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INFORMAZIONE SULLA GESTIONE 

 

Andamento del Gruppo 

 

Nel primo semestre 2007 il Gruppo Pirelli & C. S.p.A. ha proseguito il percorso di 

crescita e sviluppo, in particolare nelle attività pneumatici e immobiliari. A livello 

consolidato si registra un incremento a doppia cifra dei ricavi (+10,6% su base 

omogenea) e del risultato operativo comprensivo dei proventi da partecipazioni 

(+10,2%), indicatore più significativo per esprimere l’andamento complessivo della 

gestione del Gruppo tenuto conto delle diverse tipologie di business. 

 

Il primo semestre è stato caratterizzato dal perfezionamento, da parte di Pirelli Real 

Estate, dell’acquisizione della società immobiliare tedesca DGAG, avvenuta lo 

scorso 10 gennaio. Al 30 giugno 2007 la quota di partecipazione di Pirelli Real 

Estate è pari a circa il 99,4%. Il prezzo di acquisto, soggetto a price adjustment sulla 

base del bilancio 2006, è stato determinato in circa Euro 465 milioni per il 100% di 

DGAG il cui processo di riconduzione all’usuale modello di business di Pirelli Real 

Estate è già iniziato negli ultimi giorni di marzo con il deconsolidamento degli 

immobili terziari e, in parte, di quelli residenziali. Nel conto economico consolidato 

di Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 2007, l’operazione ha determinato un incremento 

dei ricavi di Euro 529,9 milioni, dovuto all’avvio del citato deconsolidamento ed un 

temporaneo impatto di Euro 979 milioni sulla posizione finanziaria netta, che 

scenderà a circa Euro 90 milioni al completamento del processo di riorganizzazione 

previsto entro la fine dell’anno. 

 
 
Nelle attività industriali, Pirelli Tyre ha ottenuto un incremento di ricavi (+6,6%) e 

risultato operativo (+6%) in un mercato competitivo e caratterizzato dal 

consolidamento dei costi delle materie prime su livelli elevati e superiori al 

corrispondente periodo dell’anno precedente. Si confermano la focalizzazione sui 

segmenti a maggior valore aggiunto e la crescita nei mercati emergenti. 

 



6

 

Nelle attività immobiliari, Pirelli Real Estate ha registrato una crescita significativa 

del risultato operativo comprensivo dei proventi da partecipazioni (+36%) e 

dell’utile netto (+14%). 

 

 

Per quanto riguarda le start-up, i risultati di Pirelli Broadband Solutions hanno 

risentito del cambiamento del mix di prodotto nell’accesso alla banda larga e di una 

riduzione delle vendite nella fotonica, legata al rallentamento degli investimenti in 

infrastrutture da parte dei principali operatori mondiali di telecomunicazioni. 

 

 

Sono sostanzialmente stabili, al netto delle componenti straordinarie relative 

all’esercizio 2006, i ricavi di Pirelli Ambiente. 

 

 

Per quanto riguarda Olimpia S.p.A., è stato raggiunto, in data 28 aprile 2007, un 

accordo di cessione totale della partecipazione nella società da parte di Pirelli e 

Sintonia a primari investitori istituzionali finanziari e soggetti industriali. 

Per effetto di quanto sopra, la partecipazione in Olimpia è stata classificata nello 

stato patrimoniale al 30 giugno 2007 come “attività non corrente posseduta per la 

vendita”, e gli effetti economici sono stati classificati nella voce ”risultato attività 

operative cessate” contribuendo unicamente al risultato netto dopo le imposte. Per 

omogeneità di rappresentazione, tale trattamento è stato adottato anche per i dati 

economici relativi al 2006. L’impatto di Olimpia sul risultato netto del primo 

semestre 2007 è negativo per Euro 73,9 milioni ed è relativo all’allineamento del 

valore della società al prezzo di cessione (stimato per ipotesi alla data limite del 

perfezionamento dell’operazione) e senza includere il risultato pro-quota del periodo, 

rispetto ad un dato positivo di Euro 71 milioni al 30 giugno 2006.  
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I ricavi del Gruppo Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 2007 ammontano ad Euro 

3.196,7 milioni, in crescita del 30,7% rispetto ad Euro 2.445,9 milioni del primo 

semestre 2006. Escludendo le vendite relative al parziale deconsolidamento degli 

asset immobiliari di DGAG , i ricavi sono pari ad Euro 2.666,8 milioni; considerando 

anche l’effetto cambio, le vendite, in termini omogenei, aumentano del 10,6% 

rispetto al primo semestre 2006.  

 

Il margine operativo lordo (EBITDA) è stato pari ad Euro 319,7 milioni, in leggero 

calo rispetto a Euro 324,2 milioni del primo semestre 2006 (escludendo i costi non 

ricorrenti sostenuti per il progetto di quotazione di Pirelli Tyre S.p.A. per Euro 12,5 

milioni, il margine consolidato del primo semestre 2006 era pari a Euro 336,7 

milioni). 

 

Il risultato operativo consolidato (EBIT) si è attestato ad Euro 214,1 milioni, 

anch’esso in linea rispetto ad Euro 216,1 milioni del primo semestre 2006 

(escludendo i costi non ricorrenti sostenuti per il progetto di quotazione di Pirelli 

Tyre S.p.A. per Euro 12,5 milioni, il risultato operativo consolidato del primo 

semestre 2006 era pari a Euro 228,6 milioni). In riduzione l’apporto legato alle 

attività immobiliari che hanno, per contro, incrementato il risultato legato alle 

partecipazioni valutate a patrimonio netto.  

 

Il risultato operativo comprensivo dei proventi da partecipazioni, che include 

anche l’effetto del risultato delle società valutate a patrimonio netto ed i dividendi 

delle altre partecipazioni non consolidate, è stato pari ad Euro 341,6 milioni in 

crescita del 10,2% rispetto ad Euro 310,1 milioni al 30 giugno 2006. Risulta in 

crescita principalmente il risultato da partecipazioni legato alle attività immobiliari di 

Pirelli Real Estate.  

 

Il risultato netto delle attività in funzionamento al 30 giugno 2007 è pari ad Euro 

181,2 milioni rispetto ad Euro 121,9 milioni del primo semestre 2006. 
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Il risultato attività operative cessate al 30 giugno 2007 è pari ad Euro 17,1 milioni 

e comprende, oltre al citato effetto negativo di Olimpia per Euro 73,9 milioni 

(positivo per Euro 71 milioni al 30 giugno 2006), la plusvalenza di Euro 91 milioni 

legata alla cessione degli warrant su Prysmian (Lux) S.à.r.l. a Goldman Sachs.  

 

Il risultato netto totale è positivo per Euro 198,3 milioni rispetto ad Euro 193,1 

milioni al 30 giugno 2006. 

La quota di risultato netto totale di competenza di Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 

2007 è positiva per Euro 108,2 milioni, rispetto a Euro 153 milioni al 30 giugno 

2006. 

 

Il patrimonio netto consolidato al 30 giugno 2007 è di Euro 4.692,3 milioni, 

rispetto ad Euro 4.686,6 milioni di fine 2006.  

 

Il patrimonio netto di competenza di Pirelli & C. S.p.A. è pari ad Euro 3.859,2 

milioni, rispetto ad Euro 3.879,6 milioni di fine 2006. 

 

La posizione finanziaria netta del Gruppo al 30 giugno 2007 è passiva per Euro 

2.969,2 milioni, e include un impatto di Euro 979 milioni sulla posizione finanziaria 

netta di Pirelli Real Estate derivante dall’operazione DGAG. Tale impatto scenderà a 

circa Euro 90 milioni entro la fine del 2007, alla conclusione del processo di 

deconsolidamento. Escludendo gli effetti dell’operazione DGAG, la posizione 

finanziaria netta del Gruppo al 30 giugno 2007 è passiva per Euro 1.990,2 milioni. 

Al 31 dicembre 2006 la posizione finanziaria netta del Gruppo era passiva per Euro 

1.979,6 milioni (di cui Euro 140 milioni relativi all’operazione DGAG). 
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La Capogruppo Pirelli & C. S.p.A. 

 

Il risultato netto di Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 2007 è positivo per Euro 139 

milioni rispetto ad un risultato di Euro 131,9 milioni del primo semestre 2006. 

Il risultato del primo semestre 2007 comprende la plusvalenza di Euro 91 milioni 

relativa alla cessione degli warrant su Prysmian (Lux) S.à.r.l. a Goldman Sachs e un 

accantonamento di Euro 180 milioni per l’allineamento del valore al prezzo di 

cessione di Olimpia (stimato per ipotesi alla data limite per il perfezionamento 

dell’operazione). 

Il patrimonio netto è pari ad Euro 3.012,2 milioni (di cui Euro 2.790 milioni relativi 

al capitale sociale), rispetto ad Euro 2.882,3 miloni di fine 2006. 
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI NEL SEMESTRE 

 

 

Corporate 

 

• In data 9 gennaio 2007, Pirelli & C. S.p.A. e Quattroduedue Holding B.V. 

(azionista controllante di Intek S.p.A.), alla luce del progetto di fusione per 

incorporazione di Gim S.p.A. in Intek S.p.A., hanno siglato un accordo di 

put&call relativo alle n. 14.923.526 azioni ordinarie di Gim S.p.A. possedute da 

Pirelli & C. S.p.A., pari a circa il 7,04% del capitale ordinario della stessa Gim 

S.p.A.. 

L’intesa prevede che, a partire dalla data di efficacia della indicata fusione, 

Pirelli e Quattroduedue avranno, rispettivamente, il diritto di vendere - nei limiti 

della soglia OPA - e comprare l’intera partecipazione riveniente a Pirelli dalla 

fusione per un corrispettivo complessivo di Euro 13,1 milioni. 

L’accordo è subordinato all’efficacia della fusione e potrà essere eseguito da 

Quattroduedue Holding B.V. in più tranche entro e non oltre il 31 maggio 2008. 

Successivamente a tale data, qualora Quattroduedue Holding B.V. non avesse 

ancora esercitato l’opzione sull’intera partecipazione, Pirelli & C. S.p.A. avrà 

facoltà di vendere tali azioni a terzi, con eventuale indennizzo da parte di 

Quattroduedue Holding B.V. in caso di differenza negativa rispetto al prezzo 

concordato. 

Iin data 31 marzo 2007, a seguito delle operazioni di concambio susseguenti 

all’avvenuta efficacia della fusione per incorporazione  di Gim S.p.A. in Intek 

S.p.A., Pirelli & C. S.p.A. ha ricevuto, in luogo delle n 14.923.256 azioni 

ordinarie Gim S.p.A., n. 16.581.700 azioni ordinarie Intek S.p.A.. 

Successivamente in data 4 maggio 2007 Pirelli & C. S.p.A. ha ceduto a 

Quattroduedue Holding B.V. n. 10.432.346 azioni ordinarie Intek S.p.A., pari al 

3% del capitale ordinario, per un corrispettivo di circa Euro 8,3 milioni.  
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L’operazione è stata effettuata in esecuzione dell’accordo di put&call tra le due 

società.  

A seguito della cessione, Pirelli & C. S.p.A. detiene ancora n. 6.149.354 azioni 

ordinarie Intek S.p.A., pari all’1,77% del capitale ordinario della società, che in 

base al citato accordo potrà vendere a terzi dopo il 31 maggio 2008, qualora 

Quattroduedue Holding B.V. non dovesse esercitare l’opzione sull’intera 

partecipazione. 

Quattroduedue Holding B.V. detiene ora n. 144.024.907 azioni ordinarie, pari al 

41,42% del capitale con diritto di voto. 

 

• In data 17 gennaio 2007 Pirelli & C. S.p.A. ha comunicato che nessun 

partecipante al Sindacato di Blocco Azioni Pirelli & C. S.p.A. ha manifestato la 

volontà di recedere entro il termine contrattualmente previsto per il 15 gennaio 

2007. Il Patto resta quindi in vigore, con la stessa composizione, fino alla nuova 

scadenza del 15 aprile 2010. 

• In data 30 marzo 2007 Pirelli & C. S.p.A. ha ceduto a Goldman Sachs, per un 

corrispettivo di circa Euro 246 milioni, gli strumenti finanziari derivanti 

dall’operazione di dismissione dell’ex settore Cavi e Sistemi, perfezionata il 28 

luglio 2005.  

 Gli strumenti oggetto di cessione sono una “loan note” concessa all’acquirente 

Goldman Sachs Capital Partners (GSCP) e degli “warrant” legati ai benefici 

economici di Prysmian (Lux) S.à.r.l.,  società veicolo utilizzata dalla stessa 

GSCP per l’operazione. 

 

• In data 1 aprile 2007 il Consiglio di Amministrazione di Pirelli & C. S.p.A. si è 

riunito, all’esito del ricevimento da parte della Società di due proposte per 

l’acquisto di due quote nel capitale di Olimpia S.p.A., avanzate da AT&T, 

società di telecomunicazioni americana e dall’operatore di telefonia mobile 

messicano América Móvil. 
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Le proposte avanzate riguardavano l’acquisto, da parte di ciascuna delle due 

società, di una partecipazione pari a un terzo del capitale sociale di Olimpia 

S.p.A.. 

Il Consiglio di Amministrazione di Pirelli & C. S.p.A. ha valutato 

favorevolmente le proposte, dando mandato al Presidente di procedere nelle 

negoziazioni delle relative intese nel migliore interesse della Società e di tutti i 

suoi azionisti e di sottoporre all’approvazione del Consiglio i termini definitivi 

dell’operazione. 

A Mediobanca S.p.A. e Generali S.p.A. è stato riconosciuto il diritto di 

prelazione sulle azioni Olimpia S.p.A., in base a quanto previsto dal patto di 

consultazione stipulato in data 18 ottobre 2006. Le proposte avevano durata fino 

al 30 aprile 2007 e, salvo diversa intesa tra le parti, decadevano se entro tale data 

non fosse intervenuta la sottoscrizione dei relativi contratti. Fino a tale data, 

Pirelli era soggetta a un vincolo di esclusiva a favore di AT&T e América 

Móvil. 

Successivamente in data 16 aprile 2007 Pirelli & C. S.p.A. ha preso atto del 

ritiro dell’offerta presentata lo scorso 1 aprile da AT&T per un terzo del capitale 

di Olimpia S.p.A., motivato con le possibili difficoltà regolatorie connesse 

all’operazione.  

 

• In data 19 aprile le n. 134.957.885 azioni ordinarie Telecom Italia detenute da 

Pirelli Finance Luxembourg S.A. sono state oggetto di un contratto di Forward 

Share Transaction sottoscritto con Banca Caboto. Le azioni sono state cedute a 

pronti al prezzo unitario di Euro 2,3275 per un totale di Euro 314,1 milioni e 

sono state successivamente riacquistate in data 24 luglio 2007 ad un prezzo 

unitario di Euro 2,2187 per un totale di Euro 299,4 milioni. 
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• In data 28 aprile 2007 Pirelli & C. S.p.A., Sintonia S.p.A. e Sintonia S.A. hanno 

comunicato di aver raggiunto un accordo con primari investitori istituzionali 

finanziari e operatori industriali per la cessione del 100% del capitale di Olimpia 

S.p.A., società partecipata all’80% da Pirelli & C. S.p.A. e al 20% 

complessivamente da Sintonia S.p.A. e Sintonia S.A.. 

L’acquisizione sarà effettuata da una società veicolo partecipata da 

Assicurazioni Generali S.p.A., Intesa Sanpaolo S.p.A., Mediobanca S.p.A., 

Sintonia S.A. e Telefonica S.A.. 

Il prezzo provvisorio della cessione è di circa Euro 4,1 miliardi. Il corrispettivo 

definitivo sarà determinato dalla differenza tra le n. 2.407.345.359 azioni 

Telecom Italia possedute da Olimpia S.p.A., valorizzate Euro 2,82 ciascuna e 

l’indebitamento finanziario netto di Olimpia S.p.A., calcolato alla data di 

perfezionamento dell’accordo che comprenderà anche Euro 337 milioni di 

dividendi incassati da Telecom Italia S.p.A..  

L’operazione determinerà un impatto positivo sulla posizione finanziaria netta di 

Pirelli & C. S.p.A. di circa Euro 3,3 miliardi.  

Il perfezionamento è previsto entro ottobre 2007. 

L’operazione, approvata dal Consiglio di Amministrazione di Pirelli & C. S.p.A, 

riunitosi in pari data e dai competenti organi di Sintonia S.p.A. e Sintonia S.A., è 

soggetta all’approvazione e alle autorizzazioni delle autorità competenti. 
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Settore Pneumatici 

 

• In data 12 febbraio 2007 Pirelli Tyre S.p.A. ha concluso con successo la 

sindacazione della linea di credito quinquennale multi-currency revolving per un 

importo di Euro 675 milioni. Il contratto è stato sottoscritto dalla società con 

BNP Paribas e Banca Monte dei Paschi di Siena, che hanno agito in qualità di 

mandated lead arrangers, e un pool di primarie banche italiane e internazionali 

(Akbank, Bank of America, Banca Carige, Banco do Brasil, Banca Popolare 

dell’Emilia Romagna, Banco Santander Central Hispano, Banco Itau Europa, 

Mizuho, Natixis, Royal Bank of Canada). Il finanziamento avrà un tasso di 

interesse iniziale pari all’Euribor+40 basis point. L’operazione ha l’obiettivo di 

consentire a Pirelli Tyre di migliorare la propria struttura finanziaria, 

aumentandone al contempo la flessibilità. 

 

• In data 27 febbraio 2007 il Consiglio mondiale della FIA ha accolto l’offerta di 

Pirelli per la fornitura di pneumatici per il Mondiale WRC (World Rally 

3Championship) nel triennio 2008-2010, apprezzandone non solo il prodotto e la 

capacità di innovazione tecnologica, ma anche l’obiettivo di valorizzare i 

giovani talenti e promuovere i campionati nazionali. In particolare, tra le 

motivazioni alla base della scelta della FIA, c’è l’impegno, lungo un secolo, di 

Pirelli nelle gare automobilistiche ed in particolare nei rally. La vittoria nella 

gara per la fornitura al WRC è per Pirelli la seconda affermazione ottenuta nel 

giro di poche settimane: a fine gennaio la serie Grand Am, il campionato per 

prototipi più emozionante degli Stati Uniti e tra i più seguiti dagli americani, si è 

affidata ai PZero Pirelli per il triennio 2008-2010. 
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Settore immobiliare 

 

• In data 11 gennaio 2007 Pirelli RE ha perfezionato l’acquisizione di circa il 97% 

di Deutsche Grundvermogen AG (DGAG) una delle principali società 

immobiliari in Germania con sedi ad Amburgo e Kiel. Al 30 giugno 2007 la 

quota di partecipazione di Pirelli RE è pari a circa il 99,4%. Il prezzo di 

acquisto, soggetto a price adjustment sulla base del bilancio 2006, è stato 

determinato in circa Euro 465 milioni per il 100% di DGAG il cui processo di 

riconduzione all’usuale modello di business di Pirelli RE è già iniziato negli 

ultimi giorni di marzo con il deconsolidamento degli immobili terziari e, in 

parte, di quelli residenziali. 

 

• In data 28 febbraio 2007 Pirelli RE Facility Management ha perfezionato 

l’acquisizione di Ingest Facility da Business Solutions (Gruppo Fiat). Con questa 

operazione, la Società raggiunge una posizione di leadership in Italia. 

 

• In data 8 marzo 2007 è stato costituito il fondo Olivia (Fondo Immobiliare 

Pubblico Regione Siciliana) mediante l’apporto e la vendita da parte della 

Regione ed alcuni enti regionali di 34 immobili strumentali a prevalente 

destinazione uffici, situati principalmente a Palermo e Catania (valore di 

trasferimento pari a Euro 263 milioni). Alla data del 30 giugno 2007 il 

portafoglio immobiliare del fondo non include un immobile per un valore di 

Euro 3,8 milioni, in quanto soggetto a prelazione da parte di terzi. L’yield annuo 

è di circa l’8%. Gestito da Pirelli RE SGR, il Fondo è partecipato dalla Regione 

Siciliana con una quota di maggioranza relativa pari al 35%, da RREEF Global 

Opportunities Fund II per il 33% e da Pirelli RE per il 22%; RREEF ha inoltre 

sottoscritto a fermo il restante 10% che collocherà presso investitori istituzionali 

internazionali. 
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• In data 15 marzo 2007 Pirelli RE ha costituito la società olandese S.I.G. RE. In 

data 22 marzo 2007 Pirelli RE, in coerenza con il proprio modello di business, 

ha ceduto la maggioranza delle quote della società non ancora operativa ad altri 

investitori, tra cui le parti correlate Gruppo Partecipazioni Industriali (31,6%) e 

Roev Italia (15,8%) mantenendo il 40%. La joint venture SIG RE (tramite le 

proprie controllate Resident Baltic, Resident Sachsen P&K, Resident 

Brandeburg e Resident West) ha l’obiettivo di investire nel settore residenziale 

tedesco con transazioni non superiori a Euro 60 milioni, in quanto per le 

acquisizioni di importo superiore il gruppo è vincolato all’esclusiva con i fondi 

immobiliari del partner Deutsche Bank. Alla data del 30 giugno 2007 la joint 

venture S.I.G. RE detiene un portafoglio immobiliare ubicato in diverse città 

della Germania per un valore di Euro 32,8 milioni e ulteriori impegni per 

acquisizioni di immobili per Euro 61,4 milioni di cui ad oggi rogitati Euro 57 

milioni. 

 

• In data 18 maggio 2007 è stato costituito Retail & Entertainment, fondo comune 

di investimento immobiliare di tipo chiuso. Il patrimonio immobiliare del fondo, 

alla data del 30 giugno 2007, risulta costituito da 23 immobili conferiti in data 

28 giugno per un importo di Euro 610 milioni da Tamerice Immobiliare, società 

partecipata al 20% da Pirelli RE. Gli immobili oggetto del conferimento, situati 

nelle principali città italiane, accolgono l’attività commerciale svolta da 

Rinascente-Upim. Immobiliare Commerciale XXIX e Newtone, società 

controllate da Tamerice Immobiliare nel corso del mese di luglio hanno venduto 

al fondo di nuova costituzione due immobili situati a Roma e Napoli per un 

valore di Euro 132,9 milioni. Pirelli RE partecipa al fondo con una quota del 

20,5%. 
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• In data 22 maggio 2007, Gamma RE ha reso nota l’intenzione di promuovere 

due Offerte Pubbliche di Acquisto volontarie, aventi ad oggetto le quote di Tecla 

Fondo Uffici e di Berenice Fondo Uffici, fondi comuni di investimento 

immobiliare di tipo chiuso quotati in Borsa sul segmento MTF rispettivamente 

dal marzo 2004 e luglio 2005, e gestiti da Pirelli RE SGR. In seguito 

all’autorizzazione ottenuta in data 8 giugno 2007 da parte di Consob alla 

pubblicazione dei documenti di offerta relativi alle offerte pubbliche di acquisto, 

in data 11 giugno 2007 è iniziato il periodo di adesione. In data 20 giugno 2007 

Gamma RE ha annunciato una revisione dei prezzi iniziali, riconoscendo per il 

fondo Tecla un corrispettivo pari a Euro 678  per quota e per il fondo Berenice 

un corrispettivo pari a Euro 685 per quota. L’offerta si è successivamente 

concentrata sul fondo Tecla, riconoscendo un corrispettivo in contanti pari a 

Euro 690 per quota, concludendosi positivamente in data 5 luglio, come meglio 

descritto negli eventi successivi. Il periodo di adesione, caratterizzato da diversi 

rilanci da parte di Istituti finanziari di primaria importanza oltre che Pirelli RE, 

ha confermato l’interesse da parte del mercato nazionale e internazionale 

nell’alto valore strategico dei due fondi. 

 

• In data 27 giugno 2007 è stata finalizzata la joint venture tra Pirelli RE e Intesa 

Sanpaolo per dare vita ad un leader in Europa del facility e project management. 

L’espansione europea anche dell’attività di service provider ha proseguito il 

processo di internazionalizzazione già avviato dall’investment & asset 

management. Intesa Sanpaolo, nell’operazione ha acquistato da Pirelli RE il 

49% di Pirelli RE Integrated Facility Management che contestualmente ha 

rilevato da Pirelli RE il 100% di Pirelli RE Facility Management, società leader 

in Italia nel settore dei servizi e che opera anche nel mercato polacco attraverso 

Ingest Facility Polska. E’ inoltre prevista la successiva inclusione nella 

piattaforma, delle attività di facility management svolte ad oggi da DGAG in 

Germania e da Pirelli Pekao Real Estate in Polonia. 
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• E’ attualmente in corso il periodo di esclusiva di Pirelli RE e GE per acquisire 

da Banca Antonveneta un portafoglio di crediti in sofferenza con un gross book 

value di circa Euro 5,1 miliardi, dopo l’aggiudicazione a fine 2006 di un 

portafoglio di crediti ipotecari e corporate originati da Banca Antonveneta e 

dalla controllata Interbanca con un gross book value di Euro 1 miliardo. 

 

 

Pirelli Ambiente 

 

• In data 22 gennaio 2007, Pirelli & C. Ambiente Eco Technology S.p.A. attiva 

nel settore delle tecnologie per lo sviluppo sostenibile, e LiqTech AS, società 

danese operante da anni nel settore dei filtri in carburo di silicio per il mercato 

retrofit, hanno siglato un accordo di ricerca che ha come obiettivo il 

miglioramento delle prestazioni dei filtri. 

I risultati che deriveranno dalla ricerca saranno di proprietà congiunta delle due 

società con sfruttamento esclusivo riservato a Pirelli in Europa, Russia ed ex 

Repubbliche Sovietiche, Brasile e Cina ed a Liqtech in USA, Messico, Sud 

Corea, India e Giappone. 

In base all’accordo, inoltre, LiqTech supporterà Pirelli & C. Ambiente Eco 

Technology S.p.A. nello sviluppo della tecnologia produttiva destinata alla 

realizzazione in grande serie di filtri antiparticolato in carburo di silicio per il 

primo impiego sui motori diesel. 

 I risultati generati da questo sviluppo saranno di esclusiva proprietà di Pirelli & 

C. Ambiente Eco Technology S.p.A. e saranno implementati nella fabbrica che 

la società stà realizzando in Romania, a partire da gennaio 2007, per la 

produzione di filtri antiparticolato per il primo equipaggiamento. La fabbrica 

sarà operativa dalla seconda metà del 2008 e potrà produrre oltre 1.300 

tonnellate di filtri l’anno. 
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 Il GRUPPO 
 
Nella presente relazione sulla gestione, in aggiunta alle grandezze finanziarie 

previste dagli IFRS, vengono presentate alcune grandezze derivate da queste ultime 

ancorché non previste dagli IFRS (“Non-GAAP Measures”). 

Tali grandezze sono presentate al fine di consentire una migliore valutazione 

dell’andamento della gestione di Gruppo e non devono essere considerate alternative 

a quelle previste dagli IFRS. 

In particolare le “Non-GAAP Measures” utilizzate sono le seguenti: 

- Margine Operativo Lordo: tale grandezza economica è utilizzata dal Gruppo 

come financial target nelle presentazioni interne (business plan) e in quelle 

esterne (agli analisti e agli investitori) e rappresenta un’utile unità di misura 

per la valutazione delle performance operative del Gruppo nel suo complesso 

e dei singoli settori di attività in aggiunta al Risultato Operativo. Il Margine 

Operativo Lordo è una grandezza economica intermedia che deriva dal 

Risultato Operativo dal quale sono esclusi gli Ammortamenti delle 

immobilizzazioni materiali e immateriali. 

- Risultato da partecipazioni: la voce è costituita da tutti gli effetti registrati a 

conto economico e riferibili alle partecipazioni non consolidate con il metodo 

integrale e cioè dividendi, quota di risultato delle società valutate con il 

metodo del patrimonio netto, perdite di valore delle attività finanziarie 

disponibili per la vendita e plusvalenze/minusvalenze da cessione di attività 

finanziarie disponibili per la vendita. 

Sono esclusi i movimenti di fair value delle attività finanziarie disponibili per 

la vendita che sono contabilizzati direttamente nel patrimonio netto. 

- Posizione finanziaria netta: tale grandezza è rappresentata dal debito 

finanziario lordo ridotto della cassa e altre disponibilità liquide equivalenti, 

nonché degli altri crediti finanziari fruttiferi. Nella sezione “Prospetti contabili 

e commenti” è inserita una tabella che evidenzia le voci dello stato 

patrimoniale utilizzate per il calcolo. 
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Il consolidato di Gruppo si può riassumere come segue: 
(in milioni di euro)

30/06/2007 30/06/2006 31/12/2006

. Vendite 3.196,7 * 2.445,9        4.841,2

. Vendite (escluso deconsolidamento attività DGAG) 2.666,8 2.445,9        4.841,2

. Margine operativo lordo 319,7 324,2           614,1
  % su vendite (escluso deconsolidamento DGAG) 12,0% 13,3% 12,7%

. Risultato operativo 214,1 216,1           401,4
  % su vendite (escluso deconsolidamento DGAG) 8,0% 8,8% 8,3%

. Risultato da partecipazioni 127,5 94,0             790,7

. Risultato operat.comprens.del ris. da partecipaz. 341,6 310,1           1.192,1

. Oneri/proventi finanziari (81,2) (110,7) (143,1)

. Oneri fiscali (79,2) (77,5) (127,8)

. Ris. netto attività in funzionamento 181,2 121,9 921,2
  % su vendite (escluso deconsolidamento DGAG) 6,8% 5,0% 19,0%

. Risultato attività operative cessate 17,1 71,2             (1.970,0)           

. Risultato netto totale 198,3 193,1 (1.048,8)

. Risultato netto totale di pertinenza  di Pirelli & C. S.p.A. 108,2 153,0 (1.167,4)

. Risultato netto totale di pertinenza  per azione (in euro) 0,020 0,029 (0,217)

. Patrimonio netto totale 4.692,3 5.714,6 4.686,6

. Patrimonio netto totale di pertinenza di Pirelli & C. S.p.A. 3.859,2 5.342,0 3.879,6

. Patrimonio netto di pertinenza per azione (in euro) 0,719               0,995           0,723               

. Posizione finanziaria netta totale  (attiva)/passiva 2.969,2 ** 1.574,9 1.979,6

. Investimenti in beni materiali 116 126 255

. Spese di ricerca e sviluppo 88 87 171

. Dipendenti n. (a fine periodo) 31.270 28.455 28.617             

. Stabilimenti 24 24 24                    

Azioni Pirelli & C. in circolazione 
. ordinarie (n.  milioni) 5.233,1            5.233,1        5.233,1            
. risparmio (n.  milioni) 134,8               134,8           134,8               
. Totale azioni in circolazione 5.367,9            5.367,9        5.367,9            

*  di cui impatto deconsolidamento parziale attività DGAG Euro 529,9 milioni

** di cui impatto acquisizione DGAG Euro 979,0 milioni (Euro 140 milioni al 31 dicembre 2006)  
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Per una maggiore comprensione dell’andamento del Gruppo nei suoi diversi settori 

d’attività in funzionamento, si forniscono di seguito i dati economici e la posizione 

finanziaria netta suddivisi per settori d’attività. 

 

ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO
(valori in milioni di euro) Tyre Broadband  Ambiente Real Estate Altro TOTALE

. Vendite 2.151,4 55,8 35,0 951,7 * 2,8 3.196,7

. Vendite (escluso DGAG) 421,8 2.666,8

. Margine operativo lordo 301,7 (5,9) (2,8) 24,2 2,5 319,7

. Risultato operativo 206,3 (6,9) (3,1) 19,5 (1,7) 214,1

. Risultato da partecipazioni 0,4             -              -              105,9 21,2 127,5

. Ris. operativo compreso ris. partecipazioni 206,7 (6,9) (3,1) 125,4 19,5 341,6

. Oneri/proventi finanziari (28,3) (1,0) (0,1) (23,5) (28,3) (81,2)

. Oneri fiscali (61,0) 0,0 0,0 (16,6) (1,6) (79,2)

. Risultato netto delle attività in funzionamento 117,4 (7,9) (3,2) 85,3 (10,4) 181,2

. Posiz.Fin. netta (attiva)/passiva 695,5 22,3 6,3 1.094,8 1.150,3 2.969,2
(:) (:)

* comprende Euro 529,9 milioni  deconsolidamento parziale attività DGAG
(:) di cui impatto DGAG Euro 979,0 milioni

ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO
(valori in milioni di euro) Tyre Broadband  Ambiente Real Estate Altro TOTALE

. Vendite 2.018,4 72,7 39,3 308,4 7,1 2.445,9

. Margine operativo lordo 292,6 (0,1) 1,9 41,9 (12,1) 324,2

. Risultato operativo 194,6 (0,6) 1,5 37,7 (17,1) 216,1

. Risultato da partecipazioni 0,4             -              -              54,6 39,0 94,0

. Ris. operativo compreso ris. partecipazioni 195,0 (0,6) 1,5 92,3 21,9 310,1

. Oneri/proventi finanziari (24,6) (2,3) 0,0 (0,6) (83,2) (110,7)

. Oneri fiscali (52,1) (0,4) (0,4) (21,1) (3,5) (77,5)

. Risultato netto delle attività in funzionamento 118,3 (3,3) 1,1 70,6 (64,8) 121,9

. Posiz. fin. netta (attiva)/passiva 739,6 (1,0) (1,6) 82,3 755,6 1.574,9

SITUAZIONE  al 30.06.2007

SITUAZIONE  al 30.06.2006

 
 

 

Vendite 

 

Le vendite al 30 giugno 2007 ammontano ad Euro 3.196,7 milioni  in crescita del 

30,7% rispetto al primo semestre 2006. 
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La distribuzione percentuale, su base omogenea, delle vendite per attività è la 

seguente: 

giu 07 giu 06

Pirelli Tyre 80,7% 82,5%
Pirelli Broadband Solutions 2,1% 3,0%
Pirelli Ambiente 1,3% 1,6%
Pirelli Real Estate 15,8% 12,6%
Altro 0,1% 0,3%

 
 

 

La variazione su base omogena suddivisa per attività del Gruppo è la seguente: 

. Pirelli Tyre + 8,4%

. Pirelli Broadband Solutions - 23,2%

. Pirelli Ambiente - 10,9%

. Pirelli Real Estate + 36,8%

Totale gruppo + 10,6%
. Effetto cambio - 1,8%
. Delta perimetro + 21,9%

Variazione totale + 30,7%

 
 

 

Risultato operativo 

 

Il risultato operativo del primo semestre 2007 è pari ad Euro 214,1 milioni (8% delle 

vendite)  rispetto ad Euro 216,1 milioni del primo semestre 2006 (escludendo i costi 

non ricorrenti sostenuti per il progetto di quotazione di Pirelli Tyre S.p.A., il risultato 

operativo del primo semestre 2006 era pari a Euro 228,6 milioni). 
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In relazione alle attività del Gruppo, la variazione è così rappresentata (in milioni di 

euro): 

 

Risultato operativo 30/06/2006 216,1

. Pirelli Tyre 11,7

. Pirelli Broadband Solutions (6,3)

. Pirelli Ambiente (4,6)

. Pirelli Real Estate (18,2)

. Altro 15,4
(2,0)

Risultato operativo 30/06/2007 214,1  

 

 

Risultato da partecipazioni 

 

La voce presenta un saldo positivo pari ad Euro 127,5 milioni contro un risultato 

positivo di Euro 94,0 milioni del primo semestre 2006. 

Esso comprende principalmente i risultati delle società del settore immobiliare 

valutate a patrimonio netto, positivi per Euro 60 milioni  (Euro 54,6 milioni nel 

primo semestre 2006), la plusvalenza realizzata dalla vendita del 49%, da parte di 

Pirelli Real Estate, delle attività di Facility per Euro 42,1 milioni ed i dividendi 

incassati per Euro 12,0 milioni (Euro 43,3 milioni nel primo semestre 2006).    

 

 

Oneri e proventi finanziari 

 

La voce oneri e proventi finanziari presenta un saldo negativo di Euro 81,2 milioni 

rispetto ad un saldo negativo di Euro 110,7 milioni del primo semestre 2006 (che 

comprendeva una componente negativa di 58,6 milioni di euro legata alla 

valutazione dei derivati su titoli Telecom Italia). 
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Risultato netto 

 

Il risultato netto delle attività in funzionamento è pari ad Euro 181,2 milioni rispetto 

ad Euro 121,9 milioni del primo semestre 2006. 

 

Il risultato delle attività operative cessate è pari ad Euro 17,1 milioni e comprende 

l’effetto negativo di Olimpia (Euro 73,9 milioni) dovuto all’allineamento al prezzo di 

cessione (per ipotesi alla data limite del perfezionamento dell’operazione) e senza 

includere il risultato pro-quota del periodo (positivo per Euro 71,2 milioni al 30 

giugno 2006) e la plusvalenza di Euro 91 milioni legata alla cessione degli warrant 

su Prysmian (Lux) S.à.r.l. a Goldman Sachs.  

 

Il risultato netto totale è positivo per Euro 198,3 milioni rispetto ad Euro 193,1 

milioni al 30 giugno 2006. 

La quota di risultato netto totale di competenza di Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 

2007 è positiva per Euro 108,2 milioni (Euro 0,020 per azione), rispetto a Euro 153 

milioni al 30 giugno 2006 (Euro 0,029 per azione). 
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Patrimonio netto 

 

Il patrimonio netto passa da Euro 4.686,6 milioni al 31 dicembre 2006 ad Euro 

4.692,3 milioni al 30 giugno 2007 con un incremento di Euro 5,7 milioni sintetizzato 

come segue: 

(in milioni di euro)

Differenze da conversione monetaria 34,4
Risultato del perioodo 198,3
Dividendi  erogati a terzi pagati da: (74,4)
- Pirelli Tyre S.p.A. (27,2)
- Pirelli & C. Real Estate S.p.A. (42,9)
- Altre Società del Gruppo (4,3)
Compravendita azioni proprie Pirelli & C Real Estate S.p.A. (16,0)
Adeguamento a fair value di attività finanziarie disponibili per la vendita (21,1)
Saldo utili/perdite attuariali benefici dipendenti 13,2
(Utili)/perdite trasferiti a CE al momento della dismissione oppure in 
presenza di perdite di valore (119,2)
Acquisto partecipazione Turchia Pneus da terzi (7,7)
Altre variazioni (1,8)

5,7  
 
 
 

Il patrimonio netto di competenza di Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 2007 è pari ad 

Euro 3.859,2 milioni (Euro 0,719 per azione) rispetto ad Euro 3.879,6 milioni del 31 

dicembre 2006 (Euro 0,723 per azione). 

 
 
 
Posizione finanziaria netta 

 
La posizione finanziaria del Gruppo passa da Euro 1.979,6 milioni al 31 dicembre 

2006 ad Euro 2.969,2 milioni al 30 giugno 2007 di cui Euro 979 milioni (di cui Euro 

140 milioni già compresi al 31 dicembre 2006) per l’impatto dell’operazione 

Germania (DGAG) di Pirelli Real Estate, che entro fine anno scenderà a circa Euro 

90 milioni. 

Il flusso netto di cassa delle attività ordinarie risente inoltre del consueto andamento 

stagionale del capitale circolante netto nei business, in particolare in Pirelli Tyre. 
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La variazione del periodo è sintetizzata dalla tabella seguente: 

(in milioni di euro)

. Flusso netto di cassa attività ordinaria (167,2)   

. Operazione Germania Real Estate (DGAG) (839,0)   

. Incasso cessione warrant Prysmian 91,0       

. Dividendi erogati (74,4)     

Variazione posizione finanziaria netta (989,6)    
 
 
 
 
Spese di ricerca e sviluppo 
 

Le spese di ricerca e sviluppo sono pari ad Euro 88 milioni del primo semestre 2007 

(3,3% delle vendite escluso deconsolidamento attività DGAG), in linea con il primo 

semestre 2006 (Euro 87 milioni pari al 3,6% sulle vendite) 

 

 

 

Dipendenti 

 
Al 30 giugno 2007 sono pari a 31.270 unità (di cui 4.257 unità relative a lavoratori 

temporanei) contro 28.617 unità (di cui 3.479 unità relative a lavoratori temporanei) 

al 31 dicembre 2006 con un incremento localizzato, per quanto riguarda il settore 

pneumatici,  prevalentemente in Brasile e nelle nuove aree di investimento in Cina e 

Romania e, per quanto riguarda il settore immobiliare, legato all’acquisizione di 

DGAG. 
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La distribuzione dei dipendenti per area geografica e per settore di attività è la 

seguente: 

 

Aree geografiche

Europa:
. Italia 7.522 24,06% 7.176 25,08%
. Resto Europa 8.670 27,73% 7.521 26,27%

America del Nord 263 0,84% 265 0,93%

Centro America e America del Sud 10.256 32,79% 9.802 34,26%

Oceania, Africa ed Asia 4.559 14,58% 3.853 13,46%

31.270 100,00% 28.617 100,00%

Settori di attività

Pneumatici 26.876 85,94% 25.169 87,95%

Pirelli Real Estate 2.782 8,90% 1.864 6,51%

Pirelli Broadband Solutions 185 0,59% 166 0,58%

Pirelli Ambiente 71 0,23% 52 0,18%

Altro 1.356 4,34% 1.366 4,78%

31.270 100,00% 28.617 100,00%

30 giugno 2007 31 dicembre 2006
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA FINE DEL SEMESTRE 

 

 

• In data 3 luglio 2007 Pirelli Ambiente, società del Gruppo Pirelli & C., attiva nel 

settore delle energie rinnovabili, e Global Cleantech Capital (GCC), fondo di private 

equity specializzato in investimenti in energie pulite, hanno siglato  un accordo per la 

costituzione di Solar Utility SpA, joint venture nel settore dell’energia fotovoltaica. 

Solar Utility SpA sarà partecipata pariteticamente al 50% da Pirelli Ambiente e 

GCC. La nuova JV prevede di investire circa Euro 24 milioni, nei prossimi 5 anni, in 

impianti fotovoltaici integrati negli edifici per la produzione, in Italia, per circa 

50MW di elettricità pulita. 

Solar Utility installerà e sarà proprietaria di impianti fotovoltaici destinati a 

proprietari di edifici commerciali e industriali fornendo loro in cambio energia verde 

a prezzi competitivi. La JV inoltre potrà cedere progetti completi per la produzione 

di energia fotovoltaica a investitori interessati a rendimenti stabili nel lungo periodo, 

in quanto garantiti dallo schema di incentivi erogati per 20 anni secondo il Decreto 

Conto Energia del 19 febbraio 2007. 

 

• In data 5 luglio 2007 si è chiusa l’Offerta Pubblica di Acquisto sulle quote del fondo 

Tecla promossa da Gamma RE, joint venture tra Morgan Stanley Real Estate Special 

Situations Fund (51%) e Pirelli RE (49%), raggiungendo oltre l’86% delle quote con 

diritto di voto. La società ha confermato l’intenzione di realizzare una piattaforma ad 

accumulo per investimenti nel settore uffici, alla quale potranno essere conferite le 

quote di Tecla unitamente ad altri portafogli immobiliari ed iniziative di sviluppo nel 

medesimo settore. Per quanto riguarda l’OPA promossa da Gamma RE sulle quote 

del fondo Berenice, conclusasi in data 2 luglio, la medesima non si è perfezionata, 

non essendosi realizzata la condizione relativa all’acquisto di un numero di quote 

almeno pari alla maggioranza delle quote emesse.  
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• In data 13 luglio 2007 Regione Piemonte,  Provincia di Torino, Comune di Settimo 

Torinese e Pirelli Tyre hanno firmato un accordo quadro finalizzato alla nascita di un 

polo tecnologico e industriale all’avanguardia per la produzione di pneumatici 

vettura e autocarro sul territorio della città di Settimo Torinese.  

Coerentemente con le strategie di sviluppo sostenibile di Pirelli, il nuovo 

stabilimento sarà caratterizzato dall’adozione di misure idonee a limitare al massimo 

gli impatti ambientali e i consumi energetici, nonchè dall’elevata qualità 

architettonica e progettuale.   

Nell’ambito del piano di rilancio industriale di Settimo Torinese, Pirelli Tyre e il 

Politecnico di Torino hanno sottoscritto un’intesa per attivare progetti comuni per la 

ricerca e l’innovazione tecnologica.  

 

 

• In data 17 luglio 2007 Pirelli RE e i fondi immobiliari di RREEF (Gruppo Deutsche 

Bank) hanno firmato un accordo vincolante per acquistare da Cerberus il 100% di 

BauBeCon, un importante gruppo immobiliare tedesco attivo prevalentemente nel 

segmento residenziale. L’operazione, perfezionata il 27 luglio 2007, ha previsto 

l’acquisto da parte di Pirelli RE (40%) e RREEF (60%) del patrimonio immobiliare a 

prevalente destinazione residenziale con un valore di Euro 1.647 milioni. 

 

 

• In data 18 e 19 luglio 2007, sono stati siglati rispettivamente gli accordi di joint-

venture per la costituzione di Pirelli RE Romania,  80% Pirelli RE e 20% UniCredit 

Tiriac Bank, uno dei principali istituti di credito in Romania, e di Pirelli RE Bulgaria, 

75% Pirelli RE e 25% UniCredit Bulbank, la principale istituzione finanziaria 

bulgara. 
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• In data 19 luglio 2007, Pirelli ha presentato a Slatina (provincia dell’Olt) i piani di 

sviluppo e le attività del nuovo polo industriale e tecnologico del Gruppo in 

Romania. La presentazione si è svolta in occasione della cerimonia per la produzione 

del milionesimo pneumatico ad alte prestazioni nel Paese. Il nuovo polo Pirelli in 

Romania è composto da tre insediamenti produttivi, due già in funzione (pneumatici 

high-performance e steelcord) e uno in fase di realizzazione (filtri antiparticolato), 

per un investimento complessivo di circa Euro 235 milioni. 

 

• In data 27 luglio 2007  Pirelli & C. SpA ha acquistato da un primario investitore 

istituzionale n. 859.741 azioni di Pirelli Real Estate, pari a circa il 2% del capitale 

della società, per un controvalore di circa Euro 34,4 milioni, portando la propria 

partecipazione diretta al 52,3%.  

 

• In data 7 agosto 2007, Quadrifoglio Milano S.p.A., partecipata dalla joint venture 

paritetica Pirelli RE-Fintecna Immobiliare, ha firmato la convenzione urbanistica 

insieme al Comune di Milano e all’Amministrazione Autonoma dei Monopoli di 

Stato, per il progetto di recupero e sviluppo urbano del complesso dell’ex 

Manifattura Tabacchi, che sorge nel capoluogo lombardo su un’area di oltre 83.000 

mq. Le opere di bonifica e di demolizione inizieranno a settembre di quest’anno, i 

lavori di ristrutturazione e costruzione entro l'estate del 2008. Il valore stimato del 

prodotto finito è pari a circa  Euro 250 milioni. 

 

• In data 8 agosto 2007, Gamma RE, joint venture tra Morgan Stanley Real Estate 

Special Situations Fund (51%) e Pirelli RE (49%), ha reso noto di aver portato in 

adesione all’Offerta Pubblica di Acquisto promossa da Zwinger Opco 6 BV n. 

49.544 quote del fondo Berenice per un controvalore di Euro 45,2 milioni, con una 

plusvalenza di circa Euro 17,7 milioni. A seguito della conclusione dell’OPA 

avvenuta in data 9 agosto 2007, Zwinger Opco ha reso noto che verrà a detenere 

circa il 90,69% del totale delle quote del fondo emesse. 
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PREVISIONI PER L’ESERCIZIO IN CORSO 

 

La strategia di focalizzazione sui segmenti a maggior valore aggiunto ed il buon 

andamento delle principali attività nel primo semestre consentono al Gruppo di 

confermare per l’intero esercizio 2007 un ulteriore miglioramento dei risultati, fatti 

salvi elementi esterni di natura straordinaria ad oggi non prevedibili. 

 

 

 

 

RICONCILIAZIONE DEL PATRIMONIO NETTO DEL GRUPPO 

 

 

Si riporta il prospetto di raccordo fra il Patrimonio Netto della Capogruppo Pirelli & 

C. S.p.A. ed il Patrimonio Netto Consolidato di competenza degli azionisti della 

Capogruppo. 

 
(in milioni di euro)

Capitale Riserve Risultato Totale
Sociale proprie

Patrimonio netto Pirelli & C. S.p.A. al 30 giugno 2007 2.790 83 139 3.012

Risultati dell'esercizio delle imprese
consolidate (ante rettifiche di consolidato) 124 124

Capitale e riserve delle imprese
consolidate (ante rettifiche di consolidato) 1.611 1.611

Rettifiche di consolidamento:
- valore di carico delle partecipazioni nelle
   imprese consolidate (978) (978)
- dividendi infragruppo 644 (644) - 
- altre (399) 489 90

Patrimonio netto Consolidato di gruppo al 30 giugno 2007 2.790 961 108 3.859
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PIRELLI TYRE 

 

Il consolidato si può riassumere come segue: 

(in milioni di euro)
30/06/2007 30/06/2006 31/12/2006

. Vendite 2.151,4 2.018,4 3.949,5

. Margine operativo lordo 301,7 292,6 533,7
  % su vendite 14,0% 14,5% 13,5%

. Risultato operativo 206,3 194,6 342,3
  % su vendite 9,6% 9,6% 8,7%

. Risultato da partecipazioni 0,4                 0,4                 (2,4)

. Risult. operat.comprens.del ris. da partecipaz. 206,7 195,0 339,9

. Oneri/proventi finanziari (28,3) (24,6) (54,1)

. Oneri fiscali (61,0) (52,1) (86,5)

. Risultato  netto 117,4 118,3 199,3
  % su vendite 5,5% 5,9% 5,0%

. Posizione finanziaria netta (attiva)/passiva 695,5 739,6 601,5

. Investimenti in beni materiali 111                115                224                

. Spese di ricerca e sviluppo 75                  74                  147                

. Dipendenti n. (a fine periodo) 26.876           25.214           25.169           

. Stabilimenti n. 24                  24                  24                  
 

 

Le vendite sono pari ad Euro 2.151,4 milioni con un incremento del 6,6% nei 

confronti dello stesso periodo dell’anno precedente; al netto dell’effetto cambi la 

variazione è positiva dell’ 8,4%.  

 

La variazione è così sintetizzabile: 

. Volume + 2,9%

. Prezzi/Mix + 5,5%

Variazione su base omogenea + 8,4%

. Effetto cambio - 1,8%

Variazione totale + 6,6%
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Le vendite sono così distribuite: 

 

Area Geografica giu 07 giu 06

Italia 11% 12%
Resto Europa 39% 38%
Nord America 8% 8%
Sud America 27% 27%
Africa/Asia/Pacifico 15% 15%

Categoria di prodotto giu 07 giu 06

Pneumatici vettura 60% 60%
Pneumatici veicoli ind.li 27% 27%
Pneumatici moto 9% 9%
Steelcord/altri 4% 4%  

 

 

 

Il margine operativo lordo passa da Euro 292,6 milioni (14,5% delle vendite) del 

primo semestre 2006 ad Euro 301,7 milioni del primo semestre 2007 (14% delle 

vendite), con un incremento del 3% rispetto allo stesso periodo del 2006. 

Escludendo i costi non ricorrenti sostenuti per il progetto di quotazione di Pirelli 

Tyre S.p.A. (Euro 6,5 milioni), il margine del primo semestre del 2006 era pari a 

Euro 299,1 milioni. 

 

 

Il risultato operativo raggiunge Euro 206,3 milioni, in miglioramento del 6% sullo 

stesso periodo dell’anno precedente, con un  rapporto sulle vendite del 9,6% contro 

un primo semestre 2006 pari a Euro 194,6 milioni (9,6% delle vendite). 

La crescita del fatturato e le efficienze hanno compensato l’incremento del costo dei 

fattori produttivi. Il costo delle materie prime ha avuto un effetto negativo sul 

risultato, al netto dell’effetto cambio, pari ad Euro 29,5 milioni. 
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Esclusi i costi non ricorrenti sostenuti per il progetto di quotazione di Pirelli Tyre 

S.p.A. (Euro 6,5 milioni), il risultato operativo del primo semestre del 2006 era pari a 

Euro 201,1 milioni. 

 

La variazione è così sintetizzabile: 

Risultato operativo al 30.6.2006 194,6

. Effetto cambio (4,9)

. Prezzi/mix 34,2

. Volumi 33,6

. Costo unitario fattori produttivi (49,5)

. Efficienze 7,7

. Ammortamenti \ altro (9,4)
11,7

Risultato operativo al 30.6.2007 206,3

 
 

 

Il risultato netto si attesta ad Euro 117,4 milioni (dopo oneri finanziari netti pari ad 

Euro 28,3 milioni ed oneri fiscali pari ad Euro 61 milioni) e si confronta con un 

primo semestre 2006 pari ad Euro 118,3 milioni (dopo oneri finanziari netti pari ad 

Euro 24,6 milioni ed oneri fiscali pari ad Euro 52,1 milioni). L’incremento degli 

oneri finanziari rispetto al primo semestre 2006 è conseguente al cambiamento della 

struttura patrimoniale avvenuto nel corso del secondo trimestre 2006. 

 

La posizione finanziaria netta è passiva per Euro 695,5 milioni rispetto ad Euro 

601,5 milioni al 31 dicembre 2006 dopo il pagamento di Euro 69,9 milioni per 

dividendi (di cui Euro 42,7 milioni a Pirelli & C. Spa). 

 

Alla data del 30 giugno 2007 i dipendenti risultano 26.876 unità, comprensivi di 

3.984 temporanei. Rispetto al 31 dicembre 2006 (25.169 unità di cui 3.265 

temporanei) si evidenziano crescite sia nell’organico temporaneo sia di operai 

prevalentemente in Brasile e nelle nuove aree di investimento in Cina e Romania.
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Business Consumer 
 
Il primo semestre ha evidenziato una crescita complessiva dei ricavi e della 

redditività rispetto allo stesso periodo del 2006, grazie a maggiori volumi e a un 

miglior prezzo e mix di prodotto. In particolare, i ricavi sono ammontati a Euro 1.492 

milioni (+6,4% rispetto al primo semestre del 2006) e il risultato operativo della 

gestione ordinaria a Euro 149,1 milioni (+8,5%), con un ROS del 10%.  

 

Nel segmento Car/Light Truck, in Europa la crescita dei volumi  si è realizzata 

soprattutto nel canale del primo equipaggiamento. In Nord America  nonostante una 

domanda stabile per i ricambi e negativa nel canale primo equipaggiamento, Pirelli 

ha mantenuto una crescita a doppia cifra. In Sud America si è registrato  un 

incremento complessivo della domanda di mercato e la crescita si è realizzata 

soprattutto nel Primo Equipaggiamento.  

Nel corso del semestre è stato lanciato sul mercato mondiale P Zero the Hero, il 

nuovo pneumatico ultra high performance sviluppato per le supercar.  

Il nuovo P Zero ha già ottenuto 15 omologazioni per il primo equipaggiamento delle 

supercar più recenti e prestigiose, tra le quali la Ferrari 599 GTB Fiorano, le 

Lamborghini Murciélago e Gallardo, le Audi R8 e S8, la Aston Martin DB9, la 

Maserati Quattroporte, la Jaguar XK e le Mercedes AMG. 

 

Anche nel segmento Moto, si è registrato un miglioramento della domanda in tutti i 

principali mercati, in particolare in Europa, Sud e Nord America dove Pirelli e 

Metzeler hanno rafforzato la propria quota di mercato.   

Vendite Moto in crescita, rispetto al primo semestre 2006, con entrambe le brand 

Pirelli e Metzeler. Nel canale Ricambio si sono registrate crescite significative in 

Nord America ed America Latina. Le vendite in Europa continuano a crescere 

malgrado una flessione di mercato, lievemente ridotta rispetto al primo trimestre.  
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Positivi i risultati nelle vendite del canale Primo Equipaggiamento, soprattutto in 

Europa ed America Latina. Importanti omologazioni per Pirelli come la MV F4 312 

equipaggiata con Dragon Supercorsa PRO, Ducati Hypermotard S con Diablo Corsa 

III, Aprilia Mana 850 con Scorpion Sync, Buell 1125R con Diablo Corsa III e gli 

scooter Gilera GP800, Gilera Fuoco 500, Honda SH 300. 

Per Metzeler omologazioni con la Moto Guzzi Bellagio 940 equipaggiata Roadtec 

Z6, la Aprilia Shiver 750 con lo Sportec M3, la Benelli TRE-K Amazzonas 1100 con 

il Tourance.  

Pirelli ancora al vertice delle competizioni:  confermato il successo come fornitore 

ufficiale nel Campionato Mondiale Superbike; continuo abbattimento dei record 

esistenti a dimostrazione di performance delle coperture in costante miglioramento. 

Nel fuoristrada si conferma la leadership nel Mondiale Motocross nelle categorie 

MX1, MX3 e nell’Europeo. Metzeler domina il Campionato Mondiale Enduro in 

tutte le classi. Significativi risultati per il Road Racing nei Campionati Nazionali 

Europei ed Extra Europei. In Nord America Pirelli è fornitore esclusivo del 

Campionato Canadese Superbike e del SunTrust  MOTO-ST series organizzato da 

Grand-Am.  

 

 

Business Industrial 

 

Il primo semestre si è chiuso con ricavi a Euro 659 milioni, in aumento del 7% 

rispetto allo stesso periodo del 2006, nonostante il negativo andamento dei cambi.  Il 

risultato operativo della gestione ordinaria è stato pari a Euro 57,2 milioni, in linea 

rispetto al primo semestre del 2006, a valle dell’ aumento dei fattori di costo, della 

gomma naturale e dell’energia. Il ROS è stato dell’ 8,7%.  

 La domanda di mercato è stata complessivamente positiva in Europa, ed in Sud 

America. 
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Nel segmento pneumatici per autocarri,  Pirelli è cresciuta in Cina e 

ha  consolidato le quote di mercato dello scorso anno nei mercati di riferimento 

(Area del Mediterraneo e Sud America), con particolare riferimento al canale Primo 

Equipaggiamento.  

 

I volumi di vendita dello Steelcord hanno registrato un incremento dei volumi 

rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, in un contesto di mercato dove la 

domanda è rimasta stabile ad esclusione della Cina dove è risultata in crescita. 

Dopo il forte trend di aumento dei prezzi della materia prima acciaio, cominciato 

all’inizio del 2004, l’elevato livello di costo raggiunto continua ad essere stabile 

anche nella prima metà del 2007 (attualmente 60% superiore rispetto a inizio 2004).  

Continua l’incremento della capacità produttiva nei paesi low cost (Brasile, Romania 

e Turchia), che rappresentano oggi i due terzi della capacità produttiva. 
 

 

 

Prospettive per l’esercizio in corso 

 

Pirelli Tyre prevede di mantenere il trend di miglioramento dei risultati operativi 

rispetto all’esercizio precedente, fatti salvi elementi esterni di natura  straordinaria ad 

oggi non prevedibili. 
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PIRELLI BROADBAND SOLUTIONS 

 

I dati si possono riassumere come segue: 

(in milioni di euro)
30/06/2007 30/06/2006 31/12/2006

. Vendite 55,8 72,7 129,4

. Margine operativo lordo (5,9) (0,1) 1,1
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Risultato operativo (6,9) (0,6) (0,3)
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Risultato da partecipazioni -               -               (1,0)

. Risultato operat.comprens.del ris. da partecipaz. (6,9) (0,6) (1,3)

. Oneri/proventi finanziari (1,0) (2,3) (1,6)

. Oneri fiscali 0,0 (0,4) (0,4)

. Risultato  netto (7,9) (3,3) (3,3)
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Posizione finanziaria netta (attiva)/passiva 22,3 (1,0) 13,1

. Dipendenti n. (a fine periodo) 185              146              166              
 

 

Le vendite  ammontano ad Euro 55,8 milioni contro Euro 72,7 milioni del primo 

semestre 2006 e sono per la maggior parte costituite dai prodotti per l’accesso a 

banda larga. La contrazione è dovuta principalmente al cambiamento del mix di 

prodotto nel settore dell'accesso alla banda larga oltre al  posticipo alla seconda parte 

dell'anno delle campagne di marketing di alcuni tra i principali clienti della società. 

La fotonica registra ancora una contrazione legata all’allungamento dei tempi di 

implementazione dei sistemi IPTV da parte degli operatori telefonici. 

 

Il risultato operativo  è negativo per Euro 6,9 milioni, in peggioramento rispetto al 

primo semestre 2006 per la riduzione sia di vendite che del margine di contribuzione 

relativo all’accesso alla banda larga. Anche i prodotti per la fotonica di seconda 

generazione presentano ancora un risultato negativo. 

  

 



39

 

Il risultato netto è negativo per Euro 7,9 milioni dopo oneri finanziari pari ad Euro 

1 milione. 

 

La posizione finanziaria netta è passiva per Euro 22,3 milioni in peggioramento 

rispetto al 31 dicembre 2006 (Euro 13,1 milioni) per l’allungamento dei termini di 

pagamento dei principali clienti.  

 

I dipendenti  al 30 giugno 2007 risultano essere 185 unità con un incremento di 39 

unità rispetto al primo semestre 2006 e di 19 unità rispetto al 31 dicembre 2006; gli 

incrementi sono concentrati nelle funzioni Engineering e Commerciale.  

 

 

Brodband access 

 

Nei primi sei mesi dell’anno si è ulteriormente sviluppato e consolidato il portafoglio 

composto da cinque linee di prodotto: access gateways, Set-top Box, Extenders, 

Terminals e PMP. 

 

Nella linea access gateways si è completata la transizione dalle soluzioni software 

precedenti a quelle basate sullo stack Jungo. Il primo prodotto commerciale basato 

sulla nuova tecnologia è il nuovo Gateway residenziale per Fastweb, che integra 

anche la tecnologia wireless MIMO MRC, derivante dalla partnership tecnologica 

con Ralink. 

E’ stato avviato, in collaborazione con Digicom in qualità di subcontractor, un 

progetto di una soluzione di Gateway Small business che permetterà di colmare una 

lacuna nella linea di prodotto nel mercato SOHO, grazie ad una soluzione modulare 

di macchina che sarà configurabile fino a 8 canali voce, inclusi canali BRI ISDN. 
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La linea set-top box vede una forte accelerazione. Oltre alle prime consegne a 

Telecom Italia della soluzione IP+DVB-T, il portafoglio prodotto è stato arricchito 

nell’alto di gamma da un prodotto IP+DVB-T+PVR, che verrà utilizzato per il 

cliente Telecom Italia Francia. 

Sempre a livello di tecnologia, è stato acquisito il software di Confocus, che 

permetterà a Pirelli Broadband Solutions di avere una soluzione indipendente su cui 

sviluppare nuovi mercati. 

 

La linea extenders ha visto il completamento delle certificazioni per le power lines 

AV (che così completano il portafoglio, avendo già la soluzione DS2) e degli 

extenders wireless MIMO a 2.4 e 5GHz, che saranno oggetto di qualifica presso 

alcuni operatori tier1. 

 

Nel campo dei terminali, continua la diffusione del telefono Dual Mode sul mondo 

Telecom Operator e Distribuzione. 

Il rallentamento delle offerte da parte degli operatori telefonici ha necessitato una 

rivisitazione della strategia di roadmap dei nuovi telefoni, che vedrà molto 

probabilmente l’introduzione di una piattaforma Windows-Mobile e l’avvio degli 

sviluppi di un telefono multimediale per il 2008. 

 

Il PMP è stato arricchito del modulo DuMan, che permette di gestire i telefoni dual 

mode. Si è inoltre avviata una fase di system integration attorno a PMP, con 

l’obiettivo di valorizzare le possibili soluzioni offerte, anche sfruttando le soluzioni 

SW adottate nelle altre linee di prodotto. 

 

Nuovi Prodotti Fotonici 

 

L'attività di sviluppo della prima meta’ dell’anno 2007 si e’ focalizzata 

principalmente nelle tre principali aree di attivita’ fotoniche: componenti ottici 

innovativi, moduli ottici e sistemi ottici di trasporto. 
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Nell’ambito dei sistemi ottici, si e’ assistito ad una leggera flessione delle vendite 

del sistema ottico Coarse WDM denominato City8TM rispetto ai livelli della prima 

meta’ del 2006. Tale flessione e’ stata causata principalmente dal rallentamento negli 

investimenti per le reti IPTV da parte di alcuni importanti operatori di telefonia. 

Nonostante questo, si e’ comunque superata la soglia dei 2000 apparati venduti in 

Italia, Francia, Germania, Svezia, Spagna e Stati Uniti. Rispetto al 2006 si e’ inoltre 

aggiunto un nuovo cliente in Grecia. E’ inotre stata resa disponibile sul mercato la 

release 1.2 dell’apparato. Tale release, aggiungendo nuove funzionalita’, rende il 

prodotto ulteriormente competitivo sul mercato rispetto alla concorrenza. 

Nella seconda meta’ del 2007 tale prodotto verra’ ulteriormente integrato con nuove 

funzionalita’, quali il supporto di segnali a 10 Gbit/s e di canali Dense WDM, che lo 

rendera’ utilizzabile non solo per il potenziamento delle reti metropolitane a larga 

banda gia’ esistenti, ma anche per i segmenti metro-regionali. 

 

Nel campo dei componenti ottici, a valle della positiva conclusione della qualifica 

del laser sintonizzabile, proseguono le forniture in piccoli volumi di clienti sia in 

Nord America, sia in Far East. Nella seconda meta’ dell’anno e’ prevista la crescita 

dei volumi di produzione. 

 

Prosegue infine lo sviluppo, iniziato nel dicembre 2005, della linea di moduli 

optoelettronici innovativi (formato MSA e XFP) basati su dispositivi ottici in 

nanotecnologia (quali ad esempio il Laser Tunable e l’Optical Dispersion 

Compesator) sviluppati internamente. Prosegue, in questo ambito, anche l’attivita’ di 

campionatura presso i principali clienti, in attesa del rilascio dei prodotti sul mercato 

che dovrebbe avvenire nella seconda meta’ del 2007. 

 

Prospettive per l’esercizio in corso 

 

Con l’attuale andamento del mercato di riferimento, specialmente nel campo  del 

Broadband Acces, la società prevede di ridurre significativamente lo svantaggio 

accumulato nelle vendite nel primo semestre, rispetto all’anno precedente.  
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PIRELLI & C. REAL ESTATE 

 

Nei primi sei mesi del 2007, il risultato operativo comprensivo dei risultati da 

partecipazioni è pari a Euro 125,4 milioni a fronte di Euro 92,3 milioni al 30 giugno 

2006 con un incremento del 36%. L’utile netto di competenza è in crescita del 14% 

passando da Euro 70,0 milioni del primo semestre 2006 a Euro 80,1 milioni al 30 

giugno 2007. 

 
 
 
Analisi economica 
 

Ai fini della lettura delle principali grandezze di conto economico di seguito riportate 

si segnala che i ricavi aggregati pro quota unitamente al risultato operativo 

comprensivo dei proventi da partecipazioni, sono da considerarsi, per la tipologia di 

attività svolta dal Gruppo, gli indicatori più significativi nell’esprimere 

rispettivamente la partecipazione al volume d’affari e l’andamento dei risultati. 

 

 

 

(Importi in milioni di euro)
1.1.2007 

30.06.2007
1.1.2006 

30.06.2006

Ricavi aggregati pro quota  (1) 811,9 673,5

Ricavi consolidati 951,7 308,4

Ricavi consolidati al netto di DGAG 421,8 308,4

Risultato operativo comprensivo dei risultati da partecipazioni 
(2)

125,4 92,3

Risultato netto di competenza 80,1 70,0

(1) i ricavi aggregati pro-quota esprimono il pro-quota del volume d'affari e vengono determinati dai ricavi consolidati
     integrati dai pro-quota dei ricavi delle società collegate, joint venture e Fondi in cui Pirelli Re partecipa
(2) il risultato operativo comprensivo dei risultati da partecipazioni viene determinato dal risultato operativo  (Euro 19,4
     milioni) a cui si aggiunge la quota di risultato delle società valutate ad equity (Euro 60,0 milioni), dividendi da partecipate
     (Euro 2 milioni) ed i proventi da fondi immobiliari (Euro 1,9 milioni)  
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I ricavi aggregati pro quota ammontano a Euro 811,9 milioni, in crescita del 21% 

rispetto a  Euro 673,5 milioni al 30 giugno 2006.  

 

I ricavi consolidati ammontano a Euro 951,7 milioni a fronte di Euro 308,4 milioni 

al 30 giugno 2006. Al netto della componente relativa alla prima fase di 

deconsolidamento di DGAG pari a Euro 529,9 milioni, ammontano a Euro 421,8 

milioni (+37%). Il parziale deconsolidamento, avvenuto a fine marzo 2007, ha 

riguardato una parte del portafoglio residenziale acquisito e confluito alla joint 

venture tra Pirelli RE (35%) e i fondi immobiliari di RREEF di Deutsche Bank 

(65%)  e l’intero portafoglio terziario acquisito, confluito alla joint venture tra Pirelli 

RE (35%) e i fondi immobiliari MSREF di Morgan Stanley (65%).  

 

Il risultato operativo comprensivo dei proventi da partecipazioni ammonta a 

Euro 125,4 milioni, con una crescita del 36% rispetto a Euro 92,3 milioni dello 

stesso periodo dello scorso anno.   

 

Il risultato netto di competenza, pari a Euro 80,1 milioni a fronte di Euro 70,0 

milioni al 30 giugno 2006, è in crescita del 14%. 
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Analisi patrimoniale e finanziaria 

 

(Importi in milioni di euro)
30.06.2007 31.12.2006

Immobilizzazioni 745,2 581,7
  . di cui partecipazioni in fondi e società d'investimento (1) 460,9 426,1

Capitale Circolante Netto 1.147,0 283,3

Capitale Netto Investito 1.892,2 865,0

Patrimonio Netto 704,9 708,7
  . di cui Patrimonio di competenza 694,9 700,3

Fondi 92,5 59,9

Posizione Finanziaria Netta (liquida)/a debito (2) 1.094,8 96,4
  . di cui finanziamenti soci (333,6) (334,1)

Totale a copertura CNI 1.892,2 865,0

Posizione Finanziaria Netta al lordo dei finanziamenti soci (liquida)/a debito 1.428,4 430,5

Gearing (3) 2,03 0,61

Posizione Finanziaria Netta al lordo dei finanziamenti soci (liq)/deb post deconsolid. DGAG 571,0

Gearing post deconsolidamento DGAG (4) 0,81

(1) la voce include le partecipazioni in società collegate e joint venture Euro 382,5 milioni), gli investimenti in fondi immobliari e le junior notes
      (Euro 67,4 milioni inclusi nel prospetto di stato patrimoniale consolidato nella voce "attività finanziarie disponibili per la vendita") e le junior notes
      (Euro 11,1 milioni inclusi nel prospetto di stato patrimoniale consolidato nella voce "altri crediti")
(2) la posizione finanziaria netta al 30 giugno 2007 post deconsolidamento DGAG è stimata in circa Euro 206 milioni
(3)  il gearing corrisponde al rapporto tra la posizione finanziaria al lordo dei finanziamenti soci e il patrimonio netto
(4)  dato ottenuto simulando una situazione al 30 giugno 2007 post deconsolidamento DGAG  
 

 

Il patrimonio netto di competenza ammonta a Euro 694,9 milioni rispetto a Euro 

700,3 milioni del dicembre 2006 con una riduzione di Euro 5,4 milioni. La 

variazione è sostanzialmente attribuibile al risultato del periodo (+Euro 80,1 milioni) 

e alla distribuzione di dividendi (-Euro 87,0 milioni). 

 

La posizione finanziaria netta è passiva per Euro 1.094,8 milioni: la posizione 

finanziaria al 30 giugno 2007 simulando una situazione post deconsolidamento della 

società tedesca, di cui è previsto un possibile anticipo a fine settembre rispetto al 

termine di fine anno comunicato in precedenza, è stimata in circa Euro 206 milioni 

rispetto a Euro 96,4 milioni al 31 dicembre 2006, con un incremento in gran parte 

legato alla distribuzione dei dividendi (Euro 87 milioni). 
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La posizione finanziaria rettificata (espressa al lordo dei finanziamenti soci delle 

società partecipate con quote di minoranza) è pari a Euro 1.428,4 milioni; la 

posizione finanziaria rettificata al 30 giugno 2007 post deconsolidamento di DGAG 

è stimata in circa Euro 571 milioni rispetto a Euro 430,5 milioni  al 31 dicembre 

2006. 

 

Il gearing post deconsolidamento di DGAG è stimato in circa 0,8, mentre il gearing 

di bilancio è pari a 2,03 (0,61 al 31 dicembre 2006). 

 

Le immobilizzazioni ammontano a Euro 745,2 milioni a fronte di Euro 581,7 

milioni registrati a fine dicembre 2006, con un incremento di Euro 163,5 milioni di 

dovuto sostanzialmente da una parte, agli investimenti nei servizi di Ingest Facility e 

DGAG (+Euro 119,8 milioni) nonchè da un incremento del valore delle 

partecipazioni in imprese collegate, joint venture e fondi (+Euro 122,3 milioni), 

dall’altra alla cessione, nell’ambito dei non performing loans, dei titoli rivenienti 

dall’operazione ex Banco di Sicilia (-Euro 83,1 milioni). 

 

Il capitale circolante netto è pari a Euro 1.147,0 milioni a fronte di Euro 283,3 

milioni a fine 2006. L’aumento pari a Euro 863,7 milioni è riconducibile 

all’incremento del valore delle rimanenze, delle attività e delle passività consolidate, 

a seguito dell’acquisto di DGAG avvenuto nei primi giorni del 2007. 

 

 

Prospettive per l’esercizio in corso 

 

Sulla base dei risultati raggiunti nel primo semestre e delle informazioni disponibili, 

la Società conferma per l’intero esercizio 2007 una crescita del risultato operativo 

comprensivo dei proventi da partecipazioni superiore agli obiettivi del piano 

triennale 2006-2008 (CAGR 10-15%). 
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PIRELLI  AMBIENTE 

 

I dati si possono riassumere come segue: 

(in milioni di euro)
30/06/2007 30/06/2006 31/12/2006

. Vendite 35,0 39,3 69,0

. Margine operativo lordo (2,8) 1,9 0,5
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Risultato operativo (3,1) 1,5 (0,2)
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Oneri/proventi finanziari (0,1)                -                  (0,1)           

. Oneri fiscali 0,0 (0,4) (0,5)

. Risultato  netto (3,2) 1,1 (0,8)
  % su vendite n.s. n.s. n.s.

. Posizione finanziaria netta (attiva)/passiva 6,3                 (1,6) -              

. Dipendenti n. (a fine periodo) 71                    48 52
 

 
 

Il risultato netto consolidato della Società al 30 giugno 2007 è negativo per Euro 3,2 

milioni a fronte di un risultato positivo di Euro 1,1 milioni nello stesso periodo del 

2006 e di una perdita di Euro 0,8 milioni dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2006.  

 

Di seguito si sintetizzano gli andamenti delle tre società operative interamente 

possedute da Pirelli Ambiente S.p.A.. 

 

Pirelli & C. Ambiente Renewable Energy S.p.A. (PARE) 

 

Il risultato della società nel primo semestre 2007, è negativo per Euro 0,9 milioni 

contro un risultato positivo di Euro 1,7 milioni nello stesso periodo del 2006 ed Euro 

0,7 milioni dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2006. Si rammenta che il risultato 

dell’esercizio 2006 era stato positivamente influenzato da un’operazione effettuata 

nel Regno Unito, che aveva permesso di incassare un corrispettivo di Euro 2,9 

milioni per la concessione di licenza di brevetti. 
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Nel corso del semestre la Società ha proseguito lo sviluppo dei negoziati atti 

all’avvio di nuovi progetti nel campo delle fonti di energia rinnovabile attraverso la 

produzione di un combustibile di qualità (CDR-P) derivato dai rifiuti solidi urbani 

per il successivo avvio al recupero energetico tramite la sostituzione di combustibili 

fossili primari in impianti esistenti. 

L’attività di produzione del combustibile di qualità (CDR-P), è stata proficuamente 

svolta durante il semestre, tramite la società collegata I.D.E.A. Granda S.Cons.R.L., 

che ha avviato al recupero energetico 11.500 tonnellate di combustibile a fronte di 

8.600 tonnellate dello stesso periodo del 2006.  

 

 

Pirelli & C. Ambiente Eco Technology S.p.A. (PAET) 

 

Il risultato operativo consolidato della società nel primo semestre 2007, pur in linea 

con le previsioni, è negativo per Euro 1,3 milioni ed è peggiorato rispetto allo stesso 

periodo dell’esercizio precedente nel quale si era registrata una perdita di Euro 0,2 

milioni. 

Nonostante l’utile della divisione emulsione, infatti, il risultato risente dei costi 

sostenuti per lo sviluppo dei sistemi filtranti post-trattamento diesel e per il progetto 

OEM. 

La posizione finanziaria al 30 giugno 2007 risulta a debito per Euro 4,6 milioni 

(Euro 0,6 milioni a debito al 31 dicembre 2006), in conseguenza di investimenti per 

circa Euro 1,4 milioni, dell’assorbimento di capitale circolante per Euro 1,7 milioni e 

della perdita di gestione per Euro 1 milione, al netto degli ammortamenti. 

Per le emulsioni si segnala che il decremento dei volumi di Gecam commercializzati 

in Italia, pari a circa il 9% rispetto allo stesso periodo del 2006, è stato 

controbilanciato dal buon andamento dei volumi commercializzati in Francia, 

incrementati del 7,6%. 
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Per quanto riguarda i sistemi filtranti post-trattamento diesel, nonostante il perdurare 

della lentezza legata all’evoluzione del quadro normativo, sia a livello regionale che 

nazionale, sono stati acquisiti circa 700 ordini che, confrontati con i circa 250 

commercializzati in tutto il 2006, fanno ben sperare sull’evoluzione del business e 

sul raggiungimento degli obiettivi.  

 

 

Pirelli & C. Ambiente Site Remediation S.p.A. (PASR) 

 

Il risultato della società nel primo semestre 2007, è negativo per Euro 0,4 milioni 

contro un risultato negativo di Euro 0,1 milioni nello stesso periodo del 2006 e 

negativo di Euro 0,1 milioni nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2006.  

Nel corso del semestre la società ha proseguito la sua operatività relativa alla 

gestione completa delle problematiche di carattere ambientale riferite principalmente 

a Società del Gruppo e loro correlate, con particolare riferimento ad attività di Due 

Diligence Ambientale, valutazione, progettazione e gestione delle attività di 

demolizioni e bonifiche eseguite da Società specializzate ed autorizzate a tali 

lavorazioni. 

Le attività sono state svolte prevalentemente nelle aree industriali di Milano Bicocca 

e della ex Cartiere Burgo a Corsico, nonchè sugli immobili di proprietà ex Telecom 

conferiti nel patrimonio immobiliare della società Tiglio del gruppo Pirelli Real 

Estate. 
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CORPORATE GOVERNANCE 
 
La consapevolezza dell’importanza rivestita dal sistema di Corporate Governance 

della Società per il conseguimento degli obiettivi della creazione di valore per tutti 

gli azionisti e di uno sviluppo sostenibile dell’impresa, spinge la Società stessa a 

mantenere il proprio sistema di governo societario costantemente in linea, oltre che 

con la continua evoluzione normativa, con le best practices nazionali ed 

internazionali. 

Come già rilevato nelle consueta relazione annuale - inserita nell’apposita sezione 

del  fascicolo di bilancio e disponibile nel sito internet della Società, alla quale si fa 

rimando - tale sistema trova evidenza documentale nel Codice Etico, nello Statuto 

Sociale, nel Regolamento delle Assemblee ed in una serie di principi, regole e 

procedure.  

I predetti documenti (disponibili sul sito internet della Società) sono periodicamente 

oggetto di verifica e, là dove necessario, di aggiornamento per rispondere in maniera 

efficace da un lato all’evoluzione del contesto normativo e delle best practices 

internazionali, dall’altro al mutare delle prassi operative.  

Nella presente sezione della relazione semestrale viene data evidenza degli 

aggiornamenti e delle integrazioni apportati al sistema di corporate governance della 

Società nell’esercizio in corso e sino alla data della presente relazione. 
 
Consiglio di Amministrazione 

L’Assemblea ordinaria degli azionisti tenutasi il 23 aprile 2007 ha deliberato, tra 

l’altro, la nomina di due Amministratori nelle persone dell’Ing. Alberto Bombassei 

(già cooptato dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 12 settembre 2006 

in sostituzione dell’Ing. Carlo De Benedetti) e del Dott. Luigi Roth (in sostituzione 

del Dott. Carlo Buora, dimessosi il 6 novembre 2006 da tutte le cariche ricoperte in 

Pirelli). Inoltre, a seguito delle dimissioni dalla carica presentate dall’Ing. Paolo 

Vagnone in data 20 luglio 2007, il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 

26 luglio 2007 ha nominato Amministratore della Società il Dott. Enrico Tommaso 

Cucchiani. 
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Tutti i predetti Consiglieri, al pari dell’intero Consiglio, scadranno in occasione 

dell’Assemblea che sarà convocata per l’approvazione del bilancio chiuso al 31 

dicembre 2007. 

L’Ing. Bombassei e il Dott. Roth posseggono i requisiti per essere ritenuti 

“indipendenti” ai sensi del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58 (“Testo Unico 

della Finanza”) e del Codice di Autodisciplina delle società quotate di Borsa Italiana; 

la loro nomina ha così portato l’incidenza degli amministratori indipendenti sul 

numero complessivo degli amministratori al 55% (undici su venti). 

L’attuale composizione del Consiglio di Amministrazione, oltre che riportata come 

di consueto all’inizio della presente Relazione semestrale, è disponibile sul sito 

internet della Società, unitamente ai curricula vitae di ciascun Amministratore. 

 
 
Statuto Sociale e Regolamento delle Assemblee 

La citata Assemblea degli azionisti del 23 aprile 2007 ha altresì approvato – in sede 

straordinaria - alcune modifiche allo Statuto Sociale principalmente volte a recepire 

sia la nuova disciplina recata dalla legge 28 dicembre 2005 n. 262 (“Legge sulla 

tutela del risparmio”) sia le raccomandazioni del nuovo Codice di Autodisciplina per 

le società quotate di Borsa Italiana (in particolare: istituzione della figura del 

dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari; disciplina 

dell’integrazione dell’ordine del giorno assembleare su richiesta dei soci; disciplina 

dei termini per la pubblicazione delle liste). 

Gli azionisti hanno potuto esprimere il proprio voto sulle modifiche proposte per 

ogni articolo con distinte votazioni. 

Successivamente all’Assemblea, la Commissione Nazionale per le Società e la Borsa 

(“Consob”) ha emanato le disposizioni alla stessa demandate in attuazione della 

Legge per la tutela del risparmio e del relativo decreto legislativo di coordinamento 

(Decreto Legislativo del 29 dicembre 2006 n. 303).  

 

 

 



51

 

Alla luce delle nuove disposizioni regolamentari, la Società ha riscontrato la 

sostanziale coerenza dello Statuto Sociale con il nuovo quadro normativo valutando, 

altresì, opportuno procedere, in particolare con riferimento ai meccanismi di nomina 

del Collegio Sindacale, prima del suo rinnovo, ad alcune modifiche testuali al fine di 

garantire una completa e assoluta omogeneità con il novellato impianto normativo. 

Gli azionisti hanno altresì deliberato l’aggiornamento del Regolamento delle 

assemblee. 

Gli interventi principali hanno riguardato le ricadute sull’organizzazione dei lavori 

assembleari derivanti dall’introduzione da parte della Legge sulla tutela del 

risparmio dell’istituto dell’integrazione dell’ordine del giorno da parte dei soci 

nonché alcune altre modifiche orientate a dare al Regolamento delle assemblee 

maggiore chiarezza espositiva. 

I testi vigenti dello Statuto Sociale e del Regolamento delle Assemblee sono 

disponibili sul sito internet della Società. 
 
 
Modello Organizzativo, principi, regole e procedure 

Il Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 12 marzo 2007, ha sottoposto il 

Modello Organizzativo della Società, adottato il 31 luglio 2003 ai sensi del Decreto 

Legislativo 8 giugno 2001 n. 231, a una verifica e aggiornamento in funzione 

dell’evoluzione normativa. Il Modello Organizzativo si concretizza in un articolato 

sistema piramidale di principi e procedure così delineato: Codice Etico di Gruppo, 

Principi generali di controllo interno, Linee di condotta, Schemi di controllo interno. 

Ulteriori interventi volti all’adeguamento del sistema di corporate governance della 

Società alle previsioni del nuovo Codice di Autodisciplina delle società quotate, 

hanno interessato in particolare i “Principi di comportamento per l’effettuazione di 

operazioni con parti correlate” e la “Procedura sui flussi informativi verso 

Consiglieri e Sindaci”. 
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Le risultanze di summenzionati interventi di adeguamento al nuovo complesso 

normativo, oltre che alle raccomandazioni e alle indicazioni formulate dal Codice di 

Autodisciplina, sono state già oggetto di apposita e puntuale informativa al pubblico 

all’interno della Relazione Annuale sul sistema di corporate governance inserita nel 

fascicolo del bilancio chiuso al 31 dicembre 2006.  

 

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari 

In attuazione dell’introduzione da parte della Legge sulla tutela del risparmio della 

figura del Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari e del 

suo recepimento nello Statuto Sociale di Pirelli & C. S.p.A., il Consiglio di 

Amministrazione, nella riunione del 10 maggio 2007, ha nominato il Dott. Claudio 

De Conto (Direttore Generale Operativo della Società, al quale riportano le strutture 

di amministrazione e fiscalità del gruppo) Dirigente preposto alla redazione dei 

documenti contabili e societari, conferendo allo stesso ogni potere di carattere 

organizzativo e gestionale necessario per l’esercizio dei compiti attribuitigli nonché 

piena autonomia economica per l’incarico. 

Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari, unitamente al 

Presidente del Consiglio di Amministrazione (individuato quale organo 

amministrativo delegato) sottoscriverà, a partire dal bilancio al 31 dicembre 2007, 

l’apposita relazione prevista dall’articolo 154-bis del Testo Unico della Finanza. 
  
 

Composizione del capitale azionario 

Il capitale sociale di Pirelli & C. S.p.A., alla data del 11 settembre 2007, ammonta ad 

Euro 2.791.311.344,64, suddiviso in 5.367.906.432 azioni del valore nominale di 

Euro 0,52 ciascuna, di cui n. 5.233.142.003 azioni ordinarie e n. 134.764.429 azioni 

di risparmio non convertibili. 
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Il capitale sociale potrà aumentare sino a massimi nominali Euro 2.819.508.786,64 

mediante emissione di massime n. 54.225.850 azioni ordinarie del valore nominale di 

Euro 0,52 ciascuna, al prezzo di Euro 1,15 ciascuna, di cui Euro 0,63 a titolo di 

sovrapprezzo, a fronte dell’eventuale esercizio delle opzioni attribuite a dirigenti e 

quadri della società e delle società dalla stessa controllate e delle controllate di 

queste ultime nell’ambito dei piani di stock options denominati “Pirelli to People” e 

“Group Senior Executives”, già deliberati dall’incorporata Pirelli S.p.A. nel 2001. 

A quanto risulta alla Società, non sussistono soggetti che possano esercitare il 

controllo su di essa ai sensi dell’articolo 93 del Testo Unico della Finanza. 

I partecipanti al “Sindacato di Blocco Azioni Pirelli & C. S.p.A.” - finalizzato ad 

assicurare a Pirelli & C. la stabilità dell’assetto azionario - ed un estratto del testo del 

patto sono reperibili sul sito Internet della società www.pirelli.com. 

 

Rapporti con gli investitori e con gli altri soci 

La Società nella sua tradizione di trasparenza e di integrità cura con particolare 

attenzione le relazioni con gli Azionisti, con gli Investitori (istituzionali e privati), 

con gli Analisti finanziari, con gli altri operatori del mercato e, in genere, con la 

comunità finanziaria, nel rispetto dei reciproci ruoli e promuovendo periodicamente 

incontri sia in Italia che all’estero. Con l’ulteriore sviluppo dei mercati dal marzo 

1999 per seguire i rapporti con la comunità finanziaria è stata istituita la Direzione 

Investor Relations (che riporta al Direttore Generale Finanza e Pianificazione 

Strategica), affidata al dott. Alberto Borgia, cui è dedicata un’apposita sezione del 

sito internet della Società www.pirelli.com. 

In tale sezione l’investitore può reperire, anche in lingua inglese, ogni utile 

documento pubblicato dalla Società, sia di natura contabile (quali, ad esempio, 

bilanci, relazioni semestrali, relazioni trimestrali), sia sul sistema di corporate 

governance (quali, ad esempio, lo Statuto, il Regolamento delle assemblee, i Principi 

di comportamento per l’effettuazione di operazioni con parti correlate, la Procedura 

sui flussi informativi verso Consiglieri e Sindaci, la Procedura per la gestione e la 

comunicazione al pubblico delle informazioni privilegiate, i verbali delle 

Assemblee). 
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Nella sezione si può altresì accedere ai comunicati stampa diffusi dalla Società e alla 

documentazione messa a disposizione della comunità finanziaria nel corso di 

presentazioni e/o incontri della Società nonché trovare ogni utile informazione 

relativa alla composizione del capitale sociale ed all’azionariato (compresa la 

pubblicazione di eventuali patti parasociali).  

Pirelli & C. S.p.A. è stata tra le prime società in Italia ed Europa a utilizzare i mass 

media per pubblicare inserti specifici con dati economici e finanziari, così come a 

dedicare un kit nel sito web ai piccoli investitori. 

L’indirizzo di posta elettronica, il numero telefonico e di fax al quale è possibile 

inoltrare ogni richiesta da parte degli investitori sono i seguenti: posta elettronica: 

ir@pirelli.com; telefono: 02.64422949; fax: 02.64424686. 
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PIRELLI & C. S.p.A. – DATI DI SINTESI 
 

(in milioni di euro)

30/06/2007 31/12/2006

Immobilizzazioni materiali 99,5             103,4             
Immobilizzazioni immateriali 1,7               1,7                 
Immobilizzazioni finanziarie 1.479,3        5.353,2          
Circolante netto (32,0)            (186,1)            
Attività non correnti possedute per la vendita (Olimpia) 3.309,9        -                 

4.858,4        5.272,2          

Patrimonio netto 3.012,2        2.882,3          
Fondi 180,4           221,4             
Indebitamento netto 1.665,8        2.168,5          

4.858,4        5.272,2          
 

  
 

La tabella sopra riportata evidenzia la struttura patrimoniale e finanziaria della 

società. Tra le variazioni più rilevanti intervenute nel primo semestre 2007 si 

segnala: 

 

 le immobilizzazioni finanziarie diminuiscono di Euro 3.873,9 milioni, 

l’analisi dei movimenti viene riportata nel seguente prospetto: 
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(in milioni di euro)

Investimenti:
Banca Leonardo S.p.A. 3,6          
RCS Mediagroup S.p.A. 2,8          
Pirelli Cultura S.p.A. 1,3          

Disinvestimenti:
Intek S.p.A. (6,8)         
KME Group S.p.A. (1,8)         
Consortium S.r.l. (0,3)         

Svalutazioni:
Pirelli Holding N.V. (già Pirelli Tyre Holding N.V.) (378,3)     
Telecom Italia S.p.A. (9,4)         
Pirelli Cultura S.p.A. (0,2)         

Riclassifca partecipazione nella voce "attività non correnti 
possedute per la vendita":
Olimpia S.p.A. (3.474,9)  

Altro (0,1)         

Valutazione a fair value e utili/(perdite) trasferiti a conto 
economico al momento della dismissione oppure in presenza di 
perdita di valore precedentemente rilevati a patrimonio netto (9,8)         

(3.873,9)   

 

 la variazione del  “circolante netto” è dovuta in sostanza al pagamento del 

debito contratto con Pirelli Holding N.V. (già Pirelli Tyre Holding N.V.) per 

l’acquisto della partecipazione in Pirelli Tyre S.p.A. avvenuto nell’esercizio 

2006 (Euro 151,5 milioni). 

 

 La voce  “attività non correnti possedute per la vendita” accoglie la 

partecipazione in Olimpia S.p.A., che nel bilancio al 31/12/2006 era 

classificata tra le immobilizzazioni finanziarie. La partecipazione in Olimpia 

S.p.A. (Euro 3.474,9 milioni al 31/12/2006) è stata svalutata per Euro 165 

milioni al fine di allineare il valore della partecipazione con la stima del 

prezzo di cessione; 
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 il patrimonio netto si incrementa per Euro 129,9 milioni rispetto al 

31/12/2006; l’analisi delle principali variazioni è riportata nella tabella che 

segue: 

(in milioni di euro)

Patrimonio netto al 31/12/2006 2.882,3          
Utili/(perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto:

 - Adeguamento al fair value delle attività finanziarie disponibili 
per la vendita (16,6)              
 - (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento della 
dismissione dell’attività finanziaria disponibile per la vendita, 
oppure in presenza di perdita di valore  6,8                 
 - Utili/(perdite) attuariali sul TFR 0,7                 
 Totale utili/(perdite) rilevate direttamente a patrimonio netto (9,1)                
 Risultato del periodo 139,0             
Patrimonio netto al 30/06/2007 3.012,2          

 
 

 la voce “fondi rischi” diminuisce essenzialmente rispetto all’esercizio 2006 

per effetto della liquidazione del “price adjustment” (Euro 39,9 milioni) 

dovuto a seguito della cessione delle attività Pirelli nei settori dei Cavi e 

Sistemi per l’Energia e le Telecomunicazioni a Goldman Sachs Capital 

Partner avvenuta nel luglio del 2005. 

 

 l’indebitamento netto passa da Euro 2.168,5 milioni del 31/12/2006 ad 

Euro 1.665,8 milioni al 30/06/2007, con un decremento netto di Euro 502,7 

milioni. L’analisi della variazione è riportata nella seguente tabella: 

 

(in milioni di euro)

Indebitamento netto al 31/12/2006 (2.168,5)         
Investimenti finanziari (7,7)                

 Pagamento price adjustment su cessione cavi e sistemi  (39,9)              
Disinvestimenti finanziari 106,4             
Dividendi incassati 657,5             
Variazione circolante netto (154,1)            
Oneri finanziari ed altre variazioni (59,5)              
Indebitamento netto al 30/06/2007 (1.665,8)         
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Conto economico 

 

(in milioni di euro)

1° sem 2007 1° sem. 2006

Oneri finanziari netti (427,6)            (25,7)              
Proventi da partecipazioni 657,5             173,3             
Altri proventi/(Costi) della gestione (4,7)                (16,3)              

Risultato ante imposte 225,2             131,3             
Imposte 2,7                 0,5                 
Risultato delle attività in funzionamento 227,9             131,8             
Risultato attività operative cessate (88,9)              0,1                 

Risultato del periodo 139,0             131,9             
 

 
 

L’utile del periodo ammonta ad Euro 139,0 milioni contro Euro 131,9 milioni del 

periodo precedente.  

Tra le voci più significative si segnala: 

 

 Il dettaglio degli oneri finanziari netti è il seguente: 

(in milioni di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

- Oneri finanziari per interessi (49,4)             (37,5)             
- Altri oneri finanziari (2,9)               (4,1)               
- Perdite di valore di attività finanziarie 
disponibili per la vendita e partecipazioni in 
imprese controllate (387,7)           (1,4)               
- Proventi per interessi 5,8                14,1              
- Altri proventi finanziari 0,2                0,5                
- Plusvalenze da cessione di attività finanziarie 
disponibili per la vendita e partecipazioni 6,4                2,7                
Totale oneri finanziari netti (427,6)         (25,7)              
 

La voce relativa alle svalutazioni si riferisce principalmente a Pirelli 

Holding N.V. (Euro 378,3 milioni) 
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 Il dettaglio della voce “proventi da partecipazioni” è evidenziata nel 

seguente prospetto: 

(in milioni di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Imprese controllate:
Pirelli Holding N.V. 550,0               100,0               
Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 44,1                 40,7                 
Pirelli Tyre S.p.A. 42,7                 -                   
Sipir Finance N.V. 5,5                   7,0                   
Altre minori 1,8                   0,9                   
Imprese collegate:
Eurostazioni S.p.A. 1,7                   1,6                   

Altre imprese:
Consortium S.r.l. -                   2,6                   
Capitalia S.p.A. -                   9,9                   
Telecom Italia S.p.A. 6,6                   6,6                   
RCS Mediagroup S.p.A. 3,9                   3,9                   
Altre minori 1,2                   0,1                   

Totale 657,5               173,3                
 
 

 la voce “altri proventi/(costi) della gestione”, rispetto all’esercizio 

precedente, migliora di Euro 11,6 milioni. In dettaglio: 

 

(in milioni di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

- Proventi della gestione (esclusi i proventi non ricorrenti) 63,7              64,7              
- Costi della gestione (esclusi i costi non ricorrenti) (71,2)             (77,8)             
- Proventi non ricorrenti 2,8                -                
- Costi non ricorrenti -                (3,2)               
Totale altri proventi/(costi) della gestione (4,7)             (16,3)              
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 Il miglioramento della voce “imposte”, si riferisce essenzialmente ai 

maggiori proventi netti derivanti dal consolidato fiscale, in parte 

compensati da maggiori imposte per IRAP. 

 

 La voce “risultato attività operative cessate” comprende la plusvalenza 

realizzata dalla cessione a Goldman Sachs International dei warrant che 

erano stati assegnati a seguito dell’operazione di cessione del settore Cavi e 

Sistemi per l’Energia e le Telecomunicazioni avvenuta nel luglio del 2005 

(Euro 91 milioni) e l’effetto economico negativo comprendente la 

svalutazione e i costi connessi all’operazione di  cessione della 

partecipazione in Olimpia S.p.A. (Euro 179,9 milioni). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Il Consiglio di Amministrazione 

Milano, 11 settembre 2007 
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STATO  PATRIMONIALE  CONSOLIDATO
di cui parti di cui parti 

correlate correlate

3 Immobilizzazioni materiali 1.628.292 1.574.589
4 Immobilizzazioni immateriali 629.558 516.374
5 Partecipazioni in imprese collegate e JV 433.643 3.825.928
6 Attività finanziarie disponibili per la vendita 974.179 1.006.898
7 Attività per imposte anticipate 77.431 64.230
9 Altri crediti 500.986 334.353 705.828 334.211

Crediti tributari 11.949 10.917

ATTIVITA' NON CORRENTI 4.256.038 7.704.764

10 Rimanenze 1.485.265 715.533
8 Crediti commerciali 1.435.625 166.629 999.669 168.125

9 Altri crediti 522.617 265.075 356.205 11.888

11 Titoli detenuti per la negoziazione 140.581 119.174
12 Disponibilità liquide 591.146 269.574

Crediti tributari 40.999 33.432
21 Strumenti finanziari 40.841 29.147

ATTIVITA'  CORRENTI 4.257.074 2.522.734

13 Attività non correnti possedute per la vendita (Olimpia) 3.309.862

TOTALE ATTIVITA' 11.822.974 10.227.498

14.1 Della società: 3.859.199 3.879.591
Capitale sociale 2.789.950 2.789.950

Altre riserve 961.008 1.971.026

Utili (perdite) a nuovo -                       286.057

Risultato del periodo 108.241 (1.167.442)

14.2 Di Terzi: 833.072 806.966
Riserve 742.971 688.351

Risultato del periodo 90.101 118.615

TOTALE PATRIMONIO NETTO 4.692.271 4.686.557

18 Debiti verso banche e altri finanziatori 1.791.250 1.377.426
20 Altri debiti 47.243 156.886
16 Fondi rischi e oneri 161.568 145.119
7 Fondo imposte differite 63.740 42.931
17 Fondi del personale 385.270 415.850

Debiti tributari 9.985 9.708
21 Strumenti finanziari 5.842 4.751

PASSIVITA' NON CORRENTI 2.464.898 2.152.671

18 Debiti verso banche e altri finanziatori 2.574.221 311.675 1.562.262 242

19 Debiti commerciali 1.263.751 37.662 1.102.456 25.085

20 Altri debiti 613.410 6.387 512.896 3.440

16 Fondi rischi e oneri  82.066 116.525
Debiti tributari 69.413 688 48.769 688

21 Strumenti finanziari 62.944 45.362

PASSIVITA' CORRENTI 4.665.805 3.388.270

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 11.822.974 10.227.498

30/06/2007
(valori in migliaia di euro)

31/12/2006

 
 

Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte nella Nota 37 a cui si 

rimanda 
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CONTO  ECONOMICO CONSOLIDATO

di cui parti di cui parti 
correlate correlate

23 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 3.196.741 * 135.707 2.445.883 169.200

24 Altri proventi 186.950 48.175 137.166 52.000

- di cui eventi non ricorrenti 2.818

Variaz. nelle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 26.276 64.017

Materie prime e materiali di consumo utilizzati (1.488.390) * (946.768)

25 Costi del personale (585.573) (1.642) (540.999) (2.096)

- di cui eventi non ricorrenti 5.140

26 Ammortamenti e svalutazioni (109.131) (109.052)

27 Altri costi (1.019.134) (72.080) (837.153) (54.396)

- di cui eventi non ricorrenti (12.500)

Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 6.381 3.044

RISULTATO OPERATIVO 214.120 216.138

28 Proventi finanziari 152.843 15.179 202.991 8.122

29 Oneri finanziari (171.424) (32) (247.669)

30 Dividendi 13.936 6.602 43.259 26.344

31 Risultato delle attività finanziarie valutate a fair value (10.130) (69.222)

32 Quota di risultato di società collegate e joint venture 61.033 61.033 53.895 53.895

RISULTATO AL LORDO DELLE IMPOSTE 260.378 199.392

33 Imposte (79.149) (77.468)

RISULT. DERIVANTE DALLE ATT. IN FUNZIONAMENTO 181.229            121.924            

34 Risultato  attività operative cessate 17.115 71.219

RISULTATO DEL PERIODO 198.344 193.143

Attribuibile a:
Azionisti della capogruppo 108.242 153.045
Interessi di minoranza 90.102 40.098

,

35 UTILE PER AZIONE (euro per migliaia di azioni)

base
attività in funzionamento 17,02 15,45
attività operative cessate 3,25 13,32

20,27 28,77

* di cui Euro 529,9 milioni relativi al deconsolidamento parziale di attività DGAG di Pirelli Real Estate

(valori in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

 
 

Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte nella Nota 37 a cui si 

rimanda 
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PROSPETTO DEGLI UTILI E PERDITE RILEVATI NEL PATRIMONIO 
NETTO 
 
                                                                                                                                                       (valori in migliaia di Euro)

30/06/2007 30/06/2006

Differenze cambio da conversione dei bilanci esteri 34.407             (63.977)          
Adeguamento a fair value di attività finanziarie disponibili per la vendita (21.145)            48.979           
Saldo utili / (perdite) attuariali benefici dipendenti 13.462           55.085           
Adeguamento al fair value di derivati designati come cash flow hedge 1.897             28.270           
(Utili) / perdite precedentemente rilevati a patrimonio netto e trasferiti a conto 
economico (119.219)          5.058             

Effetto fiscale (6.909)              (7.350)            

Utili / (Perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto (97.507)            66.064           

Risultato del periodo 198.343           193.143         

Totale utili / (perdite) rilevati a patrimonio netto 100.836           259.207         

Attribuibile a:
- Azionisti della Capogruppo (15.528)            238.440         
- Interessi di minoranza 116.364           20.767           
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  Rendiconto finanziario consolidato

di cui parti di cui parti 
correlate correlate

A1Risultato attività in funzionamento al lordo delle imposte 260.378 199.392
A3Ammortamenti / svalutazioni e ripristini immobilizzazioni immateriali e materiali 109.131 109.052
A6Oneri finanziari 171.424 247.203

A7Proventi finanziari (152.843) (210.235)
A8Dividendi (13.936) (43.259)
A1 Valutazione attività finanziarie 10.130 76.932

Quota di risultato di società collegate e joint venture  (61.033) (53.895)
Imposte (79.149) (77.468)
Variazione rimanenze (1.433) (85.180)
Variazione crediti / debiti commerciali (126.953)                  (61.404)
Variazione altri crediti / altri debiti 88.906                     50.720
Variazione fondi del personale e altri fondi (11.064)                    28.853
Altre variazioni 9.387                       7.769

A Flusso netto generato / (assorbito) da attività operative 202.944 188.480

B6Investimenti in immobilizzazioni materiali (112.291)                  (125.651)                  
B9Disinvestimenti in immobilizzazioni materiali incl. plus/minus 10.477                     10.547                     
B5Investimenti in immobilizzazioni immateriali  (1.333)                      (35.335)                    
B8Disinvestimenti in immobilizzazioni immateriali  inclus. plus/minus. 19                            105                          

B1Acquisizione nette di partecipazioni in società collegate e JV (57.662)                    (38.451)                    
B7Acquisizione di attività finanziarie disponibili per la vendita (16.514)                    (263.470)

B1 Cessione di attività finanziarie disponibili per la vendita 28.860                     13.500                     13.500            

Dividendi ricevuti 13.936                     43.259                     
Investimento netto nelle aggregazioni aziendali (316.608)                  -                           

B Flusso netto generato / (assorbito) da attività d'investimento (451.116)             (395.496)             

C Variazione capitale sociale e riserva sovrapprezzo azioni -                           27.254
C Altre variazioni del patrimonio netto 4.995                       (12.727)                    
C Vendita di azioni proprie Pirelli Real Estate (16.561)                    -                           
C Variazione debiti finanziari 510.409 1.088.629                

B1 Variazione dei crediti finanziari 165.746 (109.976)                  
B1 Prov. Finanz./Oneri finanz.  (al netto plus. vendita  attività finanz. disp. vendita) (69.144) (36.968)

C Dividendi erogati (74.400)                  (162.372) (29.089)          

C Flusso netto generato / (assorbito) da attività di finanziamento 521.045              793.840              

Flusso netto generato / (assorbito) da attività operative
Flusso netto generato / (assorbito) da attività d'investimento 48.862                     -                           
Flusso netto generato / (assorbito) da attività di finanziamento

D Totale flusso monetario generato/(assorbito) da attività operative cessate 48.862                -                      

E Flusso di cassa totale generato/(assorbito) nell'esercizio (A+B+C+D) 321.735              586.824              

F Disponibilità  liquide nette all'inizio dell'esercizio 259.389              146.310              

G Differenze da conversione su disponibilità liquide 3.605                       (17.476)                    

H Disponibilità liquide  nette alla fine dell'esercizio (E+F+G)         (°) 584.729              715.658              

(°) di cui:
disponibilità liquide 591.146 886.869
C/C passivi (6.417)                      (171.211)                  

(in migliaia di euro)

30/06/2007 30/06/2006

 
 
Nel “rendiconto finanziario” sono stati esposti i rapporti con parti correlate non direttamente 

desumibili dagli altri schemi di bilancio. 
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NOTE AI PROSPETTI CONSOLIDATI 
 
 
1. PRINCIPI CONTABILI 
 

Ai sensi dell’art. 81 del Regolamento CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 e 

successive modificazioni e integrazioni, il Gruppo Pirelli & C. ha predisposto la 

relazione semestrale in base allo IAS 34, che disciplina l’informativa finanziaria 

infrannuale, in forma sintetica. 

 

Si precisa che la valutazione e la misurazione delle grandezze contabili per quanto 

riguarda i dati del primo semestre 2007 si basano sui principi IFRS in vigore al 30 

giugno 2007; gli IFRS in vigore al 31 dicembre 2007 potrebbero differire da quelli 

utilizzati per la predisposizione del presente documento, per effetto di future 

omologazioni da parte della Commissione Europea di nuovi standard, nuove 

interpretazioni, linee guida emesse dall’IFRIC. Il bilancio al 31 dicembre 2007 

potrebbe essere interessato da tali modifiche. 

 

Nella predisposizione della presente relazione semestrale sono stati applicati gli 

stessi principi contabili adottati per la redazione del bilancio al 31 dicembre 2006. 

 

Principi ed interpretazioni in vigore dal 1° gennaio 2007 ma non applicabili al 

Gruppo: 

• IFRIC 7 - Applicazione del metodo della rideterminazione ai sensi dello IAS 29 

Informazioni contabili in economie iperinflazionate 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel maggio 2006 (Regolamento CE n. 

708/2006), fornisce indicazioni sulle modalità di applicazione dei requisiti dello 

IAS 29 in un esercizio in cui un’entità individui per la prima volta l’esistenza di 

iperinflazione nell’economia della sua valuta funzionale. In base all’IFRIC 7, 

l’entità deve procedere alla rideterminazione dei propri valori di bilancio 

conformemente allo IAS 29 come se l’economia fosse sempre stata 

iperinflazionata. 



 

 

69 

 

• IFRIC 8 - Ambito di applicazione dell’IFRS 2 

L’IFRIC 8, omologato dalla UE nel settembre 2006 (Regolamento CE n. 

1329/2006), precisa che l’IFRS 2 si applica anche ai contratti nei quali 

un’impresa effettua pagamenti basati su azioni a fronte di prestazioni 

apparentemente senza corrispettivo. 

In particolare, l’IFRIC 8 precisa che, se il valore della prestazione identificabile 

appare inferiore al fair value dello strumento di capitale proprio  assegnato (o 

della passività sostenuta) si presume che una prestazione addizionale sia stata o 

verrà ricevuta. 

 

• IFRIC 9 – Rideterminazione del valore dei derivati incorporati 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel settembre 2006 (Regolamento CE 

n. 1329/2006), precisa che la valutazione di separare i derivati incorporati dal 

contratto primario e di contabilizzarli separatamente come derivati debba essere 

effettuata nel momento in cui l’entità diventa parte del contratto, ossia al 

momento del riconoscimento iniziale. Non è ammessa una rimisurazione 

successiva, a meno che non vi sia una variazione delle condizioni contrattuali che 

modifichi significativamente i flussi finanziari originari.   

 

Principi in vigore dal 1° gennaio 2007 che avranno impatti sul  bilancio 

annuale: 

 

• IFRS 7 – Strumenti finanziari: informazioni integrative 

Tale principio, omologato dalla UE nel gennaio 2006 (Regolamento CE n. 

108/2006), sostituisce integralmente lo IAS 30 (Informazioni Richieste nel 

bilancio delle banche e degli istituti finanziari) e recepisce la sezione delle 

informazioni integrative (disclosures) contenute nello IAS 32 (Strumenti 

finanziari: esposizione in bilancio e informazioni integrative) pur con modifiche 

o integrazioni; conseguentemente, lo IAS 32 modifica il suo titolo in “Strumenti 

finanziari: presentazione”. 
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• Modifiche allo IAS 1 - Presentazione del bilancio – Informazioni relative al 

capitale. 

Tali modifiche, omologate dalla UE nel gennaio 2006 (Regolamento CE n. 108-

2006) prevedono che un’entità debba presentare un’informativa che consenta agli 

utilizzatori del suo bilancio di valutare i suoi obiettivi, le sue politiche e le sue 

procedure di gestione del capitale. 

 

• IFRIC 10 – Bilanci intermedi e perdite di valore 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel giugno 2007 (Regolamento CE n. 

610/2007) tratta dell’interazione fra i requisiti dello IAS 34 (Bilanci Intermedi) e 

la riduzione di valore del goodwill (IAS 36 – perdita di valore delle attività) e di 

alcune attività finanziarie (IAS 39 – Strumenti finanziari: rilevazione e 

valutazione) per perdite di valore. L’IFRIC 10 prevede che se in un bilancio 

intermedio il valore del goodwill o di un’attività finanziaria rappresentata da 

strumenti di capitale viene ridotto per perdite di valore, tali perdite di valore, 

qualora vengano meno i motivi delle svalutazioni, non possono essere stornate 

nei successivi bilanci intermedi o nel bilancio annuale. 
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Schemi di bilancio 

 

Rispetto al bilancio consolidato pubblicato al 31 Dicembre 2006, sono state 

ridenominate le seguenti voci di conto economico: 

- “Valutazione di attività finanziarie” ridenominata “Risultato delle attività 

finanziarie valutate a fair value”;  

- “Utile/(perdita) netta da attività cedute/da cedere” ridenominata in “Risultato 

attività operative cessate”. 

 

Nello Stato Patrimoniale sono state ridenominate le seguenti voci: 

- “Attività destinate ad essere cedute” è stata ridenominata in “Attività non 

correnti possedute per la vendita”; 

- “Imposte differite attive” è stata ridenominata in “Attività per imposte 

anticipate”; 

- “Imposte differite passive” è stata ridenominata in “Fondo imposte differite”. 

   

Le “perdite di valore di attività finanziarie disponibili per la vendita” sono state 

riclassificate dalla voce “valutazione di attività finanziarie” (ora ridenominata in 

“risultato delle attività finanziarie valutate a fair value”) negli “oneri finanziari”. 

Analoga riclassifica è stata operata per il periodo comparativo per un importo pari a 

Euro 1.880 migliaia.  

 

Le “plusvalenze e le minusvalenze da cessione di titoli detenuti per la negoziazione” 

sono state riclassificate rispettivamente dalle voci “proventi finanziari” e “oneri 

finanziari” alla voce “valutazione di attività finanziarie” (ora ridenominata in 

“risultato delle attività finanziarie valutate a fair value”). 

Analoga riclassifica è stata operata per il periodo comparativo per importi pari 

rispettivamente a Euro 7.244 migliaia e Euro 1.414 migliaia.  
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Si precisa inoltre che la società ha applicato quanto stabilito dalla delibera Consob n. 

15519 del 27 luglio 2006 in materia di schemi di bilancio e dalla Comunicazione 

Consob n.6064293 del 28 luglio 2006 in materia di informativa societaria. 

 

In conformità a quanto disposto dall’art. 5, comma 2, del Decreto Legislativo n° 38 

del 28 febbraio 2005, il presente bilancio intermedio è redatto utilizzando l’euro 

come moneta di conto. 

 

 

Attività non correnti possedute per la vendita 

 

Per quanto riguarda la partecipazione in Olimpia S.p.A., è stato raggiunto, in data 28 

aprile 2007, un accordo di cessione totale della partecipazione da parte dei soci 

Pirelli e Sintonia a primari investitori istituzionali finanziari e soggetti industriali. 

Per effetto di quanto sopra, la partecipazione in Olimpia S.p.A. è stata classificata 

nello stato patrimoniale al 30 giugno 2007 come “attività non corrente posseduta per 

la vendita”, e gli effetti economici sono stati classificati nella voce “risultato attività 

operative cessate”. Per omogeneità di rappresentazione, tale trattamento è stato 

adottato anche per i dati economici al 30 giugno 2006.  

 

 

Stagionalità 

L’andamento dei ricavi non risente di significative dinamiche connesse a fattori di 

stagionalità. 
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2. INFORMATIVA DI SETTORE 
 

Segmento primario – settore di attività 
 

Al 30 giugno 2007 le attività in funzionamento del Gruppo sono suddivise sulla base 

dei seguenti settori :  

- Tyre 

- Broadband 

- Ambiente 

- Real Estate 

- Olimpia 

 

La parte rimanente è costituita da società finanziarie e altre società di servizi. 

Nessuna di queste costituisce un settore autonomo di attività. 

 

 

I risultati suddivisi per settore al 30 giugno 2007 sono i seguenti: 
Tyre Broadband Ambiente Real Estate Olimpia Altro TOTALE

(in migliaia di Euro) 30.06.2007

Vendite a Terzi 2.150.899 55.755 34.752 946.475 8.860 3.196.741

Vendite a Gruppo 547 -                   289 5.215 (6.051) -                   

TOTALE VENDITE 2.151.446 55.755 35.041 951.690 2.809 3.196.741

MARGINE OPERATIVO LORDO 301.687         (5.852)           (2.768)           24.248           2.393             319.708         

Ammortamento immobilizzazioni materiali (93.289)            (972)                 (219)                 (3.137)              (3.473)              (101.090)          

Ammortamento immobilizzazioni immateriali (2.138)              (62)                   (124)                 (1.721)              (453)                 (4.498)              

RISULTATO OPERATIVO 206.260         (6.886)           (3.111)           19.390           (1.533)           214.120         

Quote risultato società valutate ad equity 60.037             996                  61.033             

Proventi/Oneri finanziari (18.581)

Dividendi 13.936             

Risultato attività finanziarie valutate a fair value (10.130)            

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 260.378         

Imposte (79.149)            

RISULTATO  DELLE ATTIVITA' in FUNZIONAMENTO 181.229         

RISULTATO ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE (73.885)            91.000             17.115           

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 198.344         
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I risultati suddivisi per settore al 30 giugno 2006 sono i seguenti: 

 
Pneumatici Broadband Ambiente Immobiliare Olimpia Altro TOTALE

(in migliaia di Euro) 30.06.2006

Vendite a Terzi 2.016.062 72.642 37.819 302.618 -                   16.742 2.445.883

Vendite a Gruppo 2.352 27 1.464 5.804 -                   (9.647) -                   

TOTALE VENDITE 2.018.414 72.669 39.283 308.422 -                   7.095 2.445.883

MARGINE OPERATIVO LORDO 292.565         (83)                1.872             41.933           -                   (12.097)         324.190         

Ammortamento immobilizzazioni materiali (95.154)            (491)                 (289)                 (2.763)              -                   (3.973)              (102.670)          

Ammortamento immobilizzazioni immateriali (2.801)              (12)                   (83)                   (1.508)              -                   (978)                 (5.382)              

RISULTATO OPERATIVO 194.610         (586)              1.500             37.662           -                   (17.048)         216.138         

Quote risultato società valutate ad equity -                   -                   -                   52.824             -                   1.071               53.895             

Proventi/Oneri finanziari (44.678)

Dividendi 43.259             

Risultato attività finanziarie valutate a fair value (69.222)            

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 199.392         

Imposte (77.468)            

RISULTATO  DELLE ATTIVITA' in FUNZIONAMENTO 121.924

RISULTATO ATTIVITA' OPERATIVE CESSATE 71.219 -                   71.219

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 193.143
 

 



 

 

75 

3. IMMOBILIZZAZIONI  MATERIALI 

Presentano la seguente composizione e variazione: 
(in migliaia di Euro)

Valore F.do Valore Valore F.do Valore
Lordo Amm.to Netto Lordo Amm.to Netto

Terreni 84.279 -                  84.279 83.186 -                  83.186
Fabbricati 659.640 (293.994) 365.646 636.276 (279.337) 356.939
Impianti e Macchinari 2.588.780 (1.589.397) 999.383 2.453.970 (1.502.184) 951.786
Attrezzature industriali e commerciali 555.570 (430.868) 124.702 530.971 (405.094) 125.877
Altri beni 244.770 (190.488) 54.282 238.999 (182.198) 56.801

4.133.039 (2.504.747) 1.628.292 3.943.402 (2.368.813) 1.574.589

30/06/2007 31/12/2006

 
 

(in migliaia di Euro)

31/12/2006 Diff. da conv. Incr. Decr. Riclas. Altro 30/06/2007

Terreni 83.186 1.877 -                (810) 39 (13) 84.279
Fabbricati 636.276 13.281 13.581 (1.028) (6.630) 4.160 659.640
Impianti e Macchinari 2.453.970 64.334 79.699 (11.575) (3.269) 5.621 2.588.780
Attrez.indust.e commerciali 530.971 13.828 14.563 (6.143) 3.361 (1.010) 555.570
Altri beni 238.999 2.644 7.636 (14.447) 6.499 3.439 244.770

Totale 3.943.402 95.964 115.479 (34.003) (0)                   12.197 4.133.039

(in migliaia di Euro)

31/12/2006 Diff. da conv. Riclass. Decr. Amm.ti  e 
svalutaz. Altro 30/06/2007

Fabbricati (279.337) (5.287) (346) 1.522 (10.665) 119 (293.994)
Impianti e Macchinari (1.502.184) (35.249) 1.810 9.638 (61.395) (2.017) (1.589.397)
Attrez.indust.e commerciali (405.094) (10.658) 1.182 4.340 (20.779) 141 (430.868)
Altri beni (182.198) (2.141) (2.646) 8.026 (8.261) (3.268) (190.488)

(2.368.813) (53.335) 0 23.526 (101.100) (5.025) (2.504.747)

(in migliaia di Euro)

31/12/2006 Diff. da conv. Incr. Decr. Riclas. Amm.ti  e 
svalutaz. Altro 30/06/2007

Terreni 83.186 1.877 -                (810) 39 -               (13) 84.279
Fabbricati 356.939 7.994 13.581 494 (6.976) (10.665) 4.279 365.646
Impianti e Macchinari 951.786 29.085 79.699 (1.937) (1.459) (61.395) 3.604 999.383
Attrez.indust.e commerciali 125.877 3.170 14.563 (1.803) 4.543 (20.779) (869) 124.702
Altri beni 56.801 503 7.636 (6.421) 3.853 (8.261) 171 54.282

1.574.589 42.629 115.479 (10.477) (0)                   (101.100) 7.172 1.628.292

Movimenti Valore Lordo

Movimenti Fondo Ammortamento

Movimenti Valore Netto
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4. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 

 

Presentano la seguente composizione e variazione: 

 

(in migliaia di Euro)

Diritti di sfruttamento brevetti e opere d'ingegno 777 -               -               -                  (100) (5)                 672
Concessioni licenze marchi 24.188 7 971              -                  (4.695) 1.164           21.635
Avviamento 479.734 (22) 122.346       (3.844)             -               9                  598.223
Software applicativo 10.117 15 518              (7) (3.038) 316              7.921
Altre immobilizzazioni immateriali 1.558 15 345 (12) (198) (601)             1.107

516.374 15 124.180 (3.863) (8.031) 883 629.558

31/12/2006 Diff. da 
conv. Incr. 30/06/2007Decr. Amm. e 

svalutaz. Altro

 
 

L’incremento della voce “avviamento” si riferisce principalmente alla cash 

generating unit Facility in seguito all’acquisizione della partecipazione Ingest 

Facility S.p.A. da Business Solutions (Gruppo Fiat) perfezionata in data 28 febbraio 

2007 (Euro 51.321 migliaia), ed all’acquisizione della piattaforma tedesca di servizi 

realizzata mediante l’acquisto del Gruppo DGAG, Deutsche Grundvermogen (Euro 

71.000 migliaia), la cui attribuzione alle singole cash generating unit verrà effettuata 

al momento della determinazione definitiva dell’avviamento. 

Si riportano di seguito le principali caratteristiche delle suddette operazioni di 

aggregazione aziendale: 

• nel corso del mese di gennaio 2007 Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ha 

perfezionato l’acquisto, indirettamente tramite la società controllata TIGOTAN 

Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH: 

- del 99,27% del capitale sociale della B&L Immobilien AG (ora DGAG 

Deutsche Grundvermogen AG), società che detiene direttamente od 

indirettamente il 62% del capitale sociale di DGAG Deutsche 

Grundvermogen AG; 

- di un ulteriore 38% del capitale sociale della DGAG Deutsche 

Grundvermogen AG (ora Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen GmbH). 
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Al 30 giugno 2007 la quota di partecipazione del Gruppo Pirelli RE in DGAG 

Deutsche Grundvermogen AG (già B&L Immobilien AG) è pari a circa il 99,4%. 

Il prezzo di acquisto provvisorio è stato determinato in circa Euro 475 milioni 

(comprensivo di costi direttamente attribuibili all’aggregazione per circa Euro 12 

milioni). Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ha già avviato una complessiva 

riorganizzazione societaria e delle attività del Gruppo DGAG con l’obiettivo di 

adeguare il Gruppo DGAG al proprio modello di business, processo già iniziato 

negli ultimi giorni di marzo con il deconsolidamento degli immobili terziari e, in 

parte, di quelli residenziali.  

In particolare: 

- il portafoglio residenziale del Gruppo DGAG alla data del 30 giugno 2007 è 

detenuto indirettamente da Jamesmail B.V. e Solaia B.V., due società di 

diritto olandese il cui capitale sociale è posseduto rispettivamente per il 100% 

ed il 35% da Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ed il restante 65% da RREEF 

Global Opportunities Fund II, LLC. E’ inoltre previsto il successivo 

deconsolidamento della società Jamesmail B.V.; 

- il portafoglio terziario è stato trasferito, in parte direttamente ed in parte 

mediante il trasferimento di partecipazioni in società immobiliari, a Mistral 

Real Estate B.V., società di diritto olandese il cui capitale sociale è posseduto 

per il 35% da Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ed il restante 65% da MSREF 

VI Pasha B.V.; 

- le attività del Gruppo DGAG relative alla prestazione delle attività di service 

provider sono in capo a Pirelli & C. Real Estate Deutschland GmbH, società 

il cui capitale è interamente detenuto da Pirelli & C. Real Estate S.p.A..  
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La contabilizzazione iniziale di tale aggregazione aziendale, al 30 giugno 2007 

determinata provvisoriamente in quanto il prezzo di acquisto, soggetto a price 

adjustment sulla base del bilancio 2006, non è ancora stato definito, ha 

comportato la rilevazione provvisoria di un avviamento di circa Euro 71 milioni 

attribuito alla piattaforma di servizi acquisita. Il contributo dell’acquisizione in 

oggetto sui ricavi consolidati e sull’utile consolidato dalla data dell’acquisizione 

al 30 giugno 2007 ammonta rispettivamente a Euro 596,3 milioni e ad un valore 

negativo di Euro 2,4 milioni.  

• in data 28 febbraio 2007 Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. ha 

perfezionato l’acquisizione del 100% di Ingest Facility S.p.A. da Business 

Solutions (Gruppo Fiat). Il prezzo di acquisto, soggetto a price adjustment, è 

stato determinato in circa Euro 50,3 milioni. La contabilizzazione iniziale di tale 

aggregazione aziendale, al 30 giugno 2007 determinata provvisoriamente in 

quanto non è stato ancora ultimato il processo di valorizzazione al fair value 

delle attività/passività acquisite, ha comportato la rilevazione di un avviamento 

provvisorio di circa Euro 51 milioni. Il contributo dell’acquisizione in oggetto 

sui ricavi consolidati e sull’utile consolidato dalla data dell’acquisizione al 30 

giugno 2007 ammonta rispettivamente a  Euro 79,7 milioni e ad un valore 

negativo di circa Euro 0,8 milioni.  

Si segnala inoltre che in data 27 giugno 2007 si è perfezionata la cessione ad Intesa 

Sanpaolo del 49% di Pirelli RE Integrated Facility Management B.V.. 

Preliminarmente a tale operazione, nel rispetto delle previsioni dell’accordo quadro 

stipulato con Intesa Sanpaolo, Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ha ceduto a Pirelli RE 

Integrated Facility Management B.V. l’intera partecipazione detenuta nella società 

Newco RE 2 S.r.l., alla quale era stata precedentemente ceduta l’intera 

partecipazione detenuta nella società Pirelli & C. Real Estate Facility Management 

S.p.A..  

 



 

 

79 

5. PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE E JOINT VENTURE 
 

 

Le partecipazioni in imprese collegate e joint venture sono pari ad Euro 433.643  

migliaia rispetto ad Euro 3.825.928 migliaia al 31 dicembre 2006.  

 

I movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti: 

 

(in migliaia di Euro)
30/06/2007 31/12/2006

Valore iniziale 3.825.928 4.542.902
Acquisizione/variazione CS e riserve 115.216 1.228.115
Distribuz. dividendi (57.093) (87.188)
Alienaz. e liquidaz. (23.300) (50.972)
Quota di risultato 61.033 (1.836.411)
Riclassifica (3.487.855) * (1.206)
Altro (286) 30.688

433.643 3.825.928
* Attività non correnti possedute per la vendita (Olimpia)  

 

 

 

Nella tabella seguente è esposta in dettaglio la movimentazione delle partecipazioni 

in imprese collegate: 
Acquisizioni Distribuz. Alienaz. Quota Ricl. Altro

31.12.06 Variazioni C.S. dividendi e di 30.06.07
e riserve/altre e riserve liquidaz. risultato

Dixia S.r.l. 5.589                (19)                           -                  -                  175                     -                             -                    5.745              

Orione Immobiliare Prima S.p.A. 1.712                -                                -                  -                  (1.277)                -                             -                    435                 

Sci Roev Texas Partners L.P. 2.224                -                                -                  -                  (1.023)                -                             -                    1.201              

Spazio Investment N.V. 47.564              13.453                      (553)            -                  4.585                  -                             -                    65.049            

Turismo e Immobiliare S.p.A. 4.147                400                           -                  -                  (163)                   -                             -                    4.384              

Eurostazioni S.p.A. 53.616              -                                (1.675)         -                  943                     -                             -                    52.884            

Altre (343)                 (154)                         -                  (85)             (501)                   -                             (286)             (1.369)             

Totale partecipaz.in imprese collegate 114.509 13.680 (2.228) (85) 2.739 0 (286) 128.329

(valori in migliaia di Euro)
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Nella tabella seguente è esposta in dettaglio la movimentazione delle partecipazioni 

in joint venture:   
Acquisizioni Distribuz. Alienaz. Quota Ricl. Altro

31.12.06 Variazioni C.S. dividendi e di 30.06.07
e riserve/altre e riserve liquidaz. risultato

Afrodite S.à r.l. 3.843                -                              -                -                1.794                -                            -                    5.637              
Alceo B.V. -                       -                              -                -                1.149                -                            -                    1.149              
Alimede Luxembourg S.à.r.l. 54                     155                         -                -                1.343                -                            -                    1.552              
Alnitak S.à r.l. 2.106                -                              -                -                193                   -                            -                    2.299              
Altair Zander Italia S.r.l. 70                     -                              -                -                56                     -                            -                    126                 
Aree Urbane S.r.l. 7.920                -                              -                -                (206)                 -                            -                    7.714              
Artemide S.à r.l. 2.417                -                              -                -                1.084                -                            -                    3.501              
Austin S.à.r.l. 3.790                -                              (2.083)       -                4.079                -                            -                    5.786              
Beteiligungsgesellschaft Einkaufszentrum Mülheim GmbH -                       11                           -                -                -                       -                            -                    11                   
Capitol Immobiliare S.r.l. 39                     100                         -                -                (53)                   -                            -                    86                   
Castello S.r.l. 144                   -                              -                -                6                       -                            -                    150                 
Colombo S.à.r.l. 5.530                -                              (924)          -                13.326              -                            -                    17.932            
Consorzio ARP 53                     -                              -                -                -                       -                            -                    53                   
Consorzio G6 Advisor 22                     -                              -                -                -                       -                            -                    22                   
Continuum S.r.l. 4.688                (85)                         -                -                (941)                 -                            -                    3.662              
Dallas S.à.r.l. 3.790                -                              (2.083)       -                4.028                -                            -                    5.735              
Delamain S.à.r.l. -                       563                         -                -                (1)                     -                            -                    562                 
Dolcetto Otto S.r.l. 11                     30                           -                -                (8)                     -                            -                    33                   
Domogest S.r.l. (in liquidazione) 1.025                (32)                         -                (993)         -                       -                            -                    -                      
Doria S.à.r.l. 5.422                -                              (918)          -                13.325              -                            -                    17.829            
Elle Dieci S.c.a.r.l. 40                     -                              -                -                -                       -                            -                    40                   
Elle Tre S.c.a.r.l. 40                     -                              -                -                -                       -                            -                    40                   
Erice S.r.l. 1.251                173                         -                -                38                     -                            -                    1.462              
Espelha - Serviços de Consultadoria L.d.A. 39.222              -                              -                -                3.070                -                            -                    42.292            
European NPL S.A. 9.196                2.723                      -                -                2.107                -                            -                    14.026            
Fattoria Medicea S.r.l. 525                   -                              -                -                (17)                   -                            -                    508                 
Galatea S.r.l. -                       -                              -                -                13                     -                            -                    13                   
Gamma RE B.V. -                       77.934                    -                (19.899)    (491)                 -                            -                    57.544            
Gestioni Immobiliari 2003 S.r.l. 98                     140                         -                -                (78)                   -                            -                    160                 
Golfo Aranci S.p.A. - Società di trasformazione urbana 1.378                793                         -                -                (13)                   -                            -                    2.158              
H&L Geschaftsfuhrung GmbH -                       13                           -                -                -                       -                            -                    13                   
H&L Immobilien GmbH & Co.KG -                       829                         -                -                -                       -                            -                    829                 
Kurpromenade 12 Timmendorfer Strand GG KG -                       6.195                      -                -                -                       -                            -                    6.195              
Immobiliare Prizia S.r.l. 6.351                (33)                         -                -                (997)                 -                            -                    5.321              
IN Holdings I S.à.r.l. 407                   -                              -                -                (43)                   -                            -                    364                 
Induxia S.r.l. 1.806                -                              -                -                (341)                 -                            -                    1.465              
Inimm Due S.à.r.l. 3.959                (41)                         -                -                405                   -                            -                    4.323              
Iniziative Immobiliari S.r.l. 7.385                -                              (2.659)       -                (572)                 -                            -                    4.154              
Localto ReoCo S.r.l. 4                       -                              -                -                (1)                     -                            -                    3                     
Maro S.r.l. 42                     144                         -                -                (44)                   -                            -                    142                 
Masaccio S.r.l. 195                   -                              -                -                1                       -                            -                    196                 
Masseto I B.V. 18.467              (13)                         (13.560)     -                2.019                -                            -                    6.913              
Max B.V. 5.134                73                           -                -                1.154                -                            -                    6.361              
Mistral Real Estate B.V. -                       2.796                      -                -                (789)                 -                            -                    2.007              
M.S.M.C. Italy Holding B.V. 12.527              (218)                       (2.957)       -                (279)                 -                            -                    9.073              
Möller & Company GmbH & Co. KG -                       40                           -                -                -                       -                            -                    40                   
Möller & Company GmbH -                       9                             -                -                -                       -                            -                    9                     
MP Facility S.p.A. 1.237                155                         -                -                155                   -                            -                    1.547              
Nashville S.à.r.l. 3.791                -                              (2.083)       -                4.079                -                            -                    5.787              
Polish Investments Real Estate Holding B.V. 2.416                (19)                         -                -                (178)                 -                            -                    2.219              
Polish Investments Real Estate Holding II B.V. -                       39                           -                -                (8)                     -                            -                    31                   
Popoy Holding B.V. 16.008              (11)                         (11.196)     -                3.397                -                            -                    8.198              
Progetto Bicocca La Piazza S.r.l. 372                   198                         -                -                152                   -                            -                    722                 
Progetto Nuovo Sant'Anna S.r.l. 1.458                1.487                      -                (1.485)      (57)                   -                            -                    1.403              
Progetto Gioberti S.r.l. 358                   -                              -                -                (210)                 -                            -                    148                 
Quadrifoglio Milano S.p.A. 5.374                (65)                         -                -                (129)                 -                            -                    5.180              
Resi S.r.l. (già Dolcetto Cinque S.r.l.) 8                       -                              -                -                (2)                     -                            -                    6                     
Resident Baltic GmbH -                       263                         -                -                2                       -                            -                    265                 
Resident Berlin 1 P&K GmbH 3.855                -                              -                -                13                     -                            -                    3.868              
Resident Brandeburg GmbH -                       1                             -                -                -                       -                            -                    1                     
Resident Sachsen P&K GmbH -                       134                         -                -                2                       -                            -                    136                 
Resident West GmbH -                       209                         -                -                1                       -                            -                    210                 
Rinascente/Upim S.r.l. 4.645                313                         -                -                (2.036)              -                            -                    2.922              
Riva dei Ronchi S.r.l. 719                   -                              -                -                (62)                   -                            -                    657                 
Roca S.r.l. 341                   487                         -                -                (169)                 -                            -                    659                 
S.AN.CO S.c.a.r.l. 2                       -                              -                -                -                       -                            -                    2                     
SCM Finanzierungsberatungsgesellschaft mbH -                       13                           -                -                -                       -                            -                    13                   
S.I.MA.GEST2 S.c.a.r.l. -                       15                           -                -                -                       -                            -                    15                   
Sicily Investments S.à.r.l. 5                       507                         -                -                484                   -                            -                    996                 
Solaia Real Estate B.V. -                       1.120                      -                -                (237)                 -                            -                    883                 
Solaris S.r.l. 4.308                -                              -                -                (3.593)              -                            -                    715                 
S.I. Real Estate Holding B.V. 4.502                -                              (3.000)       -                (279)                 -                            -                    1.223              
S.I.G. RE B.V. -                       3.285                      -                -                (7)                     -                            -                    3.278              
Tamerice Immobiliare S.r.l. 14.783              (3)                           (12.478)     -                (652)                 -                            -                    1.650              
Tizian Wohnen 1 GmbH 2.764                345                         -                (617)         (16)                   -                            -                    2.476              
Tizian Wohnen 2 GmbH 1.148                114                         -                (221)         26                     -                            -                    1.067              
Trinacria Capital S.à.r.l. 5                       593                         -                -                575                   -                            -                    1.173              
Trinoro S.à r.l. 3                       -                              -                -                (2)                     -                            -                    1                     
Trixia S.r.l. 798                   -                              -                -                (604)                 -                            -                    194                 
Verwaltung City Center Mülheim GmbH -                       11                           -                -                -                       -                            -                    11                   
Verwaltung Büro- und Lichtspielhaus GmbH -                       15                           -                -                -                       -                            -                    15                   
Verwaltung Kurpromenade 12 Timmendorfer Strand GG mb -                       22                           -                -                -                       -                            -                    22                   
Verwaltung Mercado Ottensen Grundstuecksgesellschaft m -                       10                           -                -                -                       -                            -                    10                   
Vespucci S.à.r.l. 5.529                -                              (924)          -                13.336              -                            -                    17.941            
Vesta Finance S.r.l. 12                     -                              -                -                -                       -                            -                    12                   
Waterfront Flegreo S.p.A. 172                   (1)                           -                -                (3)                     -                            -                    168                 
Olimpia S.p.A. 3.487.855         (3.487.855)          -                      

Totale partecipaz. in joint ventures 3.711.419 101.536 (54.865) (23.215) 58.294 (3.487.855)          0 305.314

TOTALE PARTECIPAZ. COLLEGATE/JV 3.825.928 115.216 (57.093) (23.300) 61.033 (3.487.855) (286) 433.643

(valori in migliaia di Euro)
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La riclassifica, pari a Euro 3.487.855 migliaia, si riferisce al valore della 
partecipazione in Olimpia S.p.A. al 31 dicembre 2006, riclassificata nella voce 
“attività non correnti possedute per la vendita”. 
 

Per quanto riguarda la quota di risultato, si vedano i commenti alla voce di conto 

economico “quota di risultato di società collegate e joint venture”. 

 
 
 
 

6. ATTIVITA’ FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA 
 

Le attività finanziarie disponibili per la vendita ammontano ad Euro 974.179 

migliaia rispetto ad Euro 1.006.898 migliaia del 31 dicembre 2006.  

 

I movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti: 

 

(in migliaia di Euro)
30/06/2007 31/12/2006

Valore iniziale 1.006.898 1.032.317
Incrementi 16.920 251.139
Decrementi (22.482) (161.889)
Svalutazioni -                                      (13.376)
(Utili) / perdite trasferiti a conto economico nel momento della 
dismissione o in presenza di perdita di valore, in precedenza 
rilevati a patrimonio netto

(111) (126.797)

Utili /(perdite) per aggiust. fair value riconosciuti a patrim. netto (27.012) 23.842
Riclassifica -                                      1.206
Altro (34) 456

974.179 1.006.898
 

 
 

Gli incrementi si riferiscono principalmente alla sottoscrizione di azioni Banca 

Leonardo S.p.A. per Euro 3.628 migliaia, all’assegnazione gratuita  di azioni 

ordinarie RCS Mediagroup S.p.A. per Euro 2.814 migliaia e all’acquisto di quote del 

fondo immobiliare chiuso Olinda Fondo Shops per Euro 7.170 migliaia.  
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I decrementi si riferiscono principalmente alle cessioni delle partecipazioni in Intek 

S.p.A. per Euro 6.800 migliaia, KME Group S.p.A. per Euro 1.793 migliaia e 

all’operazione di Forward Share Transaction effettuata con Banca Caboto in data 19 

aprile da Pirelli Finance Luxembourg S.A. sulle n. 134.957.885 azioni ordinarie 

Telecom Italia detenute (Euro 12.582 migliaia).  Le azioni sono state cedute a pronti 

al prezzo unitario di Euro 2,3275 per un totale di Euro 314,1 milioni (con il realizzo 

di una plusvalenza di Euro 2,1 milioni) e acquistate a termine ad un prezzo unitario 

di Euro 2,2187 per un totale di Euro 299,4 milioni (quest’ultima operazione è 

avvenuta in data 24 luglio 2007). 

 

 

 
7. ATTIVITA’ PER IMPOSTE ANTICIPATE E FONDO IMPOSTE 

DIFFERITE 

 

Sono così composte: 

                   (in migliaia di Euro)
30/06/2007 31/12/2006

Attività per imposte anticipate 77.431            64.230              

Fondo imposte differite (63.740)           (42.931)             

13.691 21.299              
 

L’effetto fiscale degli utili e perdite rilevati direttamente a patrimonio netto è  

negativo per Euro 5.527 migliaia (negativo per Euro 6.935 migliaia al 31 dicembre 

2006) ed è incluso nel prospetto degli utili e perdite rilevati a patrimonio netto; tali 

movimenti sono principalmente dovuti agli effetti fiscali legati agli utili/perdite 

attuariali su benefici a dipendenti e all’adeguamento a fair value di  attività 

finanziarie disponibili per la vendita.  
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8. CREDITI COMMERCIALI  

 

I crediti commerciali sono così analizzabili: 

 

                   (in migliaia di Euro)

Totale Non correnti Correnti Totale Non correnti Correnti

Collegate e JV 97.842               -                    97.842               115.450             -                    115.450
Terzi 1.329.702          -                    1.329.702 879.824             -                    879.824
Crediti per commesse 8.151                 -                    8.151 4.395                 -                    4.395

1.435.695 -                   1.435.695 999.669 -                    999.669

30 giugno 2007 31 dicembre 2006

 

L’incremento dei crediti commerciali verso terzi è dovuto principalmente alla 

temporanea inclusione nell’area di consolidamento (a causa del processo di 

riconduzione all’usuale modello di Pirelli Real Estate non ancora ultimato) delle 

società del Gruppo  DGAG controllate da Jamesmail B.V. (per Euro 114.139 

migliaia) e da Pirelli & C. Real Estate Deutschland GmbH (per Euro 75.623 

migliaia), nonchè alle società del Gruppo Ingest Facility (Euro 69.690 migliaia).  

 

9. ALTRI CREDITI 

 

Gli altri crediti  sono così analizzabili: 

 

  (in migliaia di Euro)
31 dicembre 2006

Totale Non correnti Correnti Totale Non correnti Correnti

collegate/JV
   - crediti finanziari 574.828         333.849         240.979         333.804         333.561         243                
   - altri crediti 24.816           715                24.101           11.108           169                10.939           
crediti finanziari verso terzi 117.168         80.660           36.508           246.896         219.935         26.961           
ratei e risconti comm e altri / terzi 22.421           15                  22.406           18.949           249                18.700           
ratei e risconti attivi finanziari 4.503             1.458             3.045             13.542           7.999             5.543             
crediti verso dipendenti 9.366             3.573             5.793             6.882             3.373             3.509             
crediti verso istituti previdenziali 4.346             -                 4.346             2.856             -                 2.856             
crediti verso erario imp. non corr. al reddito 65.777           9.613             56.164           74.592           10.348           64.244           
crediti per junior notes 11.106           11.106           -                 94.177           94.177           -                 
altri crediti 189.272         59.997           129.275         259.227         36.017           223.210         

1.023.603 500.986 522.617 1.062.033 705.828 356.205

30 giugno 2007

 
 

I crediti finanziari verso collegate e joint ventures non correnti, pari a Euro 333.849 

migliaia, si riferiscono al settore immobiliare, e sono così classificati in virtù della 

tempistica di incasso, connessa ai piani di dismissione dei patrimoni immobiliari 

posseduti direttamente od indirettamente dalle società, che si realizzano mediamente 

in un arco temporale compreso tra i due ed i cinque anni. 
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Tali crediti sono erogati a tassi in linea con quelli applicati dai principali operatori di 

mercato ad eccezione di alcune società non operative od in fase di transizione alle 

quali sono stati concessi finanziamenti infruttiferi per un importo totale di Euro 

21.395 migliaia al 30 giugno 2007 (Euro 20.276 migliaia al 31 dicembre 2006). 

 

L’incremento dei crediti finanziari verso collegate e joint ventures correnti rispetto al 

31 dicembre 2006, pari a Euro 240.736 migliaia, è riconducibile alla temporanea 

inclusione nell’area di consolidamento delle società del Gruppo DGAG. 

  

Il decremento dei crediti finanziari verso terzi non correnti rispetto al 31 dicembre 

2006, pari a Euro 139.275 migliaia, è dovuto principalmente alla cessione a Goldman 

Sachs International Bank del finanziamento (Vendor Loan) a seguito dell’accordo 

raggiunto il 28 luglio 2005 tra Pirelli e Goldman Sachs Capital Partners avente per 

oggetto la cessione delle attività Pirelli nei settori dei Cavi e Sistemi per l’Energia e 

le Telecomunicazioni (Euro 145.742 migliaia).  

 

Il decremento della voce “crediti per junior notes” rispetto al 31 dicembre 2006 è 

riconducibile per Euro 83.464 migliaia alla cessione di junior notes classe E e DPP 

rivenienti dalla cartolarizzazione di un portafoglio crediti non performing ex Banco 

di Sicilia, acquistato nel corso del precedente esercizio. 

 

Il decremento della voce “altri crediti correnti” è riconducibile per Euro 140.000 

migliaia all’utilizzo degli anticipi versati a fine 2006 per l’acquisizione della 

Deutsche Grundvermogen AG (DGAG). 

 



 

 

85 

10. RIMANENZE 

 

(in migliaia di Euro)
30.06.2007 31.12.2006

Pirelli Tyre 586.045 590.925
Pirelli Real Estate 890.326 120.642
Altre 8.894 3.966

1.485.265 715.533

(in migliaia di Euro)
30.06.2007 31.12.2006

Materie prime, sussidiarie e di consumo 142.509 133.294                   
Materiali vari 385 1.774                       
Immobili di trading in vendita 747.138 56.807                     
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 67.090 66.629                     
Prodotti finiti 160.159 195.073                   
Merci acquistate per la rivendita 234.950 216.811                   
Aree da edificare 128.793 37.795                     
Acconti 4.241 7.350                       

1.485.265 715.533  
 

L’incremento delle rimanenze di immobili di trading in vendita di Pirelli Real Estate, 

pari a Euro 690.331 migliaia, è connesso principalmente alla temporanea inclusione 

nell’area di consolidamento delle società tedesche del Gruppo DGAG controllate da 

Jamesmail B.V., che detengono immobili prevalentemente residenziali ubicati nel 

nord della Germania.  

 

L’incremento delle aree da edificare è riconducibile per Euro 55.672 migliaia al 

consolidamento di alcune società tedesche del gruppo DGAG, nonchè alle aree 

acquistate da Iniziative Immobiliari 3. S.r.l. rispettivamente da Progetto Corsico S.r.l. 

e da Progetto Lainate S.r.l. 

 

La svalutazione delle rimanenze del semestre è pari a Euro 9.576 migliaia, il 

ripristino di precedenti svalutazioni ammonta a Euro 8.126 migliaia. 
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11. TITOLI DETENUTI PER LA NEGOZIAZIONE 

 

Si tratta di titoli, prevalentemente obbligazionari, emessi e garantiti da governi e 

istituti bancari, classificati come detenuti per la negoziazione. Le posizioni sono 

tenute presso primarie controparti bancarie. 

 

 

 

12. DISPONIBILITA’ LIQUIDE 
 

Le disponibilità liquide sono concentrate presso le società finanziarie, le holding e le 

sub-holding del Gruppo. Sono essenzialmente impiegate sul mercato dei depositi con 

scadenze a breve termine presso primarie controparti bancarie a tassi d’interesse 

allineati alle condizioni prevalenti di mercato. 

Ai fini del rendiconto finanziario il saldo delle disponibilità liquide è stato indicato al 

netto dei conti correnti bancari passivi, pari ad Euro 6.417 migliaia al 30 giugno 

2007 ed Euro 171.211 migliaia al 30 giugno 2006. 
 

 

 

13. ATTIVITA’ NON CORRENTI POSSEDUTE PER LA VENDITA  

 

L’ammontare di Euro 3.309.862 si riferisce alla partecipazione in Olimpia S.p.A. 

(Euro 3.487.855 migliaia al 31 dicembre 2006 - tale partecipazione era classificata 

nella voce “Partecipazioni in imprese collegate e joint venture”). La diminuzione di 

Euro 177.993 migliaia, rispetto all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2006, è riferita 

alla svalutazione effettuata allo scopo di allineare il valore della partecipazione allo 

stimato prezzo di cessione. 
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14. PATRIMONIO NETTO 

 

I movimenti intervenuti nel patrimonio netto sono così analizzabili: 

valori in milioni di Euro
Capitale sociale

Riserva sovrapprezzo 
azioni

Riserva Legale
Ris. da conversione 

monetaria
Altre Riserve / 

Risultati a nuovo
Totale di pertinenza 
della Capogruppo

Terzi Totale

- -
Saldo al 31/12/2005 2.763 759 82 198 1.403 5.205 409 5.614

Totale utili/perdite rilevati direttamente a patr. netto -             -             -             (45)             130            85              (19)             66              

Risultato del primo semestre 153 153            40 193            

Ripartizione utili come da delibera del 21/4/2006:

- riserva Legale 7 (7) -             -             

- pagamento dividendi (114) (114)           (114)           

Altri dividendi pagati a terzi -             (49) (49)             

Esercizio warrant 2003-2006 27 27              27              

Movimenti azioni proprie Pirelli & C. Real Estate SpA (14) (14)             (11) (25)             

Stock option PRE esercitate nel periodo -             12 12              

Acquisizione quote da terzi -             (8) (8)               

Altro -             (1) (1)               

Saldo al 30/06/2006 2.790 759 89 153 1.551 5.342 373 5.715

Totale utili/perdite rilevati direttamente a patr. netto -             -             -             (34)             (150)           (184)           3                (181)           

Risultato del secondo semestre (1.320) (1.320)        78 (1.242)        

Movimenti azioni proprie Pirelli & C. Real Estate SpA 39 39              34 73              

Quota P.Tyre di compet.terzi ceduta con private placement -             295 295            

Stock option PRE esercitate nel periodo 2 2                17 19              

Acquisizione quote da terzi -             (7) (7)               

Aumenti di capitale dei terzi -             15 15              

Altro 1 1                (1) -             

Saldo al 31/12/2006 2.790 759 89 119 123 3.880 807 4.687

Totale utili/perdite rilevati direttamente a patr. netto -             -             -             18              (142)           (124)           26              (98)             

Risultato del primo semestre 108 108            90 198            

Ripartizione utili come da delibera del 23/4/2007: -             -             

- copertura perdite (748) 748 -             -             

- pagamento dividendi -             -             

Altri dividendi pagati a terzi -             (74) (74)             

Movimenti azioni proprie Pirelli & C. Real Estate SpA (8) (8)               (8) (16)             

Stock option PRE esercitate nel periodo 1 1                1 2                

Acquisizione quote da terzi -             (8) (8)               

Altro 2 2                (1) 1                

Saldo al 30/06/2007 2.790 11 89 137 832 3.859 833 4.692

di pertinenza della Capogruppo
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14.1 DELLA SOCIETÀ 

 

Il "capitale sociale" ammonta ad Euro 2.789.950 migliaia, suddiviso in n. 

5.233.142.003 azioni ordinarie e n. 134.764.429 azioni di risparmio, tutte da 

nominali Euro 0,52 ciascuna e godimento regolare. 

I movimenti intervenuti nel capitale sociale sono così analizzabili: 

 Numero 
azioni 

ordinarie 
(migliaia)(*) 

Numero 
azioni di 
risparmio 
(migliaia) 

 Azioni 
ordinarie    

(€ migliaia) 

 Azioni di 
risparmio    

(€ migliaia) 
 Totale      

(€ migliaia) 
Saldo al 31/12/2006      5.230.524     134.764    2.719.873          70.077     2.789.950 

Variazioni -               -             -               -                -              
Saldo al 30/06/2007 5.230.524    134.764   2.719.873  70.077        2.789.950    
(*) Al netto di nr. 2.617.500 azioni proprie in portafoglio  

 

 

 

 

14.2 DI TERZI 

 

Il patrimonio netto di terzi passa da Euro 806.966 migliaia al 31 dicembre 2006 ad 

Euro 833.072 migliaia al 30 giugno 2007; la variazione è dovuta principalmente al 

saldo fra i risultati del primo semestre 2007, alla distribuzione degli utili dell’anno 

precedente e all’effetto del cambio derivante dalla conversione in Euro dei bilanci in 

valuta estera. 
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Le principali quote di partecipazione detenute dai terzi sono le seguenti: 

30/06/2007 31/12/2006

Shared Service Center s.c.a r.l. (Italia) 50,00% 50,00%
Drahtcord Saar Gmbh & Co. K.G. 50,00% 50,00%
Celikord A.S. (Turchia) 49,00% 49,00%
Pirelli & C. Ambiente S.p.A.  (Italia) 49,00% 49,00%
Pirelli & C. Real Estate S.p.A. (Italia) 49,03% 49,42%
Euro Driver Car Srl (Spagna) 48,85% 49,00%
Driver Italia S.p.A. (Italia) 40,61% 26,93%
Pirelli Tyre Co. Ltd (Cina) 40,00% 40,00%
Pirelli Tyre  S.p.A. (Italia) 38,94% 38,94%
Turk Pirelli Lastikleri A.S. (Turchia) 30,41% 34,41%
S.C. Cord Romania S.R.L (Romania) 20,00% 20,00%
Alexandria Tire Co. S.A.E. (Egitto) 10,90% 10,90%
Pirelli de Venezuela C.A. (Venezuela) 3,78% 3,78%

 

 

 
15. PIANI DI STOCK OPTION 
 

Pirelli & C S.p.A 

Pirelli & C. S.p.A. ha in essere due piani di stock option destinati a dirigenti e 

dipendenti della medesima e di altre società del Gruppo, cui sono stati attribuiti 

diritti di opzione, non cedibili a terzi, per la sottoscrizione/acquisto di azioni 

ordinarie Pirelli & C. S.p.A.. 

A tali piani non si applica l’IFRS 2 “Pagamenti basati su azioni”, in quanto i diritti di 

opzione sono stati assegnati anteriormente al 7 novembre 2002. 
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Si fornisce di seguito una informazione complessiva in ordine ai sopraccitati piani, 

denominati Pirelli to People e Group Senior Executives.  

 

 Pirelli to People Group Senior Executives 

Caratteristiche del piano Attribuzione di diritti di opzione non cedibili a terzi 
per la sottoscrizione di azioni ordinarie Pirelli & C. di
futura nuova emissione o, a scelta di quest’ultima, per
acquistare azioni proprie di Pirelli & C.. 

Attribuzione di diritti di opzione non cedibili a 
terzi per la sottoscrizione di azioni ordinarie 
Pirelli & C. di futura nuova emissione o, a scelta 
di quest’ultima, per acquistare azioni proprie di 
Pirelli & C.. 

Destinatari al 30 giugno 2007 278 dipendenti (dirigenti, quadri e dipendenti ad alto
potenziale) delle società del Gruppo.  
Originariamente, alla data di approvazione del piano,
n. 725. 

27 dirigenti delle società del Gruppo. 
Originariamente, alla data di approvazione del 
piano, n. 51. 
 

Condizioni per l’esercizio 
delle opzioni 

Mantenimento del rapporto di lavoro. (a) mantenimento del rapporto di lavoro, e (b) 
raggiungimento, nel biennio 2001 – 2002, di 
specifici obiettivi assegnati a ciascun 
destinatario. 

Prezzo unitario di 
sottoscrizione / acquisto 
delle azioni 

Ciascuna opzione attribuita da diritto a sottoscrivere / 
acquistare una azione ordinaria Pirelli & C. al prezzo
di Euro 1,150 (1). 

Ciascuna opzione attribuita da diritto a 
sottoscrivere / acquistare una azione ordinaria 
Pirelli & C. al prezzo di Euro 1,150 (1). 

Periodo di esercizio delle 
opzioni 

Sino a nove anni dalla data della loro attribuzione
(avvenuta il 5/11/2001), ma non prima che siano
decorsi un anno da detta attribuzione relativamente al
50% delle opzioni assegnate, due anni per un ulteriore
25% e tre anni per il residuo 25%. 

Per quanto riguarda le opzioni attribuite in data 
5/11/2001 sino a nove anni dalla data della loro 
attribuzione, ma non prima che siano decorsi un 
anno da detta attribuzione relativamente al 50% 
delle opzioni assegnate, due anni per un ulteriore 
25% e tre anni per il residuo 25%. Per quanto 
riguarda le opzioni attribuite in via definitiva in 
data 10/5/2002  sino al 31/5/2009, ma non 
prima dell’1/6/2002 per il 50% di esse e non 
prima dell’1/1/2003 per il residuo. 

Numero massimo di opzioni 
per cui, al 31 dicembre 2006, 
era pendente l’offerta 

N. 20.389.204, pari a circa lo 0,39% delle azioni
ordinarie in circolazione, destinate a n. 288 beneficiari.

N. 12.397.548, pari a circa lo 0,24% delle azioni 
ordinarie in circolazione, destinate a n. 28 
beneficiari. 

Numero massimo di opzioni 
per cui, al 30 giugno 2007, era 
pendente l’offerta 

N. 19.614.538, pari a circa lo 0,37% delle azioni
ordinarie in circolazione, destinate a n. 278 beneficiari.

N. 12.221.548, pari a circa lo 0,23% delle azioni 
ordinarie in circolazione, destinate a n. 27 
beneficiari. 

Diritti scaduti nel 2007 per 
persone uscite dal Gruppo 774.666 176.000 
Azioni emesse nel periodo  Nessuna Nessuna 

(1) Tale valore è stato modificato (da Euro 1,284) in base al fattore di rettifica definito dall’AIAF in data 7 febbraio 2005 a 
seguito dell’aumento di capitale deliberato dall’Assemblea straordinaria del 21 gennaio 2005, in ottemperanza a quanto 
previsto in caso di operazioni sul capitale sociale dal Regolamento dei Piani di Stock Option in oggetto. 
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16. FONDI RISCHI E ONERI  

 

Sono di seguito riportate le movimentazioni intervenute nel periodo: 

 

(in migliaia di Euro)

F.di rischi e oneri  - parte non corrente
Valore iniziale al 31/12/2006 145.119                      
Differenze da conversione 6.335                          
Variazione perimetro (DGAG) 2.233                          
Incrementi 5.960                          
Utilizzi/Rilasci (5.605)                         
Riclassifica 7.526                          
Valore finale al 30/06/2007 161.568                      

(in migliaia di Euro)

F.di rischi e oneri  - parte corrente
Valore iniziale al 31/12/2006 116.525                      
Differenze da conversione (48)                              
Variazione perimetro (DGAG) 5.992                          
Incrementi 15.007                        
Utilizzi/Rilasci (47.884)                       
Riclassifica (7.526)                         
Valore finale al 30/06/2007 82.066                         

 

 

La parte non corrente si riferisce principalmente: 

- per Euro 83.122 migliaia ad accantonamenti a fronte di vertenze di natura legale 

e fiscale in capo alla controllata Pirelli Pneus S.A. con sede in Brasile; 

- per Euro 32.689 migliaia ad accantonamenti relativi a rischi di natura fiscale 

della Capogruppo Pirelli & C S.p.A.; 

- per Euro 36.732 migliaia ad accantonamenti per rischi su impegni contrattuali, 

contenziosi, vertenze in corso, garanzie ed altri rischi in capo al Gruppo Pirelli 

Real Estate. 
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La parte corrente si riferisce: 

- per Euro 26.145 migliaia (Euro 66.000 migliaia al 31 dicembre 2006) agli 

accantonamenti effettuati a fronte delle garanzie prestate in occasione della 

cessione delle attività Pirelli nei settori Cavi e Sistemi per l’Energia e le 

Telecomunicazioni a Goldman Sachs Capital Partner avvenuta nel luglio 2005. Il 

fondo al 31 dicembre 2006 comprendeva, oltre alle garanzie prestate, anche la 

parte riguardante il processo di “price adjustment”, che nel corso del primo 

semestre è stato liquidato (utilizzo di Euro 39.855 migliaia); 

- per Euro 55.921 migliaia ad accantonamenti a fronte di vertenze, rischi 

industriali e reclami, garanzie su prodotti ed altri rischi.  
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17. FONDI DEL PERSONALE 
 

 

La voce comprende: 

                              (in migliaia di euro)
30/06/2007 31/12/2006

Fondi pensione:
- finanziati 125.037 156.271
- non finanziati 96.848 99.887

TFR (società italiane) 95.510 96.824
Piani di assistenza medica 24.623 28.362
Altri benefici 43.252 34.506

385.270 415.850  
 

 

 

- Fondi pensione 

 

Al 30 giugno 2007, la composizione dei fondi pensione è la seguente: 
                                                 (in migliaia di euro)

Germania Totale fondi USA UK Altri paesi Totale fondi
pensione non pensione

finanziati finanziati
Fondi finanziati
Valore attuale delle passività finanziate 135.813 969.086 2.777 1.107.676
Fair value delle attività a servizio del piano (119.956) (860.502) (2.181) (982.639)

Fondi non finanziati
Valore attuale delle passività non finanziate 
("unfunded") 96.848 96.848

Passività nette in bilancio 96.848 96.848 15.857 108.584 596 125.037 
di cui:
- Pneumatici 93.070         93.070          15.857 67.175 596 83.628
- Real Estate 3.778           3.778            
- Altro 41.409 41.409

                                                                                                       30/06/2007
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Al  31 dicembre 2006, la composizione era la seguente: 
             (in migliaia di euro)

Germania Totale fondi USA UK Totale fondi
pensione non pensione

finanziati finanziati
Fondi finanziati
Valore attuale delle passività finanziate 146.708 947.160 1.093.868
Fair value delle attività a servizio del piano (113.136) (824.461) (937.597)

Fondi non finanziati
Valore attuale delle passività non finanziate 
("unfunded") 99.887 99.887

Passività nette in bilancio 99.887 99.887 33.572 122.699 156.271 
di cui:
- Pneumatici 99.887 99.887 33.572 62.071 95.643
- Altro 60.628 60.628

                                                                            31/12/2006

 

 

 

 

I movimenti del periodo del valore attuale delle passività per fondi pensione 

(finanziati e non finanziati) sono i seguenti: 
                                                            (in migliaia di euro)

30/06/2007

Valore iniziale 1.193.755   
Variazione area di consolidamento 2.740          
Differenze da conversione (7.183)         
Movimenti transitati da conto economico 33.585        
(Utili) / Perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto 10.319        
Contribuzioni del lavoratore 895             
Benefici pagati (29.639)       
Altro 51               

Valore Finale 1.204.523  
 

 

 

 

 

 

 



 

 

95 

 

I movimenti del periodo del fair value delle attività a servizio dei fondi pensione 

sono i seguenti: 
                                                              (in migliaia di euro)

30/06/2007

Valore iniziale (937.597)     
Differenze da conversione 5.893          
Movimenti transitati da conto economico (34.170)       
(Utili) / Perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto (21.389)       
Contribuzioni del datore di lavoro (20.994)       
Contribuzioni del lavoratore (895)            
Benefici pagati 26.514        

Valore Finale (982.638)  
 

 

Gli ammontari riconosciuti a conto economico relativamente ai fondi pensione sono i 

seguenti: 

                   (in migliaia di euro)
30/06/2007 30/06/2006

Costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 3.702                  2.336
Costo per interessi 29.883                28.090
Rendimento atteso delle attività a servizio del piano (34.170)               (29.130)

(586) 1.296  
 

Gli ammontari riconosciuti in conto economico sono inclusi nella voce “Costi del 

Personale” . 
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- Trattamento di fine rapporto (TFR) – società italiane 

I movimenti del 1° semestre 2007 del fondo TFR sono i seguenti: 
                                                                                                          (in migliaia di Euro)

30/06/2007

Valore iniziale 96.824
Variazione area di consolidamento 7.472
Movimenti transitati da conto economico (escluso curtailment ) 8.380
Curtailment (5.140)
(Utili) / Perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto (1.721)
Liquidazioni / anticipazioni (7.932)
Trasferimenti (1.734)
Altro (639)

Valore Finale 95.510  
 

La Legge Finanziaria 2007 ed i relativi decreti attuativi hanno introdotto modifiche 

rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la possibilità per il lavoratore di scegliere 

in merito alla destinazione del proprio TFR maturando dal 1° gennaio 2007. Nel 

corso del 1° semestre 2007 i lavoratori hanno dovuto optare per indirizzare i futuri 

flussi di TFR a forme pensionistiche prescelte oppure per mantenerli in azienda (nel 

qual caso quest’ultima verserà i contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito 

presso l’INPS). 

In base alle recenti interpretazioni in materia, il TFR maturando dal 1° gennaio 2007 

è stato qualificato nel bilancio al 30 giugno 2007 come un programma a 

contribuzione definita, sia nel caso di opzione per la previdenza complementare sia 

nel caso di destinazione al fondo di tesoreria dell’INPS. Il fondo TFR maturato fino 

al 31 dicembre 2006 rimane un programma a benefici definiti con la conseguente 

necessità di essere sottoposto a valutazione attuariale periodica. 
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Il principio IAS 19 prevede che qualora vi sia una modifica delle condizioni di un 

programma a benefici definiti cosicché un elemento significativo dell'anzianità 

successiva dei dipendenti in servizio non darà più diritto a benefici,  la società deve 

rilevare contabilmente le eventuali variazioni del valore attuale delle obbligazioni 

derivanti da questo evento (curtailment) nel momento in cui si verifica in conto 

economico.  

Il curtailment può quindi essere definito come la differenza fra la passività TFR 

calcolata prima della modifica della normativa, e cioè considerando la componente 

relativa ai futuri accantonamenti e quella risultante dopo l’evento, che esclude la 

componente relativa ai futuri accantonamenti. 

L’effetto economico del curtailment nel bilancio al 30 giugno 2007 è positivo per 

Euro 5.140 migliaia ed è stato calcolato con una metodologia semplificata, valutata 

su posizioni complessive non individuali. Al 31 dicembre 2007 sarà effettuata una 

valutazione analitica completa (full evaluation) del fondo TFR, che potrebbe portare 

a differenze rispetto al dato registrato al 30 giugno 2007, comunque di entità non 

significativa. 

I movimenti  transitati da conto economico sono rilevati alla voce “Costi del 

Personale”. 
 

- Piani di assistenza medica 

 

La composizione dei piani di assistenza medica è la seguente: 

                                                                      (in migliaia di euro)

USA

Passività in bilancio al 30/06/2007 24.623

Passività in bilancio al 31/12/2006 28.362
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Il piano medico in essere negli Stati Uniti si riferisce quasi esclusivamente a 

pensionati. 

I movimenti del periodo delle passività riconosciute in bilancio per i piani di 

assistenza medica sono i seguenti: 
 (in migliaia di euro)

30/06/2007

Valore iniziale 28.362
Differenze da conversione (715)
Movimenti transitati da conto economico 747
(Utili) / Perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto (887)
Benefici  pagati (1.246)
Altro (1.638)

Valore Finale 24.623  
 

 

Gli ammontari riconosciuti a conto economico relativamente ai piani di assistenza 

medica sono i seguenti: 

                   (in migliaia di euro)
30/06/2007 30/06/2006

Costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 5                         4
Costo per interessi 742                     810

747 814  
 

 

Gli ammontari riconosciuti in conto economico sono inclusi nella voce “Costi del 

Personale” . 
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- Altre informazioni 

 

Gli utili attuariali netti maturati nel 1° semestre 2007 imputati direttamente a 

patrimonio netto ammontano ad Euro 13.462 migliaia (al 31 dicembre 2006 utili netti 

per Euro 51.081 migliaia). 

 

Il valore cumulato al 30 giugno 2007, pari a perdite nette per Euro 51.760 migliaia 

(al 31 dicembre 2006 perdite nette per Euro 65.286 migliaia), risulta così suddiviso: 

                                                  (in migliaia di euro)
                                                                                          cumulato 30/06/2007

Italia Germania USA UK Altri paesi Totale

Fondi pensione 1.267 (4.582) (58.118) (596) (62.029)
Piani di assistenza medica (1.363) (1.363)
TFR 11.632 11.632

Totale utili / (perdite) 
attuariali riconosciuti nel 
patrimonio netto

11.632 1.267 (5.945) (58.118) (596) (51.760)
 

 

 

Le principali assunzioni attuariali utilizzate al 30 giugno 2007 sono le seguenti: 

Italia Germania UK USA

Tasso di sconto 5,25% 5,25% 5,60% 6,15%
Tasso di inflazione 2,0% 2,0% 3,10%
Rendimento atteso delle attività 7,31% 7,5%
Tasso atteso di incremento delle retribuzioni 2% - 4,30% 2,50% 3,10%
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Le principali assunzioni attuariali utilizzate al 31 dicembre 2006 sono state le 

seguenti: 

Italia Germania UK USA

Tasso di sconto 4,50% 4,50% 5,10% 5,75%
Tasso di inflazione 2,0% 2,0% 2,80%
Rendimento atteso delle attività 7,31% 7,5%
Tasso atteso di incremento delle retribuzioni 2% - 4,30% 2,50% 2,80%
Tassi tendenziale dei costi per assistenza medica - iniziale 9,0%
Tassi tendenziale dei costi per assistenza medica - finale 4,5%

 
 

 

 

18. DEBITI VERSO BANCHE ED ALTRI FINANZIATORI 

 

I debiti verso banche ed altri finanziatori sono così analizzabili: 
                   (in migliaia di Euro)

31 dicembre 2006
Totale Non correnti Correnti Totale Non correnti Correnti

obbligazioni 650.000                650.000                -                           1.150.000          650.000             500.000             
debiti vs banche 3.207.459             997.354                2.210.105                 1.668.780          658.881             1.009.899          
debiti vs altri finanziatori 117.687                108.389                9.298                        31.756               31.115               641                    
debiti per leasing finanziario 37.459                  34.132                  3.327                        39.223               35.949               3.274                 
ratei e risconti passivi finanziari 29.832                  439                       29.393                      40.669               -                    40.669               
altri debiti finanziari 323.034                936                       322.098                    9.260                 1.481                 7.779                 

4.365.471 1.791.250 2.574.221 2.939.688 1.377.426 1.562.262

30 giugno 2007

 
 

Le obbligazioni si riferiscono al prestito Pirelli & C. S.p.A. di Euro 500.000 migliaia 

1998-2008, emesso il 21 ottobre 1998 al tasso del 4,875%, rimborsabile in un’unica 

soluzione il 21 ottobre 2008 e al prestito di Euro 150.000 migliaia emesso da Pirelli 

& C. S.p.A. nel 1999 al tasso del 5,125% con scadenza 7 aprile 2009; il prestito di 

Euro 500.000 migliaia emesso nel 2002 dalla controllata Pirelli Finance 

(Luxembourg) S.A. è stato rimborsato il 4 aprile 2007. 

Tali prestiti non contengono covenant finanziari né clausole che possono causare il 

rimborso anticipato dei prestiti in funzione di eventi diversi dall’insolvenza. 
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Per quanto riguarda i “negative pledge” tali prestiti prevedono l’impegno a non 

concedere garanzie reali relativamente ai “Relevant Debt” (prestiti obbligazionari e 

simili destinati alla quotazione) con l’eccezione per garanzie reali su debito esistente 

e, nel primo caso, per “Relevant Debt” al di sotto della soglia minima di Euro 100 

milioni. 

 

L’incremento dei debiti verso banche (Euro 1.538.679 migliaia) è dovuto 

principalmente: 

-   per Euro 640.948 migliaia all’incremento dei finanziamenti non recourse legati 

alla temporanea inclusione nell’area di consolidamento delle società DGAG 

facenti parte del Gruppo Jamesmail B.V., del Gruppo Pirelli & C. Real Estate 

Deutschland GmbH, nonchè al finanziamento della durata di 6 mesi erogato da 

Bayerische Hypo-und Vereinsbank AG Milan Branch (Gruppo Unicredit) ed 

IntesaSanPaolo S.p.A. in data 27 giugno 2007 per un valore nominale 

complessivo pari a Euro 120.000 migliaia a favore di NewCo RE 2 S.r.l. e di 

Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A.. L’accensione di detto 

finanziamento si è resa necessaria per rifinanziare parzialmente le linee di 

credito corporate di Pirelli & C. Real Estate S.p.A..; 

- all’apertura della linea di credito quinquennale sindacata multi-currency 

revolving per un importo di Euro 675 milioni di Pirelli Tyre (al 30 giugno 2007 

utilizzata per Euro 623,9 milioni). Il contratto è stato sottoscritto dalla società 

con BNP Paribas e Banca Monte dei Paschi di Siena, che hanno agito in qualità 

di mandated lead arrangers, e un pool di primarie banche italiane e 

internazionali (Akbank, Bank of America, Banca Carige, Banco do Brasil, 

Banca Popolare dell’Emilia Romagna, Banco Santander Central Hispano, Banco 

Itau Europa, Mizuho, Natixis, Royal Bank of Canada). Il finanziamento avrà un 

tasso di interesse iniziale pari all’Euribor+40 basis point.  
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Relativamente alla presenza di covenant finanziari sulle linee accordate, si segnala 

quanto segue: 

- sulla Linea Sindacata di Pirelli & C. Real Estate, cui partecipano 19 banche per 

un importo totale di Euro 750 milioni (Euro 450 milioni al 31 dicembre 2006), la 

società è tenuta a non superare un certo valore nel rapporto tra  posizione 

finanziaria rettificata (espressa al lordo dei finanziamenti soci delle società 

partecipate con quote di minoranza) e risultato operativo comprensivo dei 

risultati e dei proventi finanziari da partecipazioni; 

- sulla linea accordata da Banca Monte dei Paschi di Siena, Pirelli & C. Real 

Estate S.p.A. è tenuta a non superare un certo valore nel rapporto tra posizione 

finanziaria rettificata (espressa al lordo dei finanziamenti soci delle società 

partecipate con quote di minoranza) e Patrimonio Netto. 

Al 30 giugno 2007 entrambi i covenant sono rispettati. 

Sulla Linea Sindacata esiste anche una clausola di negative pledge sulle azioni e sui 

crediti delle società di servizi. 

 

Gli altri debiti finanziari non contengono covenant finanziari né clausole che 

possono causare il rimborso anticipato dei prestiti in funzione di eventi diversi 

dall’insolvenza; inoltre, non sono presenti clausole di negative pledge di natura 

significativa.  

 

L’incremento della voce “altri debiti finanziari correnti”, pari a Euro 314.319 

migliaia, si riferisce principalmente a debiti verso joint ventures in capo alle società 

DGAG facenti parte del Gruppo Jamesmail B.V. 
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19. DEBITI COMMERCIALI  

 

I debiti commerciali sono così analizzabili: 
                   (in migliaia di Euro)

31 dicembre 2006
Totale Non correnti Correnti Totale Non correnti Correnti

collegate e JV 22.181                  -                        22.181                      8.366                 -                    8.366                 
terzi 1.130.700             -                        1.130.700                 991.137             -                    991.137             
effetti passivi 110.870                -                        110.870                    102.953             -                    102.953             

1.263.751             -                      1.263.751               1.102.456        -                   1.102.456          

30 giugno 2007

 
 

L’incremento dei debiti commerciali verso terzi è dovuto alla temporanea inclusione 

nell’area di consolidamento delle società DGAG facenti parte del Gruppo Jamesmail 

B.V. oltre a Pirelli & C. Real Estate Deutschland GmbH e Ingest Facility S.p.A. 

 

20. ALTRI DEBITI 

 

Gli altri debiti sono così analizzabili: 
         (in migliaia di Euro)

31 dicembre 2006
Totale Non correnti Correnti Totale Non correnti Correnti

collegate e JV 6.395             -                 6.395             3.263             -                 3.263             
ratei e risconti passivi comm e altro 144.733         5.397             139.336         150.002         38.932           111.070         
debiti vs erario 88.002           3.837             84.165           92.955           3.409             89.546           
debiti vs dipendenti 141.609         -                 141.609         123.059         73                  122.986         
debiti vs istituti di previdenza 44.804           2.542             42.262           48.148           2.064             46.084           
debiti per stock options 360                -                 360                1.609             -                 1.609             
dividendi deliberati 1.665             -                 1.665             2.196             -                 2.196             
anticipi da clienti 40.074           -                 40.074           3.796             7                    3.789             
altri debiti 193.011         35.467           157.544         244.754         112.401         132.353         

660.653 47.243 613.410 669.782 156.886 512.896

30 giugno 2007

 
 

L’incremento degli anticipi da clienti rispetto al 31 dicembre 2006 (Euro 36.278 

migliaia) è da ricondurre alla temporanea inclusione nell’area di consolidamento 

delle società tedesche DGAG facenti parte del Gruppo Jamesmail B.V.  

 

Il decremento della voce “altri debiti non correnti” rispetto al 31 dicembre 2006 

(Euro 76.935 migliaia) è legato principalmente (Euro 78.489 migliaia) alla cessione 

di titoli obbligazionari – junior notes connessi ad un portafoglio di crediti non 

performing ex Banco di Sicilia alla joint venture Sagrantino B.V.  
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21. STRUMENTI FINANZIARI 

 

    (in migliaia di Euro)

Attività Passività Attività Passività

Strumenti finanziari non correnti -               5.842 -               4.751

Strumenti finanziari correnti 40.841 62.944 29.147 45.362

30/06/2007 31/12/2006

 
 

Le attività correnti includono: 

- Euro 25.594 migliaia relativi alle valutazioni a fair value degli acquisti/vendite 

di valuta a termine in essere. Si tratta di operazioni in derivati che, seppur 

stipulate con finalità di copertura, non sono designate come tali ai fini IFRS. Il 

fair value è determinato usando il tasso di cambio a termine alla data di bilancio; 

-  Euro 15.247 migliaia relativi alla valutazione a fair value di derivati su tassi di 

interesse.  

 

Le passività correnti includono: 

- Euro 59.958 migliaia relativi a valutazioni a fair value di acquisti/vendite di 

valuta a termine in essere; 

- Euro 2.986 migliaia relativi alla valutazione a fair value di derivati su tassi di 

interesse.  

 

Le passività non correnti si riferiscono esclusivamente a valutazioni a fair value di 

acquisti/vendite di valuta a termine in essere. 
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22. IMPEGNI E RISCHI 

 

Impegni per acquisto di partecipazioni/quote di fondi 

 

• l’opzione put concessa a Sintonia S.A. (già Edizione Finance International S.A.) 

/Sintonia S.p.A. (subentrata a Edizione Holding S.p.A.) (“Sintonia”) sulla 

partecipazione da esse detenuta in Olimpia S.p.A., nell’ambito del patto 

parasociale stipulato in data 7 agosto 2001 e successivamente modificato. 

  L’opzione in questione è esercitabile in casi di (I) stallo tra i soci, (II) recesso da 

parte di Pirelli & C. S.p.A. dal patto parasociale e (III) al verificarsi di un 

mutamento sostanziale della struttura di controllo di Pirelli & C. S.p.A.,  per tale 

intendendosi l’esercizio da parte di soggetti diversi da quelli attuali del potere 

determinante di nominare la maggioranza dei componenti dell’organo di 

gestione, con conseguente potenziale mutamento degli indirizzi strategici. 

 Il prezzo di esercizio dell’opzione è pari rispettivamente nell’ipotesi (I) ad un 

prezzo pari al valore del capitale economico di Olimpia S.p.A. maggiorato di un 

premio (il “Prezzo”), nel caso (II) al prezzo maggiorato di un importo del 50% 

del Prezzo e nel caso (III) al prezzo maggiorato di un importo pari al 200% del 

Prezzo. Non vi è la previsione di Floor e di un Cap. 

Il patto tra Pirelli & C e Sintonia si risolverà con effetto dalla data nella quale si 

perfezionerà la cessione della partecipazione detenuta dalla società in Olimpia 

S.p.A.. 

 

• l’impegno assunto da Pirelli & C. Real Estate Società di Gestione del Risparmio 

S.p.A. a sottoscrivere quote del Fondo Abitare Sociale 1 – Fondo Comune 

Chiuso di Investimento Immobiliare Etico Riservato ad Investitori Qualificati, 

per un controvalore complessivo di Euro 2.422 migliaia. 
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Garanzie personali 

Fidejussioni 

A garanzia di finanziamenti concessi da istituti di credito a società collegate e joint 

venture, sono state rilasciate fidejussioni per un importo complessivo pari a Euro 

22.209 migliaia e costituiti in pegno titoli di società collegate e joint venture per un 

importo pari a Euro 44.608 migliaia. 

Sono state inoltre rilasciate da istituti bancari e da compagnie di assicurazione a 

favore di terzi e nell’interesse di Pirelli & C. Real Estate S.p.A. varie fidejussioni 

principalmente riferite ad adempimenti contrattuali di società del Gruppo Pirelli & C. 

Real Estate per un importo complessivo di Euro 312.341 migliaia.  

Altre garanzie 

Si riferiscono a: 

• garanzie rilasciate nell’ambito di operazioni di acquisto di immobili effettuate 

da joint venture per l’adempimento degli obblighi di pagamento in capo alle 

stesse per complessivi Euro 5.250 migliaia; 

• garanzie rilasciate nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione condotte da 

veicoli del corretto e puntuale adempimento degli obblighi di pagamento per 

complessivi Euro 61.435 migliaia; 

• garanzie rilasciate, nell’ambito dell’operazione di vendita dei titoli junior 

notes relativi ad un portafoglio di crediti non performing ex Banco di Sicilia, 

nell’interesse di joint venture a favore di soggetti terzi. Tali garanzie, 

controgarantite dal partner dell’iniziativa, comportano un’esposizione netta 

per Pirelli & C. Real Estate S.p.A. pari a Euro 25.394 migliaia. 
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Nell’ambito di un’iniziativa relativa all’acquisto di un portafoglio di crediti non 

performing a pagamento differito, Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ha rilasciato una 

controgaranzia a favore del partner dell’iniziativa per un importo pari a Euro 27.859 

migliaia. 

Si segnala inoltre che nel processo di acquisto del gruppo DGAG Pirelli & C. Real 

Estate S.p.A. ha rilasciato garanzie, relative principalmente a finanziamenti bancari 

concessi a società veicolo. Tali garanzie comportano un’esposizione per Pirelli & C. 

Real Estate S.p.A., al netto delle controgaranzie rilasciate dal partner dell’iniziativa, 

quantificata in Euro 35.883 migliaia.  

Si segnala infine che Pirelli & C. Real Estate S.p.A. si è impegnata a coprire, pro-

quota, l’eventuale differenza negativa tra i flussi rivenienti dagli affitti attivi e gli 

interessi passivi dovuti da Tiglio I S.r.l. agli istituti bancari finanziatori le cui linee di 

credito scadono nel 2009; al momento, in base alle informazioni disponibili, il flusso 

dei ricavi previsti è superiore agli interessi passivi stimati. 

  

Impegni per acquisto di immobili 

Gli impegni per acquisto di immobili si riferiscono: 

- all’impegno assunto da Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ad acquistare alcuni immobili 

che dovessero risultare invenduti di proprietà di Imser 60 S.r.l., per l’importo 

massimo di Euro 320.000 migliaia. Il prezzo di acquisto di tali immobili è 

contrattualmente definito in circa il 20% del valore di mercato degli stessi. Tale 

opzione potrà essere esercitata dalla controparte entro il 31 maggio 2022;  

-  all’impegno assunto da Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A. nei confronti di Pirelli 

& C. Real Estate Opportunities Società di Gestione del Risparmio S.p.A. ad 

acquistare un immobile sito in Segrate al prezzo di Euro 9.100 migliaia, qualora lo 

stesso non sia stato venduto entro il 22 dicembre 2007. 
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Impegni per acquisto di immobilizzazioni materiali 

Gli impegni per acquisto di immobilizzazioni materiali sono relativi al Settore 

Pneumatici e sono pari a Euro 117,6 milioni, principalmente riferiti alle società con 

sede in Cina (Euro 39,6 milioni), Romania (Euro 29,9 milioni) e Brasile (Euro 13,9 

milioni).  
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23. RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI 

  

 

I ricavi delle vendite e delle prestazioni  sono così analizzabili: 
(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Ricavi per vendite di beni 2.807.917 2.168.737
Ricavi per  prestazioni di servizi 383.517 273.781
Ricavi per commesse 5.307 3.365                           

3.196.741 2.445.883

 
 

 

 

24. ALTRI PROVENTI 

 

La voce “altri proventi” ammonta a Euro 186.950 migliaia rispetto a Euro 137.166 

migliaia al 30 giugno 2006 e comprende ricavi per affitti, provvigioni, royalties, 

indennizzi, rimborsi assicurativi e altre voci minori. 

La voce comprende proventi per eventi non ricorrenti per Euro 2.818 migliaia: 

trattasi di un indennizzo per l’esproprio di terreni siti in Settimo Torinese per Euro 

1.746 migliaia e del rimborso dell’imposta sugli spettacoli per annualità non dovute 

per Euro 1.072 migliaia. L’incidenza sul totale della voce è pari all’1,5%. 
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25. COSTI PER IL PERSONALE 

 

Risulta così ripartito: 
(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Salari e stipendi 447.330                      405.248
Costi per stock options 1.831                          3.672
Oneri sociali 101.166                      94.618
Costi per indennità di fine rapporto e assimilati (*) 14.258                        19.298
Costi per fondi pensione  a contrib. definiti 6.397                          4.538
Costi relativi ai fondi pensione a benefici definiti (586)                           1.296                        
Costi relativi ai piani di ass. medica a benefici definiti 747                             814                           
Costi relativi ai premi di anzianità 1.081                          646                           
Costi per piani assistenza medica a contrib. definiti 9.705                          8.634
Altri costi 3.644                          2.235

585.573 540.999
* include società italiane ed estere

 
 

I costi per indennità di fine rapporto e assimilati includono l’effetto positivo del 

curtailment relativo al fondo TFR, pari a Euro 5.140 migliaia, che si qualifica come 

evento non ricorrente, e che rappresenta lo 0,9% del totale della voce “costi per il 

personale” (si veda in proposito anche la precedente nota Fondi del Personale).  

 

26. AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 

 

Gli ammortamenti e le svalutazioni  delle immobilizzazioni sono così ripartiti: 

(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali 4.498 5.382

ammortamenti delle immobilizzazioni materiali 101.090 102.670

svalutazioni delle immobilizzazioni materiali/immat. 3.543 1.000

109.131 109.052
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27. ALTRI COSTI 

 

La voce “altri costi” ammonta a Euro 1.019.134 migliaia (Euro 837.153 migliaia al 

30 giugno 2006) ed è così suddivisa: 

(in migliaia di Euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

costi di vendita 155.662 153.440
fluidi ed energia 93.994 75.383
manutenzioni 91.831 43.192
consulenze 81.956 63.821
pubblicità 68.462 70.561
lavorazioni esterne da terzi 60.978 26.880
acquisti merci destinate alla rivendita 57.780 99.547
locazioni e noleggi 38.995 29.751
spese per prestazioni di pulizie 23.869 21.427
spese per lavori contrattuali 23.505 14.423
spese viaggio 24.294 20.598
spese informatiche 19.997 17.903
altri accantonamenti 18.874 14.945
assicurazioni 16.115 16.324
prestazioni esterne per lavori su commessa 15.314 4.815
bolli, tributi ed imposte locali 13.160 11.560
svalutazione crediti 8.739 6.554
canoni di leasing 4.228 3.564
altro 201.381 142.465

1.019.134 837.153

 
 

L’incremento è legato principalmente alla crescita del Gruppo Pirelli Real Estate e al 

processo di internazionalizzazione in atto, che nel periodo in esame, ha comportato il 

consolidamento integrale di alcune realtà del Gruppo Jamesmail B.V. e del Gruppo 

Pirelli & C. Real Estate Deutschland GmbH, non ancora ricondotte all’attuale 

modello di business. 

 

Al 30 giugno 2006, la voce includeva Euro 12.500 migliaia (1,5% del totale della 

voce) relativi a costi sostenuti per l’IPO di Pirelli Tyre S.p.A., che si qualificano 

come eventi non ricorrenti. 

 

Le spese di ricerca e sviluppo passano da Euro 87 milioni dei primi sei mesi del 2006 

(3,6% sulle vendite) ad Euro 88 milioni del primo semestre 2007 (3,3% sulle 

vendite). Sono completamente spesate in conto economico. 
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28. PROVENTI FINANZIARI 

 

I proventi finanziari sono così costituiti: 
(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Interessi 36.018 36.231

Altri proventi finanziari 7.352 22.828

Utili su cambi 58.904 141.235
Plusval. cessione attività finanziarie disponibili per la vendita 8.508 2.697
Plusval. cessione partecipaz. in controllate 42.061 -

152.843 202.991  
 

Gli utili su cambio, pari a Euro 58.904, includono l’adeguamento ai cambi di fine 

periodo delle partite espresse in valuta diversa da quella funzionale ancora aperte alla 

data di bilancio e gli utili realizzati sulle partite chiuse; presentano una significativa 

diminuzione ripetto al valore del 30 giugno 2006, dovuta sostanzialmente alla 

minore oscillazione del dollaro americano rispetto all’Euro e al Real brasiliano. 
 

Le plusvalenze derivanti da cessione di attività finanziarie disponibili per la vendita 

si riferiscono principalmente alla cessione di Servizio Titoli S.p.A. (Euro 4.022 

migliaia),  Intek S.p.A. – azioni ordinarie (Euro 1.463 migliaia) e Telecom Italia 

S.p.A. (Euro 2.100 migliaia, come già rilevato nella precedente nota a commento 

delle attività finanziarie disponibili per la vendita). 

La plusvalenza da cessione partecipazioni in controllate, pari al 30 giugno 2007 a  

Euro 42.061 migliaia, si riferisce alla vendita ad Intesa Sanpaolo del 49% di Pirelli 

RE Integrated Facility Management B.V. perfezionata in data 27 giugno 2007. 

Preliminarmente a tale operazione, nel rispetto delle previsioni dell’accordo quadro 

stipulato con Intesa Sanpaolo, Pirelli & C. Real Estate S.p.A. ha ceduto a Pirelli RE 

Integrated Facility Management B.V. l’intera partecipazione detenuta nella società 

Newco RE 2 S.r.l., alla quale era stata precedentemente ceduta l’intera 

partecipazione detenuta nella società Pirelli & C. Real Estate Facility Management 

S.p.A..  
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29. ONERI FINANZIARI 

 

Sono così articolati: 
(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Interessi a banche 107.409 71.644

Altri oneri finanziari 21.287 27.653

Perdite su cambi 42.728 140.758
Minus. cessione attività finanziarie disponibili per la vendita -                        5.734
Perdita di valore di attività finanziarie disponibili per la vendita -                        1.880

171.424 247.669
 

 

Le perdite su cambi, pari a Euro 42.728 migliaia, includono l’adeguamento ai cambi 

di fine periodo delle partite espresse in valuta diversa da quella funzionale ancora 

aperte alla data di bilancio e le perdite realizzate sulle partite chiuse; presentano una 

significativa diminuzione ripetto al valore del 30 giugno 2006, dovuta 

sostanzialmente alla minore oscillazione del dollaro americano rispetto all’Euro e al 

Real brasiliano. 

 
 
 
 
30. DIVIDENDI 

 
L’importo di Euro 13.936 migliaia del primo semestre 2007 comprende 

principalmente i dividendi ricevuti da RCS Mediagroup S.p.A. per Euro 3.871 

migliaia, da Telecom Italia S.p.A. per Euro 6.602 migliaia e da Servizio Titoli Srl per 

Euro 873 migliaia. 

 

Nel primo semestre del 2006 l’importo di Euro 43.259 migliaia comprendeva 

principalmente dividendi ricevuti da Telecom Italia S.p.A. (Euro 26.344 migliaia), da 

Capitalia S.p.A. (Euro 9.938 migliaia) e da RCS MediaGroup S.p.A. (Euro 3.875 

migliaia).  
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31. RISULTATO ATTIVITA’ FINANZIARIE VALUTATE A FAIR VALUE 

 

Tale voce comprende: 
(in migliaia di Euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Valutazione a fair value di titoli detenuti per la negoziazione 1.273 6.620
Valutazione a fair value di strumenti derivati su cambi (21.002) (10.425)
Valutazione a fair value di altri strumenti derivati 9.599 (65.417)

(10.130) (69.222)

 
 

La “valutazione a fair value di strumenti derivati su cambi”si riferisce ad operazioni 

di acquisto / vendita di valuta a termine. Per le operazioni aperte al 30 giugno 2007, 

il fair value è determinato applicando il tasso di cambio a termine al 30 giugno 2007. 

 

La “valutazione a fair value di altri strumenti derivati”, positiva per Euro 9.599 

migliaia, accoglie quasi interamente la valutazione a fair value di strumenti derivati 

connessi al rischio tassi di interesse.  

Al 30 giugno 2006 la voce, negativa per Euro 65.417 migliaia, si riferiva alla 

valutazione a fair value di opzioni su azioni Telecom Italia S.p.A./obbligazioni 

convertibili Telecom Italia S.p.A., chiuse nel corso del 2006. 

 
 
 
32. QUOTA DEL RISULTATO DI SOCIETA’ COLLEGATE E JOINT 
VENTURE 

 
 

La quota dei risultati delle partecipazioni in imprese collegate e joint venture valutate 

con il metodo del patrimonio netto è positiva per Euro 61.033 migliaia (Euro 53.895 

migliaia al 30 giugno 2006).  
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In particolare la voce comprende i risultati delle partecipazioni valutate a patrimonio 

netto del settore immobiliare pari ad Euro 60.035 migliaia (Euro 52.824 migliaia nel 

primo semestre 2006). Tale importo include un effetto positivo di Euro 46,2 milioni 

derivante dal trasferimento dalla voce “Rimanenze” alla voce “Investimenti 

immobiliari” ed alla conseguente valutazione al fair value degli investimenti 

immobiliari detenuti dal Fondo Patrimonio Uffici-Fondo comune di investimento 

immobiliare speculativo di tipo chiuso e da Pirelli RE Fund-Raissa Fondo comune di 

investimento immobiliare speculativo di tipo chiuso non quotato riservato, in quanto 

destinati a confluire in una comune piattaforma di investimento per immobili ad uso 

uffici. Il recepimento del risultato di tali Fondi avviene mediante la valutazione col 

metodo del patrimonio netto delle joint venture che detengono le relative quote.  

 

Nel primo semestre 2006 la valorizzazione a lungo termine degli investimenti 

immobiliari detenuti tramite la società collegata Spazio Investment N.V. aveva 

comportato un effetto positivo nella contabilizzazione al fair value di Euro 32,8 

milioni. 

 

 
33. IMPOSTE 

 
Le imposte del periodo risultano così costituite: 

(in migliaia di Euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

imposte correnti 66.451 73.408

imposte differite 12.698 4.060

79.149 77.468  
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34. RISULTATO ATTIVITA’ OPERATIVE CESSATE 
 
L’importo, positivo per Euro 17.115 migliaia, include la stima dell’allineamento del 

valore di Olimpia S.p.A. al prezzo di cessione in seguito al citato accordo raggiunto 

con primari investitori istituzionali finanziari e operatori industriali (negativo per 

Euro 73.885 migliaia, senza includere il risultato pro – quota del periodo) e la 

plusvalenza di Euro 91.000 migliaia relativa alla cessione a Goldman Sachs degli 

warrant ottenuti nell’ambito dell’accordo di cessione del luglio 2005 delle attività 

Cavi e Sistemi Energia e Telecomunicazioni e legati ai benefici economici su 

Prysmian (Lux) S.à.r.l.. 

 

L’importo del primo semestre 2006, positivo per Euro 71.219 migliaia, si riferisce 

esclusivamente alla valutazione a patrimonio netto della partecipazione in Olimpia 

S.p.A.. 
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35. UTILE PER AZIONE 
 

L’utile base per azione è dato dal rapporto fra risultato di pertinenza della 

Capogruppo (rettificato per tener conto del dividendo minimo destinato alle azioni di 

risparmio) e la media ponderata del numero di azioni ordinarie in circolazione 

durante l’esercizio, con l’esclusione delle azioni proprie. 
 

30 giu 07 30 giu 06

Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo 
relativo alle attività in funzionamento 91 82 

Risultato attribuibile alle azioni di risparmio considerando la 
maggiorazione del 2% * (2) (2)

Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo 
relativo alle attività in funzionamento rettificato 89 80 

Media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione (in 
migliaia) 5.230.525 5.179.338 

Utile base per azione ordinaria relativo alle attività in 
funzionamento (in Euro per migliaia di azioni) 17,02 15,45 

30 giu 07 30 giu 06

Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo 
relativo alle attività operative cessate 17 71 

Risultato attribuibile alle azioni di risparmio considerando la 
maggiorazione del 2% * 0 (2)

Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo 
relativo alle attività operative cessate 17 69 

Media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione (in 
migliaia) 5.230.525 5.179.338 

Utile base per azione relativo alle attività operative 
cessate (in Euro per migliaia di azioni) 3,25 13,32 

* A tal diritto si cumulerà quello relativo all'esercizio 2006 chiuso in perdita  
 

 



 

 

118 

 

Non è stato calcolato l’utile diluito per azione in quanto la Società ha, sia al 30 

giugno 2007 che al 30 giugno 2006, solo una categoria di potenziali azioni ordinarie 

con effetto diluitivo: quelle derivanti dai piani di stock option ma, tenuto conto che il 

prezzo di esercizio è superiore al valore di mercato, non sono state considerate 

esercitate. 

 

 
36. DIVIDENDI PER AZIONE 
 

La società non ha distribuito dividendi.  
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37. RAPPORTI CON PARTI CORRELATE 

 

Le operazioni con le parti correlate, ivi incluse le operazioni infragruppo, non sono 

qualificabili nè come atipiche nè come inusuali, rientrando invece nell’ordinario 

corso degli affari delle società del Gruppo. Dette operazioni, quando non concluse a 

condizioni standard o dettate da specifiche condizioni normative, sono comunque 

regolate a condizioni di mercato. 

 

Nel prospetto che segue sono riportate in sintesi le voci di stato patrimoniale e conto 

economico che includono le partite con parti correlate e la relativa percentuale 

d’incidenza: 
(in milioni di euro)

Totale  
bilancio al 
30/06/2007

di cui parti 
correlate % incidenza

Totale  
bilancio al 
31/12/2006

di cui parte 
correlate % incidenza

Stato patrimoniale
Attività non correnti
Altri crediti 501,0 334,4 66,7% 705,8 334,2 47,4%

Attività correnti
Crediti commerciali 1.435,6 166,6 11,6% 999,7 168,1 16,8%

Altri crediti 522,6 265,1 50,7% 356,2 11,9 3,3%

Passività correnti

Debiti verso banche e altri finanziatori 2.574,2        311,7             12,1% 1.562,3          0,2                0,0%

Debiti commerciali 1.263,8        37,7               3,0% 1.102,5          25,1               2,3%

Altri debiti 613,4           6,4                1,0% 512,9             3,4                0,7%

Debiti tributari 69,4             0,7                1,0% 48,8               0,7                1,4%

Conto economico
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 3196,7 135,7 4,2% 2445,9 169,2 6,9%

Altri proventi 187,0 48,2 25,8% 137,2 52,0 37,9%

Costi del personale (585,6) (1,6) 0,3% (541,0) (2,1) 0,4%

Altri costi (1019,1) (72,1) 7,1% (837,2) (54,4) 6,5%

Proventi finanziari 152,8 15,2 9,9% 203,0 8,1 4,0%

Dividendi 13,9 6,6 47,4% 43,3 26,3 60,9%

Quota di risultato di società collegate e joint venture 61,0 61,0 100,0% 53,9 53,9 100,0%
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Vengono di seguito dettagliati gli effetti economici e patrimoniali delle operazioni 

con parti correlate sui dati consolidati del gruppo Pirelli al 30 giugno 2007. 

 

Rapporti con società collegate e joint ventures: 

(in milioni di Euro)
Ricavi vendite e prestazioni 74 Si riferiscono essenzialmente alle forniture di servizi alle società collegate 

e joint ventures di Pirelli & C. Real Estate

Altri costi 25 Fanno riferimento principalmente a riaddebiti di varia natura di Pirelli & C. 
Real Estate, connessi tra l'altro anche ad oneri consortili

Proventi finanziari 15 Includono principalmente interessi attivi relativi a crediti finanziari nei 
confronti di collegate e joint venture di Pirelli & C. Real Estate

Quota di risultato di società 
collegate e joint venture

61 La voce comprende i risultati delle partecipazioni valutate con il metodo 
del patrimonio netto 

Crediti commerciali 98 Si riferiscono essenzialmente a crediti per prestazioni di servizi nei 
confronti di società collegate e joint ventures di Pirelli & C. Real Estate

Altri crediti non correnti 1 Si riferiscono a crediti di Pirelli & C. Real Estate

Crediti finanziari non correnti 334 Si riferiscono essenzialmente a finanziamenti erogati a fronte delle 
iniziative immobiliari gestite dalle singole società del Gruppo Pirelli & C. 
Real Estate.

Altri crediti correnti 24 Si riferiscono a Pirelli & C. Real Estate ed includono principalmente un 
credito verso il Gruppo Mistral B.V. (Euro 18 milioni) e crediti per 
dividendi deliberati da incassare (Euro 5 milioni)

Crediti finanziari correnti 241 Sono riconducibili essenzialmente alla temporanea inclusione nell'area di 
consolidamento delle società del Gruppo DGAG

Debiti commerciali correnti 22 Tali debiti fanno riferimento essenzialmente a riaddebiti di varia natura, 
connessi tra l'altro a oneri consortili, di Pirelli & C. Real Estate

Altri debiti correnti 6 Includono principalmente debiti di Pirelli & C. Real Estate  verso gruppo 
DGAG per acquisto di partecipazioni

Debiti verso banche ed altri 
finanziatori correnti

312 Includono essenzialmente i saldi passivi dei conti correnti intercompany in 
essere tra Jamesmail B.V., Pirelli & C. Real Estate Deutschland GmbH e 
le società da queste partecipate

Debiti tributari 1 Si riferiscono al debito in capo a Pirelli & C. Real Estate S.p.A. verso la 
società Trixia S.r.l. per oneri derivanti dall'adesione di quest'ultima al 
regime di trasparenza fiscale ai sensi dell'art. 115 del TUIR, in virtù della 
quale gli imponibili positivi o negativi della società verranno imputati ai 
soci  
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Rapporti con parti correlate a Pirelli per il tramite di amministratori: 
(in milioni di Euro)

Ricavi vendite e prestazioni 61 Si riferiscono a servizi resi da  Pirelli & C S.p.A., Shared Service 
Center s.c.r.l. e Pirelli & C. Real Estate S.p.A. al gruppo Telecom 
Italia (Euro 58 milioni) ; servizi resi da Pirelli Ambiente Tecnologie 
S.p.A. al gruppo Camfin (Euro 2 milioni) e servizi resi a F.C. 
Internazionale Milano S.p.A. (Euro 1 milioni)

Altri proventi 48 Si riferiscono a servizi resi da  Shared Service Center s.c.r.l. al 
gruppo Telecom Italia 

Altri costi 41 Si riferiscono a servizi telefonici, informatici ed energetici dal gruppo 
Telecom Italia (Euro 13 milioni); a forniture di gas naturale e gasolio 
dal gruppo Camfin (Euro 24 milioni) e a costi di sponsorizzazione 
verso FC Internazionale S.p.A. (Euro 4 milioni)

Dividendi 7
Dividendi ricevuti da Telecom Italia S.p.A.

Crediti commerciali  correnti 69 Riguardano i crediti connessi ai servizi resi di cui sopra (verso 
gruppo Telecom Italia Euro 66 milioni, verso gruppo Camfin Euro 1 
milioni e verso FC Internazionale S.p.A. Euro 2 milioni)

Debiti commerciali  correnti 15 Riguardano i debiti connessi ai servizi di cui sopra (verso gruppo 
Telecom Italia Euro 3 milioni, verso gruppo Camfin Euro 8 milioni e 
verso FC Internazionale S.p.A. Euro 4 milioni)  

Ai fini di una completa informativa si segnala, infine, che nel corso del semestre il 

Gruppo Pirelli & C. Real Estate ha realizzato una vendita di partecipazioni nei 

confronti delle parti correlate Gruppo Partecipazioni Industriali S.p.A. e Roev Italia 

S.p.A.. In particolare, in data 22 marzo 2007 Pirelli RE Netherlands B.V. ha ceduto il 

31,6% del capitale sociale della società S.I.G. RE B.V. al Gruppo Partecipazioni 

Industriali S.p.A. ed il 15,8% a Roev Italia S.p.A. 

Si rileva che in data 31 marzo 2007, S.I.G. RE B.V. ha acquistato il 94,8% del 

capitale sociale della società di diritto tedesco Resident Baltic GmbH, di cui il 90%  

da Pirelli RE Residential Investments GmbH (già P&K Real Estate GmbH). Sempre 

il 31 marzo  2007 S.I.G. RE B.V. ha acquistato il 94,8% del capitale sociale della 

società di diritto tedesco Resident Sachsen P&K GmbH, di cui il  79,8%  da Pirelli 

RE Residential Investments GmbH (già P&K Real Estate GmbH). Le due società al 

momento dell’acquisto detenevano complessivamente un patrimonio immobiliare di 

circa Euro 7 milioni di residenza tedesca comprato nei mesi precedenti. 

Alla data del 30 giugno 2007 non risultano iscritte nel bilancio consolidato poste 

patrimoniali od economiche in relazione alla suddetta transazione.  
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Benefici a dirigenti con responsabilità strategica 

 

Al 30 giugno 2007, i compensi spettanti ai dirigenti con responsabilità strategiche, 

cioè a coloro che hanno il potere e la responsabilità, direttamente o indirettamente, 

della pianificazione, della direzione e del controllo delle attività di Pirelli & C. 

S.p.A., compresi gli amministratori (esecutivi o meno) ammontano ad Euro 7.808 

migliaia (Euro 7.242 migliaia al 30 giugno 2006). La parte relativa ai benefici al 

personale dipendente è stata imputata nella voce di conto economico “costi del 

personale” per Euro 1.642 migliaia (Euro 2.096 migliaia al 30 giugno 2006), di cui la 

parte relativa al TFR ammonta ad Euro 197 migliaia (Euro 238 migliaia al 30 giugno 

2006), e la parte relativa ai compensi agli amministratori è stata imputata nella voce 

di conto economico “altri costi” per Euro 6.166 migliaia (Euro 5.146 migliaia al 30 

giugno 2006). 
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38. EVENTI SUCCESSIVI 

 

 

• In data 3 luglio 2007 Pirelli Ambiente, società del Gruppo Pirelli & C., attiva nel 

settore delle energie rinnovabili, e Global Cleantech Capital (GCC), fondo di private 

equity specializzato in investimenti in energie pulite, hanno siglato  un accordo per la 

costituzione di Solar Utility SpA, joint venture nel settore dell’energia fotovoltaica. 

Solar Utility SpA sarà partecipata pariteticamente al 50% da Pirelli Ambiente e 

GCC. La nuova JV prevede di investire circa Euro 24 milioni di equity, nei prossimi 

5 anni, in impianti fotovoltaici integrati negli edifici per la produzione, in Italia, per 

circa 50MW di elettricità pulita. 

Solar Utility installerà e sarà proprietaria di impianti fotovoltaici destinati a 

proprietari di edifici commerciali e industriali fornendo loro in cambio energia verde 

a prezzi competitivi. La JV inoltre potrà cedere progetti completi per la produzione 

di energia fotovoltaica a investitori interessati a rendimenti stabili nel lungo periodo, 

in quanto garantiti dallo schema di incentivi erogati per 20 anni secondo il decreto 

Conto Energia del 19 febbraio 2007. 

 

• In data 5 luglio 2007 si è chiusa l’Offerta Pubblica di Acquisto sulle quote del fondo 

Tecla promossa da Gamma RE, joint venture tra Morgan Stanley Real Estate Special 

Situations Fund (51%) e Pirelli RE (49%), raggiungendo oltre l’86% delle quote con 

diritto di voto. La società ha confermato l’intenzione di realizzare una piattaforma ad 

accumulo per investimenti nel settore uffici, alla quale potranno essere conferite le 

quote di Tecla unitamente ad altri portafogli immobiliari ed iniziative di sviluppo nel 

medesimo settore. Per quanto riguarda l’OPA promossa da Gamma RE sulle quote 

del fondo Berenice, conclusasi in data 2 luglio, la medesima non si è perfezionata, 

non essendosi realizzata la condizione relativa all’acquisto di un numero di quote 

almeno pari alla maggioranza delle quote emesse.  
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• In data 17 luglio 2007 Pirelli RE e i fondi immobiliari di RREEF (Gruppo Deutsche 

Bank) hanno firmato un accordo vincolante per acquistare da Cerberus il 100% di 

BauBeCon, un importante gruppo immobiliare tedesco attivo prevalentemente nel 

segmento residenziale. L’operazione, perfezionata il 27 di luglio, ha previsto 

l’acquisto da parte di Pirelli RE (40%) e RREEF (60%) del patrimonio immobiliare a 

prevalente destinazione residenziale con un valore di Euro 1.647 milioni. Pirelli RE 

inoltre acquisterà il 100% della piattaforma che ha in gestione circa 52.000 unità 

immobiliari (comprese quelle che saranno di proprietà Pirelli RE-RREEF), per un 

valore di circa  Euro 43 milioni. 

 

 

• In data 27 luglio 2007  Pirelli & C. SpA ha acquistato da un primario investitore 

istituzionale n. 859.741 azioni di Pirelli & C. Real Estate S.p.A pari a circa il 2% del 

capitale della società, per un controvalore di circa Euro 34,4 milioni, portando la 

propria partecipazione diretta al 52,3%.  

 

 

• In data 8 agosto 2007, Gamma RE, joint venture tra Morgan Stanley Real Estate 

Special Situations Fund (51%) e Pirelli RE (49%), ha reso noto di aver portato in 

adesione all’Offerta Pubblica di Acquisto promossa da Zwinger Opco 6 BV n. 

49.544 quote del fondo Berenice per un controvalore di Euro 45.233.672, con una 

plusvalenza di circa Euro 17,7 milioni. A seguito della conclusione dell’OPA 

avvenuta in data 9 agosto, Zwinger Opco ha reso noto che verrà a detenere circa il 

90,69% del totale delle quote del fondo emesse. 
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39. ALTRE INFORMAZIONI 

 

Tassi di cambio 

 

I principali tassi di cambio, usati per il consolidamento, sono i seguenti: 

(valuta locale contro euro)

Fine periodo Variazione in Medi Variazione in

30/06/2007 31/12/2006 % 1° sem. 2007 1° sem.2006 %

Lira sterlina 0,6740 0,6715 0,37% 0,6748 0,6871 (1,79%)

Franco svizzero 1,6553 1,6069 3,01% 1,6319 1,5612 4,53%

Corona slovacca 28,7180 34,4350 (16,60%) 28,1491 37,5667 (25,07%)

Dollaro Usa 1,3505 1,3170 2,54% 1,3294 1,2297 8,11%

Dollaro canadese 1,4245 1,5281 (6,78%) 1,5084 1,3999 7,75%

Real brasiliano 2,6013 2,8158 (7,62%) 2,7190 2,6963 0,84%

Bolivar venezuelano 2.903,5750 2.831,5500 2,54% 2.858,2960 2.643,7690 8,11%

Peso argentino 4,1771 4,0327 3,58% 4,1078 3,7705 8,95%

Dollaro australiano 1,5885 1,6691 (4,83%) 1,6444 1,6554 (0,66%)

Renminbi Cinese 10,2787 10,2812 (0,02%) 10,2599 9,8730 3,92%

Dollaro singapore 2,0664 2,0202 2,29% 2,0316 1,9769 2,76%

Sterlina egiziana 7,6776 7,5135 2,18% 7,5631 7,0577 7,16%

Lira turca 1,7585 1,8515 (5,02%) 1,8183 1,7980 1,13%
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Posizione Finanziaria Netta 

(indicatore alternativo di performance non previsto dai principi contabili) 

 

Si riporta di seguito la composizione della posizione finanziaria netta: 
                 (in milioni di euro)

Posizione finanziaria netta
di cui parti di cui parti 

correlate correlate

. Debiti verso banche e altri finanziatori correnti 2.545 312 1.522

. Ratei e risconti passivi finanziari correnti 61 60

. Disponibilità liquide (591) (270)

. Titoli detenuti per la negoziazione (141) (119)

. Crediti finanziari correnti (277) (241) (27)

. Ratei e risconti attivi finanziari correnti (8) (7)

. Debiti verso banche e altri finanziatori non correnti 1.796 1.382

Indebitamento finanziario netto 3.385 2.541 

. Crediti finanziari non correnti (415) (334) (553) (333)

. Ratei e risconti attivi finanziari non correnti (1) (8)

Posizione finanziaria netta totale 2.969 1.980 

30/06/2007 31/12/2006

 
 

La variazione del periodo è dovuta principalmente agli effetti temporanei 

dell’acquisizione delle attività della società tedesca DGAG da parte di Pirelli & C. 

Real Estate per Euro 979 milioni (Euro 140 milioni al 31 dicembre 2006). 
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Elenco delle imprese incluse nel consolidamento col metodo integrale

Denominazione Attività Sede    Capitale Sociale % part. % voto  Possedute da

Europa

Austria

ECOI-Immobilien Gmbh Immobiliare Vienna Euro 35.000                      100,00%
Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate 
Gmbh)

Pirelli Gesellschaft mbh Pneumatici Vienna Euro 726.728                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Belgio

Pirelli Tyres Belux S.A. Pneumatici Bruxelles Euro 700.000                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Francia

Facility Management France S.a.S. Immobiliare Trappes Euro 37.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Gecam France S.a.S Ambiente Parigi Euro 750.000                    70,00% Pirelli & C. Ambiente Eco Technology S.p.A.

Pirelli Broadband Solutions France S.a.r.l. Ambiente Roissy en France Euro 10.000                      99,00% Pirelli Broadband Solutions S.p.A.

1,00% Maristel S.p.A.

Pneus Pirelli S.a.S Pneumatici Roissy en France Euro 1.515.858                 100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Germania

B&L Beteiligungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 5.139.000                 100,00%
DGAG Deutsche Grundvermogen AG (ex- B&L Immobilien 
AG)

Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh Finanziaria Breuberg/Odenwald Euro 7.694.943                 100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

DGAG Deutsche Grundvermoegen Management Services Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Deutsche Grundvermogen AG (ex- B&L Immobilien AG) Immobiliare Amburgo Euro 55.000.000               99,42% Tigotan Vermogensverwaltungsgesellschaft mbh

DGAG Grundstucksbeteiligung Gmbh Immobiliare Kiel Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Hausmeister Service Gmbh Immobiliare Kiel Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Immobilien Management Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 5.150.000                 100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Shopping Immobilien Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 153.400                    100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Wohnimmobilien Gmbh Immobiliare Kiel Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

DGAG Wohnungsbau Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 300.000                    100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Drahtcord Saar Geschaeftsfuehrungs Gmbh Pneumatici Merzig Marchi T. 60.000 50,00% Pirelli Deutschland Gmbh

Drahtcord Saar GmbH & Co. K.G. Pneumatici Merzig Marchi T. 30.000.000 50,00% Pirelli Deutschland Gmbh

Driver Fleet Solution Gmbh Pneumatici Breuberg/Odenwald Euro 26.000                      100,00% Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh

Gesellschaft fuer Wohnungsbau Luebeck mbh Immobiliare Lubecca Euro 900.000 94,90%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

1,78% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

GWK Braunschweig Gmbh Immobiliare Braunschweig Euro 1.050.000 92,50%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

 2,62% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

GWL Wohnungsbetreuungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 26.000 94,81%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

1,73% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Landgesellschaft Schleswig Holstein mbh Immobiliare Amburgo Euro 27.500.000 48,12% DGAG Grundstucksbeteiligung Gmbh

46,78% Landgesellschaft Schleswig Holstein mbh

5,10%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

LEG Beteiligungsgesellschaft Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 100.000 100,00%
DGAG Deutsche Grundvermogen AG (ex- B&L Immobilien 
AG)

Mertus Achtunddreissigste Gmbh Immobiliare Francoforte Euro 25.000                      100,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. Real 
Estate Deutschland II Gmbh) Immobiliare Amburgo Euro 5.000.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Pirelli & C. Real Estate Residential Gmbh (ex- Pirelli & C. Real Estate
Deutschland Gmbh ) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00% Jamesmail B.V.

Pirelli Deutschland Gmbh Pneumatici Breuberg/Odenwald Euro 26.334.100               100,00% Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh

Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG Deutsche 
Grundvermogen AG) Immobiliare Kiel Euro 35.367.100               32,90% Tigotan Vermogensverwaltungsgesellschaft mbh

25,71%
DGAG Deutsche Grundvermogen AG (ex- B&L Immobilien 
AG)

25,28% LEG Beteiligungs Gmbh

11,02% B&L  Beteiligungsgesellschaft mbh

5,10% Projekt Northwind Gmbh & Co. K.G.

Pirelli Personal Service Gmbh Pneumatici Breuberg/Odenwald Euro 25.000                      100,00% Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh

Pirelli RE Aquarius Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

Pirelli RE Asset Management Gmbh (ex- Aptus.252.Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Pirelli RE Capricorn Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

Pirelli RE Cassiopeia Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

Pirelli RE Cefeo Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Braunschweig Euro 2.000                        100,00% GWK Braunschweig GmbH

Pirelli RE Centaurus Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

Pirelli RE Dorado Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Braunschweig Euro 2.000                        100,00% GWK Braunschweig GmbH

Pirelli RE Pegasus Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate Gmbh)Immobiliare Amburgo Euro 570.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Pirelli RE Scorpio Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 2.000                        100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)
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Denominazione Attività Sede    Capitale Sociale % part. % voto  Possedute da

Pirelli RE Taurus Real Estate Gmbh & Co. KG Immobiliare Braunschweig Euro 2.000                        100,00% GWK Braunschweig Gmbh

PK Grundstueckverwaltung Gmbh Pneumatici Hoechst/Odenwald Euro 26.000                      100,00% Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh

Pneumobil Gmbh Pneumatici Breuberg/Odenwald Euro 259.225                    100,00% Deutsche Pirelli Reifen Holding Gmbh

PRE Aquarius Real Estate Gmbh (ex- Patus 256. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Capricon Real Estate Gmbh (ex- Patus 259. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Cassiopeia Real Estate Gmbh (ex- Aptus 267. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Cefeo Real Estate Gmbh Immobiliare Francoforte Euro 25.000                      100,00% GWK Braunschweig Gmbh

PRE Centaurus Real Estate Gmbh (ex- Gatus 274. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Dorado Real Estate Gmbh Immobiliare Francoforte Euro 25.000                      100,00% GWK Braunschweig Gmbh

PRE Pegasus Real Estate Gmbh (ex- Gatus 275. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Scorpio Real Estate Gmbh (ex- Aptus 277. Gmbh) Immobiliare Berlino Euro 25.000                      100,00%
Pirelli DGAG Deutsche Grundvermogen Gmbh (ex- DGAG 
Deutsche Grundvermogen AG)

PRE Taurus Real Estate Gmbh Immobiliare Francoforte Euro 25.000                      100,00% GWK Braunschweig Gmbh

Projekt Bahnhof Hamburg-Altona Verwaltungs Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00% Projektentwicklung Bahnhof Hamburg-Altona Gmbh & Co. KG

Projekt Northwind Gmbh & Co. K.G. Immobiliare Amburgo Euro 1.000                        94,90%
Pirelli & C. Real Estate Residential Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland Gmbh )

Projektentwicklung Bahnhof Hamburg-Altona Gmbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 8.000.000                 74,90%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

PSG Parkhaus Service Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 25.600                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Resident Berlin Zwei P&K Gmbh Immobiliare Berlino Euro 100.000                    94,90%
Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate 
Gmbh)

Sechste Kajen 12 Verwaltungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Tigotan Vermogensverwaltungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Residential Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland Gmbh )

Tortuga Vermogenverwaltungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Residential Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland Gmbh )

WOBAU Wohnnungsverwaltung Gmbh Immobiliare Kiel Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

XENDA Vermögensverwaltungsgesellschaft Immobiliare Amburgo Euro 25.000                      100,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Gran Bretagna

Central Tyre Ltd Pneumatici Londra Lira Ster. 100.000                    100,00% Pirelli UK Tyres Ltd

CPK Auto Products Ltd Pneumatici Londra Lira Ster. 10.000                      100,00% Pirelli UK Tyres Ltd

CTC 1994 Ltd Pneumatici Londra Lira Ster. 984                           100,00% Central Tyre Ltd

Pirelli International Ltd Finanziaria Londra Euro 250.000.000             75,00% Pirelli UK Tyre Holding Ltd

25,00% Pirelli Tyre S.p.A 

Pirelli Tyres Ltd Pneumatici Londra Lira Ster. 16.000.000               100,00% Pirelli UK Tyres Ltd

Pirelli UK Finance Ltd Finanziaria Londra Lira Ster. 6.969.280                 100,00% Pirelli UK Ltd

Pirelli UK Ltd Holding Finanziaria Londra Lira Ster. 97.161.278               88,03% Pirelli Holding N.V. (ex- Pirelli Tyre Holding N.V.)

11,97% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli UK Tyre Holding Ltd Holding Londra Lira Ster. 96.331.000               100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Pirelli UK Tyres Ltd Pneumatici Londra Lira Ster. 85.000.000               75,00% Pirelli UK Tyre Holding Ltd

25,00% Pirelli Tyre S.p.A 

Grecia 97.161.278               

Elastika Pirelli S.A. Pneumatici Atene Euro 1.192.000                 99,90% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

0,10% Pirelli Tyre S.p.A 

Pirelli Hellas S.A. (in liquidazione) Commerciale Atene $ Usa 22.050.000               79,86% Pirelli Holding N.V. (ex- Pirelli Tyre Holding N.V.)

Irlanda

Pirelli Reinsurance Company Ltd Riassicurazione Dublino $ Usa 7.150.000                 100,00% Pirelli Finance (Luxembourg) S.A.

Italia

Acquario S.r.l. (in liquidazione) Immobiliare Genova Euro 255.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Alfa S.r.l. Immobiliare Milano Euro 2.600.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Asset Management NPL S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Beta S.r.l. Immobiliare Milano Euro 26.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Botticino S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Buildig Services S.r.l. Immobiliare Torino Euro 90.000                      51,00% Ingest Facility S.p.A.

Casaclick S.p.A. Immobiliare Milano Euro 299.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A.

Centrale Immobiliare S.p.A. Immobiliare Milano Euro 5.200.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Centro Servizi Amministrativi Pirelli S.r.l. Servizi Milano Euro 51.000                      34,00% Pirelli & C. S.p.A.

33,00% Pirelli Tyre S.p.A 

33,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

CFT Finanziaria S.p.A. Immobiliare Firenze Euro 10.010.000               100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Consorzio Sermagest - Servizi Manutentivi Gestionali Immobiliare Torino Euro 16.108                      60,00% Ingest Facility S.p.A.

Consorzio Stabile Pirelli RE Servizi (in liquidazione) Immobiliare Milano Euro 200.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Dolcetto sei S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Driver Italia S.p.A. Commerciale Milano Euro 350.000                    73,07% Pirelli Tyre S.p.A 

Edilnord Gestioni S.p.A. Immobiliare Milano Euro 517.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Elle Uno Società Consortile a r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000                    80,00% Edilnord Gestioni S.p.A.

Erato Finance S.r.l. Immobiliare Milano Euro 600.000                    53,85% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Geolidro S.p.A. Immobiliare Napoli Euro 3.099.096                 100,00% Centrale Immobiliare S.p.A.

Ingest Facility S.p.A. Immobiliare Torino Euro 1.700.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Iniziative Immobiliari 3 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Iniziative Immobiliari 3 B.V.

Lambda S.r.l. Immobiliare Milano Euro 578.760                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Maristel S.p.A. Telecomunicazioni Milano Euro 1.020.000                 100,00% Pirelli Broadband Solutions S.p.A.
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NewCo RE 1 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 30.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 2 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli RE Facility Management Netherlands B.V.

NewCo RE 4 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 5 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 40.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 6 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 40.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 7 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 40.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 8 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 40.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

NewCo RE 9 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 40.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

P.I.T. - Promozione Imprese e Territorio S.C.r.l. Immobiliare Pozzuoli (Na) Euro 25.823                      100,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Parcheggi Bicocca S.r.l. Immobiliare Milano Euro 1.500.000 75,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

PBS S.C a r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000                    60,00% Edilnord Gestioni S.p.A.

Pirelli & C. Ambiente Eco Technology S.p.A. Ambiente Pero (Mi) Euro 18.079.984               100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.

Pirelli & C. Ambiente Renewable Energy S.p.A. Ambiente Milano Euro 3.060.000                 100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.

Pirelli & C. Ambiente S.p.A. Ambiente Milano Euro 40.000.000               51,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli & C. Ambiente Site Remediation S.p.A. Ambiente Milano Euro 155.700                    100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.

Pirelli & C. Opere Generali S.p.A. Immobiliare Milano Euro 104.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A. Immobiliare Milano Euro 832.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Energy S.p.A. Immobiliare Milano Euro 120.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. Immobiliare Milano Euro 5.561.000                 100,00% NewCo RE 2 S.r.l.

Pirelli & C. Real Estate Franchising Holding S.r.l. Immobiliare Milano Euro 120.000                    80,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Franchising S.p.A Immobiliare Milano Euro 500.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate Franchising Holding S.r.l. 

Pirelli & C. Real Estate Franchising Servizi Finanziari S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. Real Estate Franchising Holding S.r.l. 

Pirelli & C. Real Estate Opportunities Società di Gestione del 
Risparmio S.p.A. Immobiliare Milano Euro 1.000.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Property Management S.p.A. Immobiliare Milano Euro 114.400                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate S.p.A. Immobiliare Milano Euro 21.274.678               50,30% Pirelli & C. S.p.A.

0,56% 0,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli & C. Real Estate Società di Gestione del Risparmio S.p.A. Immobiliare Milano Euro 24.458.763               100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli Broadband Solutions S.p.A. Telecomunicazioni Milano Euro 10.120.000               100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Cultura S.p.A. Varie Milano Euro 1.000.000                 100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Labs S.p.A. Ricerca e Sviluppo Milano Euro 10.000.000               100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Nastri Tecnici S.p.A. (in liquidazione) Varie Milano Euro 384.642                    100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli RE Credit Servicing S.p.A. Immobiliare Milano Euro 1.809.500                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. Finanziaria Milano Euro 1.976.000                 100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Tyre S.p.A Pneumatici Milano Euro 256.820.000             61,06% Pirelli & C. S.p.A.

Polo Viaggi S.r.l. Agenzia Viaggi Milano Euro 46.800                      100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Progetto Bicocca Università S.r.l. Immobiliare Milano Euro 50.360 50,50% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Lainate S.r.l. Immobiliare Milano Euro 26.000 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Perugia S.r.l. Immobiliare Perugia Euro 100.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Progetto Vallata S.r.l. Immobiliare Milano Euro 1.500.000                 80,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

9,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Pzero S.r.l. Varie Milano Euro 10.000                      100,00% Pirelli & C. S.p.A.

S.AN.GE S.c. a r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                      63,50% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Servizi Amministrativi Real Estate S.p.A. Immobiliare Milano Euro 520.000                    100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Servizi Aziendali Pirelli S.C.p.A. Servizi Milano Euro 104.000                    95,00% Pirelli & C. S.p.A.

2,00% Pirelli Tyre S.p.A 

1,00% Polo Viaggi S.r.l.

2,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Servizi Immobiliari Banche S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.100                      100,00% Pirelli RE Credit Servicing S.p.A.

Shared Service Center S.c. a r.l. Informatica Milano Euro 1.756.612                 50,00% Pirelli & C. S.p.A.

Vindex S.r.l. Immobiliare Brescia Euro 12.000                      68,00% CFT Finanziaria S.p.A.

32,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Lussemburgo

Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. Finanziaria Lussemburgo Euro 270.228.168             100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Paesi Bassi

Aida RE B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 100,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

Iniziative immobiliari 3 B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 4.500.000                 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Jamesmail B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Nabucco RE B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 100,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

P.A.E.T. B.V. Ambiente Amsterdam Euro 18.000 100,00% Pirelli & C. Ambiente Eco Technology S.p.A.

Pirelli China Tyre N.V. Pneumatici Heinenoord Euro 8.045.000                 100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Pirelli RE Facility Management Netherlands B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 51,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Pirelli RE Netherlands B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 21.000 100,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Pirelli Holding N.V. (ex- Pirelli Tyre Holding N.V.) Holding Heinenoord Euro 250.000.000             100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Tyre Holland N.V. Pneumatici Heinenoord Euro 3.045.000                 100,00% Pirelli Tyre S.p.A 

Pirelli Tyres Nederland B.V. Pneumatici Heinenoord Euro 18.152                      100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Sipir Finance N.V. Finanziaria Heinenoord Euro 13.021.222               100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Valeratofin B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000                      100,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

Polonia

Driver Polska Sp.ZO.O. Pneumatici Varsavia Zloty 100.000                    73,50% Pirelli Polska  Sp.ZO.O.

Ingest Facility Polska Sp.ZO.O. Immobiliare Grazynskiego Zloty 500.000                    100,00% Ingest Facility S.p.A.

Pirelli Pekao Real Estate Sp.ZO.O. Immobiliare Varsavia Zloty 35.430                      75,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Pirelli Polska  Sp.ZO.O. Pneumatici Varsavia Zloty 625.771                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Repubblica Slovacca

Pirelli Slovakia S.R.O. Pneumatici Bratislava Corona Slov. 200.000                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.
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Romania

S.C. Cord Romania S.R.L. Pneumatici Slatina Ron 24.990.100               80,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

S.C. Pirelli Tyres Romania S.R.L. Pneumatici Slatina Ron 77.169.800               95,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

5,00% Pirelli Tyre S.p.A 

Russia

OOO Pirelli Tyre Russia Commerciale Mosca Rubli 950.000                    95,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

5,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Spagna

Euro Driver Car S.L. Pneumatici Barcellona Euro 780.000                    25,00% Pirelli Neumaticos S.A.

26,15% Proneus S.L.

Omnia Motor S.A. Pneumatici Barcellona Euro 1.502.530                 100,00% Pirelli Neumaticos S.A.

Pirelli Neumaticos S.A. Pneumatici Barcellona Euro 45.075.908               100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Proneus S.L. Pneumatici Barcellona Euro 3.005                        100,00% Pirelli Neumaticos S.A.

Tyre & Fleet S.L. Pneumatici Barcellona Euro 20.000                      100,00% Pirelli Neumaticos S.A.

Svezia

Pirelli Tyre Nordic A.B. Pneumatici Bromma Corona Sve. 950.000                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Svizzera

Agom S.A. Pneumatici Conthey Fr. Sv. 50.000                      80,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Agom S.A. Bioggio Pneumatici Bioggio Fr. Sv. 590.000                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Pirelli Société de Services S.à r.l. Finanziaria Basilea Fr. Sv. 50.000                      100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Pirelli Société Générale S.A. Finanziaria Basilea Fr. Sv. 28.000.000               100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pirelli Tyre (Europe) S.A. Pneumatici Basilea Fr. Sv. 1.000.000                 100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Turchia

Celikord A.S. Pneumatici Istanbul Lira Turca/mil. 29.000.000               50,733% Pirelli Tyre Holland N.V.

0,27% Pirelli Tyre S.p.A 

Turk-Pirelli Lastikleri A.S. (*) Pneumatici Istanbul Lira Turca/mil. 140.000.000             65,44% Pirelli Tyre Holland N.V.

0,15% Pirelli Tyre S.p.A 

Ungheria

Pirelli Hungary Tyre Trading  and Services Ltd Pneumatici Budapest Fiorino Ung. 3.000.000                 100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

(*) Ai fini IAS percentuale partecipazione 69,44%
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America del Nord

Canada

Pirelli Tire Inc. Pneumatici
Frederic Town (New 
Brunswich) $ Can. 6.000.000                 100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

U.S.A.

Pirelli Broadband Solutions North America Inc. Telecomunicazioni Wilmington (Delaware) $ Usa 1                               100,00% Pireli Broadband Solutions S.p.A.

Pirelli North America Inc. Pneumatici Atlanta $ Usa 10                             100,00% Pirelli Tyre Holland N.V. 

Pirelli Tire LLC Pneumatici Wilmington (Delaware) $ Usa 1                               100,00% Pirelli North America Inc.

America Centro/Sud

Argentina

Pirelli Argentina de Mandatos S.A. Servizi Buenos Aires Peso Arg. 3.030.009                 59,41% Pirelli & C. S.p.A.

40,59% Pirelli Société Générale S.A.

Pirelli Neumaticos S.A.I.C. Pneumatici Buenos Aires Peso Arg. 101.325.176             95,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

5,00% Pirelli Tyre S.p.A 

Brasile

Cord Brasil - Industria e Comercio de Cordas para Pneumaticos Ltda 
(ex- Muriaé Ltda) Finanziaria Santo Andrè Real 80.000.000               100,00% Pirelli Pneus S.A.

Novacorp Consultora e Serviços Corporativos Ltda Holding Santo Andrè Real 6.000                        99,98% Pirelli S.A.

Pirelli & C. Real Estate Ltda Immobiliare Santo Andrè Real 2.000.000 100,00% Pirelli S.A.

Pirelli Pneus Nordeste Ltda Pneumatici Feira de Santana Real 29.991.402               100,00% Pirelli Pneus S.A.

Pirelli Pneus S.A. Pneumatici Feira de Santana Real 342.085.095             99,73% 99,57% Pirelli Tyre S.p.A 

Pirelli S.A. Finanziaria Sao Paulo Real 49.189.271               100,00% Pirelli & C. S.p.A.

Pneuac Comercial e Importadora Ltda Pneumatici Sao Paulo Real 12.913.526               100,00% Pirelli Pneus S.A.

Cile

Pirelli Neumaticos Chile Limitada Pneumatici Santiago Pesos cileno 1.918.451                 99,98% Pirelli Pneus S.A.

0,02% Pneuac Comercial e Importadora Ltda

Colombia

Pirelli de Colombia S.A. Pneumatici Santa Fe De Bogota Peso Col./000 3.315.069                 92,91% Pirelli Pneus S.A.

2,28% Pirelli de Venezuela C.A.

1,60%
Cord Brasil - Industria e Comercio de Cordas para Pneumaticos 
Ltda (ex- Muriaé Ltda)

1,60% Pirelli Pneus Nordeste Ltda 

1,60% Pneuac Comercial e Importadora Ltda

Messico

Pirelli Neumaticos de Mexico S.A. de C.V. Pneumatici Città del Messico Peso Mess. 35.098.400               99,98% Pirelli Pneus S.A.

0,02% Pneuac Comercial e Importadora Ltda

Servicios Pirelli Mexico S.A. de C.V. Pneumatici Città del Messico Peso Mess. 50.000                      99,00% Pirelli Pneus S.A.

1,00% Pneuac Comercial e Importadora Ltda

Venezuela

Pirelli de Venezuela C.A. Pneumatici Valencia Bolivar/000 20.062.679               96,22% Pirelli Tyre Holland N.V.

Africa

Egitto

Alexandria Tire Company S.A.E. Pneumatici Alessandria Sterlina Eg. 393.000.000             89,08% Pirelli Tyre S.p.A 

0,03% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

International Tire Company Ltd Pneumatici Alessandria Sterlina Eg. 50.000                      99,80% Alexandria Tire Company S.A.E.

Sud Africa

Pirelli Tyre (Pty) Ltd Pneumatici Sandton Rand Sudafr. 1                               100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.
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Oceania

Australia

Pirelli Tyres Australia Pty Ltd Pneumatici Pymble - N.S.W. $ Austr. 150.000                    100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.

Nuova Zelanda

Pirelli Tyres (NZ) Ltd Pneumatici Wellington $ Nz. 100                           100,00% Pirelli Tyres Australia Pty Ltd

Asia

Cina

Pirelli Scientific and Technological Consulting (Shangai) Co. Ltd Pneumatici Shangai $ Usa 200.000                    100,00% Pirelli China Tyre N.V.

Pirelli Tyre Co. Ltd Pneumatici Yanzhou Remimbi 800.000.000             60,00% Pirelli China Tyre N.V.

Giappone

Pirelli Japan Kabushiki Kaisha Pneumatici Tokyo Yen 2.700.000.000          100,00% Pirelli Tyre Holland N.V.

Singapore

Pirelli Asia Pte Ltd Pneumatici Singapore $ Sing. 2                               100,00% Pirelli Tyre (Europe) S.A.
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Europa

Germania

Beteiligungsgesellschaft Einkaufszentrum Mülheim Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 31.000                41,18%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

City Center Mülheim Grundstücksgesellschaft mbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 25.684.000         41,18%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Einkaufszentrum Mülheim  KG Immobiliare Amburgo Euro 18.884.000         41,18%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Elbflorenz Hotelgesellschaft mbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 28.223.312         19,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Grundstücksgesellschaft Merkur Hansaallee mbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 22.906.000         33,75%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

H&L Geschäftsführung Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                50,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

H&L Immobilien Gmbh & Co.KG Immobiliare Amburgo Euro 100.000              50,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Industriekraftwerk Breuberg Gmbh Cogenerazione Hoechst/Odenwald Euro 1.533.876 26,00% Pirelli Deutschland Gmbh

Kupromenade 12 Timmendorfer Strand Grundstucksgesellschaft mbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 6.237.761           50,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Möller & Company GmbH & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 20.000                40,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Möller & Company Verwaltungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                40,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Resident Berlin 1 P&K Gmbh Immobiliare Berlino Euro 125.000              40,00%
Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate 
Gmbh)

SCM Finanzierungsberatungsgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.000                50,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Tizian Wohnen 1 Gmbh Immobiliare Berlino Euro 1.114.400           40,00%
Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate 
Gmbh)

Tizian Wohnen 2 Gmbh Immobiliare Berlino Euro 347.450              40,00%
Pirelli RE Residential Investments Gmbh (ex- P&K Real Estate 
Gmbh)

Verwaltung Büro- und Lichtspielhaus Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 26.000                27,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

20,00% Grundstücksgesellschaft Merkur Hansaallee mbh & Co. KG

Verwaltung City Center Mülheim Grundstucksges.Gmbh Immobiliare Amburgo Euro 31.000                41,18%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Verwaltung Kupromenade 12 Timmendorfer Strand Grundstucksgesellschaft mbh & 
Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 25.565                50,00%

Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & C. 
Real Estate Deutschland II Gmbh)

Verwaltung Mercado Ottensen Grundstuecksgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Euro 25.565                44,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

50,00% Mistral Real Estate B.V.

Italia

Agorà S.r.l. (in liquidazione) Immobiliare Milano Euro 10.000                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Altair Zander Italia S.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              50,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Aree Urbane S.r.l. Immobiliare Milano Euro 307.717              34,60% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

0,28% Pirelli & C. S.p.A.

Cairoli Finance S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Capitol Immobiliare S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                33,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Castello S.r.l. Immobiliare Milano Euro 1.170.000           49,10% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Consorzio ARP (in liquidazione) Immobiliare Roma Euro 130.000              41,30% Pirelli & C. Real Estate Property Management S.p.A.

Continuum S.r.l. Immobiliare Milano Euro 500.000              40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Dixia S.r.l. Immobiliare Milano Euro 2.500.000           30,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Dolcetto 8 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                50,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Domogest S.r.l. Immobiliare Firenze Euro 1.050.000           50,00% Centrale Immobiliare S.p.A.

Elle Dieci Società Consortile a.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              40,00% Pirelli & C. Real Estate Property Management S.p.A.

Elle Nove Società Consortile a.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              34,90% Edilnord Gestioni S.p.A.

Elle Tre Società Consortile a.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              40,00% Pirelli & C. Real Estate Property Management S.p.A.

Erice S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Eurostazioni S.p.A. Holding di Partecipazioni Roma Euro 160.000.000       32,71% Pirelli & C. S.p.A.

Fattoria Medicea S.r.l. Immobiliare Prato (Fi) Euro 100.000              40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

G6 Advisor Immobiliare Milano Euro 50.000                42,30% Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A.

Galatea S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                30,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Gestioni Immobiliari 2003 S.r.l. Immobiliare Milano Euro 20.000                50,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Golfo Aranci S.p.A. - Società di Trasformazione Urbana Immobiliare Milano Euro 1.000.000           43,80% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

1,20% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

5,00% Centrale Immobiliare S.p.A.

Idea Granda Società Consortile r.l. Ambiente Cuneo Euro 1.292.500           49,00% Pirelli & C. Ambiente Renewable Energy S.p.A.

Immobiliare Prizia S.r.l. Immobiliare Milano Euro 469.000              36,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Induxia  S.r.l. Immobiliare Milano Euro 836.300              18,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Iniziative Immobiliari S.r.l. Immobiliare Gavirate (Va) Euro 5.000.000           49,46% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Le Case di Capalbio S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                20,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Localto ReoCo S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Malaspina Energy S.c. a r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000 50,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Maro S.r.l. Immobiliare Milano Euro 20.000 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Masaccio S.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000 40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

MP Facility S.p.A. Immobiliare Milano Euro 1.000.000 50,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Orione Immobiliare Prima S.p.A. Immobiliare Milano Euro 104.000              40,10% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Perseo S.r.l. Servizi Milano Euro 20.000                50,00% Pirelli & C. S.p.A.

Progetto Bicocca la Piazza S.r.l. Immobiliare Milano Euro 3.151.800           26,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Corsico S.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              49,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Fontana S.r.l. (in liquidazione) Immobiliare Milano Euro 10.000                23,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Gioberti S.r.l. Immobiliare Milano Euro 100.000              50,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Progetto Nuovo Sant'Anna S.r.l. Immobiliare Milano Euro 3.000.000           49,50% Consorzio Stabile Pirelli RE Servizi

Quadrifoglio Milano S.p.A. Immobiliare Roma Euro 11.230.000         50,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.
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Resi S.r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Rinascente/Upim S.r.l. Immobiliare Rozzano (Mi) Euro 10.000 20,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Riva dei Ronchi S.r.l. Immobiliare Carrara Euro 100.000              35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Roca S.r.l. Immobiliare Milano Euro 20.000 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

S.AN.CO S.c. a r.l. Immobiliare Milano Euro 10.000                37,50% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Serenergy S.r.l. Ambiente Milano Euro 25.500                50,00% Pirelli & C. Ambiente Renewable Energy S.p.A.

SI.MA.GEST2 S.c. a r.l. Immobiliare Milano Euro 50.000                30,00% Ingest Facility S.p.A.

Solaris S.r.l. Immobiliare Milano Euro 20.000                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Tamerice Immobiliare S.r.l. Immobiliare Milano Euro 500.000              20,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Telepost S.p.A. Immobiliare Milano Euro 120.000              20,00% Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 

Trixia S.r.l. Immobiliare Milano Euro 1.209.700           36,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Turismo e Immobiliare S.p.A. Immobiliare Milano Euro 120.000              25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Verdi S.r.l. (in liquidazione) Immobiliare Milano Euro 20.000                43,74% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Vesta Finance S.r.l. Immobiliare Conegliano (TV) Euro 10.000                35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Waterfront Flegreo S.p.A. Immobiliare Milano Euro 500.000              35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Lussemburgo

Afrodite S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 4.129.475           40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Alimede Luxembourg S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 12.500                36,25% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Alnitak S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 4.452.500           35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Artemide S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 2.857.050           35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Austin S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 125.000              28,46% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Colombo S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 960.150              35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Delamain S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 12.500                49,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Dallas S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 125.000              28,46% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Doria S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 992.850              35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

European NPL S.A. Immobiliare Lussemburgo Euro 1.851.126           33,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

IN Holdings I S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 4.595.725 20,50% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Inimm Due S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 240.950 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Nashville S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 125.000              28,46% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Sicily Investments S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 12.500 40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Trinacria Capital S.à.r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 12.500                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Trinoro S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 30.000                35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Vespucci S.à r.l. Immobiliare Lussemburgo Euro 960.150              35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Paesi bassi

Alceo B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 33,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Gamma RE B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 49,00% Pirelli RE Netherlands B.V.

M.S.M.C. Italy Holding B.V. Holding Immobiliare Amsterdam Euro 20.000 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Masseto 1 B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 19.000 33,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Max B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 45,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Mistral Real Estate B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Polish Investments Real Estate Holding B.V. Holding Immobiliare Amsterdam Euro 20.000                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Polish Investments Real Estate Holding II B.V. Holding Immobiliare Amsterdam Euro 18.000                40,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Popoy Holding B.V. Holding Immobiliare Amsterdam Euro 26.550 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

S.I.G. RE B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 36,70% Pirelli RE Netherlands B.V.

SI Real Estate Holding B.V. (ex- Spazio Industriale B.V.) Holding Immobiliare Amsterdam Euro 763.077 25,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Solaia Real Estate B.V. Immobiliare Amsterdam Euro 18.000 35,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

Portogallo

Espelha - Serviços de Consultadoria Lda Immobiliare Madeira Euro 5.000 49,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Romania

Eco Anvelope S.A. Pneumatici Bucarest Ron 160.000 20,00% S.C. Pirelli Tyres Romania S.R.L.

Spagna

Signus Ecovalor S.L. Pneumatici Madrid Euro 200.000 20,00% Pireli Neumaticos S.A.

America del Nord

U.S.A.

Sci Roev Texas Partners L.P. Immobiliare Dallas $ Usa 12.000.000 10,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A.

America Centro/Sud

Argentina

Lineas de Transmision de Buenos Aires S.A. (in liquidazione) Servizi Buenos Aires Peso Arg. 12.000 20,00% Pirelli Argentina de Mandatos S.A.
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Elenco delle altre partecipazioni destinate ad essere cedute

Denominazione Attivita' Sede    Capitale Sociale % part % voto  Possedute da

Italia

Olimpia S.p.A. Holding Milano Euro 4.630.233.510     80,00% Pirelli & C. S.p.A.
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Elenco delle altre partecipazioni rilevanti ai sensi della deliberazione Consob 14 maggio 1999 n. 11971

Denominazione Attivita' Sede    Capitale Sociale % part % voto  Possedute da

Belgio

Euroqube S.A. (in liquidazione) Servizi Bruxelles Euro 84.861.116 17,79% Pirelli & C. S.p.A.

Francia

Aliapur S.A. Pneumatici Lione Euro 262.500 14,29% Pirelli Tyre S.p.A 

Germania

Elbflorenz Hotelgesellschaft mbh & Co. KG Immobiliare Amburgo Euro 28.223.312          19,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & 
C. Real Estate Deutschland II Gmbh)

Werwaltung Elbflorenz Hotelgesellschaft mbh Immobiliare Amburgo Marchi T. 60.000                 19,00%
Pirelli & C. Real Estate Deutschland Gmbh (ex- Pirelli & 
C. Real Estate Deutschland II Gmbh)

Gran Bretagna

Tlcom I Ltd Partnership Finanziaria Londra Euro 1.204 10,39% Pirelli Finance (Luxembourg) S.A.

Italia

Fin. Priv. S.r.l. Finanziaria Milano Euro 20.000 14,29% Pirelli & C. S.p.A.

Servizio Titoli S.p.A. Servizi Torino Euro 126.000 12,38% Pirelli & C. S.p.A.

Tecnocittà S.r.l. (in liquidazione) Immobiliare Milano Euro 547.612 12,00% Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 

Paesi Bassi

MB Venture Capital Fund I Participating Company G N.V. Finanziaria Amsterdam Euro 50.000 14,00% Pirelli Finance (Luxembourg) S.A.

Spazio Investment N.V. Immobiliare Amsterdam Euro 6.096.020 13,94% Pirelli RE Netherlands B.V.

Polonia

Centrum Utylizacji Opon Otganizacja Odzyseu S.A. Pneumatici Varsavia Zloty 1.008.000 14,28% Pirelli Polska Sp. ZO.O.

Ungheria

HUREC Tyre Recycling Non-Profit Company Pneumatici Budapest Huf 50.000.000 17,00% Pirelli Hungary Tyre Trading  and Services Ltd

Tunisia

Société Tunisienne des Industries de Pnéumatiques S.A. Pneumatici Tunisi Dinaro Tunisi 42.078.240 15,83% Pirelli Tyre S.p.A 



  

 

137

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
PROSPETTI CONTABILI E NOTE 

ESPLICATIVE DI PIRELLI & C. S.P.A. 
 

AL 30 GIUGNO 2007 
 



  

 

138

PIRELLI & C. S.p.A. - SOMMARIO 

 Pag. 

Stato patrimoniale 140 

Conto economico 141 

Prospetto degli utili e perdite rilevati nel patrimonio netto 142 

Rendiconto finanziario 143 

 

Note esplicative 

1. Informazioni generali 144 

2. Base per la presentazione 145 

3. Immobilizzazioni materiali 150 

4. Immobilizzazioni immateriali 152 

5. Partecipazioni in imprese controllate 153 

6. Partecipazioni in joint ventures 153 

7. Attività finanziarie disponibili per la vendita 154 

8. Altri crediti – parte non corrente 156 

9. Crediti commerciali 157 

10. Altri crediti – parte corrente 158 

11. Titoli detenuti per la negoziazione 159 

12. Disponibilità liquide 159 

13. Crediti tributari 159 

14. Attività non correnti possedute per la vendita 160 

15. Capitale sociale 160 

16. Debiti verso banche e altri finanziatori – parte non corrente 163 

17. Fondi per rischi e oneri – parte non corrente 164 

18. Fondi del personale 165 

19. Debiti verso banche e altri finanziatori – parte corrente 168 

20. Debiti commerciali 169 

21. Altri debiti 170 

22. Fondi per rischi e oneri – parte corrente 171 

23. Debiti tributari 171 



  

 

139

 

24. Ricavi delle vendite e delle prestazioni 172 

25. Altri proventi 172 

26. Costi del personale 173 

27. Ammortamenti 174 

28. Altri costi 175 

29. Proventi finanziari 176 

30. Oneri finanziari 177 

31. Dividendi 178 

32. Imposte 179 

33. Risultato attività operative cessate 180 

34. Rapporti con parti correlate 180 

Altre informazioni 

35. Posizione finanziaria netta 191 

36. Impegni e rischi 192 

37. Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del primo semestre 193 

Allegati alle note esplicative 194 

• Movimenti delle partecipazioni dal 31/12/2006 al 30/06/2007 

• Prospetto delle variazioni nel patrimonio netto avvenute dal 01/01/2006 

al 30/06/2007. 



  

 

140

(in migliaia di euro)

STATO PATRIMONIALE PIRELLI & C. S.P.A.
di cui parti 
correlate 

 di cui parte 
correlate 

ATTIVITA'  
ATTIVITA' NON CORRENTI

3 Immobilizzazioni materiali 99.499 103.442

4 Immobilizzazioni immateriali 1.655 1.669

5 Partecipazioni in imprese controllate 859.899 1.237.175

6 Partecipazioni in joint venture 0 3.474.862

Partecipazioni in imprese collegate 53.096 53.096

7 Attività finanziarie disponibili per la vendita 566.308 588.078

8 Altri crediti 3.009 212 354.356 199.321

Attività non correnti 1.583.466 5.812.678

ATTIVITA' CORRENTI

9 Crediti commerciali 40.160 33.439 32.813 25.716

10 Altri crediti 27.016 19.715 160.177 149.158

11 Titoli detenuti per la negoziazione 2.103 2.113

12 Disponibilità liquide 671 671

13 Crediti tributari 11.293 13.360

Attività correnti 81.243 209.134

14 Attività non correnti possedute per la vendita 3.309.862 0

TOTALE ATTIVITA' 4.974.571 6.021.812

PATRIMONIO NETTO

15 Capitale sociale 2.789.950 2.789.950

Altre riserve 83.290 1.448.600

Utili (perdite) a nuovo 0 286.057

Utile/(perdita) del periodo 138.986 (1.642.305)

TOTALE PATRIMONIO NETTO 3.012.226 2.882.302

PASSIVITA'  
PASSIVITA' NON CORRENTI

16 Debiti verso banche e altri finanziatori 1.075.984 1.077.314

17 Fondi rischi e oneri 147.243 147.755

18 Fondi del personale 7.036 7.647

Passività non correnti 1.230.263 1.232.716

PASSIVITA' CORRENTI

19 Debiti verso banche e altri finanziatori 601.316 473.059 1.568.632 1.284.288

20 Debiti commerciali 59.589 28.432 46.435 28.397

21 Altri debiti 38.971 19.956 216.470 185.883

22 Fondi per rischi e oneri 26.145 66.000

23 Debiti tributari 6.061 9.257

Passività correnti 732.082 1.906.794

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 4.974.571 6.021.812

30/06/2007 31/12/2006

 

 
 

Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte nella nota “34” a 

cui si rimanda. 



  

 

141

(in migliaia di euro)

CONTO ECONOMICO PIRELLI & C. S.P.A.
di cui di cui

parti correlate parti correlate

24 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 14.943 14.735                21.158 20.652             

25 Altri proventi 51.587 33.514                43.506 26.077             

- di cui eventi non ricorrenti 2.818

Materie prime e materiali di consumo utilizzati (196) (6)                        (369)

26 Costi del personale (12.970) (817)                    (14.924) (1.910)

27 Ammortamenti (2.374) (2.559)

28 Altri costi (55.673) (27.678)               (63.090) (28.588)

- di cui eventi non ricorrenti (3.235)

Risultato operativo (4.683) (16.278)

29 Proventi finanziari 12.364 2.409                  17.220 10.529

30 Oneri finanziari (440.008) (19.609)               (42.966) (9.206)

- di cui eventi non ricorrenti (378.327) 0

31 Dividendi 657.456 652.422              173.252 156.735

- di cui eventi non ricorrenti 550.000

Risultato delle attività finanziarie valutate a fair value (10) (37)

Risultato al lordo delle imposte 225.119 131.191

32 Imposte 2.750 11.374              511 824

Risultato delle attività in funzionamento 227.869 131.702

33 Risultato attività operative cessate (88.883) 125                    125 125

Risultato del periodo 138.986 131.827

30/06/2007 30/06/2006

 

 

 

 
Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte nella nota “34” a 

cui si rimanda. 
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Prospetto degli utili e perdite rilevati nel patrimonio netto

(in migliaia di euro)
30/06/2007 30/06/2006

Adeguamento a fair value delle attività finanziarie disponibili per la vendita (16.629)           48.979         
Utili/(perdite) attuariali su TFR 713                 685              

 (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento della dismissione 
dell’attività finanziaria disponibile per la vendita, oppure in presenza di 
perdita di valore  6.854              715              
Totale utili/(perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto (9.062)             50.379         

Risultato del periodo 138.986          131.827       
Totale utile/(perdita) del periodo rilevato a patrimonio netto 129.924          182.206       
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RENDICONTO FINANZIARIO
(in migliaia di euro)

Di cui parti 
correlate

Di cui parti 
correlate

Risultato delle attività in funzionamento 227.869 131.702
Ammortamenti 2.374 2.559
Proventi finanziari (12.364) (17.220)
Oneri finanziari 440.008 42.966
Dividendi (657.456) (173.252)
Risultato delle attività finanziarie valutate a fair value 10 37
Imposte (2.750) (511)
Variazione crediti/debiti commerciali (6.793) 31.738
Variazione fondi del personale 101 (1.064)

A FLUSSO NETTO GENERATO /(ASSORBITO) DA ATTIVITA' OPERATIVE (9.001) 16.955

(Plusvalenze)/minusvalenze da cessioni di immobilizzazioni materiali (3.979) (55)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (477) (55.412) 54.992
Disinvestimenti di immobilizzazioni materiali 6.389 5.923 90
Investimenti in immobilizzazioni immateriali (350) (700)
Investimenti in partecipazioni in imprese controllate (1.310) (1.310) 0
Investimenti in attività finanziarie disponibili per la vendita (6.442) (60.929)
Disinvestimenti di partecipazioni in imprese controllate 0 127 127
Disinvestimenti di attività finanziarie disponibili per la vendita 15.431 13.818 13.500
Dividendi ricevuti 657.456 164.682
Imposte 2.750 511
Variazioni altri crediti, altri debiti, fondi (160.260) 28.643

B FLUSSO NETTO GENERATO/(ASSORBITO) DA ATTIVITA' D'INVESTIMENTO 509.208 90.775

Variazione di capitale sociale e riserva sovrapprezzo azioni 0 26.806
Dividendi erogati 0 (113.672) (29.089)
Variazioni dei crediti finanziari 465.889 (437.328)
Proventi finanziari 5.986 14.545
Variazione dei debiti finanziari (968.636) 443.284
Oneri finanziari (52.297) (41.558)

C FLUSSO NETTO GENERATO/(ASSORBITO) DA ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (549.058) (107.923)

D TOTALE FLUSSO MONETARIO GENERATO/(ASSORBITO) DA ATTIVITA' CEDUTE 48.862 125

E FLUSSO DI CASSA COMPLES.  GENERATO/(ASSORBITO) NEL PERIODO (A+B+C+D) 11 (68)

F DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALL'INIZIO DEL PERIODO 660 662

G DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE ALLA FINE DEL PERIODO (*) 671 594

(*) La composizione delle disponibilità liquide nette è la seguente: 30/06/2007 30/06/2006

- Depositi bancari 651 644
- Denaro e valori in cassa 20 7
- Debiti per progetto "My time for Indonesia" 0 (57)

671 594

30/06/2007 30/06/2006

 
 

Nel “Rendiconto Finanziario” sono stati esposti i rapporti con parti correlate non direttamente 
desumibili dagli altri schemi di bilancio. 
 
 
Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte nella nota “34” a 

cui si rimanda. 
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NOTE ESPLICATIVE 

PIRELLI & C. S.p.A. al 30 giugno 2007 

 

 

 

1. INFORMAZIONI GENERALI 

 

Pirelli & C. S.p.A. è una società con personalità giuridica organizzata secondo 

l’ordinamento giuridico della Repubblica Italiana. 

Fondata nel 1872 e quotata nella Borsa di Milano è una holding che gestisce, 

coordina e finanzia le attività delle società controllate. 

 

Alla data di bilancio l’attività della Società è rappresentata principalmente 

dagli investimenti in: 

a) Pirelli & C. Real Estate S.p.A. - società quotata attiva nel settore 

immobiliare - di cui possiede il 50,3% del capitale sociale; 

b) Pirelli Tyre S.p.A. - società attiva nel settore pneumatici - di cui 

possiede il 61,1% del capitale sociale; 

c) Pirelli Broadband Solutions S.p.A. - società attiva nel campo dei 

componenti, apparati e sistemi per telecomunicazioni - di cui possiede 

il 100% del capitale sociale; 

d) Pirelli & C. Ambiente S.p.A. - società attiva nel settore dei servizi 

ambientali - di cui possiede il 51% del capitale sociale. 

 

La sede legale della Società è a Milano, Italia. 
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2. BASE PER LA PRESENTAZIONE 

 

Ai sensi dell’art. 81 del Regolamento CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 

e successive modificazioni e integrazioni, Pirelli & C. S.p.A. ha predisposto la 

relazione semestrale in base allo IAS 34, che disciplina l’informativa 

finanziaria infrannuale, in forma sintetica. 

 

Si ricorda che Pirelli & C. S.p.A., ai sensi del Decreto Legislativo 28 febbraio 

2005, n. 38, si è avvalsa della facoltà di redigere il bilancio a partire 

dall’esercizio chiuso al 31 dicembre 2005 in conformità ai principi contabili 

internazionali in vigore alla sopra menzionata data e alle relative 

interpretazioni. 

 

Si precisa che la valutazione e la misurazione delle grandezze contabili per 

quanto riguarda i dati del primo semestre 2007 si basano sui principi IFRS in 

vigore al 30 giugno 2007; gli IFRS in vigore al 31 dicembre 2007 potrebbero 

differire da quelli utilizzati per la predisposizione del presente documento, per 

effetto di future omologazioni da parte della Commissione Europea di nuovi 

standard, nuove interpretazioni, linee guida emesse dall’IFRIC. Il bilancio al 

31 dicembre 2007 potrebbe essere interessato da tali modifiche. 

 

Nella predisposizione della presente relazione semestrale sono stati applicati 

gli stessi principi contabili adottati per la redazione del bilancio al 31 dicembre 

2006, ad eccezione di quanto segue. 
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Principi ed interpretazioni in vigore dal 1° gennaio 2007 ma non applicabili al 

Gruppo: 

 

• IFRIC 7 - Applicazione del metodo della rideterminazione ai sensi dello 

IAS 29 Informazioni contabili in economie iperinflazionate. 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel maggio 2006 (Regolamento 

CE n. 708/2006), fornisce indicazioni sulle modalità di applicazione dei 

requisiti dello IAS 29 in un esercizio in cui un’entità individui per la prima 

volta l’esistenza di iperinflazione nell’economia della sua valuta 

funzionale. In base all’IFRIC 7, l’entità deve procedere alla 

rideterminazione dei propri valori di bilancio conformemente allo IAS 29 

come se l’economia fosse sempre stata iperinflazionata. 

 

• IFRIC 8 - Ambito di applicazione dell’IFRS 2 

L’IFRIC 8, omologato dalla UE nel settembre 2006 (Regolamento CE n. 

1329/2006), precisa che l’IFRS 2 si applica anche ai contratti nei quali 

un’impresa effettua pagamenti basati su azioni a fronte di prestazioni 

apparentemente senza corrispettivo. 

In particolare, l’IFRIC 8 precisa che, se il valore della prestazione 

identificabile appare inferiore al fair value dello strumento di capitale 

proprio assegnato (o della passività sostenuta) si presume che una 

prestazione addizionale sia stata o verrà ricevuta. 

 

• IFRIC 9 – Rideterminazione del valore dei derivati incorporati 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel settembre 2006 (Regolamento 

CE n. 1329/2006), precisa che la valutazione di separare i derivati 

incorporati dal contratto primario e di contabilizzarli separatamente come 

derivati debba essere effettuata nel momento in cui l’entità diventa parte 

del contratto, ossia al momento del riconoscimento iniziale. 
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Non è ammessa una rimisurazione successiva, a meno che non vi sia una 

variazione delle condizioni contrattuali che modifichi significativamente i 

flussi finanziari originari. 

 

Principi in vigore dal 1° gennaio 2007 che avranno impatti sul bilancio 

annuale: 

 

• IFRS 7 – Strumenti finanziari: informazioni integrative 

Tale principio, omologato dalla UE nel gennaio 2006 (Regolamento CE n. 

108/2006), sostituisce integralmente lo IAS 30 (Informazioni Richieste nel 

bilancio delle banche e degli istituti finanziari) e recepisce la sezione delle 

Informazioni Integrative (disclosures) contenute nello IAS 32 (Strumenti 

finanziari: esposizione in bilancio e informazioni integrative) pur con 

modifiche o integrazioni; conseguentemente, lo IAS 32 modifica il suo 

titolo in “Strumenti finanziari: presentazione”. 

 

• Modifiche allo IAS 1 - Presentazione del bilancio – Informazioni relative al 

capitale 

Tali modifiche, omologate dalla UE nel gennaio 2006 (Regolamento CE n. 

108-2006) prevedono che un’entità debba presentare un’informativa che 

consenta agli utilizzatori del suo bilancio di valutare i suoi obiettivi, le sue 

politiche e le sue procedure di gestione del capitale. 

 

• IFRIC 10 – Bilanci intermedi e perdite di valore. 

Tale interpretazione, omologata dalla UE nel giugno 2007 (Regolamento 

CE n. 610/2007) tratta dell’interazione fra i requisiti dello IAS 34 (Bilanci 

Intermedi) e la riduzione di valore del goodwill (IAS 36 – perdita di valore 

delle attività) e di alcune attività finanziarie (IAS 39 – Strumenti finanziari: 

rilevazione e valutazione) per perdite di valore. L’IFRIC 10 prevede che se 

in un bilancio intermedio il valore del goodwill o di un’attività finanziaria 

rappresentata da strumenti di capitale viene ridotto per perdite di valore, 
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tali perdite di valore, qualora vengano meno i motivi delle svalutazioni, 

non possono essere stornate nei successivi bilanci intermedi o nel bilancio 

annuale. 

 

 

Si precisa inoltre che la Società ha applicato quanto stabilito dalla delibera 

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 in materia di schemi di bilancio e dalla 

Comunicazione Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 in materia di 

informativa societaria. 

 

Gli importi contenuti nelle note esplicative, ove non diversamente specificato, 

sono esposti in migliaia di euro. 

 

 

 

Schemi di bilancio 

 

Rispetto al bilancio pubblicato al 31 dicembre 2006, è stata modificata la 

denominazione della seguente voce di conto economico: 

 

- “Valutazione di attività finanziarie” modificata in: “Risultato delle 

attività finanziarie valutate a fair value”. 

 

 

Al 30/06/2007 le “perdite di valore delle partecipazioni in società controllate, 

collegate, joint venture e  attività finanziarie disponibili per la vendita”, che al 

31/12/2006 erano classificate nella voce “valutazione di attività finanziarie” 

(ora “Risultato attività finanziarie valutate a fair value”), sono classificate nella 

voce “oneri finanziari”.  



  

 

149

 
Analoga classificazione è stata operata per il periodo comparativo. Il seguente 

prospetto riassume la variazione effettuata per il comparativo al 30/06/2006: 
(in migliaia di euro)

Pubblicato al 
30/06/2006

Comparativo 
30/06/2006 

nella 
semestrale 

2007 Riclassifiche

Oneri finanziari (41.558)           (42.966)           (1.408)             
Risultato delle attività finanziarie 
valutate a fair value (1.445)             (37)                  1.408               

 
 
 

 

Attività non correnti possedute per la vendita 

 

Per quanto riguarda Olimpia, è stato raggiunto, in data 28 aprile 2007, un 

accordo di cessione totale della partecipazione in Olimpia da parte dei soci 

Pirelli e Sintonia a primari investitori istituzionali finanziari e soggetti 

industriali. 

Per effetto di quanto sopra, la partecipazione in Olimpia è stata classificata 

nello stato patrimoniale al 30 giugno 2007 come “attività non corrente 

posseduta per la vendita”, e gli effetti economici sono stati classificati nella 

voce “risultato attività operative cessate”. Per omogeneità di rappresentazione, 

tale trattamento è stato adottato anche per i dati economici al 30 giugno 2006.  

 

 

Stagionalità 

 

L’unica voce di ricavo soggetta a “stagionalità” è rappresentata dai dividendi 

che sono incassati in larga misura nella prima parte dell’esercizio. 



  

 

150

ATTIVITA’ 

 

ATTIVITA’ NON CORRENTI 

3. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 
 

I movimenti intervenuti nel periodo sono riportati nel seguente prospetto: 

 
(in migliaia di euro)

VALORE LORDO
Situazione 
31/12/2006

Incrementi 
dell'esercizio

Diminuzioni 
dell'esercizio

Situazione 
30/06/2007

Terreni 20.032 (810) 19.222
Fabbricati   93.560 306 (2.894) 90.972
Impianti e macchinario 5.853 19 (730) 5.142

Attrezz. industriali e 
commerciali 1.215 12 (8) 1.219
Altri beni 9.403 140 (558) 8.985

130.063 477 (5.000) 125.540

FONDO 
AMMORTAMENTO

Situazione 
31/12/2006 Ammortamenti Diminuzioni

Situazione 
30/06/2007

Fabbricati (12.886) (1.555) 1.353 (13.088)
Impianti e macchinario (4.607) (130) 727 (4.010)
Attrezz. industriali e 
commerciali (857) (34) 3 (888)
Altri beni (8.271) (291) 507 (8.055)

(26.621) (2.010) 2.590 (26.041)

VALORE NETTO
Situazione 
31/12/2006

Incrementi/      
Decrementi Ammortamenti

Situazione 
30/06/2007

Terreni 20.032 (810) - 19.222
Fabbricati   80.674 (1.235) (1.555) 77.884
Impianti e macchinario 1.246 16 (130) 1.132
Attrezz. industriali e 
commerciali 358 7 (34) 331
Altri beni 1.132 89 (291) 930

103.442 (1.933) (2.010) 99.499  
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L’incremento del periodo, pari ad Euro 477 migliaia, si riferisce in sostanza 

alla capitalizzazione di spese per interventi su immobili in locazione (Euro 300 

migliaia) e all’acquisto di mobili, hardware e autovetture (Euro 140 migliaia). 

 

Le diminuzioni, al netto del relativo fondo ammortamento, ammontano ad 

Euro 2.410 migliaia e si riferiscono: alla cessione di terreni e fabbricati siti in 

Bicocca – Milano (Euro 2.263 migliaia), ad un parziale disinvestimento di un 

fabbricato e terreno siti in Settimo Torinese (Euro 96 migliaia) e per la parte 

residua alla dismissione di autovetture (Euro 51 migliaia). 

Non è stata fatta alcuna svalutazione nel periodo. 

 

3.1 LEASING 

In dettaglio: 
(in migliaia di euro)

 Costo 
capitalizzato 

Ammortamento 
accumulato 

esercizi 
precedenti 

Ammortamento 
del periodo 

 Valore netto 
al 30/06/2007 

Terreni in leasing 10.184 10.184
Fabbricati in leasing 44.808 (1.245) (830) 42.733

54.992 (1.245) (830) 52.917  
 

 

Il relativo debito per il leasing finanziario è incluso nei debiti finanziari. I 

pagamenti minimi dovuti (ossia i pagamenti richiesti al locatario nel corso 

della durata residua del leasing) sono così analizzabili: 

 

(in migliaia di euro)
Entro 1 anno 4.151
tra 1 e 5 anni 16.603
oltre i 5 anni 14.568
Totale 35.322
- Oneri finanziari futuri (6.713)
Valore del debito per leasing 28.609  
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Nella seguente tabella si riporta il valore del debito per leasing finanziario 

suddiviso per scadenza: 

 
(in migliaia di euro)

Entro 1 anno 2.625
tra 1 e 5 anni 12.064
oltre i 5 anni 13.920
Totale 28.609  

 

 

4. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 

 

I movimenti intervenuti nel periodo sono stati i seguenti: 

(in migliaia di euro)
31/12/2006 Incrementi Ammortamenti 30/06/2007

Licenze software 1.533         350         (304) 1.579         

Altre:
. spese di software 112            (36) 76              
. spese progetti diversi 7                (7) -            
. spese progetto gestione 
personale 11              (11) -            
. spese nuove infrastrutture 
informatiche 6                (6) -            

136            -          (60) 76              

1.669         350         (364) 1.655          
 

Non è stata fatta alcuna svalutazione nel periodo. 

 



  

 

153

 

5. PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE 

 
Ammontano ad Euro 859.899 migliaia (Euro 1.237.175 migliaia al 31/12/2006) 

in diminuzione rispetto all’esercizio precedente per Euro 377.276 migliaia. 

Qui di seguito le movimentazioni intervenute: 

 
(in migliaia di euro)

Partecipazioni in imprese controllate al 31/12/2006 1.237.175  
1) Sottoscrizioni, aumenti e ricostituzione capitale 1.310         
2) Svalutazioni (378.586)   

Partecipazioni in imprese controllate al 30/06/2007 859.899      
 

L’analisi dei movimenti del periodo è la seguente: 

1) Si riferisce al versamento in conto copertura perdite a Pirelli Cultura 

S.p.A. (Euro 1.300 migliaia) e alla costituzione di PZero S.r.l. (Euro 10 

migliaia); 

2) Il valore corrisponde alle perdite di valore delle partecipazioni in Pirelli 

Holding NV per Euro 378.327 migliaia e in Pirelli Cultura S.p.A. per 

Euro 259. 

 

Il dettaglio delle partecipazioni in imprese controllate è riportato negli allegati 

alle note esplicative. 
 

6. PARTECIPAZIONI IN JOINT VENTURE 
 

Al 31/12/2006 tale voce includeva la partecipazione in Olimpia S.p.A., che a 

seguito dell’accordo di cessione raggiunto in data 28/04/2007 con primari 

investitori istituzionali finanziari e operatori industriali, è stata classificata 

nella voce “Attività non correnti possedute per la vendita”. 
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7. ATTIVITA’ FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA 

 

Ammontano ad Euro 566.308 migliaia al 30/06/2007 rispetto ad Euro 588.078 

migliaia al 31/12/2006 con una riduzione netta di Euro 21.770 migliaia. 

Di seguito le movimentazioni intervenute: 
(in migliaia di euro)

Attività finanziarie disponibili per la vendita al 31/12/2006 588.078       
1) Valutazione a fair value titoli al 30/06/2007 (16.629)       
2) Sottoscrizioni, aumenti e ricostituzione capitale 3.628           
3)  (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento  della 

dismissione oppure in presenza di perdite di valore, precedentemente 
rilevati a patrimonio netto 6.854           

4) Assegnazione gratuita di azioni 2.814           
5) Vendite (8.892)         
6) Svalutazioni (9.384)         
7) Distribuzione di capitale e riserve (73)              
8) Rimborsi (60)              
9) Adeguamento prezzo (28)              

Attività finanziarie disponibili per la vendita al 30/06/2007 566.308        
 

L’analisi dei movimenti del periodo è la seguente: 

1) Riguarda la valutazione a fair value al 30/06/2007 (l’analisi dell’impatto 

sui singoli titoli è riportata negli allegati alle note esplicative). 

2) Si riferisce alla sottoscrizione di n. 1.105.554 azioni Gruppo Banca 

Leonardo S.p.A.. 

3) Si riferisce ad una parte della perdita in precedenza registrata a patrimonio 

netto relativa alla partecipazione in Telecom Italia S.p.A. (Euro 9.384 

migliaia) che a seguito della sua perdita durevole di valore è stata 

registrata a conto economico. In parte il valore di Euro 9.384 migliaia, 

sopra commentato, è stato compensato principalmente dalla parte di utili in 

precedenza registrati a patrimonio netto relativi alle partecipazioni in Intek 

S.p.A. (Euro 1.576 migliaia) e KME Group S.p.A. (Euro 921 migliaia) che 

a seguito della loro cessione, parziale nel primo caso e totale nel secondo, 

ha generato una plusvalenza che è stata rilevata a conto economico. 

4) Si riferisce all’assegnazione gratuita di n. 704.633 azioni ordinarie RCS 

Mediagroup S.p.A.. 
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5) L’ammontare si riferisce alle cessioni di: n. 10.432.346 azioni ordinarie 

Intek S.p.A. per Euro 6.800 migliaia per un corrispettivo di Euro 8.263 

migliaia con il realizzo di una plusvalenza di Euro 1.463 migliaia, n. 

4.738.742 azioni ordinarie KME Group S.p.A. per Euro 1.793 migliaia per 

un corrispettivo di Euro 2.670 migliaia con il realizzo di una plusvalenza 

di Euro 877 migliaia, n. 1 quota in Consortium S.r.l. per Euro 286 migliaia 

per un corrispettivo di Euro 294 migliaia con il realizzo di una plusvalenza 

di Euro 8 migliaia, n. 15.600 azioni in Servizio Titoli S.p.A. per Euro 13 

migliaia per un corrispettivo di Euro 4.035 migliaia con il realizzo di una 

plusvalenza di Euro 4.022 migliaia, n. 120.000 warrant Intek S.p.A. con il 

realizzo di una plusvalenza di Euro 8 migliaia. 

6) L’ammontare corrisponde alla perdita di valore della partecipazione in 

Telecom Italia S.p.A.. 

7) Trattasi della parziale distribuzione di riserve di capitale da parte di Tiglio 

I S.r.l.. 

8) Trattasi di un rimborso parziale del Fondo Prudentia. 

9) Si riferisce all’adeguamento del prezzo d’acquisto di azioni Banca 

Leonardo S.p.A.. 

 

Per i titoli quotati, il “fair value” corrisponde alle quotazioni di Borsa al 

30/06/2007, per i titoli non quotati, il fair value è stato stimato mediante 

appropriate tecniche di valutazione. 

 

Il dettaglio delle attività finanziarie disponibili per la vendita con 

l’evidenziazione degli impatti derivanti dalla valutazione a fair value è 

riportato negli allegati alle note esplicative. 
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8. ALTRI CREDITI 
 
Gli altri crediti ammontano al 30/06/2007 ad Euro 3.009 migliaia contro Euro 

354.356 migliaia dell’esercizio precedente. La composizione è riportata nella 

seguente tabella: 

(in migliaia di Euro)
30/06/2007 31/12/2006

1) Crediti finanziari verso imprese controllate -                199.114          
2) Crediti finaziari verso imprese collegate 212               207                 
3) Crediti finanziari verso altri -                145.742          
4) Depositi cauzionali 194               194                 
5) Altri crediti 1.145            1.100              
6) Ratei finanziari -                6.332              
7) Risconti finanziari 1.458            1.667              

3.009            354.356           

 
 
In dettaglio: 

1) La diminuzione della voce si riferisce all’estinzione anticipata dei due 

finanziamenti erogati a Pirelli Tyre S.p.A. scadenti per Euro 129.114 

migliaia nell’ottobre del 2008 e per Euro 70.000 migliaia nel marzo 

2009. 

2) Si riferisce ad un finanziamento erogato ad Aree Urbane S.r.l. scadente 

il 29/12/2009. 

3) La voce si è azzerata a seguito della cessione a Goldman Sachs 

International Bank del finanziamento (Vendor Loan) concesso a 

Prysmian (Lux) S.à.r.l.. 

4) Sono riferiti a depositi cauzionali a garanzia di contratti per la fornitura 

di servizi. 

5) Si riferiscono principalmente agli interessi maturati in seguito alla 

cessione pro-soluto dei crediti verso l’erario a Unicreditfactoring S.p.A. 

per Euro 1.020 migliaia e crediti verso dipendenti per Euro 125 

migliaia. 
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6) Al 31/12/2006 si riferivano agli interessi maturati sul finanziamento 

commentato al punto 3) del presente paragrafo. 

7) Trattasi di commissioni bancarie su una linea di finanziamento scadente 

il 23/12/2011. 

 

 

ATTIVITA’ CORRENTI 

 

9. CREDITI COMMERCIALI 

 

Ammontano ad Euro 40.160 migliaia rispetto ad Euro 32.813 migliaia 

dell’esercizio precedente. 

La composizione dei crediti commerciali è la seguente: 

(in migliaia di euro)
30/06/2007 31/12/2006

Crediti verso imprese controllate 28.646     19.859       
Crediti verso joint venture -          75              
Altre Imprese 11.514     12.879       

40.160     32.813        
 

L’analisi dei crediti commerciali per area geografica è la seguente: 

 

Crediti verso 
imprese 

controllate  
 Crediti verso 
altre imprese 

 Crediti verso 
imprese 

controllate  
 Crediti verso 
joint venture 

 Crediti verso 
altre imprese 

Italia 100% 43% 100% 100% 48%
Africa 50% 46%
Resto Europa 1% 2%
Altri minori 6% 4%

100% 100% 100% 100% 100%

30/06/2007 31/12/2006

 
 
 
Le svalutazioni effettuate nel periodo ammontano ad Euro 1.526 migliaia. 
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10. ALTRI CREDITI 
 

Ammontano ad Euro 27.016 migliaia contro Euro 160.177 migliaia del 

31/12/2006. L’analisi della composizione è riportata nella seguente tabella: 
(in migliaia di euro)

30/06/2007 31/12/2006
1) Crediti verso imprese controllate 14.609         29.819           
2) Crediti finanziari verso imprese controllate 5.106           117.963         
3) Crediti verso altri 921              1.701             
4) Crediti verso l'erario per imposte non sul reddito 2.660           5.856             
5) Ratei attivi finanziari -               1.377             
6) Risconti attivi finanziari 1.794           2.048             
7) Altri ratei attivi -               78                  
8) Altri risconti attivi 1.926           1.335             

27.016         160.177          
 
1) Include principalmente i crediti verso le società del gruppo che aderiscono 

al consolidato fiscale (Euro 14.236 migliaia al 30/06/2007 contro Euro 

29.547 migliaia al 31/12/2006). 

2) Trattasi di un rapporto di conto corrente fruttifero, regolato a tassi di 

mercato, con Pirelli Servizi Finanziari S.p.A.. 

3) Comprendono gli anticipi dati a fornitori per Euro 347 migliaia (Euro 

1.161 migliaia al 31/12/2006). 

4) Rappresentano sostanzialmente i crediti verso l’erario per IVA. 

5) Al 31/12/2006 rappresentava la quota degli interessi maturati ma non 

ancora liquidati sui finanziamenti erogati a Pirelli Tyre S.p.A. estinti 

anticipatamente nel corso del primo semestre 2007. 

6) Includono commissioni su linee di finanziamento e commissioni su 

fidejussioni di competenza del periodo successivo al 30/06/2007. 

8) Comprendono costi per premi assicurativi, quote associative, affitti 

passivi, canoni per l’utilizzo software di competenza del periodo 

successivo al 30/06/2007. 

 

I crediti sono iscritti al costo ammortizzato e il valore è in linea con il fair 

value. 



  

 

159

 

11. TITOLI DETENUTI PER LA NEGOZIAZIONE 

 

La voce è costituita da obbligazioni Mediobanca zero coupon 1996/2011. Le 

variazioni di fair value sono rilevate nel conto economico alla voce “risultato 

delle attività finanziarie valutate a fair value”. 

Gli acquisti e le vendite di titoli detenuti per la negoziazione sono 

contabilizzati alla data di regolamento. 

Il fair value corrisponde alla quotazione di Borsa al 30/06/2007. 

 

 

12. DISPONIBILITA’ LIQUIDE 

 

Ammontano ad Euro 671 migliaia (Euro 671 migliaia al 31/12/2006). La 

composizione è la seguente. 

(in migliaia di euro)
30/06/2007 31/12/2006

Depositi bancari 651 665
Denaro e valori in cassa 20 6

671 671  
 

 

13. CREDITI TRIBUTARI 

 

Ammontano ad Euro 11.293 migliaia (Euro 13.360 migliaia al 31/12/2006). 

L’importo rappresenta i crediti sulle dichiarazioni dei redditi (IRPEG/IRES), i 

crediti verso l’Erario per ritenute, detrazioni, crediti d’imposta e acconti, 

autonomamente versati, ceduti dalle società del Gruppo aderenti al consolidato 

fiscale, ed altre poste minori. La riduzione è sostanzialmente imputabile alla 

cessione dei suddetti crediti, ai sensi dell’articolo 43-ter del DPR 602/1973 ad 

altre società del Gruppo, per l’utilizzo in compensazione di imposte dovute. 
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14. ATTIVITA’ NON CORRENTI POSSEDUTE PER LA VENDITA 

 

L’ammontare di Euro 3.309.862 si riferisce alla partecipazione in Olimpia 

S.p.A. (Euro 3.474.862 migliaia al 31/12/2006 - tale partecipazione era 

classificata nella voce “Partecipazioni in joint venture”). La diminuzione di 

Euro 165.000 migliaia, rispetto all’esercizio chiuso al 31/12/2006, è riferita 

alla svalutazione effettuata allo scopo di allineare il valore della partecipazione 

allo stimato prezzo di cessione. 

 

 

PATRIMONIO NETTO 

 

Il patrimonio netto ammonta ad Euro 3.012.226 migliaia (Euro 2.882.302 

migliaia al 31/12/2006). L’analisi delle variazioni e la sua composizione è 

riportata negli allegati alla nota esplicativa. 

 
 
15. CAPITALE SOCIALE 
 
Il capitale sociale ammonta ad Euro 2.789.950 migliaia ed è rappresentato da 

n. 5.233.142.003 azioni ordinarie e n. 134.764.429 azioni di risparmio tutte da 

nominali Euro 0,52 ciascuna e godimento regolare. Il numero delle azioni 

ordinarie al netto delle azioni proprie in portafoglio è pari a n. 5.230.524.503. 

 

Il capitale sociale è rimasto invariato rispetto al 31/12/2006, in particolare: 

 Numero 
azioni 

ordinarie 
(migliaia)(*) 

Numero 
azioni di 

risparmio 
(migliaia) 

 Azioni 
ordinarie    

(€ migliaia) 

 Azioni di 
risparmio    

(€ migliaia) 
 Totale      

(€ migliaia) 
Saldo al 31/12/2006      5.230.524     134.764    2.719.873          70.077     2.789.950 

Variazioni -               -             -               -                -              
Saldo al 30/06/2007 5.230.524    134.764   2.719.873  70.077        2.789.950    
(*) Al netto di nr. 2.617.500 azioni proprie in portafoglio  
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Il numero di azioni proprie in portafoglio (n. 2.617.500) è rimasto invariato 

rispetto al 31/12/2006 e rappresenta lo 0,05% del capitale sociale e lo 0,05% 

delle sole azioni ordinarie. 

 

 
PIANI DI STOCK OPTION 

 

Nel corso del periodo, la Società non ha avviato alcun piano di stock option. 

Pirelli & C. S.p.A. ha in essere due piani di stock option destinati a dirigenti e 

dipendenti della medesima e d’altre società del Gruppo, cui sono stati attribuiti 

diritti di opzione, non cedibili a terzi, per la sottoscrizione/acquisto di azioni 

ordinarie Pirelli & C. S.p.A.. 

A tali piani non si applica l’IFRS 2 “Pagamenti basati su azioni”, poiché i 

diritti d’opzione sono stati assegnati anteriormente al 7 novembre 2002.  
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Si fornisce di seguito, un’informazione complessiva riguardo ai sopra citati 

piani, denominati Pirelli to People e Group Senior Executives. 

 
 Pirelli to People Group Senior Executives 

Caratteristiche del piano Attribuzione di diritti di opzione non cedibili a terzi 
per la sottoscrizione di azioni ordinarie Pirelli & C. di
futura nuova emissione o, a scelta di quest’ultima, per
acquistare azioni proprie di Pirelli & C.. 

Attribuzione di diritti di opzione non cedibili a 
terzi per la sottoscrizione di azioni ordinarie 
Pirelli & C. di futura nuova emissione o, a scelta 
di quest’ultima, per acquistare azioni proprie di 
Pirelli & C.. 

Destinatari al 30 giugno 2007 278 dipendenti (dirigenti, quadri e dipendenti ad alto
potenziale) delle società del Gruppo.  
Originariamente, alla data di approvazione del piano,
n. 725. 

27 dirigenti delle società del Gruppo. 
Originariamente, alla data di approvazione del 
piano, n. 51. 
 

Condizioni per l’esercizio 
delle opzioni 

Mantenimento del rapporto di lavoro. (a) mantenimento del rapporto di lavoro, e (b) 
raggiungimento, nel biennio 2001 – 2002, di 
specifici obiettivi assegnati a ciascun 
destinatario. 

Prezzo unitario di 
sottoscrizione / acquisto 
delle azioni 

Ciascuna opzione attribuita da diritto a sottoscrivere /
acquistare una azione ordinaria Pirelli & C. al prezzo
di Euro 1,150 (1). 

Ciascuna opzione attribuita da diritto a 
sottoscrivere / acquistare una azione ordinaria 
Pirelli & C. al prezzo di Euro 1,150 (1). 

Periodo di esercizio delle 
opzioni 

Sino a nove anni dalla data della loro attribuzione 
(avvenuta il 5/11/2001), ma non prima che siano
decorsi un anno da detta attribuzione relativamente al
50% delle opzioni assegnate, due anni per un ulteriore
25% e tre anni per il residuo 25%. 

Per quanto riguarda le opzioni attribuite in data 
5/11/2001 sino a nove anni dalla data della loro 
attribuzione, ma non prima che siano decorsi un 
anno da detta attribuzione relativamente al 50% 
delle opzioni assegnate, due anni per un ulteriore 
25% e tre anni per il residuo 25%. Per quanto 
riguarda le opzioni attribuite in via definitiva in 
data 10/5/2002  sino al 31/5/2009, ma non 
prima dell’1/6/2002 per il 50% di esse e non 
prima dell’1/1/2003 per il residuo. 

Numero massimo di opzioni 
per cui, al 31 dicembre 2006, 
era pendente l’offerta 

N. 20.389.204, pari a circa lo 0,39% delle azioni
ordinarie in circolazione, destinate a n. 288 beneficiari.

N. 12.397.548, pari a circa lo 0,24% delle azioni 
ordinarie in circolazione, destinate a n. 28 
beneficiari. 

Numero massimo di opzioni 
per cui, al 30 giugno 2007, era 
pendente l’offerta 

N. 19.614.538, pari a circa lo 0,37% delle azioni 
ordinarie in circolazione, destinate a n. 278 beneficiari.

N. 12.221.548, pari a circa lo 0,23% delle azioni 
ordinarie in circolazione, destinate a n. 27
beneficiari. 

Diritti scaduti nel 2007 per 
persone uscite dal Gruppo 774.666 176.000 
Azioni emesse nel periodo  Nessuna Nessuna 

(1) Tale valore è stato modificato (da Euro 1,284) in base al fattore di rettifica definito dall’AIAF in data 7 febbraio 2005 a 
seguito dell’aumento di capitale deliberato dall’Assemblea straordinaria del 21 gennaio 2005, in ottemperanza a quanto 
previsto in caso di operazioni sul capitale sociale dal Regolamento dei Piani di Stock Option in oggetto. 
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PASSIVITA’ 

 

NON CORRENTI 

 

16. DEBITI VERSO BANCHE E ALTRI FINANZIATORI 

 

Ammontano ad Euro 1.075.984 migliaia (Euro 1.077.314 migliaia al 

31/12/2006) e si riferiscono: per Euro 500.000 migliaia ad un prestito 

obbligazionario 1998 – 2008 al tasso 4,875%, rimborsabile in un’unica 

soluzione il 21/10/2008, per Euro 150.000 migliaia ad un prestito 

obbligazionario 1999 – 2009 al tasso 5,125% rimborsabile il 7/4/2009, per 

Euro 100.000 migliaia ad un finanziamento B.E.I. a tasso fisso con scadenza 

il 18/8/2010, per Euro 100.000 migliaia ad un finanziamento B.E.I. a tasso 

fisso scadente l’ 8/2/2012, per Euro 200.000 migliaia ad un finanziamento 

Mediobanca S.p.A. a tasso variabile scadente l’ 1/3/2010 e per Euro 25.984 

migliaia (Euro 27.314 migliaia al 31/12/2006) per un debito per leasing 

finanziario con SG Leasing S.p.A. e Locat S.p.A. (vedi nota 6.1 – Beni in 

leasing). 

 

Si riporta di seguito il fair value delle obbligazioni, confrontato con il relativo 

valore contabile: 
(in migliaia di euro)

30/06/2007 31/12/2006 30/06/2007 31/12/2006

Pirelli & C. Spa 1998-2008 500.000          500.000        500.015                501.010             

Pirelli & C. Spa 1999-2009 150.000          150.000        150.477                150.351             

650.000        650.000      650.492              651.361             

Valore contabile Fair value

 
 

Il fair value corrisponde alle quotazioni di mercato ufficiali rispettivamente al 

30/06/2007 e al 31/12/2006. 
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I prestiti obbligazionari non contengono covenant finanziari né clausole che 

possono causare il rimborso anticipato dei prestiti in funzione di eventi diversi 

dall’insolvenza. 

Per quanto riguarda i “negative pledge” tali prestiti prevedono l’impegno a non 

concedere garanzie reali relativamente ai “Relevant Debt” (prestiti 

obbligazionari e simili destinati alla quotazione) con l’eccezione per garanzie 

reali sul debito esistente.  

 Per gli altri debiti non correnti si ritiene che il valore contabile approssimi il 

relativo fair value. 

I debiti finanziari in essere non contengono covenant finanziari né clausole che 

possono causare il rimborso anticipato dei prestiti in funzione di eventi diversi 

dall’insolvenza. 

Non sono presenti clausole di negative pledge di natura significativa. 

 

 
17. FONDI PER RISCHI E ONERI 
 
I fondi per rischi ed oneri ammontano ad Euro 147.243 migliaia (Euro 147.755 

migliaia al 31/12/2006). Il seguente prospetto riporta la composizione dei fondi 

per rischi ed oneri e le movimentazioni intervenute nel corso del primo 

semestre 2007: 
(in migliaia di euro)

31/12/2006 Utilizzi 30/06/2007
 Fondo rischi fiscali 32.689       32.689          
Fondo svalutazione partecipazioni 105.818     (259)               105.559        
Altri fondi rischi e oneri 9.248         (253)               8.995            

147.755     (512)             147.243         
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18. FONDI DEL PERSONALE 

 

Ammontano ad Euro 7.036 migliaia al 30/06/2007 (Euro 7.647 migliaia al 

31/12/2006). La voce comprende il fondo trattamento di fine rapporto che 

ammonta ad Euro 6.062 migliaia (Euro 6.616 migliaia al 31/12/2006) ed altri 

benefici ai dipendenti per Euro 974 migliaia. 

Le movimentazioni intervenute nel fondo trattamento di fine rapporto nel 

primo semestre 2007 sono i seguenti: 

(in migliaia di euro)
Situazione al 31/12/2006 6.616         
Costo del servizio prestato 398            
Costo per interessi 118            
Curtailment 92              
(Utili)/perdite attuariali riconosciute a patrimonio netto (713)          
Liquidazioni, anticipazioni, trasferimenti (449)          
Situazione al 30/06/2007 6.062          

 

Gli ammontari rilevati in conto economico sono inclusi nella voce “Costi del 

Personale” (nota 26). 

 

I dipendenti in forza al 30/06/2007, esclusi i temporanei, ammontano a 144 

unità (144 unità al 31/12/2006). 

 

Le principali assunzioni attuariali utilizzate al fine di determinare le passività 

nette in bilancio al 30 giugno 2007 sono le seguenti: 

Tasso di sconto 5,3%
Tasso d'inflazione 2,0%
Tasso atteso d'incremento delle retribuzioni 2% - 4,3%  
 

Le principali assunzioni attuariali utilizzate al 31/12/2006 ai fini della 

determinazione delle passività nette in bilancio e del costo previsto per l’anno 

2007 sono state le seguenti: 
Tasso di sconto 4,5%
Tasso d'inflazione 2,0%
Tasso atteso d'incremento delle retribuzioni 2% - 4,3%  
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Gli utili attuariali netti maturati nel primo semestre 2007 imputati direttamente 

a patrimonio netto ammontano ad Euro 713 migliaia (al 31/12/2006 perdite 

nette per Euro 45 migliaia). Il valore cumulato al 30/06/2007 degli utili netti 

imputati direttamente a patrimonio netto è pari a Euro 2.042 migliaia (Euro 

1.329 al 31/12/2006). 

 

La Legge Finanziaria 2007 ed i relativi decreti attuativi hanno introdotto 

modifiche rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la possibilità per il 

lavoratore di scegliere in merito alla destinazione del proprio TFR maturando 

dal 1 gennaio 2007. Nel corso del 1° semestre 2007 i lavoratori hanno dovuto 

optare per indirizzare i futuri flussi di TFR a forme pensionistiche prescelte 

oppure per mantenerli in azienda (nel qual caso quest’ultima verserà i 

contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito presso l’INPS). 

 

In base alle recenti interpretazioni in materia, il TFR maturando dal 1° gennaio 

2007 è stato qualificato nel bilancio al 30 giugno 2007 come un programma a 

contribuzione definita, sia nel caso di opzione per la previdenza 

complementare sia nel caso di destinazione al fondo di tesoreria dell’INPS. Il 

fondo TFR maturato fino al 31 dicembre 2006 rimane un programma a 

benefici definiti con la conseguente necessità di essere sottoposto a 

valutazione attuariale periodica. 

 

Il principio IAS 19 prevede che qualora vi sia una modifica delle condizioni di 

un programma a benefici definiti cosicché un elemento significativo 

dell'anzianità successiva dei dipendenti in servizio non darà più diritto a 

benefici,  la società deve rilevare contabilmente le eventuali variazioni del 

valore attuale delle obbligazioni derivanti da questo evento (curtailment) nel 

momento in cui si verifica in conto economico. 
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Il curtailment può quindi essere definito come la differenza fra la passività 

TFR calcolata prima della modifica della normativa, e cioè considerando la 

componente relativa ai futuri accantonamenti e quella risultante dopo l’evento, 

che esclude la componente relativa ai futuri accantonamenti. 

 

L’effetto economico del curtailment nel bilancio al 30 giugno 2007 è negativo 

per Euro 92 migliaia ed è stato calcolato con una metodologia semplificata, 

valutata su posizioni complessive non individuali. Al 31 dicembre 2007 sarà 

effettuata una valutazione analitica completa (full evaluation) del fondo TFR, 

che potrebbe portare a differenze rispetto al dato registrato al 30 giugno 2007, 

comunque di entità non significativa. 
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PASSIVITA’ CORRENTI 

 

19. DEBITI VERSO BANCHE E ALTRI FINANZIATORI 

 

Ammontano ad Euro 601.316 migliaia (Euro 1.568.632 migliaia al 

31/12/2006). La composizione è riportata nel prospetto seguente: 

(in migliaia di euro)
30/06/2007 31/12/2006

1) Debiti verso società controllate 470.000       1.275.000      
2) Debiti verso banche 100.000     266.000         
3) Debiti verso altri finanziatori 2.640         2.568             
4) Debiti verso altri -            11                  
5) Ratei passivi 28.676       25.053           

601.316     1.568.632       
 

1) La voce include due linee di finanziamento che sono state concesse da 

Pirelli Finance (Luxembourg) S.A., tutte regolate a tassi di mercato e 

scadenti: per Euro 140.000 migliaia al 18/07/2007 e per Euro 330.000 

migliaia al 31/07/2007. Al 31/12/2006 le linee di finanziamento che 

furono concesse da Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. erano quattro e 

scadenti: per Euro 500.000 migliaia il 12/1/2007, per Euro 330.000 

migliaia il 30/4/2007, per Euro 300.000 migliaia il 30/1/2007, Euro 

145.000 migliaia il 10/1/2007 tutte regolate a tassi di mercato. 

2) Si riferisce ad un finanziamento Unicredit Banca d’Impresa a tasso 

variabile scadente il 20/10/2007. Al 30/06/2007 non sono state 

utilizzate le linee di credito disponibili comportando quindi una 

diminuzione di tale voce rispetto all’esercizio precedente. 

3) Si riferisce per Euro 2.625 migliaia al debito per leasing finanziario – 

parte corrente – con SG Leasing S.p.A. e Locat S.p.A.  (vedi nota  3.1 – 

Beni in leasing). 

4) L’ammontare al 31/12/2006 si riferiva ai fondi raccolti e resi disponibili 

per finanziare la costruzione di una scuola in Indonesia (iniziativa “My 

Time for Indonesia” a favore delle popolazioni colpite dallo Tsunami). 
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5) Rappresenta l’ammontare degli interessi maturati, ma non ancora 

liquidati, sui prestiti obbligazionari (Euro 18.686 migliaia – Euro 

10.474 migliaia al 31/12/2006), finanziamenti da banche (Euro 6.499 

migliaia – Euro 4.894 migliaia al 31/12/2006), finanziamenti da società 

controllate (Euro 3.059 migliaia – Euro 9.288 migliaia al 31/12/2006), 

ed altre voci finanziarie minori (Euro 432 migliaia – Euro 397 migliaia 

al 31/12/2006). 

 

 

I debiti finanziari in essere non contengono covenant finanziari né clausole che 

possono causare il rimborso anticipato dei prestiti in funzione di eventi diversi 

dall’insolvenza. 

Non sono presenti clausole di negative pledge di natura significativa. 

 

 
 
 
 
20. DEBITI COMMERCIALI 

 
La composizione dei debiti commerciali è la seguente: 

 
(in migliaia di euro)

30/06/2007 31/12/2006
Debiti verso imprese controllate 23.131       25.589           
Debiti verso joint venture settore immobiliare 387            -                 
Debiti verso altre imprese 36.071       20.846           

59.589       46.435            
 

Il significativo incremento della voce “Debiti verso altre imprese”, rispetto 

all’esercizio chiuso al 31/12/2006, è imputabile principalmente ai maggiori 

debiti iscritti nella semestrale 2007 in connessione alla cessione della 

partecipazione in Olimpia S.p.A.. 
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21. ALTRI DEBITI 
 
La composizione è la seguente: 

(in migliaia di euro)
30/06/2007 31/12/2006

1) Debiti verso imprese controllate 19.929     185.870     
2) Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 1.345       1.743         
3) Debiti verso dipendenti 10.236     11.319       
4) Altri debiti 5.585       6.855         
5) Ratei passivi 1.825       636            
6) Risconti passivi 51             10.047       

38.971     216.470      
 

1) La diminuzione della voce, rispetto al 31/12/2006, si riferisce 

principalmente alla liquidazione del debito verso Pirelli Holding N.V. per 

l’acquisto della partecipazione in Pirelli Tyre S.p.A. avvenuta 

nell’esercizio 2006 (Euro 151.500 migliaia). La voce include 

principalmente i debiti verso le società del gruppo aderenti al consolidato 

fiscale per Euro 19.065 migliaia (Euro 30.523 al 31/12/2006) e al 

consolidato IVA per Euro 835 migliaia (Euro 3.547 migliaia al 

31/12/2006). 

2) Comprende i contributi da versare a Inps e Inail. 

3) Si riferiscono alle competenze da liquidare al personale dipendente. 

4) Comprende i debiti verso gli azionisti per dividendi da pagare, compensi 

da liquidare agli amministratori e sindaci, anticipi da clienti ed altre 

spese da regolare. 

5) Si riferiscono principalmente a quote associative di competenza del 

periodo ma non ancora liquidate. 

6) Al 31/12/2006 includeva la componente di ricavo (Euro 10.000 migliaia) 

di competenza dell’esercizio successivo relativa all’utilizzo del marchio 

Pirelli da parte del gruppo Prysmian in conformità con quanto previsto 

dall’accordo, che si è perfezionato in data 28/7/2005, tra Pirelli & C. 

S.p.A. e Goldman Sachs Capital Partner avente per oggetto la cessione a 

questa ultima delle attività Pirelli nei Cavi e Sistemi per l’Energia e le 

Telecomunicazioni. 
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22. FONDI PER RISCHI E ONERI 

 

Ammontano ad Euro 26.145 migliaia (Euro 66.000 migliaia al 31/12/2006) e si 

riferiscono agli accantonamenti effettuati a fronte delle garanzie prestate in 

occasione della cessione delle attività Pirelli nei settori Cavi e Sistemi per 

l’Energia e le Telecomunicazioni a Goldman Sachs Capital Partner avvenuta 

nel luglio 2005. Il fondo al 31/12/2006 comprendeva, oltre alle garanzie 

prestate, anche la parte riguardante il processo di “price adjustment”, che nel 

corso del primo semestre è stato liquidato. 

 

In dettaglio i movimenti del periodo: 

 
(in migliaia di euro)

31/12/2006 Utilizzi 30/06/2007
 Fondo oneri futuri su cessione attività Cavi e 
Sistemi Energia e Telecomunicazioni 66.000         (39.855)          26.145          
Totale 66.000       (39.855)        26.145           

 
 

 

23. DEBITI TRIBUTARI 

 

Ammontano ad Euro 6.061 migliaia (Euro 9.257 migliaia al 31/12/2006). 

L’importo rappresenta principalmente il debito per ritenute d’acconto su redditi 

di lavoro autonomo e dipendente e IRAP. 
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INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO 

 

 
24. RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI 

 
Passano da Euro 21.158 migliaia nel primo semestre 2006 ad Euro 14.943 

migliaia nel primo semestre 2007 e sono così articolati: 
(in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

Vendite di servizi e prestazioni a imprese controllate 8.326          11.166          
Vendite di servizi e prestazioni ad altre imprese 6.617          9.992            

14.943        21.158           
 

La diminuzione dei ricavi iscritti nella voce “vendite di servizi e prestazioni a 

imprese controllate”, rispetto al primo semestre 2006, è causata dai minori 

servizi erogati alle società del Gruppo a seguito della diversa struttura 

organizzativa del gruppo Pirelli. La diminuzione dei ricavi iscritti nella voce 

“vendite di servizi e prestazioni ad altre imprese” è principalmente imputabile 

alla riduzione dei servizi resi a Telecom Italia S.p.A.. 

 
 
 
 
25. ALTRI PROVENTI 

 
Ammontano ad Euro 51.587 migliaia, contro Euro 43.506 migliaia del primo 

semestre 2006: 
(in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

1)  Altri ricavi verso imprese controllate 33.425             25.988            
2)  Altri ricavi verso altre imprese 18.162             17.518            

51.587             43.506             
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1) La voce include le royalties pagate dalle società del gruppo per 

l’utilizzo del marchio (Euro 22.005 migliaia, Euro 20.000 migliaia al 

30/06/2006), recuperi spese e altri ricavi (Euro 4.661 migliaia, Euro 

4.129 migliaia al 30/06/2006), affitti e recuperi spese di gestione su 

affitti (Euro 3.099 migliaia, Euro 1.859 migliaia al 30/06/2006), utili da 

cessioni di fabbricati e terreni per Euro 3.660 migliaia. 

 

2) La voce comprende le royalties pagate da altre imprese per l’utilizzo del 

marchio Pirelli (Euro 13.638 migliaia, Euro 12.616 migliaia al 

30/06/2006), recuperi di costi e altri ricavi (Euro 3.961 migliaia, Euro 

2.923 migliaia al 30/06/2006), affitti attivi e recupero spese di gestione 

su affitti (Euro 563 migliaia, Euro 479 migliaia al 30/06/2006). Nel 

primo semestre 2006 erano stati rilasciati fondi per rischi e oneri non 

finanziari per Euro 1.500 migliaia. 

La voce comprende proventi per eventi non ricorrenti per Euro 2.818 

migliaia. Trattasi di un indennizzo per l’esproprio di terreni siti in 

Settimo Torinese per Euro 1.746 migliaia e al rimborso dell’imposta 

sugli spettacoli per annualità non dovute per Euro 1.072 migliaia. 

L’incidenza sul totale della voce è pari al 5,5%. 

 

26. COSTI DEL PERSONALE 

 

Risulta così ripartito: 

(in migliaia di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

Salari e stipendi 9.501             11.585             
Oneri sociali 2.361             2.380               
TFR 608                747                  
Trattamento di quiescenza e obblighi simili 367                89                    
Altri costi 133                123                  

12.970           14.924              
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Il personale mediamente in forza: 

 

• Dirigenti 38 

• Impiegati 101 

• Operai 5 

• Temporanei - 

 

Al 30/06/2007 il personale in forza, è pari a 144 unità (140 unità in forza al 

30/06/2006). 

Gli oneri sociali si riferiscono alle assicurazioni sociali e contributi integrativi, 

contributi Inps, assicurazione infortuni, al netto della fiscalizzazione oneri 

sociali. 

Gli altri costi si riferiscono principalmente a contributi a fondi integrativi 

d’assistenza sanitaria. 

 

27. AMMORTAMENTI 

L’ammortamento delle immobilizzazioni è così ripartito: 
(in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006
Ammortamenti - immobilizzazioni materiali 2.010                1.746                   
Ammortamenti - immobilizzazioni immateriali 364                   813                      

2.374              2.559                    
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28. ALTRI COSTI 
 
La composizione degli altri costi è la seguente: 

(in migliaia di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

Prestazioni rese da imprese controllate 19.674                         21.756                         

Prestazioni rese da joint venture del settore immobiliare 671                              -                               
Consulenze e collaborazioni (a) 4.520                           6.491                           
Pubblicità 5.219                         4.941                           
Legali e notarili (a) 3.255                           2.657                           
Spese informatiche 1.666                         2.827                           
Spese viaggio 2.440                         2.455                           
Quote associative e contributi 2.159                         2.165                           
Compensi amministratori e organi di vigilanza 2.357                         2.589                           
Accantonamento a fondi rischi e oneri futuri 1.526                         3.648                           
Spese gestione brevetti e marchi 809                            1.068                           
Canoni di affitto, noleggi 1.254                         1.484                           
Premi assicurativi 1.188                         1.017                           
Consumi di energia elettrica, acqua, gas 1.220                         1.131                           
Vigilanza 490                            594                              
Indagini commerciali -                             350                              
Corsi di formazione 595                            209                              
Abbonamenti, libri, giornali e riviste 274                            289                              
Gestione titoli sociali 220                            230                              
Inserzioni ed avvisi 104                            114                              
Prestazioni rese da società collegate 118                            100                              
Altro (a) 5.914                           6.975                           

55.673                       63.090                         

(a) Nel 2006 le voci comprendono eventi non ricorrenti per Euro 3 milioni corrispondenti a spese sostenute per l'IPO di 
Pirelli Tyre S.p.A.; l'impatto sul totale della voce è pari al 4,7%  
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29. PROVENTI FINANZIARI 

 
Ammontano ad Euro 12.364 migliaia (Euro 17.220 migliaia al 30/06/2006), in 

dettaglio: 
(in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006
 Proventi finanziari verso imprese controllate per 
interessi su finanziamenti e conti correnti: 
- Pirelli Tyre S.p.A. 2.404              7.406                  
- Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. -                453                     
- Altofim S.r.l. 10                       
- Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. 61                       

 Proventi finanziari verso imprese collegate per 
interessi su finanziamenti: 
- Aree Urbane S.r.l. 5                   2                         

 Proventi finanziari per interessi su finanziamenti 
verso altre imprese: 
- Prysmian (Lux) S.a.r.l. 3.200            5.769                  
Altri interessi 186               360                     
Altri proventi finanziari

 - Adeguamento fondo per attualizzazione crediti verso 
Erario ceduti -                  50                       
- Altro 50                 52                       
- Utili su cambi 141               382                     

 Plusvalenze da cessioni di partecipazioni e attività 
finanziarie disponibili per la vendita 6.378              2.675                  

Totale 12.364            17.220                 
 
 

La voce “plusvalenze da cessioni di partecipazioni e attività finanziarie 

disponibili per la vendita” comprende le plusvalenze realizzate dalla cessione 

di: Servizio Titoli S.p.A. (Euro 4.022 migliaia), Intek S.p.A. – azioni ordinarie 

(Euro 1.463 migliaia), KME Group S.p.A (Euro 877 migliaia), Intek S.p.A. – 

warrant (Euro 8 migliaia), Consortium S.r.l. (Euro 8 migliaia). La stessa voce, 

nel primo semestre 2006, comprendeva la plusvalenza realizzata dalla cessione 

parziale di F.C. Internazionale Milano S.p.A. (Euro 2.503 migliaia), Finsiel 

Consulenza e Applicazioni Informatiche S.p.A. (Euro 77 migliaia), Altofim 

S.r.l. (Euro 71 migliaia), Centro Servizi Amministrativi Pirelli S.r.l. (Euro 24 

migliaia). 
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30. ONERI FINANZIARI 

 

Ammontano ad Euro 440.008 migliaia (Euro 42.966 migliaia al 30/06/2006). 

La composizione è riportata nel seguente prospetto: 
(in migliaia di euro)

1° sem. 2007 1° sem. 2006

 Oneri finanziari verso imprese controllate per interessi su 
finanziamenti e conti correnti: 
- Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. 18.706          9.206                    
- Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. 903               
Oneri finanziari per interessi su P.O. 4,875% 1998-2008 12.087          12.087                  
Oneri finanziari per interessi su P.O. 5,125% 1999-2009 3.812            3.791                    

 Oneri finanziari per interessi su finanziamenti erogati da 
banche: 
 - su finanziamenti a m/l termine iscritti nella parte non 
corrente 8.994              5.238                    
 - su finanziamenti a breve termine iscritti nella parte corrente 
e utlizzi di linee stand-by 4.790              4.081                    
Oneri finanziari -  altri interessi 149               51                         

 Interessi per attualizzazione debito per opzioni concesse 
a Hopa S.p.A. -                  3.000                    
 Commissioni bancarie, diritti di quotazione ed altri oneri 
finanziari 2.622              3.311                    
Perdite su cambi 234               793                       

 Perdite di valore di attività finanziarie disponibili per la 
vendita e partecipazioni in imprese controllate: 
- G.I.M. Generale Industrie Metallurgiche S.p.A. -                1.244                    
- KME Group S.p.A. -                164                       
- Telecom Italia S.p.A. 9.384            -                        
- Pirelli Holding N.V. 378.327        -                        

440.008          42.966                   
 
La voce comprende oneri per eventi non ricorrenti per Euro 378.327 migliaia 

che si riferiscono alla svalutazione di Pirelli Holding N.V.. L’incidenza sul 

totale della voce è dell’ 86%. 
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31. DIVIDENDI 
 

Ammontano ad Euro 657.456 migliaia contro Euro 173.252 migliaia del 

30/06/2006, in dettaglio: 

(in migliaia di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

Da imprese controllate:

- Sipir Finance N.V. - Olanda 5.500                7.000               
- Pirelli Holding N.V. - Olanda 550.000          100.000           
- Pirelli & C. Real Estate S.p.A. - Italia 44.140            40.711             
- Pirelli Tyre S.p.A. 42.655            -                   
- Pirelli S.A. - Brasile -                  852                  
- Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. - Italia 1.600              -                   
- Polo Viaggi S.r.l. - Italia 250                 -                   

Totale imprese controllate 644.145            148.563           

Da imprese collegate:

- Eurostazioni S.p.A. - Italia 1.675                1.570               

Totale imprese collegate 1.675                1.570               

Da altre imprese:

 - Gruppo Banca Leonardo S.p.A. - Italia 142                   -                   

- Consortium S.r.l. - Italia -                    2.554               
- Telecom Italia S.p.A. - Italia 6.602              6.602               
- Capitalia S.p.A. - Italia -                  9.938               
- Intek S.p.A. - Italia 117                 -                   
- RCS Mediagroup S.p.A. - Italia 3.871              3.875               
- Servizio Titoli S.r.l. - Italia 873                 117                  
- Emittente Titoli S.p.A. - Italia 31                   33                    

Totale altre imprese 11.636              23.119             

Totale dividendi 657.456            173.252            
 
La voce comprende proventi per eventi non ricorrenti per Euro 550.000 

migliaia che si riferiscono all’incasso dei dividendi da Pirelli Holding. N.V. 

che ha realizzato buona parte degli utili 2006 da eventi non ricorrenti (cessione 

nel corso dell’esercizio 2006 del 38,9% di Pirelli Tyre S.p.A.). L’incidenza sul 

totale complessivo della voce è pari all’ 83,7%. 
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32. IMPOSTE 

 
Le imposte sono analizzate nel seguente prospetto: 

 
 

(in migliaia di euro)
1° sem. 2007 1° sem. 2006

Imposte correnti sul reddito:
1) Imposte correnti sul reddito: WHT (108)               (313)                 
2) Imposte correnti: IRAP (3.035)            -                   
3) Imposte correnti da consolidato 7.995             9.794                

Imposte differite:
4) Imposte differite da consolidato fiscale (2.102)            (8.970)              

2.750               511                    
 
 

1) Comprende le withholding tax applicate su commissioni per l’utilizzo del 

marchio da imprese residenti all’estero. 

3) Riflette l’Ires calcolata sulla sommatoria degli imponibili delle società 

aderenti al consolidato, al netto delle remunerazioni riconosciute a Pirelli 

& C. Real Estate S.p.A. a compensazione degli svantaggi subiti per aver 

aderito al consolidato fiscale di Pirelli & C. S.p.A. e per non averne 

predisposto uno proprio. 

4) Rappresenta la remunerazione da riconoscere alle società controllate di 

Pirelli & C. Real Estate S.p.A., incluse nel perimetro di consolidamento, 

a fronte delle proprie perdite fiscali del periodo cedute alla consolidante. 
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33. RISULTATO ATTIVITA’ OPERATIVE CESSATE 

 

La voce comprende la plusvalenza realizzata dalla cessione a Goldman Sachs 

International di warrant derivanti dall’operazione di cessione del settore Cavi 

e Sistemi per l’Energia e le Telecomunicazioni avvenuta nel luglio del 2005 

(Euro 91 milioni) e l’effetto economico comprendente la svalutazione e i 

costi connessi all’operazione di cessione della partecipazione in Olimpia 

S.p.A. (Euro 179,9 milioni). 
 

 
34. RAPPORTI CON PARTI CORRELATE 

 

Nei prospetti che seguono sono riportate in sintesi le voci di stato patrimoniale 

e conto economico che includono le partite con parti correlate e la relativa 

percentuale d’incidenza. 

(in milioni di euro)

Totale al 
30/06/2007

di cui parti 
correlate % incidenza

Totale al 
31/12/2006

di cui parti 
correlate

% 
incidenza

Stato patrimoniale
Attività non correnti
Altri crediti 3,0 0,2 7% 354,4 199,3 56%

Attività correnti

Crediti commerciali 40,2 33,4 83% 32,8 25,7 78%

Altri crediti 27,0 19,7 73% 160,2 149,2 93%

Passività correnti
Debiti verso banche ed altri 
finanziatori 601,3        473,1        79% 1.568,6      1.284,3     82%

Debiti commerciali 59,6          28,4          48% 46,4           28,4          61%

Altri debiti 39,0          20,0          51% 216,5         185,9        86%  



  

 

181

(in milioni di euro)
Totale 1° 

sem. 2007
di cui parti 
correlate % incidenza

Totale 1° 
sem. 2006

di cui parti 
correlate

% 
incidenza

Conto economico
Ricavi dei servizi e prestazioni 14,9 14,7 99% 21,2 20,7          98%
Altri proventi 51,6 33,5 65% 43,5 26,1 60%

Materie prime e materiali di 
consumo utilizzati (0,2) 0,0 3% (0,4) 0,0 0%

Costi del personale (13,0) (0,8) 6% (14,9) (1,9) 13%

Altri costi (55,7) (27,7) 50% (63,1) (28,6) 45%

Proventi finanziari 12,4 2,4 19% 17,2 10,5 61%
Oneri finanziari (440,0) (19,6) 4% (43,0) (9,2) 21%

Dividendi 657,5 652,4 99% 173,3 156,7 90%

Imposte 2,8 11,4 407% 0,5 0,8            160%

Risultato delle attività cessate (88,9) 0,1 0,1% 0,1 0,1            100%
 

Nel seguente prospetto si riportano le voci del rendiconto finanziario che 

includono operazioni d’investimento e disinvestimento avvenute con parti 

correlate: 

(in milioni di euro)

Totale 1° 
sem. 2007

di cui parti 
correlate % incidenza

Totale 1° 
sem. 2006

di cui parti 
correlate

% 
incidenza

Rendiconto finanziario

Investimenti in immobilizzazioni 
materiali - - - (55,4) (55,0) 99%
Disinvestimenti di immobilizzazioni 
materiali 6,4 5,9 92% - - -
Investimenti in partecipazioni in 
imprese controllate (1,3) (1,3) 100% - - -
Disinvestimenti di partecipazioni in 
imprese controllate - - - 0,1 0,1 100%

Disinvestimenti di attività 
finanziarie disponibili per la vendita - - - 13,8 13,5 98%
Dividendi erogati - - - (113,7) (29,1) 26%

 
 

 

Le operazioni con parti correlate, ivi incluse le operazioni intra-gruppo, non 

sono qualificabili come inusuali, rientrando invece nell’ordinario corso degli 

affari delle società del Gruppo. Dette operazioni, quando non concluse a 

condizioni standard o dettate da specifiche condizioni normative, sono 

comunque regolate a condizioni di mercato. 
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Nei prospetti che seguono sono indicati i principali rapporti con le parti 

correlate al 30/06/2007, 31/12/2006 per i rapporti patrimoniali e 30/06/2007 e 

30/06/2006 per i rapporti economici, i valori sono espressi in milioni di euro: 

 

Primo semestre 2007 

Rapporti con imprese controllate 
 
 
Partite patrimoniali 
 
 ATTIVITA' CORRENTI

 Crediti commerciali 28,6 Si riferiscono principalmente a crediti connessi ad attività di fornitura di 
servizi/prestazioni e cessione di immobilizzazioni materiali ( Euro 3,3 
milioni Iniziative Immobiliari 3 Srl, Euro 16,6 milioni Pirelli Tyre 
S.p.A., Euro 4,9 milioni Pirelli & C. Real Estate S.p.A., Euro 2,7 Pirelli 
Broadband Solution S.p.A., Euro 0,5 Shared Service Center Scrl ).

 Altri crediti 19,7 L'importo si riferisce principalmente a: crediti derivanti dall'applicazione 
del consolidato fiscale ( Euro 4,9 milioni Pirelli Tyre S.p.A., Euro 3,9 
milioni Pirelli & C. Real Estate SGR S.p.A., Euro 1,4 milioni Pirelli & 
C. Real Estate Agency S.p.A., Euro 1,3 milioni Geolidro S.p.A., Euro 1,2 
milioni Pirelli & C. Real Estate S.p.A., Euro 0,7 milioni Pirelli & C. Real 
Estate SGR Opportunities S.p.A., Euro 0,5 milioni Edilnord Gestioni 
S.p.A., Euro 0,5 milioni Pirelli & C. Real Estate Facility S.p.A.); al 
rapporto di conto corrente intrattenuto con Pirelli Servizi finanziari 
S.p.A.(Euro 5,1 milioni)  

 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti vs altri finanziatori 473,1 L'importo si riferisce al finanziamento acceso con Pirelli Finance 
(Luxembourg) S.A.di cui Euro 3,1 milioni relativi al rateo di interesse 
maturato.

 Debiti commerciali 23,0 Si riferiscono principalmente a debiti per attività di servizi, ricerca e 
allestimento calendario ( Euro 13,3 milioni Pirelli Labs S.p.A., Euro 5,0 
milioni Pirelli & C Real Estate S.p.A., Euro 1,3 Progetto Bicocca La 
Piazza S.r.l., Euro 1,9 Pirelli UK Tyres Limited, 0,3 milioni Pirelli 
Broadband Solutions S.p.A., Euro 0,4 milioni Kappa Srl, Euro 0,3 
milioni Shared Service Center Scrl).

 Altri debiti 20,0 L'importo si riferisce a: debiti derivanti dall'applicazione del consolidato 
fiscale  (Euro 1,3 milioni Pirelli & C. Real Estate Facility Management 
S.p.A.,  Euro 0,7 milioni Pirelli & C. Real Estate Property Management 
S.p.A., Euro 2,4 milioni Pirelli & C. Real Estate S.p.A., Euro 5,0 milioni 
Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A., Euro 1,0 milioni Geolidro S.p.A., 
Euro 2,3 milioni Pirelli & C. Real Estate SGR S.p.A., Euro 0,3 milioni 
Lambda Srl, Euro 0,3 milioni CFT Finanziaria S.p.A., Euro 0,3 milioni 
Edilnord Gestioni Srl,  Euro 5,0 milioni Pirelli Tyre S.p.A.); debiti 
derivanti dall'applicazione del consolidato I.V.A. (Euro 0,1 milioni Pirelli 
& C. Real Estate S.p.A., Euro 0,3 milioni Pirelli Tyre S.p.A., Euro 0,2 
milioni Pirelli Labs S.p.A.).
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Partite economiche 
 
 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 8,3 L'importo si riferisce a rapporti per fornitura di servizi principalmente 

con: Pirelli Tyre S.p.A. per Euro 6,0 milioni , Pirelli & C. Real Estate 
S.p.A. per Euro 1,1 milioni e Pirelli Broadband Solutions S.p.A. per Euro 
0,5 milioni.

 Altri Proventi 33,4 L'importo si riferisce principalmente a rapporti per licenze di utilizzo del 
marchio, affitti, altri recuperi e ricavi con: Pirelli Tyre S.p.A. per Euro 
20,5 milioni , Pirelli & C. Real Estate S.p.A. 3,9 milioni, Pirelli 
Broadband Solutions S.p.A. Euro 4,0 milioni, Iniziative Immobiliari 3 Srl 
3,7 milioni, Shared Service Center Scrl Euro 1,0 milioni.

 Altri costi (19,7) L'importo si riferisce principalmente a rapporti con le consociate per 
servizi, ricerca e sviluppo, allestimento del calendario, prestazioni di 
facility management e altri oneri e servizi con: Pirelli Labs S.p.A. per 
Euro 11,1 milioni, Shared Service Center Scrl per Euro 2,5 milioni, 
Pirelli Tyre Ltd per Euro 2,1 milioni, Pirelli & C. Real Estate Facility 
Management S.p.A. per 0,8 milioni, Pirelli Cultura S.p.A. per Euro 0,7 
milioni, Pirelli Broadband Solutions S.p.A. per Euro 0,5 milioni, Pirelli 
Tyres S.p.A. 0,9 milioni,  Servizi Aziendali Pirelli S.c.p.a. per Euro 0,3 
milioni, Pirelli & C. Real Estate S.p.A. per Euro 0,3 milioni e Pirelli UK 
Limited per Euro 0,3 milioni. 

 Proventi finanziari 2,4 L'importo si riferisce agli interessi matuari sul finanziamento concesso a 
Pirelli Tyre S.p.A..

 Oneri finanziari (19,6) Interessi passivi su finanziamenti accesi con Pirelli Finance 
(Luxembourg) S.A.(Euro 18,7 milioni) e conti correnti con Pirelli Servizi 
Finanziari S.p.A.(Euro 0,9 milioni)

 Dividendi 644,1 Si riferiscono sostanzialmente ai dividendi incassati da : Pirelli Holding 
N.V. per Euro 550,0 milioni, Pirelli & C. Real Estate S.p.A. per Euro 
44,1 milioni, Sipir Finance N.V. 5,5 milioni, Pirelli Tyre S.p.A. Euro 
42,7 milioni, Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. per Euro 1,6 milioni.

 Imposte 11,4 Si riferiscono ai proventi netti da consolidato fiscale principalmente 
verso: Pirelli & C. Real Estate S.p.A. Euro -2,3 milioni, Pirelli & C. Real 
Estate Agency S.p.A. Euro 1,0 milioni, Polo Viaggi S.r.l. Euro 0,2 
milioni, Edilnord Gestioni S.p.A. Euro 0,5 milioni, Pirelli & C. Real 
Estate SGR Opportunities S.p.A. Euro 0,7 milioni, Pirelli & C. Real 
Estate SGR S.p.A. Euro 3,9 milioni, Pirelli & C. Real Estate Facility 
S.p.A. Euro 0,7 milioni, Geolidro S.p.A. Euro 1,3 milioni,  Pirelli Tyre 
S.p.A. Euro 5,0 milioni, Servizi Immobiliari banche S.p.A. Euro 0,3 .  

 
 
 
Flussi di cassa per investimenti e  disinvestimenti 
 
 Disinvestimenti di immobilizzazioni materiali 5,9 Si riferisce alla cessione ad Iniziative Immobiliari 3 S.r.l. di terreni e 

fabbricati siti in Bicocca - Milano

 Investimenti in partecipazioni in imprese controllate (1,3) Si riferisce al versamento in conto copertura perdite effettuato in Pirelli 
Cultura S.p.A.  
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Rapporti verso joint venture (attività non correnti possedute per la 
vendita). 
 
 
 
Partite economiche 
 
 Risultato attività operative cessate           0,1 L'importo si riferisce a: contratto di servizi (Euro 0,1 milioni 

Olimpia S.p.A.).

 
 
 
 
Rapporti verso imprese collegate e joint venture del settore immobiliare 
 
Partite patrimoniali 
 
 
 ATTIVITA' NON CORRENTI

 Altri crediti 0,2 L'importo si riferisce al finanziamento erogato ad Aree Urbane 
S.r.l..  

 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti commerciali 0,5 Riguardano i debiti connessi ad attività di servizio rese e 
recupero costi da:  Euro 0,1 milioni Corimav e Euro 0,4 milioni 
Kappa Srl  

 
Partite economiche 
 
 
 Altri costi (0,8) L'importo si riferisce a: recupero costi  (Corimav : Consorzio per 

le ricerche sui materiali avanzati) per Euro 0,1 milioni e costi per 
prestazioni rese da Kappa S.r.l. per Euro 0,7 milioni.

 Dividendi 1,7 L'importo si riferisce ai dividendi erogati da Eurostazioni S.p.A..  
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Rapporti verso altre imprese (Gruppo Telecom Italia, Camfin S.p.A e F.C. 
Internazionale Milano S.p.A.) 
 
 
Partite patrimoniali 
 
 ATTIVITA' CORRENTI

 Crediti commerciali 4,8 L'importo si riferisce ai crediti connessi alle attività 
servizi/prestazioni rese a: Euro 4,7 milioni Telecom Italia 
S.p.A., Euro 0,1 milioni Camfin S.p.A.  

 
 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti commerciali 4,9 Riguardano principalmente i debiti verso:  Euro 3,7 milioni FC 
Internazionale Milano S.p.A. ed Euro 1,3 milioni Telecom 
Italia S.p.A..  

 
 
 
Partite economiche 
 
 Ricavi delle vendite e delle prestazioni                   6,4 L'importo si riferisce principalmente ai rapporti con Telecom 

Italia S.p.A. per il contratto di ricerca e sviluppo e il contratto 
di consulenza relativo alla gestione della proprietà industriale 
(Euro 6,3 milioni  Telecom Italia S.p.a.) e contratti di servizi 
generali ( Euro 0,1 milioni Camfin S.p.A.).

 Altri proventi 0,1 L'importo si riferisce per Euro 0,1 milioni a contratti di 
locazione e recupero costi con Telecom Italia S.p.A..

 Altri costi 4,8 L'importo si riferisce a: costi di sponsorizzazione (Euro 4,3 
milioni FC Internazionale Milano S.p.A.); costi telefonici altri 
costi con il Gruppo Telecom Italia per Euro 0,5 milioni

 
 Dividendi 6,6 Si riferisce ai dividendi erogati da Telecom Italia S.p.A..  
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Benefici a dirigenti con responsabilità strategiche dell’impresa 
 
Al 30 giugno 2007, i compensi spettanti ai dirigenti con responsabilità 

strategiche, cioè a coloro che hanno il potere e la responsabilità, direttamente o 

indirettamente, della pianificazione, della direzione e del controllo delle attività 

di Pirelli & C. S.p.A., compresi gli amministratori (esecutivi o meno) 

ammontano ad Euro 3.167 migliaia (Euro 4.388 migliaia nel primo semestre 

2006). La parte relativa ai benefici al personale dipendente è stata imputata 

nella voce di conto economico “costi del personale” per Euro 817 migliaia di 

cui la parte relativa al TFR ammonta ad Euro 141 migliaia (Euro 1.910 

migliaia nel primo semestre 2006 di cui la parte relativa al TFR ammonta ad 

Euro 215 migliaia) e la parte relativa ai compensi agli amministratori è stata 

imputata nella voce di conto economico “altri costi” per Euro 2.350 migliaia 

(Euro 2.478 migliaia al 30 giugno 2006). 
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Esercizio 2006 (i valori espressi per le partite patrimoniali si riferiscono ai 

rapporti in essere al 31/12/2006 per quanto concerne quelle economiche si 

riferiscono ai rapporti intrattenuti nel primo semestre 2006) 

 
Rapporti con imprese controllate 
 
Partite patrimoniali 

 ATTIVITA' NON CORRENTI

 Altri crediti 199,1 L'importo si riferisce al finanziamento erogato a Pirelli Tyre S.p.A.

 ATTIVITA' CORRENTI

 Crediti commerciali 19,8 Riguardano principalmente i crediti connessi ad attività di fornitura di 
servizi/prestazioni ( Euro 2,3 milioni Pirelli Broadband Solutions S.p.A., 
Euro 11,7 milioni Pirelli Tyre S.p.A., Euro 5,2 milioni Pirelli & C. Real 
Estate S.p.A.)

 Altri crediti 149,2 L'importo si riferisce principalmente a: crediti derivanti dall'applicazione del 
consolidato fiscale ( Euro 0,4 milioni Pirelli Servizi Finanziari S.p.A., Euro 
3,1 milioni Pirelli & C. Real Estate Property Management S.p.A., Euro 0,5 
milioni Pirelli & C. Real Estate S.p.A., Euro 14,2 milioni Pirelli & C. Real 
Estate Agency S.p.A., Euro 1,0 milioni Edilnord Gestioni S.p.A., Euro 5,5 
milioni Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A., Euro 1,1 CFT 
Finanziaria S.p.A., Euro 0,4 Centro Servizi Amministrativi Pirelli S.r.l., 
Euro 0,5 Servizi Amministrativi Real Estate S.p.A., Euro 1,1 Lambda S.r.l., 
Euro 0,5 Pirelli & C. Real Estate Opportunities SGR S.p.A., Euro 0,7 
milioni Pirelli Tyre S.p.A., Euro 0,2 milioni Polo Viaggi S.r.l. ed Euro 0,1 
milioni Servizi Aziendali Pirelli S.c.p.a.); al rapporto di conto corrente 
intrattenuto con Pirelli Servizi finanziari S.p.A.(Euro 118 milioni) e al rateo 
attivo su finanziamento erogato a Pirelli Tyre S.p.A. ( Euro 1,4 milioni).

 
 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti vs altri finanziatori 1.284,3 L'importo si riferisce al finanziamento acceso con Pirelli Finance 
(Luxembourg) S.A.di cui Euro 9,3 milioni relativi al rateo di interesse 
maturato.

 Debiti commerciali 25,5 Riguardano principalmente i debiti con: Euro 1,7 milioni Shared Service 
Center S.c.r.l., Euro 14,2 milioni Pirelli Labs S.p.A., Euro 5,2 milioni Pirelli 
& C Real Estate S.p.A., Euro 1,3 Progetto Bicocca La Piazza S.r.l., Euro 0,8 
Pirelli Cultura S.p.A., Euro 0,5 Pirelli UK Tyres Limited, Euro 0,4 Pirelli 
UK Plc C., 0,3 milioni Pirelli Broadband Solutions S.p.A.

 Altri debiti 185,9 L'importo si riferisce a: debiti derivanti dall'applicazione del consolidato 
fiscale  (Euro 3,0 milioni Pirelli & C. Real Estate Facility Management 
S.p.A.,  Euro 1,1 milioni Pirelli & C. Real Estate Property Management 
S.p.A., Euro 12,4 milioni Pirelli & C. Real Estate S.p.A., Euro 10,1 milioni 
Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A., Euro 1,8 milioni Centrale 
Immobiliare S.p.A., Euro 0,9 milioni Edilnord Gestioni S.p.A., Euro 0,4 
milioni Pirelli Tyre S.p.A.); debito per l'acquisizione della partecipazione in 
Pirelli Tyre S.p.A. da Pirelli Tyre Holding N.V. per Euro 151,5 milioni; 
debiti derivanti dall'applicazione del consolidato I.V.A. (Euro 1,1 milioni 
Centrale Immobiliare S.p.A., Euro 0,4 milioni Pirelli & C. Real Estate 
Property Management S.p.A., Euro 0,4 milioni Pirelli & C. Real Estate 
S.p.A., Euro 0,6 milioni Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A., Euro 0,6 
milioni Pirelli Labs S.p.A.).
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Partite economiche 
 
 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 11,2 L'importo si riferisce principalmente a rapporti per fornitura di servizi 

con: Pirelli Tyre S.p.A. per Euro 8,5 milioni , Pirelli & C. Real Estate 
S.p.A. per Euro 1,5 milioni e Pirelli Broadband Solutions S.p.A. per Euro 
0,7 milioni.

 Altri Proventi 26,0 L'importo si riferisce principalmente a rapporti per licenze di utilizzo del 
marchio, affitti, altri recuperi e ricavi con: Pirelli Tyre S.p.A. per Euro 
18,3 milioni , Pirelli & C. Real Estate 2,6 milioni, Pirelli Broadband 
Solutions S.p.A. Euro 4,0 milioni, Shared Service Center Scrl Euro 0,7 
milioni.

 Altri costi (21,7) L'importo si riferisce principalmente a rapporti con le consociate per 
servizi, ricerca e sviluppo, allestimento del calendario, prestazioni di 
facility management e altri oneri e servizi .I principali rapporti sono con: 
Pirelli Labs S.p.A. per Euro 12,5 milioni, Shared Service Center Scrl per 
Euro 3,9 milioni, Pirelli Tyre Ltd per Euro 0,9 milioni, Pirelli & C. Real 
Estate Facility Management S.p.A. per 0,9 milioni, Pirelli Cultura S.p.A. 
per Euro 0,6 milioni, Pirelli North America Inc. per Euro 0,6 milioni, 
Pirelli Broadband Solutions S.p.A. per Euro 0,5 milioni, Pirelli Tyres 
S.p.A. 0,4 milioni, Turk Pirelli Lastikleri A.S. per Euro 0,3 milioni e 
Servizi Aziendali Pirelli S.c.p.a. per Euro 0,3 milioni. 

 Proventi finanziari 8,0 Proventi finanziari relativi a conti correnti intragruppo e finanziamenti 
(Euro 0,5 milioni Pirelli Servizi Finanziari S.p.A.; Euro 7,4 milioni 
Pirelli Tyre S.p.A) e a plusvalenze realizzate dalla cessione delle 
partecipazioni in Altofim S.r.l. e Centro Servizi Amministrativi Pirelli 
S.r.l. (Euro 0,1 milioni)

 Oneri finanziari (9,2) Oneri derivanti da finanziamenti accesi con Pirelli Finance 
(Luxembourg) S.A..

 Dividendi 148,6 Si riferiscono a : Pirelli Tyre Holding N.V. per Euro 100,0 milioni, Pirelli 
& C. Real Estate S.p.A. per Euro 40,7 milioni, Sipir Finance N.V. 7,0 
milioni, Pirelli S.A. Euro 0,9 milioni.

 Imposte 0,8 Si riferiscono ai proventi netti da consolidato fiscale: Pirelli & C. Real 
Estate S.p.A. Euro -10,0 milioni, Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A. 
Euro 4,6 milioni, Pirelli & C. Real Estate Facility Management S.p.A. 
Euro 1,8 milioni, Pirelli & C. Real Estate Property Euro 2,0 milioni, CFT 
Finanziaria S.p.A. Euro 1,0 milioni, Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. Euro 
0,2 milioni, Polo Viaggi S.r.l. Euro 0,2 milioni, FIM - Fabbrica Italiana 
di Mediazione Srl (fusa in Pirelli & C. Real Estate Agency S.p.A.) Euro 
0,3 milioni, Edilnord Gestioni S.p.A. Euro 0,3 milioni.  

 
Flussi di cassa per investimenti 
 
 Investimenti in immobilizzazioni materiali 55,0 Si riferisce all'acquisizione di un contratto di leasing finanziario da Pirelli 

Tyre S.p.A., che era stato stipulato dalla stessa con un pool di banche 
(Deutsche Bank Leasing S.p.A. - ora S.G. Leasing S.p.A.; Credit Leasing 
Società per il leasing finanziario S.p.A. - ora Locat S.p.A.; Sogelease 
Italia S.p.A. - ora S.G. Leasing S.p.A.)

 Disinvestimenti di partecipazioni in imprese controllate 0,1 Riguarda la cessione di quote della controllata  Centro Servizi 
Amministrativi S.r.l. a Pirelli Tyre S.p.A.e a Pirelli & C. Real Estate 
S.p.A. e alla cessione dell'intera partecipazione in Altofim S.r.l. a Beta 
S.r.l.
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Rapporti verso joint ventures 
 
Partite patrimoniali 
 
 ATTIVITA' CORRENTI

 Crediti commerciali 0,1 L'importo si rifersice a: contratto di servizi (Euro 0,1 milioni 
Olimpia S.p.A.).  

 
 
Partite economiche 
 
 Risultato attività operative cessate                   0,1 L'importo si riferisice a: contratto di servizi (Euro 0,1 milioni 

Olimpia S.p.A.).

 
 
 
 
 
Rapporti verso imprese collegate 
 
 
Partite patrimoniali 

 
 ATTIVITA' NON CORRENTI

 Altri crediti 0,2 L'importo si riferisce al finanziamento erogato ad Aree Urbane 
S.r.l..  

 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti commerciali 0,1 Riguardano i debiti connessi con l'attività di fornitura ( Euro 0,1 
milioni Corimav).  

Partite economiche 
 Altri costi (0,1) L'importo si riferisce a: recupero costi  (Corimav : Consorzio per 

le ricerche sui materiali avanzati).

 Dividendi 1,5 L'importo si riferisce ai dividendi erogati da Eurostazioni S.p.A..  
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Rapporti verso altre imprese (Gruppo Telecom Italia, Camfin S.p.A e F.C. 
Internazionale Milano S.p.A.) 
 
Partite patrimoniali 
 ATTIVITA' CORRENTI

 Crediti commerciali 5,8 L'importo si riferisce ai crediti connessi alle attività di fornitura di 
servizi/prestazioni (Euro 5,7 milioni Telecom Italia S.p.A., Euro 0,1 
milioni Camfin S.p.A.),  

 PASSIVITA' CORRENTI

 Debiti commerciali 2,8 Riguardano principalmente i debiti con:   Euro 1,8 milioni FC 
Internazionale Milano S.p.A. ed Euro 1,0 milioni Telecom Italia 
S.p.A..  

 
Partite economiche 
 
 Ricavi delle vendite e delle prestazioni                   9,5 L'importo si riferisce principalmente ai rapporti con Telecom 

Italia S.p.A. per il contratto di ricerca e sviluppo e il contratto 
di consulenza relativo alla gestione della proprietà industriale 
(Euro 9,4 milioni  Telecom Italia S.p.a.) e contratti di servizi 
generali ( Euro 0,1 milioni Camfin S.p.A.).

 Altri proventi 0,1 L'importo si riferisce a contratti di locazione e recupero costi 
(Euro 0,1 milioni Telecom Italia S.p.A.).

 Altri costi (4,3) L'importo si riferisce a: costi di sponsorizzazione (Euro 3,9 
milioni FC Internazionale Milano S.p.A.); costi telefonici altri 
costi con il Gruppo Telecom Italia per Euro 0,4 milioni

 Proventi finanziari 2,5 L'importo si riferisce alla plusvalenzz realizzata dalla cessione 
di azioni F.C. Internazionale Milano S.p.A.

 Dividendi 6,6 Si riferisce ai dividendi erogati da Telecom Italia S.p.A..  
 

Flussi di cassa per investimenti e dividendi erogati 
 Investimenti in attività fianziarie disponibili per la vendita 13,5 Si riferisce alla cessione di n. 48.000.000 azioni F.C. 

Internazionale Milano S.p.A. a Moratti Massimo.

 Dividendi erogati (29,1) Include i dividendi erogati a Camfin S.p.A. (Euro 27,8 milioni) 
e a Moratti Massimo (Euro 1,3 milioni)  
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ALTRE INFORMAZIONI 

 

35. POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (indicatore alternativo di 
performance non previsto dai principi contabili) 
 
Qui di seguito si riporta la composizione della posizione finanziaria netta: 

(in migliaia di euro)

30/06/2007
di cui parti 
correlate 31/12/2006

di cui parti 
correlate

Debiti verso banche ed altri finanziatori correnti 572.640          470.000            1.543.579     1.275.000       
Ratei e risconti passivi finanziari correnti 28.676            3.059                25.053          9.288              
Disponibilità liquide (671)               (671)             
Titoli detenuti per la negoziazione (2.103)            (2.113)          
Crediti finanziari correnti (5.106)            (5.106)              (117.963)      (117.963)         
Ratei e risconti attivi finanziari correnti (1.794)            (3.425)          (1.377)             
Debiti verso banche ed altri finanziatori non correnti 1.075.984       1.077.314     
Indebitamento finanziario netto 1.667.626     2.521.774   
Crediti finanziari non correnti (406)               (212)                 (345.257)      (199.321)         
Ratei e risconti attivi finanziari non correnti (1.458)            (7.999)          
Posizione finanziaria netta 1.665.762     2.168.518    
 

Si ricorda che i principali eventi non ricorrenti che hanno avuto impatto sulla 

posizione finanziaria netta sono i seguenti: 

 

• Incasso di un dividendo di Euro 550 milioni da Pirelli Holding N.V. a 

seguito degli utili che ha realizzato nell’esercizio 2006 per eventi non 

ricorrenti (cessione del 38,9% di Pirelli Tyre S.p.A.); 

• Pagamento di Euro 40 milioni a seguito della liquidazione del “price 

adjustment” sulla cessione a Goldman Sachs Capital Partner delle 

attività Pirelli nei Settori Cavi e Sistemi per l’Energia e le 

Telecomunicazioni avvenuta nel luglio del 2005; 

• Incasso di Euro 91 milioni a seguito della cessione di n. 4.763 warrant 

a Goldman Sachs International. Si ricorda che tali warrant erano stati 

ottenuti a seguito dell’accordo con Goldman Sachs Capital Partner per 

la cessione a questa ultima delle attività Pirelli nei settori dei Cavi e 

Sistemi per l’Energia e le Telecomunicazioni. 
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36. IMPEGNI E RISCHI 
 
Opzioni put rilasciate a terzi 

L’opzione put concessa a Sintonia S.A. (già Edizione Finance International 

S.A.) / Sintonia S.p.A. (subentrata a Edizione Holding S.p.A.) (“Sintonia”), 

nell’ambito del patto parasociale stipulato in data 7 agosto 2001 e 

successivamente modificato. 

L’opzione in questione è esercitabile in casi di (I) stallo tra i soci, (II) recesso 

da parte di Pirelli & C. S.p.A. dal patto parasociale e (III) al verificarsi di un 

mutamento sostanziale della struttura di controllo di Pirelli & C. S.p.A., per 

tale intendendosi l’esercizio da parte di soggetti diversi da quelli attuali del 

potere determinante di nominare la maggioranza dei componenti dell’organo di 

gestione, con conseguente potenziale mutamento degli indirizzi strategici. 

Il prezzo di esercizio dell’opzione è pari rispettivamente nell’ipotesi (I) ad un 

prezzo pari al valore del capitale economico di Olimpia maggiorato di un 

premio (il “Prezzo”), nel caso (II) al Prezzo maggiorato di un importo del 50% 

del Prezzo e nel caso (III) al Prezzo maggiorato di un importo pari al 200% del 

Prezzo. Non vi è la previsione di un Floor e di un Cap. 

Il patto tra Pirelli & C. e Sintonia si risolverà con effetto dalla data nella quale 

si perfezionerà la cessione della partecipazione detenuta dalla società in 

Olimpia S.p.A.. 

 

Garanzie rilasciate nell’interesse di imprese controllate e collegate 

Al 30/06/2007 ammontano ad Euro 16.569 migliaia e sono state rilasciate a 

fronte di finanziamenti e di impegni contrattuali di natura commerciale di 

società controllate e collegate. 
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37. FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DEL 
PRIMO SEMESTRE 
 

 

In data 27 luglio 2007 Pirelli & C. S.p.A. ha acquistato da un primario 

investitore istituzionale n. 859.741 azioni di Pirelli Real Estate, pari a circa il 

2% del capitale della società, per un controvalore di circa Euro 34,4 milioni, 

portando la propria partecipazione diretta al 52,3%. 
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ALLEGATI 

ALLE NOTE 

ESPLICATIVE 



 PIRELLI & C. S.p.A.

 MOVIMENTI DELLE PARTECIPAZIONI DAL 31/12/2006 AL 30/06/2007

VARIAZIONI 

Valori di        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE

 ITALIA

 Quotate:

 Pirelli & C. Real Estate S.p.A. - Milano 21.427.113 21.754,0 50,9 50,3 - - 21.427.113 21.754,0 51,0 50,3 Euro 0,50 

 Totale società italiane quotate 21.754,0 - 21.754,0

 Non quotate:

 Centro Servizi Amministrativi Pirelli S.r.l. - Milano 1 quota 16,5 100,0 34,0 - - 1 quota 16,5 100,0 34,0 - 

 Pirelli Broadband Solutions SpA 10.120.000 30.033,5 100,0 100,0 - - 10.120.000 30.033,5 100,0 100,0 Euro 1 

 Pirelli & C. Ambiente S.p.A. - Milano 11.791.200 10.478,1 51,0 51,0 - - 11.791.200 10.478,1 51,0 51,0 Euro 1 

 Shared Service Center Scrl - Milano 1 quota 953,2 50,0 50,0 - - 1 quota 953,2 50,0 50,0 - 

 Pirelli Nastri Tecnici S.p.A.(in liquidazione) - Milano 384.642 176,2 100,0 100,0 - - 384.642 176,2 100,0 100,0 Euro 1 
      

 Pirelli Labs S.p.A. - Milano 10.000.000 10.000,0 100,0 100,0 - - 10.000.000 10.000,0 100,0 100,0 Euro 1 

 Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. - Milano 1.976.000 2.152,9 100,0 100,0 - - 1.976.000 2.152,9 100,0 100,0 Euro 1 

 Pirelli Tyre S.p.A. - Milano 156.820.000 151.500,0 61,1 61,1 - - 156.820.000 151.500,0 61,1 61,1 Euro 1 

 Polo Viaggi S.r.l. - Milano 1 quota 136,9 100,0 100,0 - - 1 quota 136,9 100,0 100,0 - 

 PZero Srl - Milano - - - - 1 quota 10,0 1 quota 10,0 100,0 100,0 - 

 Servizi Aziendali Pirelli S.C.p.A. - Milano 98.800 103,8 100,0 95,0 - - 98.800 103,8 100,0 95,0 Euro 1 

 Pirelli Cultura SpA - Milano 1.000.000 - 100,0 100,0 - 1.040,9 1.000.000 1.040,9 100,0 100,0 Euro 1 

 Totale partecipazioni in imprese controllate italiane 227.305,1 1.050,9 228.355,9

30/06/200731/12/2006
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 PIRELLI & C. S.p.A.

 MOVIMENTI DELLE PARTECIPAZIONI DAL 31/12/2006 AL 30/06/2007

VARIAZIONI 

Valori di        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 ESTERO

 Argentina
 Pirelli Argentina de Mandatos S.A. - Buenos Aires 1.800.002 161,3 100,0 59,4 - - 1.800.002 161,3 100,0 59,4 Peso Arg. 1 

 Brasile       
 Pirelli S.A. - Santo Andrè 3.249.594 18.113,3 100,0 100,0 - - 3.249.594 18.113,3 100,0 100,0 - 

 Lussemburgo

 Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. 521.676 141.631,1 100,0 100,0 - - 521.676 141.631,1 100,0 100,0 Euro 518 

 Olanda       
 Pirelli Holding N.V. (già Pirelli Tyre Holding N.V.) - Heinenoord 250.000.000 688.987,7 100,0 100,0 - (378.327,0) 250.000.000 310.660,7 100,0 100,0 Euro 1 

 Sipir Finance N.V. - Heinenoord 13.021.222 143.511,0 100,0 100,0 - - 13.021.222 143.511,0 100,0 100,0 Euro 1 
      

 Regno Unito       
 Pirelli UK ltd. - Londra - tipo C  ordinarie 500.000 - - - 500.000 - 

100,0 100,0       100,0 100,0 Lst 1 
 Pirelli UK ltd. - Londra - tipo C  deferred 11.125.978 - - - 11.125.978 - 

      
 Svizzera       
 Pirelli Societe Generale S.A. - Basilea 140.000 17.465,2 100,0 100,0 - - 140.000 17.465,2 100,0 100,0 Fr.Sv.  200 

      

 Totale partecipazioni in imprese controllate estere 1.009.869,6 (378.327,0) 631.542,7

 Totale partecipazioni in imprese controllate 1.237.174,7 (377.276,1) 859.898,6

31/12/2006 30/06/2007
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 PIRELLI & C. S.p.A.

 MOVIMENTI DELLE PARTECIPAZIONI DAL 31/12/2006 AL 30/06/2007

  

VARIAZIONI 

Valori di        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 PARTECIPAZIONI IN JOINT VENTURE

 ITALIA

 Olimpia S.p.A. - Milano (*) 3.704.186.808 3.474.861,6 80,0 80,0 (3.704.186.808) (3.474.861,6) - - - - - 

 Totale partecipazioni in joint venture 3.474.861,6 (3.474.861,6) - 

 (*) La partecipazione in Olimpia S.p.A. è stata classificata nella voce "Attività non correnti possedute per la vendita"

VARIAZIONI 

Valori di        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE

 ITALIA

 Consorzio per le Ricerche sui Materiali Avanzati   (CORIMAV) 1 quota 103,5 100,0 100,0 - - 1 quota 103,5 100,0 100,0 - 

 Eurostazioni S.p.A. - Roma 52.333.333 52.937,1 32,7 32,7 - - 52.333.333 52.937,1 32,7 32,7 Euro 1 
      

 Perseo S.r.l.  - Milano 1 quota 10,0 50,0 50,0 - - 1 quota 10,0 50,0 50,0 - 

 Aree Urbane S.r.l. - Milano 1 quota 45,7 34,9 0,3 - - 1 quota 45,7 34,9 0,3 - 
      

 Totale partecipazioni in imprese collegate 53.096,3 - 53.096,4

30/06/2007

30/06/200731/12/2006

31/12/2006
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 PIRELLI & C. S.p.A.
 ATTIVITA' DISPONIBILI PER LA VENDITA

Valutazione 
a fair value 

Valori di riconosciuto Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui a PN Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta 30/06/2007 azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 PARTECIPAZIONI IN ALTRE IMPRESE

 ITALIANE QUOTATE

 G.I.M. Generale Industrie Metallurgiche S.p.A. - Firenze (Ordinarie) 14.923.526  13.313,3  7,0  7,0  - (14.923.526) (13.313,3) - - - - - 

 Intek S.p.A - Ivrea (To) (Ordinarie) - - - - (67,0) 6.149.354  4.937,3  6.149.354  4.870,3  1,8  1,8  Euro 0,26 

 RCS Mediagroup S.p.A. - Milano 35.231.698  133.633,8  4,8  4,8  10.459,6  704.633  2.814,3  35.936.331  146.907,7  4,9  4,9  Euro 1 

 Mediobanca S.p.A. - Milano 15.003.207  266.997,1  1,8  1,8  (14.808,2) - - 15.003.207  252.188,9  1,8  1,8  Euro 0,50 
      

 KME Group S.p.A. 4.738.742  2.714,4  0,7  0,7  - (4.738.742) (2.714,4) - - - - - 
      

 Telecom Italia S.p.A. -  Milano (ordinarie) 47.155.300  108.174,3  1,4  0,4  (12.118,9) - - 47.155.300  96.055,4  1,4  0,4  Euro 0,55 

 Totale altre società italiane quotate 524.832,9  (16.534,5) (8.276,1) 500.022,3  

31/12/2006
Variazioni 

30/06/2007Altre 
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 PIRELLI & C. S.p.A.
 ATTIVITA' DISPONIBILI PER LA VENDITA

Valutazione 
a fair value 

Valori di riconosciuto        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui a PN Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta 30/06/2007 azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 (€/mille) 

 ITALIANE NON QUOTATE

 Gruppo Banca Leonardo S.p.A. - Milano - tipo az A 1.420.000  4.598,1  1,0  1,0  - 1.105.554  3.599,2  2.525.554  8.197,3  1,0  1,0  Euro 1 

 C.I.R.A. - Centro Italiano di Ricerche Aerospaziali S.c.p.A. - Capua (CE) 30  - 0,1  0,1  - - - 30  - 0,1  0,1  Euro 51,65 

 Consortium S.r.l. - Milano 1 quota 286,3  2,8  2,8  - 1 quota (286,3) - - - - - 

 Consorzio DIXIT (in liquidazione) - Milano 1 quota - 14,3  14,3  - - - 1 quota - 14,3  14,3  - 

 Consorzio Milano Ricerche - Milano 1 quota - 7,1  7,1  - - - 1 quota - 7,1  7,1  - 
      

 Consorzio per L'Innovazione nella Gestione       
 di Azienda -Mip -(Master Imprese Politecnico) Milano 1 quota - 2,4  2,4  - - - 1 quota - 2,4  2,4  - 

 Emittenti Titoli S.p.A. - Milano 229.000  116,8  2,8  2,8  - - - 229.000  116,8  2,8  2,8  Euro 0,52 

 F.C. Internazionale Milano S.p.A. - Milano 13.279.353  3.033,8  4,2  4,2  - - - 13.279.353  3.033,8  3,2  3,2  SVN 
      

 Fin Breda S.p.A. (In Liquidazione) - Milano 1.561.000  - 0,4  0,4  - - - 1.561.000  - 0,4  0,4  L. 1.000 

 Fin. Priv. S.r.l. - Milano 1 quota 35.462,2  14,3  14,3  (1.927,1) - - 1 quota 33.535,1  14,3  14,3  - 
      

 Idrovia Ticino-Milano-Nord Mincio-Tartaro       
 Canalbianco-Venezia S.p.A. In Liquidazione - Brescia 500  - 0,9  0,9  - - - 500  - 0,9  0,9  L. 10.000 

 Istituto Europeo di Oncologia S.r.l. - Milano 1 quota 5.555,0  6,2  6,2  363,8  - - 1 quota 5.918,8  6,2  6,2  - 

 Redaelli Sidas S.p.A. - Milano 750.000  - 4,6  4,6  - - - 750.000  - 4,6  4,6  Euro 0,11 

 Servizio Titoli S.p.A. - Torino 15.600  12,9  12,4  12,4  - (15.600) (12,9) - - - - - 
      

 S.In.T S.p.A. - Torino 100.000  258,2  10,0  10,0  - - - 100.000  258,2  10,0  10,0  Euro 1 

 Societa' Generale per la Progettazione 
 Consulenze e Partecipazioni  ( ex Italconsult ) S.p.A. - Roma 1.100  - 3,7  3,7  - - - 1.100  - 3,7  3,7  

 Tiglio I S.r.l. - Milano 1 quota 901,2  0,6  0,6  (28,4) (72,6) 1 quota 800,2  0,6  0,6  - 

      
 Totale altre società italiane non quotate 50.224,5  (1.591,7) 3.227,4  51.860,2  

Variazioni 
31/12/2006 Altre 30/06/2007
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 PIRELLI & C. S.p.A.
 ATTIVITA' DISPONIBILI PER LA VENDITA

Valutazione 
a fair value 

Valori di riconosciuto        Valori di valore 
Numero bilancio % totale di cui a PN Numero Numero bilancio % totale di cui nominale 
azioni  (€/mille) partec. diretta 30/06/2007 azioni  (€/mille) azioni  (€/mille) partec. diretta unitario 

 (€/mille) 

 ESTERE

 Olanda
 Vittoria Capital N.V. - Amsterdam 2.380.000  9.743,1  5,0  5,0  1.880,6  - - 2.380.000  11.623,7  5,0  5,0  Euro 1 

 Libia
 Libyan-Italian Joint Company - azioni ordinarie di tipo B 300  31,5  1,0  1,0  - - - 300  31,5  1,0  1,0  Din Libici 45 

          
 Belgio       
 Euroqube S.A. (in liquidazine) 67.570  1.475,2  17,8  17,8  - - - 67.570  1.475,2  17,8  17,8  

 U.S.A.
 Gws Photonics Inc - Wilmington - Az. Priv tipo B 1.724.138  - - - - 1.724.138  - $ USA 0,001 

9,7  9,7  8,4  8,4  
 Gws Photonics Inc - Wilmington - Az. Priv tipo C 194.248  - - - - 194.248  - $ USA 0,001 

 Totale altre società estere 11.249,8  1.880,6  - 13.130,4  

 ALTRI TITOLI IN PORTAFOGLIO

 Warrant G.I.M. Generale Industrie Metallurgiche S.p.A. - Firenze 4.785.000  1.444,1  - (4.785.000) (1.444,1) - - 
 Warrant Intek S.p.A. - Ivrea (To) - - (427,3) 5.196.670  1.411,5  5.196.670  984,2  
 Warrant KME Group S.p.A. 468.547  183,0  (2,3) - - 468.547  180,7  

 Fondo Prudentia -- nr 10 quote - 144,0  46,0  - (60,0) - 130,0  

 Totale altri titoli in portafoglio 1.771,1  (383,6) (92,6) 1.294,9  

        

 TOTALE ATTIVITA' DISPONIBILI PER LA VENDITA 588.078,3  (16.629,2) (5.141,3) 566.307,8  

Altre 30/06/2007
Variazioni 

31/12/2006
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Prospetto delle variazioni nel patrimonio netto avvenute nel periodo dal 1 gennaio 2006 al 30 giugno 2007 (in migliaia di euro)

 Capitale sociale 
 Riserva da 
sovraprezzo 

azioni 

 Riserve di 
rivalutazione 

 Riserva 
legale 

 Riserva per 
concentrazioni e 

conferimenti 

 Avanzo di 
fusione  Riserva IAS 

 Azioni 
sottoscritte per 

esercizio 
warrant 

 Utili portati 
a nuovo  Utile del periodo  Totale 

TOTALE AL 1 GENNAIO 2006 2.762.696 758.936 1.680 82.254 44.852 583.708 19.772 448 266.948 139.769 4.661.063

Ripartizione utili come da delibera del 21 aprile 2006
 - Pagamento dividendi (113.672) (113.672)
 - Attribuzione alla riserva legale 6.988 (6.988) -  
 - Trasferimento a utili a nuovo 19.109 (19.109) -  

Esercizio warrant 2003 - 2006 27.254 (448) 26.806
Utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto: -  

 - (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento della dismissione dell’attività finanziari
disponibile per la vendita, oppure in presenza di perdita di valore  715 715
 - Utili/(perdite) attuariali sul TFR 685 685
 - Adeguamento al fair value delle attività finanziaria disponibili per la vendita 48.979 48.979

Totale utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto -  -  -  -  -  -  50.379 -  -  -  50.379

Risultato del periodo 131.827 131.827

TOTALE AL 30 GIUGNO 2006 2.789.950 758.936 1.680 89.242 44.852 583.708 70.151 -  286.057 131.827 4.756.403

Utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto:

 - (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento della dismissione dell’attività finanziari
disponibile per la vendita, oppure in presenza di perdita di valore  (71.299) (71.299)
 - Utili/(perdite) attuariali sul TFR (730) (730)

  - Adeguamento al fair value delle attività finanziaria disponibili per la vendita (27.940) (27.940)

Totale utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto -  -  -  -  -  -  (99.969) -  -  -  (99.969)

Risultato del periodo (1.774.132) (1.774.132)

TOTALE AL 31 DICEMBRE 2006 2.789.950 758.936 1.680 89.242 44.852 583.708 (29.818) -  286.057 (1.642.305) 2.882.302

Ripartizione utili come da delibera del 23 aprile 2007:
- Copertura perdite (748.469) (1.680) (22.391) (583.708) (286.057) 1.642.305 -  

Utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto:
 - (Utili)/perdite trasferiti a conto economico al momento della dismissione dell’attività finanziari
disponibile per la vendita, oppure in presenza di perdita di valore  6.854 6.854
 - Utili/(perdite) attuariali sul TFR 713 713

  - Adeguamento al fair value delle attività finanziaria disponibili per la vendita (16.629) (16.629)

Totale utili/(perdite) del periodo rilevate direttamente a patrimonio netto -  -  -  -  -  -  (9.062) -  -  -  (9.062)

Risultato del periodo 138.986 138.986

TOTALE AL 30 GIUGNO 2007 2.789.950 10.467 -  89.242 22.461 -  (38.880) -  -  138.986 3.012.226
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Dichiarazione ai sensi dell’articolo 154-bis comma 2  
del decreto legislativo 24 febbraio 1998 n. 58 

 
Il sottoscritto Dott. Claudio De Conto, Direttore Generale Operativo, 

nominato dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 10 maggio 

2007 Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari 

della Pirelli & C. S.p.A., con sede legale in Milano, Via Gaetano Negri 10, 

capitale sociale 2.791.311.344,64, codice fiscale, partita IVA e numero di 

iscrizione nel Registro delle Imprese di Milano 00860340157 (la “Società”) 

 

dichiara 

 

di attestare, ai sensi dell’articolo 154-bis comma 2, del decreto legislativo 

24 febbraio 1998 n. 58, che, per quanto a sua conoscenza, in qualità di 

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della 

Società, la Relazione semestrale al 30 giugno 2007 corrisponde alle 

risultanze documentali, ai libri ed alle scritture contabili. 

 

 

Milano, 11 settembre 2007 

 

 
 

Dott. Claudio De Conto 
 Dirigente preposto alla redazione  
 dei documenti contabili societari 
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