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1. INFORMAZIONI GENERALI E STRUTTURA DEL GRUPPO 

 

OVERVIEW 

Siamo una società italiana leader nella produzione e fornitura di carta per ondulatore riciclata, cartoni 
ondulati e prodotti per imballaggio in cartone ondulato, con un forte impegno alla sostenibilità. Riteniamo di 
essere l’unico gruppo italiano a gestione familiare integrato verticalmente, che offre una gamma completa 
di prodotti, dal riciclo della carta da macero fino alla produzione di prodotti per imballaggio in cartone 
ondulato. Con 20 impianti produttivi, riteniamo di essere il più grande produttore di carta per ondulatore 
riciclata (in termini di volume) in Italia e un leader del mercato della produzione di cartoni ondulati e scatole. 
Le nostre operazioni si concentrano su quattro divisioni commerciali: Riciclo, Produzione di carta per 
ondulatore, Cartone ondulato e Imballaggi. 

Disponiamo di una rete di 20 impianti produttivi dislocati strategicamente in sette regioni italiane, 
comprendenti tre impianti di riciclo (di cui uno avviato nel primo trimestre), cinque cartiere, quattro 
ondulatori (per la trasformazione della carta per ondulatore in cartone ondulato) e otto impianti per la 
produzione di imballaggi. Riteniamo che la collocazione geografica dei nostri stabilimenti offra vantaggi 
competitivi, inclusi: (i) prossimità a clienti chiave, (ii) riduzione dei costi di trasporto e (iii) abilità nel produrre 
prodotti per l’imballaggio in modo efficiente in termini di tempo. 

Per l’anno conclusosi al 31 dicembre 2017 abbiamo registrato ricavi consolidati per Euro 502,0 Mln e un 
EBITDA consolidato di Euro 114,0 Mln.  

Nati nel 1973 dal nostro fondatore Bruno Zago, abbiano il nostro headquarter nei pressi di Treviso, nel nord-
est dell’Italia e, al 30 Settembre 2018, impieghiamo 1.051 persone. 

 

STRUTTURA DEL GRUPPO 

Il seguente schema riassume la struttura del Gruppo al 30 Settembre 2018. 
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2. ANALISI DELLA GESTIONE 

 

La seguente è una presentazione e analisi del risultato della gestione e della situazione finanziaria del periodo 
terminato al 30 Settembre 2018 e delle informazioni comparative per il periodo terminato al 30 Settembre 
2017, così come derivato dal nostro Resoconto Intermedio di Gestione consolidato per i primi nove mesi del 
2018. 

Vi incoraggiamo a leggere la seguente presentazione, assieme alla “Presentation of financial information”, 
alla “Selected historical financial information and other data” e al nostro Bilancio consolidato incluso nel 
nostro memorandum di offerta datato 7 Dicembre 2017 (“Offering Memorandum”) relativo all’emissione di 
Euro 250 Mln di obbligazioni con scadenza 2024. La seguente presentazione contiene previsioni basate su 
assunzioni sulle performance future. Queste affermazioni sono soggette a rischi, incertezze e altri fattori che 
possono causare che i risultati o i flussi di cassa futuri differiscano da quelle espresse o sottointese in questa 
presentazione. Fattori che possono causare o contribuire a tali differenze includono, ma non sono limitati, a 
quelli presentati a seguire e a quelli nell’“Offering Memorandum”, in particolare nelle sezioni “Risk factors” 
e “Forward-looking statements”. 

Tutte le referenze alle informazioni finanziare relative al periodo concluso al 30 Settembre 2018 e le 
informazioni comparative relative al periodo concluso al 30 Settembre 2017 devono essere considerate 
conformi ai principi contabili nazionali risultanti dalla riforma contabile. 

Abbiamo tuttavia riclassificato le voci esclusivamente ai fini della loro inclusione in questa presentazione e, 
per la comodità del lettore, in un modo più in linea con una presentazione internazionale delle informazioni 
finanziarie che li rende più facilmente comparabili con quelli delle imprese che applicano gli IFRS. Di 
conseguenza, in questa sezione, discutiamo e analizziamo i nostri risultati e la situazione finanziaria per i 
periodi presentati sulla base della riclassificazione delle voci sulla base dei principi contabili italiani. 

I termini in maiuscolo qui utilizzati e non altrimenti definiti hanno il significato loro assegnato nell’“Offering 
Memorandum”. 

Il resoconto intermedio sulla gestione relativo al 30 settembre 2018, non oggetto di revisione contabile, è 
stato approvato dal Consiglio di Amministrazione il 29 Novembre 2018. 

 

ANALISI DEL RESOCONTO INTERMEDIO DI GESTIONE AL 30 SETTEMBRE 2018 

I risultati dei primi nove mesi dell’anno in corso sono in linea con i buoni risultati ottenuti nel corrispondente 
periodo dell’anno precedente.  

Nel corso del terzo trimestre 2018 la Cartiera di Carbonera S.p.A. ha effettuato una fermata produttiva 
necessaria ad effettuare una modifica al macchinario che ha sospeso la produzione per oltre un mese 
portando così una riduzione dei ricavi caratteristici stimata in circa euro 7,5 Mln.  

Inoltre, si segnala che nel corso dell’anno 2018 per il nuovo stabilimento di Mantova si sono contabilizzati 
costi per circa 4,2 Mln di euro legati soprattutto a costi per la formazione del personale ed a costi energetici, 
necessari alla messa in funzione di tutti i componenti della nuova macchina continua. 
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Conto Economico al 30 Settembre 2018 

Conto economico (€/1000) 30/09/2018 30/09/2017 Variazione % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 346.220 350.400 -1,2% 
Variazioni rimanenze prodotti in lavorazione, semilavorati, finiti 
e incremento immobilizzazioni 

245 1.244 -80,3% 

Altri ricavi e proventi 12.585 14.396 -12,6% 
Valore della produzione 359.050 366.040 -1,9% 
Acquisti e variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, di 
consumo e merci 172.435 183.512 -6,0% 

Costi per servizi e godimento beni di terzi 68.267 61.298 11,4% 
Costo del lavoro 36.486 34.648 5,3% 
Altri costi operativi 4.815 6.050 -20,4% 
Costi operativi 282.003 285.507 -1,2% 
Svalutazioni ed altri accantonamenti 987 937 5,3% 
EBITDA (*) 76.060 79.595 -4,4% 
Ammortamenti 21.567 20.212 6,7% 
EBIT 54.493 59.383 -8,2% 
Proventi e (oneri) finanziari -14.275 -8.627 65,5% 
Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie 84 1.188   
Risultato prima delle imposte 40.301 51.944 -22,4% 
Imposte sul reddito 11.467 15.076 -23,9% 
Utile (perdita) dell'esercizio 28.835 36.868 -21,8% 

 
(*) L’EBITDA è un risultato intermedio, determinato al lordo degli ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni tecniche, degli oneri finanziari e delle imposte sul reddito. 
Si tratta di una misura utilizzata dalla società per monitorare e valutare il suo andamento operativo. 

 

I ricavi caratteristici sono passati da euro 350,4 Mln relativi al 30 Settembre 2017 ad euro 346,2 Mln al 30 
Settembre 2018 segnando una diminuzione percentuale del 1,2%. 

Il costo delle materie prime e sussidiarie consumate è passato da euro 183,5 Mln al 30 Settembre 2017 ad 
euro 172,4 Mln al 30 Settembre 2018. Tale variazione è riconducibile alla riduzione del costo delle materie 
prime. 

Il mercato delle materie prime riciclate nel corso dei primi nove mesi dell’anno ha segnato una flessione 
rispetto all’anno precedente, influenzato dalla riduzione della domanda da parte del mercato cinese che si è 
manifestata principalmente a partire dal secondo trimestre dell’anno 2018. 

Persiste invece l’aumento dei prezzi delle materie prime vergini, confermando il trend rialzista che ha 
contrassegnato il mercato nell’ultimo periodo causato anche dalla crescente domanda da parte del mercato 
asiatico che utilizza un po’ di più questa tipologia di materie prime in sostituzione della carta riciclata. 

Nel corso dei primi nove mesi dell’anno 2018 sono state acquistate rilevanti quantità di materie prime 
riciclate necessarie all’avvio della nuova macchina continua dello stabilimento di Mantova, quantificate in 
circa euro 15 Mln. 

Continua l’aumento del costo del gas naturale che ha segnato un aumento del 20% circa dei prezzi dall’inizio 
dell’anno portando così ad un innalzamento dei costi energetici. 

I costi per servizi e godimento di beni di terzi passano da euro 61,3 Mln al 30 Settembre 2017 ad euro 68,3 
Mln al 30 Settembre 2018 con un aumento del 11,4%, prevalentemente imputabili alla messa in funzione del 
nuovo stabilimento di Mantova. 

L’EBITDA è un primario indicatore delle performance economiche e al 30 Settembre 2018 è pari ad euro 76,1 
Mln, contro euro 79,6 Mln al 30 Settembre 2017 con una diminuzione percentuale del 4,4% riconducibile agli 
aspetti operativi e produttivi sopra elencati. 
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Infine riportiamo come analisi della gestione caratteristica il calcolo del EBIT che passa da euro 59,4 Mln al 
30 Settembre 2017 ad euro 54,5 Mln al 30 Settembre 2018, con una diminuzione del 8,2%.  

Gli oneri finanziari invece segnano un aumento dovuto all’emissione da parte della Capogruppo Pro-Gest 
S.p.a. nel mese di Dicembre 2017, di un prestito obbligazionario del valore complessivo di nominali 250 
milioni di euro al tasso del 3,25%, quotato presso il Luxemburg Stock Exchange (Euro MTF) e anche alla Borsa 
Italiana segmento ExtraMot PRO. Gli interessi passivi relativi a questo bond sono pari a euro 6,1 Mln nei primi 
nove mesi del 2018. 

I proventi ed oneri finanziari sono passati da euro 8,6 Mln al 30 Settembre 2017 a euro 14,3 Mln al 30 
Settembre 2018. 

Il risultato intermedio di periodo netto è passato quindi da euro 51,9 Mln al 30 Settembre 2017 a euro 40,3 
Mln al 30 Settembre 2018 con una diminuzione del 22,4%.  

Il risultato caratteristico dei primi nove mesi dell’anno porta quindi a replicare i buoni risultati ottenuti l’anno 
precedente premiando così la costante ed attenta gestione aziendale che ha caratterizzato questi ultimi anni. 
L’utile finale è ridotto per effetto dell’aumento degli interessi passivi e dei costi relativi al nuovo stabilimento 
di Mantova. 

 

Posizione Finanziaria al 30 Settembre 2018 

Indebitamento Finanziario (€/1000) 30/09/2018 31/12/2017 Variazione 
A. Cassa  177.321 252.210 -74.889 
B. Altre disponibilità liquide  - - - 
C. Titoli - - - 
D. Liquidità (A)+(B)+(C) 177.321 252.210 -74.889 
E. Crediti finanziari correnti  - - - 
F. Debiti bancari correnti -63.030 -61.307 -1.723 
G. Parte corrente dell’indebitamento non corrente  -8.854 -4.681 -4.173 
H. Altri debiti finanziari correnti  -1.767 -3.767 2.000 
I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) -73.650 -69.754 -3.896 
J. Indebitamento finanziario corrente netto (I)-(E)-(D) 103.671 182.456 -78.784 
K. Debiti bancari non correnti  -73.099 -86.702 13.602 
L. Obbligazioni emesse -329.746 -332.007 2.261 
M. Altri debiti non correnti -14.741 -16.241 1.501 
N. Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) -417.586 -434.950 17.364 
O. Indebitamento finanziario netto (J)+(N) da Raccomandazione 
CESR  

-313.915 -252.494 -61.420 

Altri titoli dell’attivo immobilizzato 14.000 14.000               - 
Indebitamento finanziario netto -299.915 -238.494 -61.420 

 

Si precisa che la voce Altri debiti non correnti comprende anche il fair value al 30 Settembre 2018 degli 
strumenti finanziari derivati, per un modesto importo pari ad euro 28.979,00. 

L’indebitamento finanziario netto, comprensivo della liquidità differita derivante dalle obbligazioni 
sottoscritte nei confronti della Ondulati Maranello S.p.A., ammonta ad euro 299,9 Mln al 30 Settembre 2018 
rispetto ad euro 238,5 Mln al 31 Dicembre 2017 con una variazione pari ad euro 61,4 Mln. Per maggiori 
dettagli in merito alle altre variazioni intervenute nelle disponibilità liquide si rinvia al Rendiconto Finanziario. 

 

INVESTIMENTI 

Al fine di dare una corretta rappresentazione degli investimenti effettuati dal Gruppo Pro-Gest nel corso del 
presente periodo si riporta la seguente tabella: 
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Investimenti (€/1000) 30/09/2018 

Terreni e fabbricati 15.097  
Impianti e macchinario 16.726  
Attrezzature ind.li e comm.li 322  
Altri beni 2.123  
Immobilizzazioni in corso e acconti 49.597  
Totale immobilizzazioni materiali 83.865 

 

Continuano anche per il presente periodo gli investimenti nel sito produttivo di Mantova (MN). Di seguito il 
dettaglio degli investimenti effettuati. 

 

Investimenti (€/1000) 
Cartiere Villa Lagarina 
Stabilimento Mantova 

Terreni e fabbricati 11.152  
Impianti e macchinario 1.209  
Attrezzature ind.li e comm.li 29  
Altri beni 271  
Immobilizzazioni in corso e acconti 39.677  
Totale immobilizzazioni materiali 52.337 

 

RISORSE UMANE 

Il numero dei dipendenti al 30 Settembre 2018 è pari a 1.051 unità rispetto a 1.029 unità presenti al 31 
Dicembre 2017. 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. 

755 12 151 72 17 1 32 11 955 96 1.051 

 
La seconda tabella sintetizza la tipologia di rapporto, a tempo determinato o indeterminato, distinguendo tra 
uomini e donne. 

Tipo di Rapporto Uomini Donne 

Indeterminato 876 85 

Determinato 79 11 

Totale 955 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 D. Lgs. 81/2008, anche avvalendosi di delegati 
speciali e terzi professionisti. 

 

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 

Le previsioni macro-economiche indicano per il quarto trimestre 2018 una inversione di tendenza rispetto 
alla prima parte dell’anno. In Italia è prevista una riduzione del PIL nell’ultimo trimestre dell’anno 2018, 
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condizionata anche dall’instabilità che caratterizza l’attuale scenario politico, con ripercussioni in ambito 
finanziario dovute alle tensioni createsi sullo spread. In ambito europeo si sono già modificate le stime di 
crescita nei principali paesi produttori quali ad esempio la Germania che ha già comunicato una riduzione 
sulle stime di crescita relativa al 2018 dovute anche ad un calo dei consumi interni. 

Preoccupa ancora il trend rialzista delle materie prime vergini associate all’aumento dei costi energetici che 
si sono verificati nel corso di questi primi nove mesi. I costi energetici non dovrebbero essere soggetti ad 
aumenti nell’ultimo trimestre. 

In base a queste considerazioni si può confermare che per i prossimi mesi il Gruppo Pro-Gest si aspetta di 
consolidare i risultati fin qui acquisiti, prevedendo un quarto trimestre positivo seppure con delle 
performance economiche meno elevate rispetto ai trimestri precedenti. 

 
INFORMAZIONI SUI FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DEL SEMESTRE 

Dopo la chiusura del periodo non sono avvenuti fatti di rilievo da segnalare. 
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3. RESOCONTO INTERMEDIO CONSOLIDATO AL 30.09.2018  

Pro-Gest S.p.A.     -     Bilancio Consolidato     
Stato patrimoniale   
Attivo 30/09/2018 31/12/2017 
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 1.283 1.709 
     2) Costi di sviluppo 0 0 
     3) Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 523.716 369.503 
     4) Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 0 0 
     5) Avviamento 1.306.701 1.328.988 
     6) Immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 
     7) Altre 518.052 1.361.937 
     Totale immobilizzazioni immateriali 2.349.752 3.062.137 
  II - Immobilizzazioni materiali   
     1) Terreni e fabbricati 189.205.078 186.820.148 
     2) Impianti e macchinario 115.776.045 113.093.206 
     3) Attrezzature industriali e commerciali 954.024 1.004.559 
     4) Altri beni 6.798.634 5.249.347 
     5) Immobilizzazioni in corso e acconti 179.836.359 137.243.480 
     Totale immobilizzazioni materiali 492.570.140 443.410.740 
  III - Immobilizzazioni finanziarie     
     1) Partecipazioni in   
       a) imprese controllate 0 0 
       b) imprese collegate 4.654.365 3.945.770 
       c) imprese controllanti 0 0 
       d) imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0 
       d-bis) altre imprese 1.791.683 1.692.997 
       Totale partecipazioni 6.446.048 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 
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         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 
         Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0 
       d-bis) verso altri   
         esigibili entro l'esercizio successivo 3.370.000 2.910.000 
         esigibili oltre l'esercizio successivo 1.626.399 1.626.399 
         Totale crediti verso altri 4.996.399 4.536.399 
       Totale crediti 4.996.399 4.536.399 
     3) Altri titoli 14.000.000 14.000.000 
     4) Strumenti finanziari derivati attivi 0 0 
     Totale immobilizzazioni finanziarie 25.442.447 24.175.166 
  Totale immobilizzazioni (B) 520.362.339 470.648.043 
C) Attivo circolante     
  I - Rimanenze   
     1) Materie prime, sussidiarie e di consumo 74.236.091 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 7.879.185 6.970.001 
     5) Acconti 2.440.543 7.077.213 
     Totale rimanenze 84.555.819 60.624.027 
  Immobilizzazioni materiali destinate alla vendita 0 0 
  II - Crediti   
     1) Verso clienti     
       esigibili entro l'esercizio successivo 170.167.193 190.256.407 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 3.850.000 3.850.000 
       Totale crediti verso clienti 174.017.193 194.106.407 
     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 0 0 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale crediti verso imprese collegate 0 0 
     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 3.821.631 2.759.546 
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       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale crediti tributari 3.821.631 2.759.546 
     5-ter) Imposte anticipate 2.242.910 2.192.511 
     5-quater) Verso altri   
       esigibili entro l'esercizio successivo 16.891.877 8.821.648 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 4.529.050 4.358.448 
       Totale crediti verso altri 21.420.927 13.180.096 
  Totale crediti 201.502.661 212.238.560 
  III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni   
     1) Partecipazioni in imprese controllate 0 0 
     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 177.307.487 252.196.779 
     2) Assegni 0 0 
     3) Danaro e valori in cassa 13.531 13.150 
     Totale disponibilità liquide 177.321.018 252.209.929 
  Totale attivo circolante (C) 463.379.498 525.072.516 
D) Ratei e risconti 1.695.045 822.314 
Totale attivo 985.436.882 996.542.873 
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Passivo 30/09/2018 31/12/2017 
A) Patrimonio netto   
  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 27.708.870 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 10.897.719 6.844.504 
     Riserva da differenze di traduzione 0 0 
     Varie altre riserve 4.804 4.804 
     Totale altre riserve  38.611.393 34.558.178 
  VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi -22.024 -30.509 
  VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 190.923.674 138.111.315 
  IX - Utile (perdita) dell'esercizio 28.876.580 52.836.322 
     Perdita ripianata nell'esercizio 0 0 
  X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio 0 0 
  Totale patrimonio netto di gruppo 304.341.746 271.427.429 
  Patrimonio netto di terzi   
      Capitale e riserve di terzi 970.972 5.873.270 
      Utile (perdita) di terzi -41.745 847.548 
      Totale patrimonio netto di terzi 929.227 6.720.818 
  Totale patrimonio netto consolidato 305.270.973 278.148.247 
B) Fondi per rischi e oneri   
     1) Per trattamento di quiescenza e obblighi simili 109.364 87.368 
     2) Per imposte, anche differite 10.259.377 10.556.378 
     fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri 0 0 
     3) Strumenti finanziari derivati passivi 28.979 133.884 
     4) Altri 1.145.338 1.146.683 
     Totale fondi per rischi ed oneri 11.543.058 11.924.313 
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 8.254.450 8.497.999 
D) Debiti   
     1) Obbligazioni     
       esigibili entro l'esercizio successivo 8.853.706 4.680.516 
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       esigibili oltre l'esercizio successivo 329.746.114 332.007.439 
       Totale obbligazioni 338.599.820 336.687.955 
     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 63.029.507 61.306.822 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 73.099.135 86.701.558 
       Totale debiti verso banche 136.128.642 148.008.380 
     5) Debiti verso altri finanziatori     
       esigibili entro l'esercizio successivo 1.766.503 3.766.800 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 14.711.599 16.107.256 
       Totale debiti verso altri finanziatori 16.478.102 19.874.056 
     6) Acconti     
       esigibili entro l'esercizio successivo 418.593 266.905 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale acconti 418.593 266.905 
     7) Debiti verso fornitori     
       esigibili entro l'esercizio successivo 147.053.129 169.611.230 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 2.310.939 3.851.563 
       Totale debiti verso fornitori 149.364.068 173.462.793 
     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 0 0 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale debiti verso imprese collegate 0 0 
     11) Debiti verso controllanti   
       esigibili entro l'esercizio successivo 0 0 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       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 
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     12) Debiti tributari     
       esigibili entro l'esercizio successivo 4.747.386 4.653.675 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale debiti tributari 4.747.386 4.653.675 
     13) Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale     
       esigibili entro l'esercizio successivo 2.347.642 2.687.049 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 
       Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 2.347.642 2.687.049 
     14) Altri debiti     
       esigibili entro l'esercizio successivo 8.371.964 8.807.086 
       esigibili oltre l'esercizio successivo 90.618 167.232 
       Totale altri debiti 8.462.582 8.974.318 
       Totale debiti 656.546.835 694.615.131 
E) Ratei e risconti 3.821.566 3.357.183 
Totale passivo 985.436.882 996.542.873 
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Conto economico 30/09/2018 30/09/2017 
A) Valore della produzione   
     1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 346.219.676 350.399.892 
     2) Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 244.835 1.244.003 
     3) Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0 
     4) Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 0 0 
     5) Altri ricavi e proventi     
       contributi in conto esercizio 301.132 361.541 
       altri 12.284.258 14.034.077 
       Totale altri ricavi e proventi 12.585.390 14.395.618 
     Totale valore della produzione 359.049.901 366.039.513 
B) Costi della produzione   
     6) Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 200.759.821 178.271.730 
     7) Per servizi 64.231.033 59.323.035 
     8) Per godimento di beni di terzi 4.035.795 1.974.622 
     9) Per il personale   
       a) salari e stipendi 25.893.702 24.738.236 
       b) oneri sociali 8.354.878 7.773.727 
       c) trattamento di fine rapporto 1.714.653 1.609.800 
       d) trattamento di quiescenza e simili 0 0 
       e) altri costi 522.725 526.004 
       Totale costi per il personale 36.485.958 34.647.767 
     10) Ammortamenti e svalutazioni     
       a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 1.004.148 968.768 
       b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 20.562.359 19.243.142 
       c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0 
       d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide 987.059 937.228 
       Totale ammortamenti e svalutazioni 22.553.566 21.149.138 
     11) Variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci -28.324.454 5.240.395 
     12) Accantonamenti per rischi 0 0 
     13) Altri accantonamenti 0 0 
     14) Oneri diversi di gestione 4.815.097 6.049.907 
     Totale costi della produzione 304.556.816 306.656.594 
  Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 54.493.085 59.382.919 
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 
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         da imprese controllanti 0 0 
         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 0 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 559.735 271.926 
         Totale proventi diversi dai precedenti 559.735 271.926 
       Totale altri proventi finanziari 559.735 271.926 
     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 14.240.836 8.867.500 
       Totale interessi e altri oneri finanziari 14.240.836 8.867.500 
     17-bis) utili e perdite su cambi -608.390 -45.674 
  Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) -14.275.214 -8.627.332 
D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie   
     18) Rivalutazioni     
       a) di partecipazioni 99.056 192.642 
       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 1.144.852 
       di attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0 
       Totale rivalutazioni 99.056 1.337.494 
     19) Svalutazioni   
       a) di partecipazioni 15.461 149.225 
       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 15.461 149.225 
  Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) 83.595 1.188.269 
  Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) 40.301.466 51.943.856 
     20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate     
       imposte correnti 11.802.324 14.441.683 
       imposte relative a esercizi precedenti 14.386 -61.895 
       imposte differite e anticipate -350.079 696.410 
       proventi (oneri) da adesione al regime di consolidato fiscale / trasparenza fiscale 0 0 
       Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 11.466.631 15.076.198 
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     21) Utile (perdita) consolidati dell'esercizio     
        21) Utile (perdita) consolidati dell'esercizio 28.834.835 36.867.658 
        Risultato di pertinenza del gruppo 28.876.580 36.223.305 
        Risultato di pertinenza di terzi -41.745 644.353 
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Pro-Gest S.p.A. Rendiconto Finanziario Indiretto Consolidato   
  30/09/2018 30/09/2017 
A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)   
    Utile/(Perdita) dell'esercizio 28.834.835 36.867.658 
    Imposte sul reddito 11.466.631 15.076.198 
    Interessi passivi/(attivi) 13.681.101 8.595.574 
    (Dividendi) (14.277) (13.916) 
    (Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività (1.875.286) (3.538.011) 
    1) Utile/(Perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus/minusvalenze da cessione 52.093.004 56.987.503 
    Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante netto    
    Accantonamenti ai fondi 328.551 1.287.120 
    Ammortamenti delle immobilizzazioni 21.566.507 20.211.910 
    Svalutazioni per perdite durevoli di valore 0 0 

Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti finanziari derivati che non comportano movimentazione 
monetarie 0 (1.144.852) 

    Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari (83.595) (43.417) 
    Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante netto 21.811.463 20.310.761 
    2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 73.904.467 77.298.264 
    Variazioni del capitale circolante netto   
    Decremento/(Incremento) delle rimanenze (23.931.792) 4.698.758 
    Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti 20.089.214 (30.055.783) 
    Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (35.730.132) (2.991.859) 
    Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (872.731) (1.237.427) 
    Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi 97.678 600.104 
    Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto (4.168.258) 2.687.374 
    Totale variazioni del capitale circolante netto (44.516.021) (26.298.833) 
    3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 29.388.446 50.999.431 
    Altre rettifiche   
    Interessi incassati/(pagati) (11.438.673) (8.595.574) 
    (Imposte sul reddito pagate) (10.906.549) (14.045.097) 
    Dividendi incassati 14.277 13.916 
    (Utilizzo dei fondi) (645.190) (409.991) 
    Altri incassi/(pagamenti) 0 0 
    Totale altre rettifiche (22.976.134) (23.036.746) 
    Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 6.412.311 27.962.685 
B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento   
    Immobilizzazioni materiali    
    (Investimenti) (72.434.988) (78.774.463) 
    Disinvestimenti 5.412.943 8.764.248 
    Immobilizzazioni immateriali   
    (Investimenti) (90.835) (224.764) 
    Disinvestimenti 0 0 
    Immobilizzazioni finanziarie   
    (Investimenti) (1.183.686) (1.100.900) 
    Disinvestimenti 0 0 
    Attività finanziarie non immobilizzate   
    (Investimenti) 0 0 
    Disinvestimenti 0 0 
    (Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilità liquide) (1.200.000) 0 
    Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilità liquide 0 0 
    Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) (69.496.566) (71.335.879) 
C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento   
    Mezzi di terzi    
    Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche (54.992) 13.284.459 
    Accensione finanziamenti 11.700.000 21.279.569 
    (Rimborso finanziamenti) (23.449.664) (8.205.757) 
    Mezzi propri    
    Aumento di capitale a pagamento 0 0 
    (Rimborso di capitale) 0 0 
    Cessione/(Acquisto) di azioni proprie 0 0 
    (Dividendi e acconti su dividendi pagati) 0 0 
    Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) (11.804.656) 26.358.271 
Incremento/(Decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) (74.888.911) (17.014.923) 
    Effetto cambi sulle disponibilità liquide 0 0 
Disponibilità liquide a inizio esercizio     
    Depositi bancari e postali 252.196.779 59.862.815 
    Assegni 0 0 
    Danaro e valori in cassa 13.150 12.732 
    Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 252.209.929 59.875.547 
    Di cui non liberamente utilizzabili 0 0 
Disponibilità liquide a fine esercizio    
    Depositi bancari e postali 177.307.487 42.844.474 
    Assegni 0 0 
    Danaro e valori in cassa 13.531 16.150 
    Totale disponibilità liquide a fine esercizio 177.321.018 42.860.624 
    Di cui non liberamente utilizzabili 0 0 
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4. NOTE ESPLICATIVE AL RESOCONTO INTERMEDIO DELLA GESTIONE 

 

STRUTTURA E CONTENUTO DEL RESOCONTO INTERMEDIO 

Il presente resoconto intermedio è stato redatto in conformità alla normativa di cui al D. Lgs. 127/1991, così 
come modificata dal Decreto Legislativo n. 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.  

 

POSTULATI E PRINCIPI DI REDAZIONE DEL RESOCONTO INTERMEDIO 

In aderenza al disposto dell’art. 2423 del Codice Civile, nella redazione del resoconto intermedio si sono 
osservati i postulati generali della chiarezza e della rappresentazione veritiera e corretta della situazione 
patrimoniale e finanziaria della Società e del risultato economico del periodo. 

La valutazione delle voci di resoconto intermedio 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 nel resoconto intermedio sono esclusivamente quelli realizzati alla data di chiusura del 
periodo. 

I proventi e gli oneri indicati sono quelli di competenza del periodo, 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 del periodo. 

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 
del periodo 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 del periodo o quando favorisce la chiarezza del resoconto intermedio.  

Gli schemi di resoconto intermedio sono espressi in unità di Euro. 

 

AREA DI CONSOLIDAMENTO. 

Per quanto richiesto dall'art. 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 Fin. di partecip. e prod. e lavoraz. cart. ondul.     

Società controllate           

Trevikart S.r.l. Treviso 46.800 Prod. imballi in cart. ondul. 100,00%   

Ondulato Trevigiano S.r.l. Treviso 51.480 Prod. imballi in cart. ondul. 100,00%   

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

Plurionda S.p.A. Treviso 258.250 Prod. e lavoraz. cart. ondul. 100,00%   

Union Cart S.r.l. Treviso 100.000 Prod. imballi in cart. ondul. 51,00%   

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

Elimarca S.r.l. Treviso 98.800 Servizi di trasp.  100,00% 
 

Investment Industries S.r.l. Treviso 100.000 Fin. di partecip.   100,00% 

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

Histra S.r.l. Treviso 100.000 Fin. di partecip.   100,00% 

Cuboxal Papiererzeugnisse 
GmbH 

Hohenbrunn 25.565  Comm. carta e deriv.   100,00% 

Bergapack S.r.l. Treviso 52.000 Prod. imballi in cart. ondul. 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 Prod. imballi in cart. ondul. 100,00%   

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

 

CRITERI DI CONSOLIDAMENTO 

La redazione del resoconto intermedio 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 le situazioni chiuse al 30 Settembre 2018. La data di riferimento 
del resoconto intermedio consolidato corrisponde a quella del resoconto intermedio della capogruppo e di 
tutte le società consolidate.  

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 del periodo loro attribuibile; 

− 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. 
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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 resoconto intermedio sono conformi a quelli stabiliti dall’art. 2426 
del Codice Civile e dai principi contabili di riferimento. Tra i postulati di resoconto intermedio vi è anche la 
continuità con il periodo precedente nell’applicazione dei criteri di valutazione adottati per la redazione del 
resoconto intermedio. 

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 periodo 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 periodi successivi vengono meno i presupposti della 
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 del periodo 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 periodo 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 al periodo precedente, sono le seguenti: 
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Aliquota utilizzata (%) 

Immobili industriali 3,33 – 5,50 

Costruzioni leggere 10 

Impianti e Macchinari generici 9 

Impianti e Macchinari generici CVL 6,4 

Impianti e Macchinari specifici 11,5 

Impianti e Macchinari specifici CVL 6,7 

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 

 

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

 

RATEI E RISCONTI 

Sono determinati rispettando il criterio della competenza temporale e si riferiscono esclusivamente a quote 
di componenti reddituali comuni a più periodi variabili in ragione del tempo. 

Tra i ratei e risconti attivi sono iscritti i proventi di competenza del periodo esigibili in periodi successivi e i 
costi sostenuti entro la chiusura del periodo ma di competenza di periodi futuri. 

Tra i ratei e risconti passivi sono iscritti i costi di competenza del periodo esigibili in periodi successivi e i 
proventi percepiti entro la chiusura del periodo ma di competenza di periodi futuri. 

 

FONDI PER RISCHI ED ONERI 

Includono gli accantonamenti destinati a fronteggiare le perdite ed i debiti di cui alla data di resoconto 
intermedio 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 resoconto intermedio. 

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 resoconto intermedio 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 resoconto intermedio dal valore stimato al momento 
dell’esborso. 

Le passività potenziali sono rilevate in resoconto intermedio 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. 

 

  



Resoconto intermedio sulla gestione 
del Gruppo Pro-Gest al 30 settembre 2018 

24  
 

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’art. 2426, comma 1, n. 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 resoconto intermedio. L’iscrizione e la variazione 
di fair value rispetto al periodo precedente sono rilevate in resoconto intermedio 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’art. 2426, comma 1, n. 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’art. 2426, comma 1, n. 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 coperto (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 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 resoconto intermedio la società valuta se la relazione di copertura soddisfi ancora i requisiti di efficacia.  
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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 del periodo 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”. 

 

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 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. 
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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 resoconto intermedio 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 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 resoconto intermedio, 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 del periodo se la riduzione è 
giudicata durevole. 
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RICONOSCIMENTO DI RICAVI E COSTI 

Sono iscritti in resoconto intermedio 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 resoconto intermedio secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi. 

 

IMPOSTE SUL REDDITO 

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

− gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per il periodo, 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 nel periodo. 

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 ai successivi 
periodi 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 periodi 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 resoconto intermedio, se inferiore alla garanzia prestata, è indicato nella nota integrativa.  

I rischi per i quali la manifestazione di una passività è probabile sono accantonati secondo criteri di congruità 
nei fondi rischi. Per i rischi per i quali la manifestazione di una passività è solo possibile non si procede allo 
stanziamento di fondi rischi secondo i principi contabili di riferimento. Non si tiene conto dei rischi di natura 
remota. 
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CAMBIAMENTO DI PRINCIPI CONTABILI 

Il cambiamento di un principio contabile è rilevato nel periodo in cui viene adottato ed i relativi fatti ed 
operazioni 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 del periodo precedente ed i dati comparativi del periodo 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 del periodo in corso, il nuovo principio contabile è 
applicato prospetticamente. 

Crediti e debiti 

Il Gruppo si è avvalso della facoltà concessa dall’art. 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 i costi accessori ai finanziamenti stipulati nei precedenti periodi 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 resoconto intermedio 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 del periodo in cui si individua l’errore. Ai 
soli fini comparativi, quando fattibile, il Gruppo corregge un errore rilevante commesso nel periodo 
precedente riesponendo gli importi comparativi mentre se un errore è stato commesso in periodi 
antecedenti a quest’ultimo viene corretto rideterminando i saldi di apertura del periodo precedente. Quando 
non è fattibile determinare l’effetto cumulativo di un errore rilevante per tutti i periodi 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 periodi precedenti sono contabilizzati nel conto economico del 
periodo in cui si individua l’errore. 

 

NOTE DI COMMENTO 

Il presente Resoconto Intermedio di Gestione non è stato oggetto di revisione contabile da parte della Società 
di Revisione. 
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CONFERENCE CALL 

Incontro con la comunità finanziaria 

L’incontro con la comunità finanziaria è fissato per il giorno 11 dicembre alle ore 10.30 CET tramite 
conference call contattando: 

Per individuare il numero telefonico da digitare consultare: https://join.me/intphone/592493291/0 
ID conference call: 831-924-632 # 

La Presentazione Istituzionale sarà resa disponibile il 10 dicembre 2018 sul sito della società 
www.progestspa.com nella sezione Investor Relations di Pro-Gest S.p.A. 

 

DISCLAIMER  

La presente relazione (inclusa qualsiasi presentazione orale, sessione di domande e risposte e qualsiasi altro 
documento o materiale distribuito durante o in relazione alla presente relazione) (collettivamente, la 
“Relazione") è stata preparata da Pro-Gest S.p.A. (la "Società").  

In nessun caso la presente Relazione può essere considerata un'offerta di vendita, una sollecitazione 
all'acquisto o una sollecitazione all'offerta di acquisto di titoli di qualsiasi tipo in nessuna giurisdizione in cui 
tale offerta, sollecitazione o vendita richieda registrazione, qualifica, notifica, divulgazione o approvazione ai 
sensi delle leggi e dei regolamenti sui titoli di tale giurisdizione. 

 

La presente Relazione non è stata sottoposta a verifica indipendente e contiene solo informazioni di sintesi 
e non ha la pretesa di essere esaustiva e non intende essere (e non deve essere) l'unica base di alcuna analisi 
o altra valutazione. Nessuna dichiarazione o garanzia (esplicita o implicita) viene fatta sull'accuratezza, la 
completezza o la correttezza delle informazioni contenute in questa Relazione, incluse proiezioni, stime, 
obiettivi e opinioni, e nessuna responsabilità è accettata per eventuali errori, omissioni o inesattezze 
contenute nel presente documento. I dati relativi al settore, al mercato e alla posizione concorrenziale 
contenuti nella presente Relazione provengono, per quanto possibile, da fonti ufficiali o da terzi. Le 
pubblicazioni, gli studi e le indagini di terzi indicano in generale che i dati in essi contenuti sono stati ottenuti 
da fonti ritenute affidabili, ma che non vi è alcuna garanzia circa la loro accuratezza o completezza. Pur 
ritenendo che ciascuna di tali pubblicazioni, studi e indagini sia stata redatta da una fonte attendibile, la 
Società non ha verificato in modo indipendente i dati in essa contenuti. Alla luce di quanto sopra, non si può 
o non si deve fare affidamento sui dati relativi all'industria, al mercato o alla posizione concorrenziale 
contenuti nella presente relazione. 

 

Le informazioni contenute nella Relazione possono includere dichiarazioni che sono, o possono essere 
considerate, dichiarazioni previsionali su eventi futuri e sui risultati futuri della Società, basate su aspettative, 
stime, previsioni e proiezioni attuali relative al settore in cui opera la Società e le convinzioni, ipotesi e 
previsioni su eventi futuri del management della Società. In particolare, tra l'altro, alcune affermazioni 
riguardanti gli obiettivi di gestione, l'andamento dei risultati economici, i margini, i costi, il rendimento del 
capitale proprio e la gestione dei rischi sono di natura previsionale. Le informazioni e le dichiarazioni 
previsionali (collettivamente, le "dichiarazioni previsionali") si basano sulle aspettative, stime, ipotesi e 
convinzioni interne della Società alla data di tali dichiarazioni o informazioni, inclusa la valutazione da parte 
del management dei risultati finanziari futuri della Società, dei piani, delle spese in conto capitale, delle 
potenziali acquisizioni e operazioni riguardanti, tra le altre cose, i risultati operativi futuri derivanti dai piani 
di business e sviluppo e da varie componenti degli stessi o dai risultati economici futuri della Società. Le 
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proiezioni, stime e pareri contenuti in tali dichiarazioni previsionali comportano necessariamente rischi noti 
e non noti, ipotesi, incertezze e altri fattori che possono portare i risultati effettivi e finanziari della Società 
nei periodi futuri a differire in modo significativo da qualsiasi stima o previsione contenuta nel presente 
documento. Nella presente Relazione, i termini "si aspetta", "ritiene", "anticipa", "piani", "può", "vuole", 
"deve", "programmato", "mirato", "stimato" ed espressioni simili, e i relativi negativi, siano essi utilizzati in 
relazione alle previsioni di performance finanziaria, all'aspettativa di finanziamenti per lo sviluppo o altro, 
hanno lo scopo di identificare dichiarazioni previsionali. Tali dichiarazioni non sono promesse o garanzie e 
sono soggette a rischi e incertezze che potrebbero far sì che i risultati effettivi differiscano significativamente 
da quelli suggeriti da tali dichiarazioni e che i benefici futuri e la produzione anticipata della Società possano 
essere influenzati negativamente. Tali dichiarazioni previsionali si riferiscono solo alla data della presente 
Relazione. A giudizio della Società, la presente Relazione è stata predisposta dalla Società su basi ragionevoli, 
riflette le migliori stime e giudizi attualmente disponibili e presenta, con cognizione di causa, le linee di 
condotta previste e i risultati attesi per il futuro. Tuttavia, tali dichiarazioni previsionali non sono un dato di 
fatto e non dovrebbero essere considerate necessariamente indicative di risultati futuri. La Società declina 
espressamente qualsiasi obbligo o impegno a pubblicare aggiornamenti o revisioni delle informazioni, 
opinioni o di qualsiasi dichiarazione previsionale contenuta nel presente documento per riflettere qualsiasi 
cambiamento nelle sue aspettative al riguardo o qualsiasi cambiamento di eventi, condizioni o circostanze 
su cui si basa qualsiasi dichiarazione previsionale, ad eccezione di quanto richiesto dalla legge applicabile. 

 

La presente Relazione contiene parametri di riferimento e termini non previsti dagli International Financial 
Reporting Standards ("IFRS"), quali l'“EBITDA”. Le misure finanziarie non previste dagli IFRS non hanno un 
significato standard ed è quindi improbabile che siano paragonabili a misure analoghe presentate da altre 
società. La Società utilizza le suddette misure per valutare le proprie performance. In quanto indicatrici di 
performance della Società, tali misure non devono essere considerate alternative o più significative rispetto 
alle misure di performance determinate in conformità agli IFRS. La Società ritiene che queste misure siano 
fondamentali in quanto dimostrano la sua capacità di generare la liquidità necessaria per finanziare le 
operazioni e le attività di supporto relative alle sue attività principali. I destinatari della presente Relazione 
sono specificatamente invitati a fare riferimento alla sezione “Presentation of Financial Information” 
dell’Offering Memorandum. 

 

Leggendo o accedendo alla Relazione, si riconosce di essere gli unici responsabili della valutazione del 
mercato e della posizione di mercato della Società e di condurre le proprie analisi e di essere gli unici 
responsabili della formazione di una propria visione del potenziale futuro andamento del business della 
Società. I destinatari non devono interpretare il contenuto della presente Relazione come una consulenza 
legale, fiscale, regolamentare, finanziaria o contabile e sono invitati a consultare i propri consulenti in merito. 
La Relazione deve ritenersi aggiornata solo al 30 Settembre 2018. Le informazioni contenute nella presente 
Relazione possono essere soggette ad aggiornamento, completamento, revisione e modifica e possono 
subire variazioni sostanziali. Non sussiste in capo ad alcuno l'obbligo di aggiornare o mantenere aggiornate 
le informazioni contenute nella Relazione e le opinioni espresse al riguardo sono soggette a modifiche senza 
preavviso. 

 

Le informazioni finanziarie non sottoposte a revisione presentate nella Relazione sono state predisposte dal 
management della Società. Le informazioni finanziarie previsionali non sottoposte a revisione non sono state 
redatte nell'ottica della conformità alle linee guida pubblicate dalla SEC, alle linee guida stabilite 
dall'American Institute of Certified Public Accountants per la preparazione e la presentazione di informazioni 
finanziarie previsionali, ai principi contabili dell’Organismo Italiano di Contabilità (OIC) o agli IFRS. I revisori 
indipendenti della Società non hanno verificato, esaminato, compilato o eseguito alcuna procedura in 
relazione a tali informazioni finanziarie non sottoposte a revisione ai fini della loro inclusione nel presente 
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documento e, di conseguenza, non hanno espresso alcun parere o fornito alcuna forma di garanzia in merito 
ai fini della presente Relazione. Inoltre, le informazioni finanziarie non sottoposte a revisione non tengono 
conto di circostanze o eventi verificatisi dopo il periodo cui si riferiscono. Le informazioni finanziarie 
previsionali non sottoposte a revisione di cui sopra si basano su una serie di ipotesi che sono soggette a 
incertezze intrinseche soggette a modifiche. Inoltre, sebbene riteniamo che le informazioni finanziarie non 
sottoposte a revisione siano ragionevoli, i nostri risultati effettivi possono differire dalle informazioni di cui 
sopra e tali variazioni potrebbero essere rilevanti. In quanto tale, non si deve fare indebito affidamento su 
tali informazioni finanziarie non sottoposte a revisione e non devono essere considerate come un'indicazione 
del fatto che saranno una previsione accurata di eventi futuri. 

 


