio di Euro 25.602.512, 

di cui di pertinenza del Gruppo di Euro 25.419.677.  

Il contesto economico e l’andamento della gestione che hanno condotto al risultato positivo e che hanno 

caratterizzato l’esercizio in esame trovano riscontro nelle seguenti analisi. 

In termini economici, la prestazione del Gruppo è riportata nel conto economico, che viene sintetizzato nel 

seguente prospetto: 

 

Conto economico (€/1000) Esercizio precedente Esercizio corrente Variazione % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 474.745 469.369 (1,1)% 

Variazioni rimanenze prodotti in 
lavorazione, semilavorati, finiti e incremento 
immobilizzazioni 

1.415 4.326 205,7% 

Altri ricavi e proventi 27.252 15.415 (43,4)% 

Valore della produzione 503.412 489.110 (2,8)% 

Acquisti e variazioni rimanenze materie 
prime, sussidiarie, di consumo e merci 248.819 238.342 (4,2)% 

Costi per servizi e godimento beni di terzi 82.207 94.503 15,0% 

Costo del lavoro 46.093 48.986 6,3% 

Altri costi operativi 9.924 10.322 4,0% 

PRO-GEST S.p.A. 
Via Castellana n. 90 – Ospedaletto d’Istrana (TV) 

Cap.Soc. € 2.582.500,00=i.v. - n. 149598 REA - cod.fisc. 01222730267 
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Costi operativi 387.043 392.153 1,3% 

Svalutazioni 1.873 1.415 (24,5)% 

EBITDA adjusted  114.496 95.542 (16,6)% 

Altri accantonamenti 0 8.000 100,0% 

EBITDA (*) 114.496 87.542 (23,5)% 

Ammortamenti 27.113 30.822 13,7% 

EBIT 87.383 56.720 (35,1)% 

Proventi e (oneri) finanziari e rettifiche di 
valore di attività e passività finanziarie -11.515 -20.044 74,1% 

Risultato prima delle imposte 75.868 36.676 (51,7)% 

Imposte sul reddito 22.184 11.073 (50,1)% 

Utile (perdita) dell'esercizio 53.684 25.603 (52,3)% 

(*) L’EBITDA è un risultato intermedio, determinato al lordo degli ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni tecniche e di altri 

accantonamenti, degli oneri finanziari e delle imposte sul reddito. Si tratta di una misura utilizzata dal Gruppo per monitorare e valutare il 

suo andamento operativo.  

 

Il valore della produzione dell’esercizio 2018 è pari a 489 milioni di euro contro i 503 milioni dell’esercizio 

precedente, con una diminuzione del 2,8%. 

I ricavi delle vendite e delle prestazioni consolidati sono diminuiti in valore assoluto di 5 milioni di euro 

facendo registrare una riduzione del 1,1%. Dal confronto con il 2017, precisiamo che l'esercizio 2018 riporta 

ricavi delle vendite e delle prestazioni consolidati pari a 469 milioni di euro, dopo aver eliso rapporti 

infragruppo per 279 milioni di euro, mentre nel 2017 i ricavi delle vendite e delle prestazioni consolidati 

ammontavano a 475 milioni di euro, al netto di 235 milioni di rapporti infragruppo. La riduzione complessiva 

dei ricavi è la risultante di minori vendite nel mercato italiano in parte compensate da aumenti nel mercato 

estero, come si evince dai dettagli riportati in Nota Integrativa. 

I costi della produzione prima degli ammortamenti e svalutazioni ammontano a 392 milioni di euro contro i 

387 milioni di euro dell’esercizio precedente, e quindi evidenziando un aumento del 1,3%.  

I consumi di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci sono ridotti del 4,2%, attestandosi a quota 238 

milioni di euro; diversamente i costi per servizi e per godimento di beni di terzi hanno registrato un incremento 

del 15,0% attestandosi a 95 milioni di euro. 

Il costo del lavoro aumenta in valore assoluto di quasi 3 milioni di euro segnando una variazione positiva del 

6,3%. 

La voce svalutazione e altri accantonamenti registra un aumento di 8 milioni di euro corrispondenti a una 

variazione percentuale del 402,7%. 
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L’EBITDA adjusted è un primario indicatore delle performance economiche e nel 2018 è pari a oltre 95 milioni, 

contro 114 milioni del 2017; in termini percentuale la variazione è pari a 16,6%. 

La voce ammortamenti mostra un valore pari a 31 milioni segnando un aumento del 13,7% rispetto all’esercizio 

precedente. 

Il valore dell’EBIT fornisce un ulteriore conferma delle performance del gruppo. In valore assoluto tale 

risultato è pari a 57 milioni di euro contro 87 del precedente esercizio, comportando una riduzione percentuale 

del 35,1%. 

Il saldo finanziario 2018 è peggiorato in valore assoluto di circa 9 milioni, passando da negativi 11 milioni di 

euro a negativi 20 milioni. La variazione percentuale corrisponde a 74,1%. Nel dettaglio si registra un aumento 

degli oneri finanziari principalmente imputabile agli interessi sul prestito obbligazionario emesso da Pro-Gest 

S.p.A. a dicembre 2017. 

Il risultato economico prima delle imposte è pari a 37 milioni di euro con una variazione in diminuzione rispetto 

al 2017 pari al 51,7%. 

Le imposte sul reddito si attestano a 11 milioni di euro facendo registrare una variazione negativa del 50,1%.  

Infine, il risultato netto è passato da 54 milioni di euro del 2017 a 26 milioni del 2018, segnando una contrazione 

del 52,3%. 

Nel tentativo di schematizzare quanto più discorsivamente riportato sopra vi sottoponiamo un’analisi dei 

numeri del bilancio mediante una loro riclassificazione, evidenziando le varie aree di gestione e confrontandole 

con il dato del biennio precedente. A tale scopo riportiamo una prima tabella di conto economico secondo una 

classificazione a costo del venduto e ricavi e di seguito una seconda tabella a valore aggiunto. 

 

Riclassificazione del Conto Economico a costo del venduto e ricavi 

  31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 
              

Ricavi Caratteristici 464.570.142 100,0% 469.932.673 100,0% 418.088.014 100,0% 

Costo del Prodotto Venduto -347.402.970 -74,8% -342.418.752 -72,9% -304.033.414 -72,7% 

Risultato lordo industriale 117.167.172 25,2% 127.513.921 27,1% 114.054.600 27,3% 
Costi Amministrativi -29.027.656 -6,2% -30.215.128 -6,4% -27.016.622 -6,5% 

Costi Commerciali -32.418.129 -7,0% -35.060.090 -7,5% -40.620.672 -9,7% 

Costi di Ricerca e Sviluppo 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Reddito operativo gestione 
caratteristica 55.721.387 12,0% 62.238.703 13,2% 46.417.306 11,1% 
Ricavi Patrimoniali 1.079.195 0,2% 1.025.931 0,2% 644.979 0,2% 

Costi Patrimoniali -1.438.018 -0,3% -1.349.224 -0,3% -9.555.939 -2,3% 

Ricavi Finanziari 1.187.169 0,3% 527.136 0,1% 713.619 0,2% 

Reddito operativo 56.549.733 12,2% 62.442.546 13,3% 38.219.965 9,1% 
Costi Finanziari -21.060.916 -4,5% -13.775.701 -2,9% -13.994.853 -3,3% 

Ricavi non caratteristici 16.384.607 3,5% 29.189.825 6,2% 27.747.391 6,6% 

Costi non caratteristici -15.197.684 -3,3% -1.988.946 -0,7% -1.875.464 -0,4% 
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Reddito ante imposte 36.675.741 7,9% 75.867.724 16,1% 50.097.039 12,0% 
Costi Tributari -11.073.229 -2,4% -22.183.854 -4,7% -18.444.043 -4,4% 

Utile (Perdita) d'esercizio 25.602.512 5,5% 53.683.870 11,4% 31.652.996 7,6% 

 

La riclassificazione a costo del venduto e ricavi offre spunti di analisi distinguendo tra risultato lordo industriale 

e reddito operativo della gestione caratteristica, ai quali si fanno seguire le componenti finanziarie e non 

caratteristiche. 

Il risultato lordo industriale offre il primo importante elemento di valutazione della gestione tipica svolta 

dall’azienda. Si evidenzia che il risultato lordo industriale è pari a 117 milioni di euro, riducendosi del 8,1% 

rispetto al 2017. A seguire il risultato della gestione caratteristica per euro 56 milioni, contro i 62 milioni di 

euro dello scorso anno, segnando una variazione in diminuzione del 10,5% rispetto al 2017. 

Il seguente conto economico a valore aggiunto evidenzia, invece, l’ottica cosiddetta “sociale”, identificando la 

diversa natura dei valori contabili sugli elementi soggettivi qualificanti gli operatori cui tali ammontari sono 

destinati. 

 

Riclassificazione del Conto Economico a Valore Aggiunto 

  31.12.2018  31.12.2017   31.12.2016   

       
Ammontare globale prodotto  465.805.948 100,0% 471.348.700 100,0% 416.433.396 100,0% 
Costo Mat Prime Suss e Cons -190.755.124 -41,0% -209.838.373 -44,5% -173.888.687 -41,8% 
Costi Energetici -54.524.012 -11,7% -41.726.478 -8,9% -42.854.413 -10,3% 
Costi di Trasporto -38.221.687 -8,2% -36.888.276 -7,8% -35.987.423 -8,6% 
Altri costi Industriali -27.148.078 -5,8% -24.910.417 -5,3% -20.540.858 -4,9% 
Costi commerciali -4.073.135 -0,9% -5.029.733 -1,1% -11.048.279 -2,7% 
Costi Ammin.vi e Generali -13.030.235 -2,8% -12.474.100 -2,6% -12.643.242 -3,0% 
Valore Agg.to Caratt Lordo 138.053.677 29,6% 140.481.324 29,8% 119.470.494 28,7% 
Altri ricavi 18.650.970 4,0% 30.742.891 6,5% 29.105.989 7,0% 
Altri costi -16.635.702 -3,6% -4.470.170 -0,9% -11.431.403 -2,7% 
Valore Agg. Globale Lordo 140.068.946 30,1% 166.754.045 35,4% 137.145.080 32,9% 
Ammortamenti -30.822.473 -6,6% -27.112.865 -5,8% -25.415.402 -6,1% 
Valore Agg. Globale Netto 109.246.473 23,5% 139.641.180 29,6% 111.729.678 26,8% 
così distribuito          
Remunerazione del Personale 49.040.263 10,5% 46.163.966 9,8% 44.890.115 10,8% 
Imposte Dirette e Indirette 13.542.782 2,9% 26.017.644 5,5% 21.191.719 5,1% 
Interessi e Oneri Finanziari 21.060.916 4,5% 13.775.701 2,9% 13.994.853 3,4% 
Dividendi 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Variazione delle Riserve 25.602.512 5,5% 53.683.869 11,4% 31.652.991 7,6% 
Totale a pareggio 109.246.473 23,5% 139.641.180 29,6% 111.729.678 26,8% 

 

Il valore aggiunto globale lordo è indicato in 140 milioni di euro, riducendosi del 16,0% rispetto al 2017. Dopo 

aver dedotto gli ammortamenti, il valore aggiunto netto si attesta a 109 milioni facendo registrare una 

variazione negativa del 21,8%. 
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La remunerazione del personale assorbe il 44,9% del valore aggiunto, le imposte assorbono il 12,4% e gli oneri 

finanziari assorbono il 19,3%. 

 

G e s t i o n e  f i n a n z i a r i a  

Di seguito si presenta il prospetto di sintesi dello stato patrimoniale riclassificato secondo il criterio gestionale 

evidenziando il capitale netto fisso e di funzionamento e la relativa copertura tra fonti di finanziamento proprie 

e di terzi. 

 
Voci di bilancio 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

     
Crediti commerciali 191.706.189 30,7% 194.106.407 37,6% 

Crediti diversi 23.059.031 3,7% 18.132.153 3,5% 

Rimanenze 89.751.950 14,4% 60.624.027 11,7% 

Ratei e Risconti attivi 673.170 0,1% 822.314 0,2% 

Altre attività finanziarie a breve termine 0 0,0% 0 0,0% 

Debiti verso fornitori (172.080.632) -27,6% (173.462.793) -33,6% 

Altri debiti a breve non finanziari (14.475.657) -2,3% (16.581.947) -3,2% 

Ratei e Risconti passivi (3.194.615) -0,5% (3.357.183) -0,6% 

 
  

 
 

Capitale di Funzionamento 115.439.436 18,5% 80.282.978 15,5% 

 
  

 
 

Immobilizzazioni immateriali e materiali 516.706.521 82,8% 446.472.877 86,4% 
Partecipazioni non consolidate integralmente e 
altre attività a medio e lungo termine 11.282.599 1,8% 10.175.166 2,0% 

Fondi rischi e oneri (19.476.417) -3,2% (11.790.429) -2,3% 

Fondo trattamento di fine rapporto (8.197.686) -1,3% (8.497.999) -1,6% 

 
  

 
 

Capitale fisso netto 500.315.017 81,3% 436.359.615 84,5% 

       

Capitale investito netto 615.754.453 100,0% 516.642.593 100,0% 

       

       

Voci di bilancio 31/12/2018  31/12/2017 % 

Finanziato da:   
 

 

 
  

 
 

Indebitamento Finanziario netto 313.760.112 51,0% 238.494.346 46,2% 

Patrimonio Netto 301.994.341 49,0% 278.148.247 53,8% 

 
  

 
 

Totale Indebitamento finanziario e Patrimonio 
Netto 615.754.453 100,0% 516.642.593 100,0% 

 

S i t u a z i o n e  f i n a n z i a r i a  d e l  G r u p p o  

Si riporta di seguito la situazione finanziaria del Gruppo con le voci che la compongono in conformità alla 

raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 a cui è stata aggiunta la liquidità differita relativa alla 
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sottoscrizione del prestito obbligazionario nei confronti della collegata Ondulati Maranello S.p.A. al fine della 

determinazione della posizione finanziaria complessiva del Gruppo al 31 dicembre 2018: 

 

Indebitamento Finanziario 31/12/2018 31/12/2017 Variazione 

A. Cassa  174.428.652 252.209.929 (77.781.277) 

B. Altre disponibilità liquide  - - - 

C. Titoli - - - 

D. Liquidità (A)+(B)+(C) 174.428.652 252.209.929 (77.781.277) 

E. Crediti finanziari correnti  - - - 

F. Debiti bancari correnti (69.303.483) (61.306.822) (7.996.661) 

G. Parte corrente dell’indebitamento non corrente  (13.482.745) (4.680.516) (8.802.229) 

H. Altri debiti finanziari correnti  (1.665.552) (3.766.800) 2.101.248 

I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) (84.451.780) (69.754.138) (14.697.642) 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (I)-(E)- (D) 89.976.872 182.455.791 (92.478.919) 

K. Debiti bancari non correnti  (85.632.388) (86.701.558) 1.069.170 

L. Obbligazioni emesse (319.763.355) (332.007.439) 12.244.084 

M. Altri debiti non correnti (14.341.241) (16.241.140) 1.899.899 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) (419.736.984) (434.950.137) 15.213.153 

O. Indebitamento finanziario netto (J)+(N) da 
Raccomandazione CESR  (329.760.112) (252.494.346) (77.265.766) 

Altri titoli dell’attivo immobilizzato 16.000.000 14.000.000 2.000.000 

Indebitamento finanziario netto (313.760.112) (238.494.346) (75.265.766) 

 

Si precisa che la voce Altri debiti non correnti comprende anche il fair value al 31 dicembre 2018 degli 

strumenti finanziari derivati. 

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2018 era pari a 314 milioni di euro contro i 238 milioni 

dell’esercizio precedente, facendo registrare un incremento di 76 milioni. Tale variazione è riconducibile alle 

minori disponibilità liquide presenti nel Gruppo rispetto a quelle dell’esercizio 2017. La liquidità è stata 

impiegata nel corso del 2018 principalmente in conto pagamento dei rilevanti investimenti effettuati nel biennio 

2017-2018. 

 

I n d i c i  d i  b i l a n c i o  

Conformemente al disposto di cui all’art. 2428 c.2 del codice civile, si riportano i principali indicatori finanziari 

suddivisi per area di analisi; per ogni indicatore si fornisce una breve descrizione, la comparazione con 

l’esercizio precedente. 
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Indici di struttura 

  Esercizio 
precedente 

Esercizio 
corrente 

Quoziente primario di struttura. L'indice misura la capacità della struttura finanziaria 
aziendale di coprire impieghi a lungo termine con mezzi propri. 0,59 0,56 

Patrimonio Netto    

     
 

Immobilizzazioni 
 

   

        
Quoziente secondario di struttura. L'indice misura la capacità della struttura 
finanziaria aziendale di coprire impieghi a lungo termine con fonti a lungo termine. 1,57 1,38 

Patrimonio Netto + Pass. Consolidate    

     
 

Immobilizzazioni 
 

   

        

 
Indici patrimoniali e finanziari 

  Esercizio 
precedente 

Esercizio 
corrente 

Leverage (dipendenza finanz.). L'indice misura l'intensità del ricorso 
all'indebitamento per la copertura del capitale investito. 3,58 3,39 

Capitale Investito    

     
 

Patrimonio Netto 
 

   

        
Elasticità degli impieghi. Permette di definire la composizione degli impieghi in %, 
che dipende dal tipo di attività svolta dall'azienda e dal grado di flessibilità della 
struttura aziendale. Più la struttura degli impieghi è elastica, maggiore è la capacità di 
adattamento dell'azienda alle mutevoli condizioni di mercato. 

52,77% 46,86% 

  

Attivo corrente    
     

 
Capitale Investito 

 

   

        
Quoziente di indebitamento complessivo. Esprime il grado di equilibrio delle fonti 
finanziarie. 2,58 2,39 

Mezzi di terzi    

     
 

Patrimonio Netto 
 

   

        

 
Indici gestionali 

  Esercizio 
precedente 

Esercizio 
corrente 

Rendimento del personale. L'indice espone la produttività del personale, misurata nel 
rapporto tra ricavi netti e costo del personale. 10,30 9,58 

Ricavi netti esercizio    
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Costo del personale     
        

Durata media debiti. L'indice misura in giorni la dilazione commerciale media 
ricevuta dai fornitori. 157 142 

debiti commerciali    
 

  
 

   

(acquisti + IVA) / 360    
        

Durata media crediti. L'indice misura in giorni la dilazione commerciale media ai 
clienti. 132 133 

crediti commerciali    
     

 
(vendite + IVA) / 360 

 

   

        

 
Indici di liquidità 

  Esercizio 
precedente 

Esercizio 
corrente 

Quoziente di disponibilità. L'indice misura il grado di copertura dei debiti a breve 
mediante attività presumibilmente realizzabili nel breve periodo e smobilizzo del 
magazzino.  

2,03 1,76 

Attivo corrente    

 
  

 

   

Passivo corrente    
        

Quoziente di tesoreria. L'indice misura il grado di copertura dei debiti a breve 
mediante attività presumibilmente realizzabili nel breve periodo. 1,80 1,43 

Liq imm. + Liq diff.    

 
  

 

   

Passivo corrente    
        

 
Indici di redditività 

  Esercizio 
precedente 

Esercizio 
corrente 

Return on debt (R.O.D.). L'indice misura la remunerazione in % dei finanziatori 
esterni, espressa dagli interessi passivi maturati nel corso dell'esercizio sui debiti 
onerosi. 

2,38% 3,74% 

Oneri finanziari     

 
  

 

   

Debiti onerosi     
        

Return on sales (R.O.S.). L'indice misura l'efficienza operativa in % della gestione 
corrente caratteristica rispetto alle vendite. 18,41% 12,08% 

Risultato operativo     

 
  

 

   

Ricavi netti     
        

Return on Equity (R.O.E.). L'indice offre una misurazione sintetica in % 
dell'economicità globale della gestione aziendale nel suo complesso e della capacità di 
remunerare il capitale proprio. 

19,30% 8,48% 
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Risultato esercizio    

 
  

 

   

Patrimonio Netto    
        

Return on investment (R.O.I.). L'indice offre una misurazione sintetica in % 
dell'economicità della gestione corrente caratteristica e della capacità di 
autofinanziamento dell'azienda indipendentemente dalle scelte di struttura finanziaria. 

8,77% 5,54% 

Risultato operativo     

 
  

 

   

Capitale investito    
        

 

I n v e s t i m e n t i  

Gli incrementi del gruppo effettuati durante l’esercizio 2018 ammontano complessivamente a Euro 108 milioni 

e sono relativi per la maggior parte (pari a circa 63 milioni) agli investimenti della nuova linea di produzione 

presso lo stabilimento di Mantova; la parte restante ha riguardato investimenti immobiliari della capogruppo, 

interventi sulle linee produttive di Cartiera di Carbonera S.p.A. e di Trevikart S.r.l. 

 

A t t i v i t à  d i  r i c e r c a  e  s v i l u p p o  

Per l’esercizio 2018 nulla da segnalare. 

 

P r i n c i p a l i  r i s c h i  e d  i n c e r t e z z e  a  c u i  i l  g r u p p o  è  e s p o s t o  

R i s c h i o  d i  c r e d i t o  

Per quanto concerne il rischio credito, il Gruppo tende a ridurre il più possibile il rischio derivante 

dall’insolvenza dei propri clienti tramite regole che assicurino che le vendite vengano effettuate a clienti 

affidabili e solvibili. Tali regole, basate sulle informazioni disponibili sulla solvibilità dei clienti e serie 

statistiche di dati storici, associate a limiti di esposizione per singolo cliente, permettono una ridotta 

concentrazione del credito e minimizzano il rischio relativo. L’esposizione creditoria risulta inoltre suddivisa 

su un elevato numero di controparti e clienti. 

Sono oggetto di svalutazione individuale le posizioni, di significativo ammontare, per le quali il Gruppo rilevi 

situazioni di oggettiva inesigibilità, totale o parziale, tenuto conto di eventuali garanzie ottenute e degli oneri 

e delle spese per il recupero. A fronte dei crediti che sono stati oggetto di svalutazione individuale, il Gruppo 

provvede a stanziare adeguati fondi tenuto conto dell’esperienza storica e di dati statistici. 

Segnaliamo, infine, che nei confronti di alcuni clienti è stata attivata un’assicurazione del credito con una 

primaria società. Si può concludere che il rischio per il Gruppo è basso. 
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R i s c h i o  d i  l i q u i d i t à  o  d i  f i n a n z i a m e n t o  

Il rischio di liquidità si può manifestare con l’incapacità del Gruppo di reperire, a condizioni economiche 

ottimali e con la tempistica corretta, le risorse finanziarie necessarie per il supporto delle attività operative. I 

flussi di cassa, le necessità di finanziamento e la liquidità del Gruppo sono costantemente monitorati al fine di 

garantire un’efficace ed efficiente gestione delle risorse finanziarie. 

Tenendo conto dell’articolazione delle scadenze dei debiti finanziari, ivi inclusi i prestiti obbligazionari, 

valutato l’affidamento di cui gode il Gruppo presso il sistema bancario, si ritiene non sussistano particolari 

rischi di liquidità per far fronte alle programmate attività di investimento e di sviluppo del Gruppo, potendo 

contare sulla propria capacità di generare adeguati flussi di cassa operativi. 

 

R i s c h i o  d i  t a s s o  

L’indebitamento verso il sistema bancario espone il Gruppo al rischio di variazione dei tassi di interesse. In 

particolare i finanziamenti a tasso variabile determinano un rischio di cambiamento dei flussi di cassa, mentre 

quelli a tasso fisso, tra i quali i prestiti obbligazionari, comportano una potenziale variazione del fair value dei 

finanziamenti stessi.  

Sono stati attivati in esercizi precedenti alcuni strumenti di copertura, dei finanziamenti a medio/lungo termine, 

per i quali in nota integrativa vengono fornite le informazioni richieste dalla legge. 

 

R i s c h i  d i  c a m b i o   

Anche in questo caso la tipica gestione del Gruppo esclude a priori i rischi provenienti dal cambio con altre 

valute, diverse dall’Euro. Di fatto le transazioni in valute estere sono molto contenute. In ogni caso per alcune 

operazioni vengono talvolta attivati strumenti di copertura per i quali in nota integrativa vengono fornite le 

informazioni richieste dalla legge. 

 

R i s c h i  d i  m e r c a t o  e / o  d i  p r e z z o   

Il mercato in cui operano le società del Gruppo è caratterizzato da frequenti oscillazioni nei prezzi. La materia 

prima, proprio per le sue caratteristiche di base, mostra nel corso di un esercizio significativi scostamenti ai 

quali tuttavia seguono a breve distanza aggiustamenti nei prezzi di vendita, che pertanto mostrano, allo stesso 

modo, variazioni frequenti. Questi andamenti di mercato, pur essendo determinanti nelle risultanze di valore 

delle aziende, solitamente non incidono sulle performance più strettamente tecniche e legate alla gestione 

produttiva, con ciò volendo significare che i volumi quantitativi non subiscono corrispondenti variazioni. 
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R i s c h i  l e g a l i   

Con riferimento ai rischi legali si segnala che contro le autorizzazioni amministrative rilasciate a Cartiere Villa 

Lagarina S.p.A. per l’esercizio dell’attività presso lo stabilimento di Mantova erano in corso alcuni contenziosi 

amministrativi per i quali la società non ha mai ritenuto opportuno stanziare alcun fondo rischi. Nel corso 

dell’esercizio 2017 è stata richiesta ed ottenuta una nuova Autorizzazione Integrata Ambientale, in sostituzione 

della precedente, ed, a seguito di ciò, sono cessati i contenziosi promossi dalle amministrazioni pubbliche. 

Rimangono aperti solamente i contenziosi promossi da alcune associazioni ambientaliste. Il Tribunale 

Amministrativo Regionale con sentenza di fine maggio 2018 ha dichiarato improcedibili i ricorsi presentati. 

Questa sentenza è stata impugnata dinanzi al Consiglio di Stato da due delle associazioni fin qui coinvolte. 

Le società del gruppo operanti nel settore del cartone ondulato e degli imballaggi in cartone ondulato sono parti 

di un procedimento dell’Autorità Garante della Concorrenza e del Mercato avviato nel 2017, insieme ai 

maggiori operatori del settore. Nel mese di aprile 2019 l’Autorità ha notificato la Comunicazione delle 

Risultanze Istruttorie ai soggetti coinvolti, che conclude la fase istruttoria del procedimento nella quale viene 

eccepito il raggiungimento di intese, senza ancora quantificare una sanzione. 

Gli amministratori, supportati dai propri consulenti legali, pur avendo valide ragioni da far valere nelle 

successive fasi procedimentali, ritengono che il rischio di soccombenza nel procedimento promosso 

dall’Autorità sia probabile. Allo stato attuale la quantificazione della passività potenziale risulta complessa, 

per il combinato disposto della normativa applicabile e delle potenziali attenuanti, anche in considerazione 

della collaborazione fornita dal Gruppo nel corso del procedimento. In questa situazione di incertezza, a titolo 

meramente prudenziale, gli amministratori hanno valutato di iscrivere nei fondi per rischi e oneri un importo 

pari ad euro 8 milioni, riservandosi di adeguare la stima della passività non appena saranno disponibili elementi 

che supportino una migliore definizione, a partire dalla predisposizione delle memorie difensive che saranno 

prodotte nella successiva fase procedimentale. 

 

R i s o r s e  u m a n e  

A completamento delle informazioni riportate nella nota integrativa esponiamo di seguito delle sintetiche 

tabelle riepilogative dell’inquadramento dei lavoratori dipendenti. La prima tabella mostra l’inserimento in 

azienda secondo il tipo di mansione e il ruolo esercitato, distinguendo tra uomini e donne. 

 

Operai Impiegati Dirigenti/Quadri Apprendisti TOTALE 

uomini donne uomini donne uomini donne uomini donne uomini donne tot. 

752 12 148 74 18 1 39 9 957 96 1.053 
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La seconda tabella sintetizza la tipologia di rapporto, a tempo determinato o indeterminato, distinguendo tra 

uomini e donne. 

 

TIPO RAPPORTO uomini donne 

Indeterminato 880 84 

Determinato 77 12 

Totale 957 96 

 

A completamento, vi segnaliamo che nell’ambito della sicurezza aziendale nei luoghi di lavoro sono state 

adottate le misure previste dalle disposizioni di legge di cui al Dl.gs. 81/2008, anche avvalendosi di delegati 

speciali e terzi professionisti. 

 

N u m e r o  e  v a l o r e  n o m i n a l e  d e l l e  a z i o n i  o  q u o t e  d e l l ' i m p r e s a  c o n t r o l l a n t e  

p o s s e d u t e  d a  e s s a  o  d a  i m p r e s e  c o n t r o l l a t e ,  a n c h e  p e r  i l  t r a m i t e  d i  

s o c i e t à  f i d u c i a r i e  o  p e r  i n t e r p o s t a  p e r s o n a ,  c o n  l ' i n d i c a z i o n e  d e l l a  

q u o t a  d i  c a p i t a l e  c o r r i s p o n d e n t e .  

Alla data di chiusura dell’esercizio la Società non deteneva, né in proprio, né per interposta persona, azioni 

proprie o partecipazioni in società controllanti e non sono state poste in essere operazioni aventi per oggetto la 

compravendita delle stesse. 

 

E v o l u z i o n e  p r e v e d i b i l e  d e l l a  g e s t i o n e  

L’attività economica del Gruppo è principalmente incentrata sulla produzione di carta e cartone per il 

packaging e in parte sulla produzione di carte per uso igienico-sanitario e risente pertanto dell’andamento del 

più ampio settore cartario. In generale, l’andamento del settore nel corso del 2018 ha evidenziato una 

produzione, e ancor prima una domanda, a più velocità: una crescita del primo semestre in continuità con i 

ritmi molto buoni del 2017, una sensibile decelerazione nel terzo trimestre, chiudendo con una brusca frenata 

negli ultimi mesi dell’anno. Nel complesso, il settore cartario ha chiuso il 2018 confermando nella sostanza i 

volumi prodotti nel 2017, evidenziando favorevoli risultati produttivi nel comparto del packaging e più 

contenuti per le carte ad uso igienico-sanitario. Andamenti similari si sono registrati riguardo ai fatturati, che 

hanno mostrato dinamiche interessati per l’intero primo semestre 2018, un rallentamento, invece, nel terzo 

trimestre e una inversione di tendenza a fine anno. 

Le performance economiche 2018 del Gruppo riproducono molto da vicino gli andamenti più generali del 

settore. Infatti, i ricavi delle vendite e prestazioni riportati a conto economico evidenziano una lieve contrazione 
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(1,1%) imputabile al rallentamento registrato a fine esercizio, considerato i valori significativamente crescenti, 

invece, registrati nella prima parte dell’anno. Nell’ultimo trimestre, infatti, i ricavi consolidati hanno segnato 

una importante variazione causata dal peggioramento della situazione economica che ha coinvolto sia il 

mercato interno che quello europeo. In corso d’anno si è registrata, altresì, una fermata produttiva di oltre un 

mese nello stabilimento della Cartiera di Carbonera S.p.A., a seguito di un importante intervento di modifica 

ai macchinari; tale circostanza ha comportato una perdita di fatturato stimabile in circa 7/8 milioni euro. 

Il costo delle materie prime per il riciclato ha mostrato una continua volatilità in quanto condizionato dalle 

incertezze provenienti dal mercato cinese, volto a limitare le importazioni di materia prima e, in generale, dalle 

instabili politiche di approvvigionamento degli operatori nazionali. Le quotazioni delle cellulose hanno 

mantenuto un trend crescente raggiungendo livelli impensabili nella prima parte dell’anno per poi rallentare 

lievemente nel secondo semestre. 

Il gas combustibile costituisce da sempre un fattore fortemente critico, in quanto il costo pesa enormemente 

sulla redditività delle imprese del settore cartario; nel corso del 2018 si è assistito a un considerevole aumento, 

facendo risaltare ancora una volta il pesante differenziale di prezzo pagato in Italia rispetto al prezzo pagato 

dai concorrenti europei. 

Nei primi mesi dell’esercizio 2019 si riscontra un calo della fiducia degli operatori del settore che risente del 

progressivo deterioramento del panorama economico nazionale e globale. In effetti, già da dicembre 2018 si 

riscontrava un sensibile rallentamento di produzione e fatturato causati dalla frenata della domanda interna, da 

un arretramento di quella estera e, quindi, dalla contrazione del portafoglio ordini. A questo si aggiungono la 

predetta criticità dei costi energetici e le incertezze sulle quotazioni delle carte, fattori che costituiscono una 

seria emergenza. 

L’evoluzione prevedibile per il 2019 per il Gruppo prende spunto dai principali indicatori rilevati nei primi 

mesi del nuovo anno, che ricalcano quanto riscontrabile nell’analisi generale di settore. In particolare, vengono 

confermati i trend delle quotazioni delle materie prime, mentre è prevedibile che nel breve termine non vi siano 

incrementi dei costi energetici. Si registrano contrazioni degli ordini che al momento non hanno influito sui 

volumi produttivi. 

In generale l’organo amministrativo si mantiene cauto, confidando sulle potenzialità che il Gruppo dispone. 

 

29.04.2019 

 

/f/ Anna Maria Gasparini 

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione 

ANNA MARIA GASPARINI 
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Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 

Giudizio 
Abbiamo svolto la revisione cantabile del bilancio cansolidato del Gruppo Pro-Gest (ii Gruppo), 
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal conto ecanomico e dal rendicanto 
finanziario per l'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

A nostro giudizio, ii bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e carretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2018, del risultato ecanomico e dei 
flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale data, in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i 
criteri di redazione. 

Elementi alla base del giudizio 
Abbiamo svolto la revisione cantabile in canformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
Responsabilita de/la societa di revisione per Ja revisione cantabile de/ bilancio canso/idato della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Pro-Gest S.p.A. in canformita alle norme e ai 
principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione 
cantabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui 
basare ii nostro giudizio. 

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per ii bilancio 
consolidate 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 
rappresentazione veritiera e carretta in canformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di 
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del cantrollo interno dagli stessi ritenuta 
necessaria per cansentire la redazione di un bilancio che non cantenga errori significativi dovuti a 
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di cantinuare ad 
operare come un'entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio cansolidato, per 
l'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della cantinuita aziendale, nonche per una adeguata 
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano ii presupposto della continuita aziendale nella 
redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le candizioni per la 
liquidazione della capogruppo Pro-Gest S.p.A. o per l'interruzione dell'attivita o non abbiano 
alternative realistiche a tali scelte. 

II callegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 
predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo. 
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio 
consolidato 

I nostri obiettivi sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che ii bilancio consolidato nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l'emissione di una relazione di revisione che includa ii nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una 
revisione cantabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del bilancio consolidato. 

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato ii giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione cantabile. lnoltre: 
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• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed
appropriati su cui basare ii nostro giudizio. II rischio di non individuare un errore significativo
dovuto a frodi e piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo
derivante da comportamenti od eventi non intenzionali, poiche la frode pub implicare
l'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
cantabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno del Gruppo;

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonche la ragionevolezza
delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa;

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori
del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita del Gruppo di continuare ad operare
come un'entita in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio
ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella
formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi
acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che ii Gruppo cessi di operare come un'entita in funzionamento;

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e ii contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se ii bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

• abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie
delle imprese o delle differenti attivita economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere
un giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e
dello svolgimento dell'incarico di revisione cantabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili
del giudizio di revisione sul bilancio consolidato.
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Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA Italia), tra gli altri aspetti. la portata e la
tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, lettera e), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 
39 

Gli amministratori della Pro-Gest S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione del Gruppo Pro-Gest al 31 dicembre 2018, inclusa la sua coerenza con ii relativo bilancio
consolidato e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine di esprimere
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con ii bilancio consolidato del Gruppo Pro
Gest al 31 dicembre 2018 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonche di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e coerente con ii bilancio consolidato del Gruppo Pro-Gest
al 31 dicembre 2018 ed e redatta in conformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'art. 14, c.2, lettera e), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto
acquisite nel corso dell'attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Treviso, 29 aprile 2019

EY S.p.A. 

�'M�R b" t I Ma'fr?z10 u ina o 
(Socio)
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