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RESOCONTO INTERMEDIO DI GESTIONE 
 
 
 
 
 
 
 
1.DATI DI SINTESI 
 

Highlights

όŘŀǘƛ ƛƴ ƪϵύ

30-set-09 30-set-08 Q3 2009 Q3 2008 31-dic-08
 215.178  263.258 Ricavi netti  60.491  72.098  375.387

 3.925  5.709 Risultato della gestione ordinaria (EBITDA)  105  348  11.004

 546  2.178 Risultato operativo (EBIT) ( 1.243) ( 581)  5.981

( 479) ( 362) Risultato ante imposte ( 1.501) ( 1.396)  2.587

( 62) ( 143) Risultato netto del periodo ( 195) ( 552)  365

( 62) ( 143) Risultato netto attribuibile al Gruppo ( 195) ( 552)  365

( 0,005) ( 0,012) wƛǎǳƭǘŀǘƻ ōŀǎŜ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴŜ όϵύ( 0,016) ( 0,045) 0,03

( 0,005) ( 0,012) wƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛƭǳƛǘƻ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴŜ όϵύ( 0,016) ( 0,045) 0,03

30-set-09 30-set-08 31-dic-08
( 24.776) ( 36.142) Posizione finanziaria netta ( 17.312)

 395  422 Dipendenti a fine periodo (numero)*  422

* incluso Apprendisti

Dati economici

Dati patrimoniali
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нΦ bh¢L½L9 {¦[[! {h/L9¢!Ω 
 
CDC Point S.p.A., società quotata sul segmento ordinario MTA di Borsa Italiana, viene fondata nel 1986 da 
Giuseppe Diomelli, attuale Presidente della società. 
[ŀ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŝΣ Řŀ ǎŜƳǇǊŜΣ ǉǳŜƭƭŀ Řƛ άŘƛŦŦƻƴŘŜǊŜ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŜ ǎŜƳǇƭƛŎƛέ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ƻŦŦǊƛǊŜ ŀƭƭŀ ŎƭƛŜƴǘŜƭŀ 
soluzioni su misura. Questa filosofia e questo impegno hanno permesso a CDC di essere, dal 1986 ad oggi, 
ƭΩƻǇŜǊŀǘƻǊŜ Řƛ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ƛǘŀƭƛŀƴƻ ŘŜƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛŎŀΣ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƴŘƻ ŀƭƭΩŀƭŦŀōŜǘƛzzazione informatica 
del Paese. 
  
[ΩŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘŀ ƛƴ ƻƭǘǊŜ нл ŀƴƴƛ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŜŘ ǳƴ ƳƻŘŜƭƭƻ Řƛ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǳƴƛŎƻ ƴŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǊŜƴŘƻƴƻ ƛƭ DǊǳǇǇƻ 
CDC uno dei principali operatori in Italia nel settore della distribuzione di prodotti di Information Technology. 
 
[ŀ ŦƻǊƳǳƭŀ ŘŜƭ ǎǳŎŎŜǎǎƻ Řƛ /5/ ǊƛǎƛŜŘŜ ƴŜƭƭŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ƳǳƭǘƛŎŀƴŀƭŜ Ŝ ƴŜƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŀ ŎŀǘŜƴŀ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊŜΣ 
due elementi che rendono possibile servire con tempestività ed efficacia tutti i segmenti del mercato, dalla 
famiglia alla piccola e media impresa, per arrivare fino alle grandi aziende ed alla Pubblica Amministrazione. Il 
modello di business si basa sui seguenti punti di forza: 
Á ŎŀǇƛƭƭŀǊƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǊŜǘŜ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀΣ ǎƛŀ ŀƭ ŘŜǘǘŀƎƭƛƻ ŎƘŜ ŀƭƭΩƛƴƎǊƻǎǎƻΤ 
Á capacità di innovazione e offerta di prodotti a marchio proprio; 
Á eccellenza tecnica della piattaforma logistica e qualità dei processi aziendali. 

 
La politica di CDC si è sempre concentrata sul mercato italiano, sviluppandosi su due direttrici fondamentali: 
selezionare la qualità conveniente e diffondere tecnologie semplici. Ha fatto questo selezionando 
costantemente i prodotti più indicati per il mercato nazionale, tra quelli proposti dai numerosi vendor 
internazionali con cui nel tempo ha stretto solidi accordi di distribuzione e partnership, e quelli provenienti dal 
mercato no-brand. 
 
Grazie alle eccellenti competenze tecniche, CDC ha potuto progettare e produrre una vasta gamma di 
computer a proprio marchio, ogni modello dei quali è stato pensato e realizzato per rispondere alle esigenze 
più specifiche del mercato nazionale, spesso perfino anticipandone le evoluzioni. 
 
Attualmente CDC presidia il mercato del Personal Computer con diverse linee di prodotto: Premium (computer 
di fascia alta), Cybermate (prodotti dedicati ai professionisti) e Next (computer di qualità a prezzo più 
ŎƻƴǾŜƴƛŜƴǘŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ Řƛ ƳŀǊŎŀύΦ 9Ω ǎǘŀǘŀ ǊŜŎŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ƛƴǘǊƻŘƻǘǘŀ ƭŀ ƭƛƴŜŀ Columbus (a marchio 
Kraun, rivolta alla clientela consumer) e la grande offerta di macchine configurabili via Web.    
 
Tuttavia le esigenze degli utenti di informatica non si limitano ai computer; per questo la continua ricerca di 
ƴǳƻǾƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ǎǳƛ ƳŜǊŎŀǘƛ ƛƴǘŜǊƴŀȊƛƻƴŀƭƛ ŝ ƳƛǊŀǘŀ ŀŘ ŀŦŦƛŀƴŎŀǊŜ ŀƭƭΩƻŦŦŜǊǘŀ Řƛ t/  ŀƴŎƘŜ ǳƴŀ ƎŀƳƳŀ Řƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ 
ed accessori a marchio proprio in costante evoluzione e ampliamento. CDC ha quindi sviluppato due ulteriori 
linee di prodotto a marchio proprio: Kraun e Inkdrops. Sotto il marchio Kraun ricade una gamma di circa 
seicento prodotti suddivisi in sei categorie e destinati a soddisfare le esigenze di altrettanti mondi: desktop, 
mobility, music&photo, networking, connectivity, protection. 
Con il marchio InkDrops invece vengono proposte al mercato linee complete di cartucce, toner e carte 
compatibili per tutte le stampanti prodotte dai principali produttori mondiali, tra cui HP, Lexmark, Epson, 
Canon, Samsung, Brother. 
 
Lƭ DǊǳǇǇƻ /5/ ŝ ƛƴƻƭǘǊŜ ŀǘǘƛǾƻ ǎǳƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ŘŜƭƭŜ ƴǳƻǾŜ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŜΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊ ƳƻŘƻ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ƭΩƻŦŦŜǊǘŀ Řƛ 
soluzioni Dexgate, che offrono un sistema di comunicazioni integrate basate sul protocollo Internet, attraverso 
le quali è possibile gestire chiamate telefoniche, videochiamate, teleconferenze, videoconferenze, messaggi 
vocali, fax, sms. 
Interhosting ŝ ƭΩƛƴǎƛŜƳŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŀ ǾŀƭƻǊŜ ŀƎƎƛǳƴǘƻ ǇǊƻǇƻǎǘƛ Řŀƭ DǊǳǇǇƻ /5/ όƘƻǎǘƛƴƎ ŜŘ ƘƻǳǎƛƴƎΣ ǿŜō 
services, web adv, posta elettronica certificata ed altro) e commercializzati sia on line che attraverso le reti 
territoriali del Gruppo. 
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3. ORGANI DI AMMINISTRAZIONE E CONTROLLO 
 
 
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 
 

 Carica Durata della carica 

Giuseppe Diomelli Presidente approvazione bilancio 2010 

9ƴǊƛŎƻ 5ŜƭƭΩ!Ǌǘƛƴƻ  Amministratore Delegato approvazione bilancio 2010 

Enrico Barachini  Consigliere indipendente approvazione bilancio 2010 

Elena Cenderelli Consigliere indipendente approvazione bilancio 2010 

Emilio Vitale  Consigliere indipendente approvazione bilancio 2010 

   

   

 
Giuseppe Diomelli è Presidente e Legale rappresentante della società e AƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ 5ŜƭŜƎŀǘƻ ǇŜǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ 
e vendita di partecipazioni, beni immateriali, immobili, impianti, macchinari, automezzi, gestione dei rapporti 
con le autorità istituzionali e finanziarie e con i soci, coordinamento e gestione delle nuove iniziative di 
business, ricerca e sviluppo di nuovi prodotti e soluzioni. 
 
9ƴǊƛŎƻ 5ŜƭƭΩ!Ǌǘƛƴƻ ŝ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ 5ŜƭŜƎŀǘƻ per la Direzione Commerciale e Operativa, con delega alle 
funzioni Vendite, Acquisti, Pianificazione Strategica, Investor Relations, Organizzazione e processi aziendali, 
Risorse Umane, Assistenza tecnica, Produzione, Logistica, Sistemi Informativi,  Amministrazione Finanza, e 
Controllo, Affari Legali e Societari, Internal Auditing (limitatamente al service di audit operativo richiesto sui 
processi interni).  
 
Enrico Barachini,  Emilio Vitale ed Elena Cenderelli svolgono il ruolo di Consiglieri indipendenti. 
Elena Cenderelli, in qualità di Presidente, Enrico Barachini ed Emilio Vitale sono membri del Comitato di 
Controllo Interno. 
Emilio Vitale in qualità di Presidente, Elena Cenderelli ed Enrico Barachini sono membri del Comitato per la 
Remunerazione. 
Enrico Barachini è stato confermato lead independent director nel corso del CDA del 28/4/08. 
 
 
COLLEGIO SINDACALE  
 

 Carica Durata della carica 

Alberto Lang Presidente approvazione bilancio 2010 

Daniela Carli Sindaco Effettivo approvazione bilancio 2010 

Luca Cecconi  Sindaco Effettivo approvazione bilancio 2010 

Enzo Polidori  Sindaco Supplente approvazione bilancio 2010 

Rebecca Baldini Sindaco Supplente approvazione bilancio 2010 

   

 
 
{h/L9¢!Ω 5L w9±L{Lhb9 
Mazars & Guérard  S.p.A. ς ǎŎŀŘŜƴȊŀ ŘŜƭƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ: approvazione bilancio 2017 
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4. COMPOSIZIONE DEL GRUPPO CDC al 30 Settembre 2009 
 

 

 

  
CDC Point S.p.A. 

  

    

         

Area Internet e Dial Up 
   

Area Distribuzione IT 
   

         

Interfree S.r.l. 100% 
    

100% Micronica S.p.A. 
   

         

      
100% Computer Discount S.r.l. 

      

         

      
100% 

CD Web S.r.l.  
in liquidazione       

         

      
100% Polinet S.r.l.  
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CDC Point S.p.A. 

   

     

          

  
100% Computer Discount S.r.l. 

  

    

         

100% 
CD Roma 2 S.r.l 
in liquidazione 

    
100% CD Firenze S.r.l. 

   

          

100% 
CD Palermo S.r.l. 

in liquidazione 
    

100% CD Cagliari S.r.l. 
   

         

100% 
CD Milano S.r.l. 
in liquidazione 

    
100% CD Pisa S.r.l. 

   

         

100% CD Milano 2 S.r.l. 
    

100% CD Genova S.r.l. 
   

         

100% CD Milano 3 S.r.l. 
    

100% 
CD Torino S.r.l. in 

liquidazione    

         

100% CD Milano 4 S.r.l. 
    

100% 
C.V.M. S.r.l. 

in liquidazione    

         

100% CD Milano 5 S.r.l. 
    

100% 
CD Roma S.r.l. 
in liquidazione    

         

100% 
CD Milano 6 S.r.l. in 

liquidazione 
    

100% 
CD Verona S.r.l. in 

liquidazione    

         

100% CD Napoli 2 S.r.l. 
    

100% 
CD Catania S.r.l. 
in liquidazione    

             

100% 
Soluzioni Informatiche 

S.r.l. 
    

100% 
CD Arezzo S.r.l. in 

liquidazione     

         

100% CD Bari 2 S.r.l. 
    

100% 
Belcor S.r.l. 

in liquidazione    
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5. COMMENTO SULLA GESTIONE  
 
Il terzo trimestre 2009 è stato caratterizzato dal perdurare di un forte deterioramento della situazione 
macroeconomica, che ha significativamente interessato, per la prima volta dopo quasi venti anni di espansione 
continua, anche il mercato italiano della Information Tecnology. 
 
Al termine del terzo trimestre 2009, tenuto anche conto dei fattori di bassa stagionalità tipici del settore, il 
Gruppo CDC registra comunque un livello di sostanziale break-even, ottenuto grazie alla rifocalizzazione sul 
core business e ad una attenta gestione del portafogƭƛƻ ǇǊƻŘƻǘǘƻκŎƭƛŜƴǘŜ ƴŜƭƭΩƻǘǘƛŎŀ ŘŜƭ ǊŜŎǳǇŜǊƻ Ŝ 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǘŁ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜΦ !ƴŎƘŜ ƴŜƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎƻƴƻ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘƛ ƛ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳƛ Řƛ ǊƛŘƛǎŜƎƴƻ ŜŘ ƻǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛΣ ƴŜƭƭΩƻǘǘƛŎŀ Řƛ ǊƛŘǳǊǊŜ Ŝ ŦƭŜǎǎƛōilizzare 
ƭΩƛƴǎƛŜƳŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻΦ 
 
Il Gruppo ha inoltre proseguito le attività di sviluppo, secondo le linee strategiche individuate nel piano 
industriale 2009-2011, prevalentemente rivolte ad allargare le reti distributive sia retail che professionali, 
modificandone le modalità operative, oltre che espandere la gamma prodotti ed il peso del fatturato dei 
prodotti a marchio proprio. 
Per rendere più efficace il perseguimento degli obiettivi di sviluppo, il Gruppo si è dotato, nel mese di Luglio 
2009, di una nuova struttura organizzativa che ha consentito una migliore focalizzazione delle risorse ed una 
più puntuale attribuzione delle responsabilità. 
 
In uno scenario di riduzione del volume di fatturato, che ha raggiunto i  215  aϵ όƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ ƛƭ муΣнр҈ 
ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ǇŀǊƛ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭ нллуύΣ ƛƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ǎƛ ŎƘƛǳŘŜ Ŏƻƴ ǳƴ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ƴŜǘǘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƻ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ǇŜǊ сн ƪϵΣ 
Řŀǘƻ ƳƛƎƭƛƻǊŀǘƛǾƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ǊŀƎƎƛǳƴǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ όǊƛǎǳƭǘŀǘƻ ƴŜǘǘo 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƻ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ǇŜǊ мпо ƪϵύΦ 
 
La riduzione del fatturato è, per circa la metà del fenomeno, motivata dalla riduzione dei prezzi medi di vendita 
(inclusivo di effetti di mix tra categorie di prodotto) dei prodotti commercializzati dal Gruppo CDC, 
sosǘŀƴȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ŘŜƭƭΩ L¢Φ 
 
Lƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ƛǘŀƭƛŀƴƻ ŘŜƭƭΩL¢ όǊƛƭŜǾŀȊƛƻƴƛ {ƛǊƳƛύΣ ƴŜƭ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜ ǎŜƎƳŜƴǘƻ Řƛ ƳŜǊŎŀǘƻ όǇŜǊǎƻƴŀƭ ŎƻƳǇǳǘŜǊ Ŝ ǎŜǊǾŜǊύΣ 
ha registrato nel terzo trimestre 2009 un modesto incremento a volumi, con una flessione a valore di oltre il 
14%, in conseguenza al già commentato calo dei prezzi medi di vendita e di un mix che ha favorito i prodotti di 
fascia bassa. Il terzo trimestre ha evidenziato un ulteriore deterioramento della situazione, che nei primi nove 
mesi ha visto una perdita di fatturato per il segmento di circa il 12%. 
 
La performance del Gruppo CDC su questo segmento è stata sostanzialmente analoga ai citati andamenti di 
mercato. 
 
I canali distributivi sui quali il Gruppo CDC sviluppa la maggior parte del proprio fatturato (computer shops e 
cash & carry) hanno registrato andamenti peggiori della media di mercato, anche se in tali canali la quota di 
ƳŜǊŎŀǘƻ ŘŜǘŜƴǳǘŀ Řŀƭ DǊǳǇǇƻ Ǌƛǎǳƭǘŀ ƛƴ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜnte. 
 
Il Gruppo CDC ha mantenuto nel corso dei primi nove mesi del 2009 un approccio al mercato multicanale, 
ǊŜŀƭƛȊȊŀƴŘƻ ƴŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ǊƛŎŀǾƛ ǇŜǊ ŎƛǊŎŀ мрр aϵ όƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ ƛƭ мсΣс҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ 
periodo del 2008) e nel settore retail (che include sia la catena Computer Discount che la GDO/GDS) ricavi per 
ŎƛǊŎŀ рпΣо aϵΦ bŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǊŜǘŀƛƭΣ ŀ ŦǊƻƴǘŜ Řƛ ǳƴŀ ǎƻǎǘŀƴȊƛŀƭŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŁ ŘŜƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ŎŀǘŜƴŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 
Discount, si registra un flessione di circa il 38% sulla GDO/GDS, conseguente alla scelta di riposizionamento su 
ǘŀƭŜ ǎŜƎƳŜƴǘƻ Řƛ ƳŜǊŎŀǘƻ ƴŜƭƭΩƻǘǘƛŎŀ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ƭŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǘŁΦ 
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bŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎƛ ŝ ŀƳǇƭƛŀǘŀ ƭŀ ǊŜǘŜ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜ ŘŜƛ /ŀǎƘ ϧ /ŀǊǊȅ Ŏƻƴ ǘǊŜ ƴǳƻǾŜ ŀǇŜǊǘǳǊŜΣ 
realizzate con una formula innovativa attraverso il coinvolgimento di partners del settore, allargando così il 
ǇŜǊƛƳŜǘǊƻ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ ƭΩŀƎƎǊŜǎǎƛǾƛǘŁ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜΦ 
[ΩŀǇŜǊǘǳǊŀ Řƛ ƴǳƻǾƛ /ŀǎƘ ϧ /ŀǊǊȅ ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƻΣ Ŏƻƴ ǊƛǘƳƻ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘƻΣ ƴŜƛ ƳŜǎƛ Řƛ hǘǘƻōǊŜ Ŝ bƻǾŜƳōǊŜΦ 
  
Nel mese dƛ {ŜǘǘŜƳōǊŜ нллф ǎƻƴƻ ƛƴƛȊƛŀǘŜ ƭŜ ǇǊƛƳŜ ŦŀǘǘǳǊŀȊƛƻƴƛ ŀƭƭΩŜǎǘŜǊƻ ŘŜƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ŀ ƳŀǊŎƘƛƻ Kraun, che 
hanno interessato i mercati Spagna, Portogallo ed UK. 
Entrambe queste azioni sono coerenti con le linee strategiche di sviluppo indicate nel Piano Industriale 2009-
2011 
 
Il business Internet, svolto prevalentemente attraverso la società Interfree S.r.l., ha registrato ricavi pari a 
1,1aϵΣ ƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ омΦнр҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭ нллуΦ L ǊƛŎŀǾƛ Řƛ ǉǳŜǎǘƻ ǎŜǘǘƻǊŜ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΣ 
ǇǊŜǾŀƭŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ƻǊƛƎƛƴŀǘƛ Řŀƛ ŎƛǊŎŀ ор Ƴƛƭŀ ǳǘŜƴǘƛ ƳŜŘƛ ŀǘǘƛǾƛ άŘƛŀƭ-ǳǇέ ŘŜƭ ǇƻǊǘŀƭŜ LƴǘŜǊŦǊŜŜΣ ǎƻƴƻ ŦƻǊƳŀǘƛ Řŀ 
revenue sharing con gli operatori telefonici sul traffico generato. Nel periodo si sono registrati fatturati per la 
ƴǳƻǾŀ ƻŦŦŜǊǘŀ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛ Řƛ LƴǘŜǊŦǊŜŜ όƘƻǎǘƛƴƎΣ ƘƻǳǎƛƴƎΣ ǎŜǊǾƛȊƛ ǎǳƭ ǿŜōύ ǇŜǊ ŎƛǊŎŀ лΣн aϵΦ 
I nuovi servizi proposti da Interfree, commercializzati via web (attraverso il sito www.interhosting.interfree.it) 
ed attraverso le reti territoriali dei Cash & Carry e della catena Computer Discount, stabilizzeranno i risultati 
ŘŜƭƭΩŀǊŜŀ ƛƴǘŜǊƴŜǘ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ ōƛƭŀƴŎƛŀƴŘƻ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ άŘƛŀƭ-ǳǇέ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ Řŀƭ ǘǊŜƴŘ Řƛ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ 
utenti attivi su tale servizio. 
 
Da un punto di vista della gamma prodotto, il Gruppo CDC si conferma (dati Sirmi) il 2° produttore italiano di 
personal computer, ed ha sviluppato, nel corso del 2009, un importante ampliamento di ampiezza e profondità 
di gamma dei prodotti con brand proprietario (kraun per gli accessori ed Inkdrops per i consumables) che ha 
ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ Řƛ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘŀǊƴŜ ƛƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ 
La maggior parte del business IT è comunque realizzata attraverso la commercializzazione di prodotti con brand 
di primaria importanza a livello mondiale, come HP, Acer, Asus, Toshiba, Epson, Microsoft, per citare i 
principali. 
 
Nel corso del 2009, il Gruppo CDC ha intensificato lo sviluppo del business dei servizi a valore aggiunto 
attraverso la commercializzazione di servizi a proprio brand, dalla garanzia estesa e servizi di assistenza 
assimilabili, alla configurazione in modalità BTO dei desktop a marchio proprio ς CDC e Kraun. 
 
Sono inoltre state intensificate le attività relative al corporate business attraverso una struttura dedicata e 
ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊƳŜƴǘŜ ƴŜƭƭΩŀǊŜŀ ŘŜƭƭŀ ǘŜƭŜŦƻƴƛŀ ±ƻƛǇΣ ŀƴŎƘŜ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ŀŎŎƻǊŘƛ Ŏƻƴ ǎƻŎƛŜǘŁ ŘŜƭ 
settore finalizzati ad una più incisiva presenza in questo segmento di mercato con rilevanti prospettive di 
sviluppo, e per il quale il Gruppo CDC detiene prodotti e soluzioni specifiche (Dexgate).  
 
 
Il margine commerciale  si attesta al 13,30% dei ricavi, evidenziando un miglioramento rispetto allo stesso 
periodo del 2008 (nel quale il margine si è attestato al 12,5% dei ricavi): le ragioni della migliorata marginalità 
primaria sono da ricercarsi nella più attenta gestione del portafoglio prodotto/canale e nella crescita del peso 
percentuale dei prodotti a marchio proprio. 
 
In particolare, per quanto riguarda i canali di vendita, si segnala la significativa e programmata riduzione del 
peso della GDO/GDS, caratterizzata da margini di contribuzione particolarmente ridotti e da alto assorbimento 
di capitale circolante. 
 
[ΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ƳŀǊƎƛƴŜΣ ǳƴƛǘŀƳŜƴǘŜ ŀƭƭŀ ŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŎƻƴǘŜƴƛƳŜƴǘƻ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Ŝ Řƛ ǊƛŎŜǊŎŀ Řƛ ǳƴ ƳŀƎƎƛƻǊ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ 
efficienza sui principali processi aziendali, ha consentito di assorbire, a livello di Ebitda, la significativa riduzione 
ŘŜƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻΦ [Ω 9ōƛǘŘŀ Řƛ ǇŜǊƛƻŘƻ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ŀƭ мΣун҈ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ όŎƻƴǘǊƻ ƛƭ нΣмт҈ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ  ǇŜǊƛƻŘƻ 
2008). 
 

http://www.interhosting.interfree.it/
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Il risultato netto di periodo, in sostanziale breakeven, mostra un leggero miglioramento rispetto a quanto 
ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ 
 
La posizione finanziaria netta del Gruppo CDC al 30 settembre 2009 si attesta a 24,8 aϵΣ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ 
ƛƴŦŜǊƛƻǊŜ ŀƭƭŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ол ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нллуΣ ǇŀǊƛ ŀ  осΣм aϵΦ 
[ŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƴŜǘǘŀ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ƭΩŜǎƛǘƻ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ŘŜƭƭŜ ŀȊƛƻƴƛ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭƛ ƳŜǎǎŜ ƛƴ ŎŀƳǇƻ 
per il controllo del capitale circolante. 
 

 

 

 

6. INDICATORI DI PERFORMANCES 
 
Allo scopo di meglio descrivere le performances economico-patrimoniali del Gruppo, e nel rispetto delle 
integrazioni alla informativa societaria introdotte nella legislazione italiana con il dlgs 32/2007 (che ha recepito 
ƴŜƭƭΩƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻ ƭŀ ŘƛǊŜǘǘƛǾŀ ŜǳǊƻǇŜŀ ƴƻǘŀ ŎƻƳŜ άƳƻŘŜǊƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜέύΣ ǎƛ ǊƛǇƻǊǘŀƴƻ ƛƴ ŦƻǊƳŀ ǘŀōŜƭƭŀǊŜ 
alcuni indicatori ricavabili dai dati elementari pubblicati nel bilancio stesso. 

 

Indici di produttività 30-set-09 30-set-08 2008 III Q 2009 III Q 2008

Valore aggiunto sul fatturato ( valore aggiunto / ricavi)

όYκϵύ
7,26% 7,07% 7,49% 5,64% 5,92%

R.O.S. (Ebit / Ricavi) 0,25% 0,83% 1,59% -2,05% -0,81%

Copertura delle Immobilizzazioni 193,48% 163,37% 176,19%

Mezzi propri / Capitale Investito 63,55% 54,18% 71,42%

Oneri Finanziari Netti / Ricavi 0,48% 0,96% 0,90% 2,33% 2,73%

tCb κ tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ bŜǘǘƻ όYκϵύ(0,57) (0,85) (0,40)

//b όYκϵύ 51.490 58.842 41.834

tCb όYκϵύ (24.776) (36.142) (17.312)
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7. PROSPETTI CONTABILI E COMMENTO AGLI ANDAMENTI    

   
Tutti i dati riportati nei prospetti della relazione sono espressi in migliaia di Euro όŜǾƛŘŜƴȊƛŀǘƛ ŎƻƳŜ Yϵύ ǎŜ ƴƻƴ 
diversamente indicato. 
 
 

7.1. ANDAMENTO ECONOMICO DEL GRUPPO CDC 
 

Ricavi e proventi 
Lƭ DǊǳǇǇƻ /5/ Ƙŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀǘƻ ŀƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ нллф ǊƛŎŀǾƛ ǘƻǘŀƭƛ ǇŜǊ нмрΦмту ƪϵΣ ƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ муΣн҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀ 
quanto realizzato nello steǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нллуΦ Lƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻ ŀƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƻ ŘŜƛ ŘƛǾŜǊǎƛ Ŏŀƴŀƭƛ ŝ 
il seguente: 

¶ /ŀƴŀƭŜ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ όŎŀǎƘ ϧ ŎŀǊǊȅΣ !ƳƛŎƻΣ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ .н.ύΣ мрпΦтпт Yϵ 

¶ /ŀƴŀƭŜ ǊŜǘŀƛƭ όŎŀǘŜƴŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘΣ D5h Ŝ /ƻƴǎǳƳŜǊ 9ƭŜŎǘǊƻƴƛŎǎύΣ рпΦолн Yϵ 

¶ CanŀƭŜ ǾŜƴŘƛǘŜ ŘƛǊŜǘǘŜ όŎƭƛŜƴǘƛ ŘƛǊŜȊƛƻƴŀƭƛύΣ оΦспн Yϵ 

¶ !ƭǘǊƛ ǊƛŎŀǾƛΣ нΦпут ƪϵ 
 
wƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΣ ƭŀ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ ŝ ǎǘŀǘŀ ŘŜƭ мсΣф҈ ǇŜǊ ƛƭ ŎŀƴŀƭŜ 
distribuzione, del 19,8% per il canale retail e del 41% per il canale vendite dirette.  
[ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŜƭ ŎŀƴŀƭŜ ǊŜǘŀƛƭ ŝ ƴŜƎŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ƛƴŦƭǳŜƴȊŀǘŀ Řŀƭƭŀ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀǘŀ ǊƛƳƻŘǳƭŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǇǇǊƻŎŎƛƻ 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ ŀƛ Ŏŀƴŀƭƛ D5hκD5{Σ ƴŜƭƭΩƻǘǘƛŎŀ Řƛ ǊŀŦŦƻǊȊŀǊŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ƭŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ŎŀƴŀƭŜ ŀƴŎƘŜ 
attraverso la perdita di fatturato, se non remunerativo; il canale Computer Discount ha invece sostanzialmente 
ƳŀƴǘŜƴǳǘƻ ƛƭ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ 
!ƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ŎŀƴŀƭŜ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜΣ ƭŀ ƳŀƎƎƛƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Ƙŀ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘƻΣ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ 
ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ƛƭ fatturato generato dalla piattaforma web B2B, anche a causa del suo completo rifacimento che ha 
ŎŀǳǎŀǘƻΣ ƴŜƭ ǇǊƛƳƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ǳƴ ǊŀƭƭŜƴǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛǘŁΦ 
La forte riduzione del canale vendite dirette non è stata ancora bilanciata, al Settembre 2009, dagli effetti 
positivi derivanti dalla aggiudicazione della gara di Poste Italiane per la fornitura di circa 12.000 monitor, il cui 
fatturato sarà sviluppato tra in quarto trimestre 2009 ed il primo trimestre 2010. 
Gli altri ricavi sono formati prevalentemente dai ricavi del segmento di attività Internet, da ricavi per 
prestazione di servizi di assistenza tecnica e per il residuo da recuperi costi e rimborsi assicurativi. 
I ricavi di vendita sono stati realizzati quasi interamente in Italia. 
Nel canale distribuzione, a fronte della riduzione del numero dei punti vendita Amico (e relativi ai punti meno 
performanti della affiliazione), si registra un incremento del numero dei Cash & Carry, aumentati di 3 unità, con 
un totale di 34 strutture distribuite sul territorio nazionale. 
 

Evoluzione reti di 

ǾŜƴŘƛǘŀ όƪϵύ
Q3 2009 Q3 2008 diff. 30-set-09 30-set-08 diff. 30-set-09 30-set-08

Distribuzione  43.542  51.122 ( 7.581)  154.747  186.273 ( 31.526) 174 202

Retail  15.485  18.854 ( 3.369)  54.302  67.645 ( 13.343) 205 191

Vendite Dirette  815  1.394 ( 579)  3.642  6.173 ( 2.531)

Altri ricavi  649  728 ( 79)  2.487  3.167 ( 680)

TOTALE 60.491 72.098 ( 11.608) 215.178 263.258 ( 48.080) 379 393

Fatturato

 
 
Lƭ Řŀǘƻ Řƛ ǊƛŎŀǾƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƭ ǎƻƭƻ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ŘǳǊŀƴǘŜ ƛƭ ǉǳŀƭŜ ƭŀ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛΣ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ 
stesso periodo dello scorso anno, è stata pari al 16,1% (dato inferiore alla media dei primƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻύΣ 
è il seguente: 
 

¶ /ŀƴŀƭŜ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ όŎŀǎƘ ϧ ŎŀǊǊȅΣ !ƳƛŎƻΣ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ .н.ύΣ поΦрпн Yϵ 

¶ /ŀƴŀƭŜ ǊŜǘŀƛƭ όŎŀǘŜƴŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘΣ D5h Ŝ /ƻƴǎǳƳŜǊ 9ƭŜŎǘǊƻƴƛŎǎύΣ мрΦпурYϵ 
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¶ /ŀƴŀƭŜ ǾŜƴŘƛǘŜ ŘƛǊŜǘǘŜ όŎƭƛŜƴǘƛ ŘƛǊŜȊƛƻƴŀƭƛύΣ умр Yϵ 

¶ Altri ricavi, спф ƪϵ 
 
wƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΣ ƭŀ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ ŝ ǎǘŀǘŀ ŘŜƭ мпΣу҈ ǇŜǊ ƛƭ ŎŀƴŀƭŜ 
distribuzione, del 17,9% per il canale retail e del 41,5% per il canale vendite dirette;  è da rilevare che nel terzo 
ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ƭŀ ǾŜƭƻŎƛǘŁ Řƛ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ƴŜƛ ŎƻƴŦǊƻƴǘƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ ǎƛ ŝ ŀǘǘŜƴǳŀǘŀΣ ƛƴ 
misura particolarmente significativa sul canale commerciale principale del Gruppo. 
!ƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜΣ Ǝƭƛ ŀƴŘŀƳŜƴǘƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭ ǎƻƭƻ ƳŜǎŜ Řƛ {ŜǘǘŜƳōǊŜ нллф ǎono in ulteriore miglioramento 
rispetto alla media del trimestre (la flessione rispetto al mese di Settembre 2008 è stata del 14% circa, 
ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛƭ ŎŀƴŀƭŜ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ Ƙŀ Ŧŀǘǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǳƴ Ҍо҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ нллуύΦ 
 
Dal punto di vista dei prodotti, si segnala che il fatturato della gamma Kraun Σ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ Ƙŀ 
Ŧŀǘǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǳƴ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭ т҈ ƛƴ ǉǳŀƴǘƛǘŁ Ŝ ŘŜƭ мс҈ ŀ ǾŀƭƻǊŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ 
precedente. 
 

 
 

Margine commerciale  
Il margine commerciale, che evidenzia la marginalità primaria del venduto (ricavi al netto dei costi per acquisti 
sul venduto), si attesta a 28.613 ƪϵΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƛƴŎƛŘŜƴȊŀ ǎǳƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭ моΣол҈Σ ƛƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ 
ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ Řŀǘƻ ŘŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ нллуΣ ǉǳŀƴŘƻ ǎƛ ŜǊŀ ŀǘǘŜǎǘŀǘŀ ŀƭƭΩ мнΣрл҈Φ 
Lƭ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǘŁ ǇŜǊŎŜƴǘǳŀƭŜΣ ƎƛŁ ŜǾƛŘŜƴǘŜ ƴŜƭ ǇǊƛƳƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ŘŜǊƛǾŀ dalla gestione 
del portafoglio prodotto/canale che ha consentito, anche perdendo volumi di vendita importanti (quali ad 
esempio quelli della GDO), di rendere più coerente la marginalità delle vendite con la struttura operativa della 
società. 
La strategia commerciale di aumentare la penetrazione dei prodotti a marchio proprio alto marginanti (in 
particolare con i marchi Kraun ed Inkdropsύ Ƙŀ ǎǳǇǇƻǊǘŀǘƻ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǘŁ ŘŜƭƭŜ 
vendite. 
A causa del calo dei volumi, comunque, il valƻǊŜ ŀǎǎƻƭǳǘƻ ŘŜƭ ƳŀǊƎƛƴŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ ŝ ƛƴŦŜǊƛƻǊŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ п aϵ 
ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀ ǉǳŀƴǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƭ ŎƻǊǊƛǎǇƻƴŘŜƴǘŜ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ 
La marginalità primaria realizzata nel terzo trimestre 2009 è stata del 12,67%, superiore rispetto a quella 
realizzŀǘŀ ƴŜƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нллу όммΣтл҈ύΦ 
 
 
 
Costi operativi 
I costi operativi sono costituiti dai costi per acquisti di merci, al netto della variazione delle scorte e dei bonus 
riconosciuti contrattualmente dai fornitori, dai costi per i servizi fǳƴȊƛƻƴŀƭƛ ŀƭƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁΣ Ŝ Řŀƛ 
costi per il personale dipendente. 
 
[ΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ǾŜƴŘǳǘƻΣ ƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŀƭ ол ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нллф ŘŜƭ мфΣм҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ 
dello scorso anno, risente sia della dinamica di flessione dei volumi di vendita sopra commentata, sia della 
ŘƛƴŀƳƛŎŀ ŘŜƛ ǇǊŜȊȊƛ Řƛ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ L¢Σ ƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ ƭΩу҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎŎƻǊǎƻ ŀƴƴƻΦ 
Anche il crescente peso percentuale dei prodotti a marchio proprio, con maggiore marginalità, contribuisce a 
determinare una dinamica di flessione del costo del venduto più accentuata rispetto alla flessione del fatturato. 
bŜƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ǾŜƴŘǳǘƻΣ ƛƴ ŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ мтΣл҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ 
ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΣ ŎƻƴŦŜǊƳŀ ǎƻǎǘŀƴȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ǎƻǇǊŀ ŎƻƳƳŜƴǘŀǘƻΦ 
 
bŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭ ƳŀƎƎƛƻǊ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƭƭŜ ŘƛƴŀƳƛŎƘŜ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ŎƛǊŎƻƭŀƴǘŜΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ƛƭ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ƴŜƭƭŀ 
gestione del lento rotante rispetto alla situazione al 30 settembre 2008, che ha consentito di ridurre il valore 
delle svalutazioni di magazzino. 
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/ƻǎǘƛ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛ όƪϵύQ3  2009 Q3  2008 diff. 30-set-09 30-set-08 diff.

Costo del venduto 52.828 63.659 (10.831) 186.565 230.443 (43.877)

Totale costo per servizi 4.111 4.013 98 12.516 13.660      (1.144)

- costi marketing netti (8) (146) 138 (344) 339 (683)

( costi Marketing lordi) 646 732 (86) 1.773 2.928 (1.155)

(premi e contr. per costi mrk) (654) (878) 224 (2.117) (2.589) 472

- costi di Trasporto e Logistica 835 706 129 2.506 2.455 51

- emolumenti organi sociali 365 437 (71) 1.129 1.498 (369)

- utenze 332 312 20 976 993 (17)

- godimento di beni di terzi 1.003 1.109 (106) 3.067 3.349 (281)

- commissioni e spese bancarie 161 164 (3) 551 561 (10)

- premi assicurativi 295 387 (92) 944 1.117 (173)

- consulenze tecniche e fiscali 392 322 70 1.279 912 367

- altri costi per Servizi 735 722 14 2.408 2.436 (28)

Costi per il personale 3.303 3.918 (614) 11.706 12.898 (1.192)

Distribuzione Informatica 3.213 3.824 (611) 11.414 12.591 (1.177)

Internet 90 93 (3) 292 307 (15)

Altri costi operativi 143 160 (18) 467 549 (82)

TOTALE 60.385 71.750 (11.365) 211.253 257.549 (46.296)

 
[ΩŀǊŜŀ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ǎŜǊǾƛȊƛΣ ŎƘŜ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ǎƛ ǊƛŘǳŎƻƴƻ ŘŜƭƭΩ уΣп҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƛ ǇǊƛƳƛ ф ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллуΣ 
evidenzia il miglioramento del livello di efficienza dei principali processi aziendali ed una buona 
flessibilizzazione ai livelli di fatturato. 
 
Per quanto riguarda i costi netti di marketingΣ ƛƭ Ŏǳƛ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ǎƛ ŝ ǊƛŘƻǘǘƻ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ Řƛ ǳƴŀ ǊƛŦƻŎŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ 
sulle attività a maggiore valore aggiunto ed efficacia. Si segnala inoltre che il livello di contribuzione da parte di 
fornitori e clienti ha consentito, nei primi tre trimestri del 2009, di sviluppare le attività di marketing a costo 
ƴŜǘǘƻ ȊŜǊƻ ǇŜǊ ƛƭ DǊǳǇǇƻΣ Ŏƻƴ ǳƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜcedente. 
 
I costi logistici ŀƭƭŀ Řŀǘŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴƻ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƛ ŎƛǊŎŀ ƛƭ нΣм҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭ нллуΦ [ΩŀǳƳŜƴǘƻΣ 
registrato sia pure a fronte di una riduzione del fatturato, risente della tendenza del mercato ad un maggior 
frazionamento degli ordini e delle spedizioni, particolarmente accentuato nei mesi estivi di bassa stagionalità, 
ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ ŘŜƭƭΩŀǾǾŜƴǳǘƻ ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎ Řƛ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ƳŀƎŀȊȊƛƴƛ ŘŜƭƭŀ ŎŀǇƻƎǊǳǇǇƻ /5/Σ ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƭ ǉǳŀƭŜ ǎƛ ǎƻƴƻ 
ridotti gli organici di 8 unità.   
 
I costi per godimento di beni di terzi ed i costi per utenze, rispettivamente in riduzione di 8,4% e 1,7% rispetto 
ŀƭ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾƻ ŘŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллуΣ Ŧŀƴƴƻ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ ŜŘ ŀƭƭΩǳǎƻ ŘŜƭƭŜ ŀǊŜŜ ƛƴ Ŏǳƛ ǎƛ 
ǎǾƻƭƎŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ /5/Φ  [ŀ ǊƛŘuzione deriva sia dalla riduzione del numero dei punti vendita 
direttamente gestiti, sia dalla concentrazione di alcune aree di immagazzinamento della merce. 
 
[ΩƛƴǎƛŜƳŜ ŘŜƎƭƛ ŀƭǘǊƛ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ǎŜǊǾƛȊƛ ƳƻǎǘǊŀ ǳƴŀ ǘŜƴŘŜƴȊŀ ŀƭƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜΣ ŀƴŎƘŜ ǎŜ ƳŜƴƻ ŀŎŎŜƴǘǳata rispetto a 
ǉǳŜƭƭŀ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ƭŜƎŀǘƛ ŀƭƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΤ ƭΩŀǊŜŀ Řƛ ǉǳŜǎǘƛ Ŏƻǎǘƛ ŝ 
stata oggetto di una attività di revisione ed efficientamento. 
  
Gli altri costi per Servizi sono prevalentemente composti da costi di trasferta ed altri costi del personale (per 
ŎƛǊŎŀ мΦлмс ƪϵύΣ Řŀ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜΣ ǾƛƎƛƭŀƴȊŀ Ŝ ǇǳƭƛȊƛŀ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ слс ƪϵύΣ Řŀ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ όǇŜǊ 
ŎƛǊŎŀ отр ƪϵ Řƛ Ŏǳƛ мну ƪϵ ŘƻǾǳǘƛ ŀ ǇǊƻǾǾƛƎƛƻƴƛ ǊŜƭŀǘƛǾŜ ŀƛ ŎŀǎƘ ϧ ŎŀǊǊȅ άƭƛƎƘǘέ Řƛ ƴǳova apertura), da acquisti da 
ǊƛŦŀǘǘǳǊŀǊŜ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ тс ƪϵύΣ Řŀ ǎǇŜǎŜ ŎƻƴŘƻƳƛƴƛŀƭƛ Ŝ ǎƳŀƭǘƛƳŜƴǘƻ ǊƛŦƛǳǘƛ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ уу ƪϵύΣ ƳŜƴǘǊŜ Ǝƭƛ altri costi 
operativi contengono prevalentemente imposte e tasse varie ed oneri assimilabili. 
 
I costi per il personale sƻƴƻ ǊƛŘƻǘǘƛ ŘŜƭ фΣн҈  ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŀ {ŜǘǘŜƳōǊŜ нллуΣ Ŝ ǊƛŦƭŜǘǘƻƴƻ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ 
ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛŎƻ ŘŜƭƭŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǎƻŎƛŜǘŁ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ /5/ ƛƴƛȊƛŀǘŀ ƴŜƭ ǇǊƛƳƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭƻ ǎŎƻǊǎƻ 
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ŀƴƴƻ Ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ ƛƴ ŎƻǊǎƻΦ  L Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ il personale includono circa 232 ƪϵ Řƛ Ŏƻǎǘƛ ƴƻƴ ǊƛǇŜǘƛōƛƭƛ ƭŜƎŀǘƛ 
ŀŘ ŀƭŎǳƴƛ ƭŀȅƻŦŦ Řƛ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΤ ǘŀƭƛ Ŏƻǎǘƛ ƴƻƴ ǊƛǇŜǘƛōƛƭƛ Ƙŀƴƴƻ ƛƴŎƛǎƻ ǇŜǊ пон ƪϵ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллуΦ 
bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нллф ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛŎƻΣ ŎƘŜ ŝ ŘƛƳƛƴǳƛǘƻΣ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŜƭŀȊƛƻƴe,  
di 27 unità rispetto alla situazione al 30 Settembre 2008. 
 
Dal mese di Giugno 2009 il Gruppo ricorre, per la durata di un anno, ad un programma di Cassa Integrazione 
Guadagni Straordinaria, che interessa circa 150 lavoratori, prevalentemente attraverso un meccanismo di 
ǊƻǘŀȊƛƻƴŜΦ [ΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ /LD{ ŝ ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŀ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳƻ ŘŜƭ ƳƻƴǘŜ ŦŜǊƛŜ ǇǊŜƎǊŜǎǎƻΦ 
 
bŜƭƭŀ ǘŀōŜƭƭŀ ǎƻǘǘƻǎǘŀƴǘŜ ǎƻƴƻ ǊƛŜǇƛƭƻƎŀǘƛ ƛ Řŀǘƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭΩƻǊƎŀƴƛŎƻ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ /5/ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ 
relazione. 

 
 

 Organici* 30-set-09 30-set-08
Organico medio   

01/01/09-30/09/09

Organico medio   

01/01/08-30/09/08

Distribuzione informatica 387 413 402,1 439,9

Dirigenti 7 8 7,9 7,2

Quadri 37 32 34,4 28,8

Impiegati 278 295 292,8 321,2

Operai 65 78 67,0 82,7

Area Internet 8 9 8,0 9,3

Dirigenti 0 0 0,0 0,0

Quadri 1 1 1,0 1,0

Impiegati 7 8 7,0 8,3

TOTALE GRUPPO 395 422 410,1 449,2
* incluso Apprendisti  
 
 
Ebitda 
In conseguenza delle dinamiche sopra esposte relativamente ai volumi di fatturato, al margine di contribuzione 
ed ai costi operativi, il risultato operativo lordo (Ebitda) si attesta al 1,82% dei ricavi, in diminuzione rispetto al 
нΣмт҈ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭ нллуΦ [Ω9ōƛǘŘa del terzo trimestre 2009, pari allo 0,17% dei ricavi, è 
peggiorativo ς a causa del calo dei volumi di fatturato -  rispetto a quello conseguito nel terzo trimestre 2008, e 
risulta inferiore al dato progressivo per effetto della stagionalità negativa delle vendite che caratterizza questo 
periodo e che non consente una piena contribuzione ai costi di periodo. 
 
Ammortamenti e svalutazioni 
I costi per ammortamenti comprendono, oltre ai costi relativi ai beni in proprietà, anche le rettifiche 
conseguenti al ricalcolo delle operazioni di leasing secondo la metodologia finanziaria. 
[ŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƛ όǎƛŀ Řƛ ōŜƴƛ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛ ŎƘŜ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ŎŀǘŜƴŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 
5ƛǎŎƻǳƴǘύ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ ŘŜǊƛǾŀ ǇǊŜǾalentemente dalla riduzione del numero 
dei punti vendita retail direttamente gestiti. 
Nel corso del terzo trimestre si è provveduto alla cessione ad imprenditori terzi delle attività della controllata 
CD Cagliari Srl, azzerandone il relativo avviamento (peǊ ǳƴ ǾŀƭƻǊŜ Řƛ мпу ƪϵύΦ !ƭƭŀ Řŀǘŀ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŀƭŀȊƛƻƴŜ 
le cessioni di punti vendita direttamente gestiti hanno determinato perdite per azzeramento di avviamento per 
мту ƪϵ ŎƛǊŎŀΦ 
Gli accantonamenti e le svalutazioni sono riconducibili a svalutazioni di ŎǊŜŘƛǘƛ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ тплƪϵύΣ ŀ 
ŀŎŎŀƴǘƻƴŀƳŜƴǘƛ ǇŜǊ ǊƛǎŎƘƛ ŦǳǘǳǊƛ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ мурƪϵύ Ŝ ŀŘ ŀŎŎŀƴǘƻƴŀƳŜƴǘƛ ǇŜǊ ǎǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƳƳƻōƛƭƛȊȊŀȊƛƻƴƛ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭƛ Ŝ ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛ όǇŜǊ ŎƛǊŎŀ ф ƪϵύΦ Lƭ ǘƻǘŀƭŜ ŘŜƛ ǎǳŘŘŜǘǘƛ ŀŎŎŀƴǘƻƴŀƳŜƴǘƛ ŀƳƳƻƴǘŀ ŀ фоп ƪϵΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴto 
ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƛ снт ƪϵ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллуΣ  Ŝ ǎƻƴƻ ǉǳŀǎƛ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ŀǘǘǊƛōǳƛōƛƭƛ ŀƭƭŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜ 
CDC Point S.p.A e alle controllate di Computer Discount S.r.l.  
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Il valore delle minusvalenze da realizzo di attività non correnti è prevalentemente da attribuire alla vendita 
della residua porzione di immobile detenuto dalla Polinet Srl, ceduto nel mese di settembre 2009. 
 
Oneri e proventi finanziari 
[ΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ŦǳƴŘƛƴƎ Ŝ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘŜǎƻǊŜǊƛŀ ŝ ŀŎŎŜƴǘǊŀǘŀ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ /ŀǇƻƎǊǳǇǇƻΣ Ŏǳƛ sono quindi 
prevalentemente riconducibili i valori esposti negli oneri finanziari netti. 
Gli oneri finanziari netti risultano in riduzione di circa 1,5 aϵ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭƻ ǎŎƻǊǎƻ ŀƴƴƻΤ ǘŀƭŜ 
effetto è da attribuire sia al mantenimento di politiche di stretto controllo del capitale circolante netto, che ha 
ridotto il livello medio di indebitamento oneroso, sia alla riduzione dei tassi di interesse.   
 

tǊƻǾŜƴǘƛ όƻƴŜǊƛύ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ όƪϵύQ3 2009 Q3 2008 diff. 30-set-09 30-set-08 diff.

Interess i  attivi  ed a l tri  proventi  finanziari 24 39 (15) 243 139 104

Interess i  pass ivi (358) (763) 406 (1.412) (2.740) 1.328

Differenze nette su cambi 76 (90) 165 144 60 84

TOTALE (258) (814) 556 (1.025) (2.540) 1.515  
 

Risultato ante imposte  
Il risultato ante imposte dei primi nove mesi del 2009 è negativo per 479 kϵΣ ŜŘ ŝ ǎƻǎǘŀƴȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ŀƭƭƛƴŜŀǘƻ ŀ 
ǉǳŀƴǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллу όǊƛǎǳƭǘŀǘƻ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ǇŜǊ осн ƪϵύΦ 
bŜƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ нллф ƛƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŀƴǘŜ ƛƳǇƻǎǘŜ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ǇŜǊ мΦрлм ƪϵΣ Řƛ Ŧŀǘǘƻ ŀƭƭƛƴŜŀƴŘƻǎƛ ŀƭ 
risultato negativo di 1.396 kϵ Ŧŀǘǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ Řŀƭ ǘŜǊȊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ нллуΦ 
 
Imposte 
[Ŝ ƛƳǇƻǎǘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǉǳŀƴǘƛŦƛŎŀǘŜ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭΩƻƴŜǊŜ ŦƛǎŎŀƭŜ ŀǘǘŜǎƻ ǎǳƭƭΩƛƴǘŜǊƻ ŀƴƴƻ нллфΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴŘƻ ƭŀ 
legislazione fiscale vigente alla data di approvazione della presente relazione, ed i dati Řƛ Ǉƛŀƴƻ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ 
corrente.  
 
 
 
Conto economico 
Di seguito si riportano il conto economico riclassificato relativo al terzo trimestre 2009, ed il conto economico 
alla data del 30 settembre 2009 del Gruppo CDC,  
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Conto economico consolidato 
(Riclassificato per natura)

1. Ricavi 60.343 99,76% 72.037 99,92% (11.694) -16,23%
2. Altri proventi 147 0,24% 61 0,08% 86 141,33%

I - TOTALE RICAVI E PROVENTI OPERATIVI 60.491 100,00% 72.098 100,00% (11.608) -16,10%

3. Costi per acquisti (52.828) -87,33% (63.659) -88,29% 10.831 -17,01%
4. Costi per servizi (4.111) -6,80% (4.013) -5,57% (98) 2,45%
5. Costi per il personale (3.303) -5,46% (3.918) -5,43% 614 -15,68%
6. Altri costi operativi (143) -0,24% (160) -0,22% 18 -11,01%

RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI, 

PLUS/MINUSVALENZE E RIPRISTINI/SVALUTAZIONI DI 

ATTIVITA' NON CORRENTI (EBITDA)

105 0,17% 348 0,48% (243) -69,76%

7. Ammortamenti immateriali (339) -0,56% (383) -0,53% 45 -11,65%
8. Ammortamenti materiali (501) -0,83% (600) -0,83% 99 -16,55%
9. Plusv./minusv. da realizzo attività non correnti (161) -0,27% 162 0,22% (323) 
10. Acc.ti e ripristini e svalutazioni attività non correnti (347) -0,57% (107) -0,15% (240) 223,19%

II - RISULTATO OPERATIVO (EBIT) (1.243) -2,05% (581) -0,81% (662) 113,87%

11. Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese 

collegate valutate secondo il metodo del patrimonio 

netto

0 0,00% (0) 0,00% 0

12. Proventi finanziari 226 0,37% 289 0,40% (62) -21,62%
13. Oneri finanziari (485) -0,80% (1.103) -1,53% 619 -56,07%

III - RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA' 

CONTINUATIVE
(1.501) -2,48% (1.396) -1,94% (106) 7,56%

14. Imposte sul reddito di periodo 1.306 2,16% 844 1,17% 462 54,79%

IV - RISULTATO NETTO ATTIVITA' CONTINUATIVE (195) -0,32% (552) -0,77% 357 -64,67%

15. Risultato netto da attività cessate/destinate ad 

essere cedute
0 0,00% 0 0,00% 0

V - RISULTATO NETTO (195) -0,32% (552) -0,77% 357 -64,67%

16. Risultato di competenza di terzi azionisti 0 0,00% 0 0,00% 0

VI - RISULTATO NETTO DI COMPETENZA DEL GRUPPO (195) -0,32% (552) -0,77% 357 -64,67%
 

Q3 2009 VARQ3 2008
CONTO  ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO TERZO TRIMESTRE ESERCIZIO 2009
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Conto economico consolidato 
(Riclassificato per natura)

1. Ricavi 214.721 99,79% 262.633 99,76% (47.911) -18,24%
2. Altri proventi 457 0,21% 626 0,24% (169) -27,00%

I - TOTALE RICAVI E PROVENTI OPERATIVI 215.178 100,00% 263.258 100,00% (48.080) -18,26%

3. Costi per acquisti (186.565) -86,70% (230.443) -87,53% 43.877 -19,04%
4. Costi per servizi (12.516) -5,82% (13.660) -5,19% 1.144 -8,38%
5. Costi per il personale (11.706) -5,44% (12.898) -4,90% 1.192 -9,24%
6. Altri costi operativi (467) -0,22% (549) -0,21% 82 -14,98%

RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI, 

PLUS/MINUSVALENZE E RIPRISTINI/SVALUTAZIONI DI 

ATTIVITA' NON CORRENTI (EBITDA)

3.925 1,82% 5.709 2,17% (1.784) -31,25%

7. Ammortamenti immateriali (785) -0,37% (1.250) -0,47% 464 -37,14%
8. Ammortamenti materiali (1.536) -0,71% (1.850) -0,70% 313 -16,94%
9. Plusv./minusv. da realizzo attività non correnti (123) -0,06% 196 0,07% (319) 
10. Acc.ti e ripristini e svalutazioni attività non correnti (934) -0,43% (627) -0,24% (306) 48,83%

II - RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 546 0,25% 2.178 0,83% (1.633) -74,94%

11. Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese 

collegate valutate secondo il metodo del patrimonio 

netto

0 0,00% 0 0,00% 0

12. Proventi finanziari 828 0,38% 1.082 0,41% (254) -23,50%
13. Oneri finanziari (1.853) -0,86% (3.623) -1,38% 1.770 -48,85%

III - RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA' 

CONTINUATIVE
(479) -0,22% (362) -0,14% (117) 32,33%

14. Imposte sul reddito di periodo 417 0,19% 219 0,08% 198 90,37%

IV - RISULTATO NETTO ATTIVITA' CONTINUATIVE (62) -0,03% (143) -0,05% 81 -56,49%

15. Risultato netto da attività cessate/destinate ad 

essere cedute
0 0,00% 0 0,00% 0

V - RISULTATO NETTO (62) -0,03% (143) -0,05% 81 -56,49%

16. Risultato di competenza di terzi azionisti 0 0,00% 0 0,00% 0

VI - RISULTATO NETTO DI COMPETENZA DEL GRUPPO (62) -0,03% (143) -0,05% 81 -56,49%

30-set-09 VAR30-set-08
CONTO  ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO AL 30 SETTEMBRE 2009

 
 

 

7.2. SITUAZIONE PATRIMONIALE DEL GRUPPO CDC 
 
Si riportano di seguito alcune note relative agli andamenti dei principali aggregati patrimoniali che meglio 
descrivono il riflesso patrimoniale della attività di gestione del Gruppo CDC nel periodo in esame. 
 
 
Capitale di Esercizio netto 
Unitamente alle attività volte al miglioramento delle performance economiche, il Gruppo CDC ha posto una 
particolare attenzione nella gestione del capitale circolante, in particolar modo sul contenimento sia in valore 
assoluto che in termini di giorni di rotazione. 
[ΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ŎǊŜŘƛǘƛ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛΣ ŎƘŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴƻ ǳƴ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƻ Řƛ ŎƛǊŎŀ мр aϵ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ Řŀǘƻ Řƛ ŦƛƴŜ нллу 
è sostanzialmente da mettere in relazione a fattori stagionali ed alla riduzione dei volumi di fatturato 
[ΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ŘŜōƛǘƛ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛΣ ƛƴ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ му aϵ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нллу ǊƛŦƭŜǘǘŜ ǎƛŀ ƛ 
sopracitati fattori stagionali che la riduzione dei volumi di acquisto. 
/ƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ƛƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ƴŜǘǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ŀƭ ƴŜǘǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ǎŎƻǊǘŜ ǘƛǇƛŎƻ ŘŜƭƭŀ ǎǘŀƎƛƻƴŀƭƛǘŁ 
ŘŜƭƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŀΣ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ǎǳƛ ǾŀƭƻǊƛ Řƛ ŦƛƴŜ нллуΦ 



 

 
                                                                    GRUPPO CDC  Resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 Settembre 2009 

18 
 

Il capitale circolante netto sƛ ǊƛŘǳŎŜ Řƛ ŎƛǊŎŀ тΣп aϵ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ Řŀǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ŀƭ ол {ŜǘǘŜƳōǊŜ нллуΣ ǇŜǊ ŜŦŦŜǘǘƻ 
sia della gestione dello stock e del credito commerciale, sia per una maggiore attenzione posta, nei confronti 
ŘŜƛ ŦƻǊƴƛǘƻǊƛΣ ŀƭƭΩƛƴŎŀǎǎƻ ǘŜƳǇŜǎǘƛǾƻ ŘŜƛ rebate contrattualmente spettanti. 
 

/ŀǇƛǘŀƭŜ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƴŜǘǘƻ30-set-09 30-set-08 diff. 31-dic-08
           

Rimanenze 55.717 57.634 (1.917) 42.192

Crediti  commercia l i 63.507 72.478 (8.971) 79.221

Crediti  verso control late 0 0 0 0

Crediti  verso control late non consol idate 375 2 373 0

Crediti  verso col legate 0 0 0 0

Crediti  verso control lante 0 0 0 0

Crediti  tributari 1.288 2.488 (1.200) 664

Altri  crediti 9.214 13.832 (4.618) 18.153

Attivi tà  class i ficate come destinate a l la  vendita 0 0 0 0

Attività di esercizio a breve 130.102 146.434 (16.332) 140.230

Debiti  commercia l i (72.940) (80.374) 7.434 (91.261)

Altri  debiti (5.623) (7.217) 1.594 (7.135)

Debiti  verso control late 0 0 0 0

Debiti  verso control late non consol idate (49) 0 (49) 0

Debiti  verso imprese col legate 0 0 0 0

Debiti  verso control lante 0 0 0 0

Pass ivi tà  associate a l le attivi tà  class i ficate come 

destinate a l la  vendita
0 0 0 0

Passività di esercizio a breve (78.612) (87.591) 8.979 (98.396)

Capitale di esercizio netto 51.490 58.843 (7.353) 41.834

 
 
 
Posizione Finanziaria Netta 
In conseguenza del contenimento del capitale circolante, la PFN registra un netto miglioramento rispetto alla 
situazione al 30 settembre 2008Σ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀƴŘƻ ǳƴŀ ƎŜƴŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ Ŏŀǎǎŀ Řƛ ŎƛǊŎŀ ммΣо aϵ ƴŜƎƭƛ ǳƭǘƛƳƛ ŘƻŘƛŎƛ 
ƳŜǎƛΣ ŎŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻΣ ŀƭ ƴŜǘǘƻ ŘŜƭ ǊƛƳōƻǊǎƻ ǇŜǊ у aϵ ŘŜƭ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƻ ŀ ƳŜŘƛƻ-lungo termine avvenuto 
nel periodo, di ridurre le passività finanziarie a breve termine di oltre 3 milioni di euro.  
Rispetto al dato puntuale di fine anno 2008, il peggioramento della PFN riflette il normale profilo di cassa, 
negativamente influenzato, al termine del periodo oggetto della presente relazione, dalla stagionalità delle 
curve di acquisto e vendita dei prodotti. 
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tƻǎƛȊƛƻƴŜ CƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ όƪϵύ30-set-09 30-set-08 diff. 31-dic-08

Debiti verso banche scadenti entro 12 mesi (16.175) (20.209) 4.034 (11.689)

Disponibilità liquide 3.307 3.964 (657) 10.250

(Debiti) Crediti vs società di factoring 0 0 0 0

Liquidità (indebitamento) a breve (12.869) (16.245) 3.377 (1.439)

Quote a breve finanz a breve termine e mutui (8.000) (8.000) 0 (8.000)

Debiti verso altri finanziatori per acquisti di beni in leasing 

entro 12 mesi 
0 3 (3) 0

Indebitamento verso altri a breve (8.000) (7.997) (3) (8.000)

Posizione finanziaria netta a breve (20.869) (24.242) 3.374 (9.439)

Debiti verso altri finanziatori per acquisti di beni in leasing 

oltre 12 mesi
0 0 0 0

Debiti verso banche a medio termine (3.908) (11.900) 7.992 (7.873)

Posizione finanziaria a medio (3.908) (11.900) 7.992 (7.873)

Indebitamento netto complessivo (24.776) (36.142) 11.366 (17.312)  
 

 
 
Investimenti 
Si riportano gli investimenti effettuati dal Gruppo CDC al 30 settembre 2009: 
 

LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ƴŜǘǘƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƛ όƪϵύ30-set-09 30-set-08 diff. Q3 2009 Q3 2008 diff.

Immobilizzazioni immateriali (71) (563) 492 (137) (171) 34

Immobilizzazioni materiali (843) 274 (1.117) (1.343) 124 (1.467)

Immobilizzazioni finanziarie (8) (17) 9 (5) 0 (5)

Totale (922) (306) (616) (1.485) (47) (1.438)
 

Nel periodo, gli investimenti, calcolati al netto dei disinvestimenti e delle svalutazioni delle immobilizzazioni 
immateriali ǇŜǊ ŎƘƛǳǎǳǊŀ Řƛ Ǉǳƴǘƛ ǾŜƴŘƛǘŀΣ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴƻ ǳƴŀ ǾŀǊƛŀȊƛƻƴŜ ƴŜƎŀǘƛǾŀ ǇŜǊ фнн ƪϵ όŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƴŜǘǘƻ 
Řƛ олс ƪϵ ƴŜƛ ǇǊƛƳƛ ƴƻǾŜ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нллуύΦ  
 
Dƭƛ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛΣ ŀƭ ƴŜǘǘƻ ŘŜƛ ŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛΣ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǎƻƴƻ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀΥ 
1) Immobilizzazioni ImmaterialiΥ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ƴŜǘǘƛ ǇŜǊ тм ƪϵΣ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀΥ 

a) ǎǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ Ǉǳƴǘƛ ǾŜƴŘƛǘŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ ŎŜŘǳǘƛ ƴŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ǇŜǊ ŀ мту ƪϵΤ 
b) ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ƴŜǘǘƛ ƛƴ ŀƭǘǊŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛ ǇŜǊ млт ƪϵΣ ǇǊevalentemente riferibili al nuovo sito B2B; 

 
2) Immobilizzazioni materialiΥ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƛ ƴŜǘǘƛ ǇŜǊ упо ƪϵ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀΥ  

a) ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ǇŜǊ срл ƪϵ ŎƛǊŎŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŘƻǾǳǘƛ ŀ ǊƛƴƴƻǾƻ Ŝ ǇƻǘŜƴȊƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǇŀǊŎƻ ǎŜǊǾŜǊ ŘŜƭƭŀ 
controllata Interfree S.r.l, investimenti relativi alle aperture dei nuovi Cash & Carry e potenziamento 
delle dotazioni informatiche della Capogruppo ; 

b) ŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƛƳƳƻōƛƭŜ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ tƻƭƛƴŜǘ {Ǌƭ ǇŜǊ мΣп aϵ ŎƛǊŎŀΣ Ŝ ǇŜǊ уп ƪϵ ǇŜǊ ŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ 
legati al ramo ŘΩŀȊƛŜƴŘŀ aƛŎǊƻƴƛŎŀ {Ǉ! ŎŜŘǳǘƻ ŀ ǘŜǊȊƛ ǇŜǊ ƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƭƻƎƛǎǘƛŎŀ ƛƴ 
ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎΣ ƻƭǘǊŜ ŀ ŘƛǎƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ƛƴ ŀǊǊŜŘƛΣ ƛƳǇƛŀƴǘƛ Ŝ ƳŀŎŎƘƛƴŀǊƛ ǇŜǊ но ƪϵ ŎƛǊŎŀ ǇǊŜǾŀƭŜƴǘŜƳŜƴǘŜ 
ŀǘǘǊƛōǳƛōƛƭƛ ŀƭƭŜ ŎŜǎǎƛƻƴƛ Řƛ ǊŀƳƛ ŘΩŀȊƛŜƴŘŀ Řƛ ŀƭŎǳƴŜ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴt; 
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3) Immobilizzazioni finanziarieΥ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƛ ƴŜǘǘƛ ǇŜǊ  ф ƪϵ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭŀ ǊŜǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ŎŀǳȊƛƻƴƛ ǇŜǊ 
ŀŦŦƛǘǘƛ ŜŘ ǳǘŜƴȊŜ ǇŜǊ мл ƪϵΣ Ŝ ƴǳƻǾŜ ŎŀǳȊƛƻƴƛ ǇŜǊ м ƪϵΦ 

 
 

8. ANALISI DEI FATTORI DI RISCHIO 

 
I rischi specifici che possono determinare il sorgere di obbligazioni e passività potenziali significative per il 
Gruppo sono state oggetto di valutazione in sede di determinazione dei relativi accantonamenti e sono 
commentati nelle note contenute nella presente relazione. 
Nel presente paragrafo della relazione si fa quindi riferimento a quei fattori di rischio ed incertezza generati 
prevalentemente da situazioni esogene. 
 
Rischi macroeconomici 
A partire dal terzo trimestre 2008 la crisi di natura finanziaria emersa negli Stati Uniti e legata al fenomeno dei 
mutui subprime e di altri strumenti finanziari derivati scarsamente regolamentati e non soggetti al controllo 
delle autorità regolatrici dei mercati si è diffusa nel resto del mondo, colpendo in misura rilevante le istituzioni 
finanziarie europee ed italiane. 
Il conseguente clima di sfiducia e di incertezza relativo alle reali perdite contenute in tali strumenti derivati, 
principalmente detenuti dal sistema finanziario, ha condotto ad una significativa riduzione dei volumi di credito 
erogati al mondo produttivo, determinando quindi da una parte una forte contrazione dei volumi di produzione 
Ŝ Řƛ ƻŎŎǳǇŀȊƛƻƴŜ ŜΣ ŘŀƭƭΩŀƭǘǊŀ ǇŀǊǘŜΣ ǉǳŀƭŜ ŘƛǊŜǘǘŀ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴȊŀΣ Řƛ ǳƴŀ ŎŀŘǳǘŀ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǇŜƴǎƛƻƴŜ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳƻ 
delle famiglie. 
[Ŝ ƳƛǎǳǊŜ Řƛ ǎƻǎǘŜƎƴƻ ŀƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ŦƛƴŀƴȊiaria e reale deliberate dai Governi nazionali, di carattere e 
dimensioni straordinarie, non hanno, al momento della redazione della presente relazione, determinato un 
ƛƳǇŀǘǘƻ ǳƴƛǾƻŎŀƳŜƴǘŜ ǾŀƭǳǘŀōƛƭŜ ǎǳƭƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎƛΣ sebbene la 
ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ǇƛǴ ŦǊŜǉǳŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŎƻƴŘƛǾƛǎŀ ŀǎǎŜƎƴƛ ŀƭ ǇǊƛƳƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нллф ǳƴ ŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ǊŜŎŜǎǎƛǾƻ 
ŘŜƭƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ƳƻƴŘƛŀƭƛ Ŝ ǇǊƻƛŜǘǘƛ ƴŜƭƭŀ ǎŜŎƻƴŘŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǳƴŀ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜ Řƛ ǘŜƴŘŜƴȊŀΦ 
Qualora la situazione di debolezza ed incertezza delle economie perduri nel futuro le prospettive e gli equilibri 
economici, patrimoniali e finanziari del gruppo potrebbero esserne negativamente e significativamente 
influenzati: per bilanciare tale rischio, il Gruppo è impegnato a monitorare con continuità gli andamenti 
macroeconomici e conferma la linea strategica approvata con il Piano Industriale 2009 ς 2011 di riduzione del 
punto di break-even e di diversificazione geografica dei mercati serviti. 
 
Rischi di mercato 
Lƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ŘŜƭƭΩL¢ ƴƻƴ Ƙŀ Ŧƛƴƻ ŀŘ ǘǳǘǘƻ ƛƭ ǇǊƛƳƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ƳƻǎǘǊŀǘƻ ǳƴŀ ǎǇŜŎƛŦƛŎŀ ŎƛŎƭƛŎƛǘŁ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŜ 
ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎƘŜ Řƛ ŎƻƴǘŜǎǘƻ ŜΣ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ Řŀ ŀƭǘǊƛ ŎƻƳǇŀǊǘƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ƛƴ 
tale periodo, ha mostrato un significativo livello di resistenza rispetto alle tendenze negative sopra 
commentate. 
! ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ ǎŜŎƻƴŘƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ƛƴǾŜŎŜΣ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ŘŜƭ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀΣ ǎƛ ŝ 
riflessa in un forte rallentamento, da parte delle imprese, della domanda di materiale IT, che ha parzialmente 
coinvolto anche la clientela privata, presumibilmente in relazione ai crescenti tassi di disoccupazione.  
Per bilanciare tale rischio, il Gruppo è impegnato a monitorare con continuità gli andamenti dei mercati oggi 
serviti e dei mercati accessibili e conferma la linea strategica approvata con il Piano Industriale 2009 ς 2011 di 
riduzione del punto di break-even e di diversificazione geografica dei mercati serviti. 
 
Rischi di credito e di liquidità 
La situazione di deterioramento macroeconomico ha avuto origine dal sistema finanziario mondiale, ed ha 
direttamente generato, nonostante la forte riduzione del costo interbancario del denaro registrato a partire 
ŘŀƭƭΩǳƭǘƛƳƻ ōƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭ нллуΣ ƳŀƴǘŜƴǳǘƻ ŦƛƴƻǊŀ ŘŀƭƭŜ ƛǎǘƛǘǳȊƛƻƴƛ ƳƻƴŜǘŀǊƛŜ ŀ ƭƛǾŜƭƭƛ prossimi allo zero, una 
ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ƴŜƭƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ ŀŘ ŜǊƻƎŀǊŜ ŎǊŜŘƛǘƻ ǎƛŀ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ōŀƴŎŀǊƛƻ ŎƘŜ ŀƭ ǎŜǘǘƻǊŜ 
produttivo. 
Il Gruppo non ha ad oggi risentito degli effetti di restrizione del credito, anche grazie alle politiche di gestione 
che hanno consentito di ridurre, nel corso del 2009, il ricorso al mercato del credito. 
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Per bilanciare tale rischio il Gruppo, che da tempo utilizza strumenti di pianificazione finanziaria giornaliera ed 
ottimizza, attraverso pratiche di cash pooling, disponibilità e fabbisogni finanziari consolidati, ha intrapreso una 
politica di maggiore diversificazione del portafoglio dei partners finanziari. 
Sotto il profilo della scadenza temporale, il rischio di liquidità trova copertura attraverso il reperimento a medio 
termine di una quota dei prestiti bancari con piani di rimborso rateali. In particolare al 30 Settembre 2009 la 
società Capogruppo CDC Point S.p.A. ha in essere ς per un valore nozionale di 12 aϵΣ ǳƴΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ 
finanziamento a medio termine con capofila MCC  S.p.A. in scadenza nel Dicembre 2010.  
 
Rischi finanziari e di cambio 
Le attività del Gruppo CDC sono esposte primariamente a rischi finanziari relativi a variazioni nei tassi di cambio 
e nei tassi di interesse. La Capogruppo, sulla quale sono concentrati sia i rischi legati alla fluttuazione dei cambi 
che i rischi legati alla fluttuazione dei tassi di interesse, utilizza strumenti finanziari allo scopo di fronteggiare 
ƭΩŜǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŀƛ Ǌƛschi sopra indicati. 
 
¦ƴŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ƳŜǊŎƛ ŝ ŜǎǇǊŜǎǎƻ ƛƴ ǾŀƭǳǘŜ ŘƛǾŜǊǎŜ ŘŀƭƭΩ 9ǳǊƻ όǇǊŜǾŀƭŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŘƻƭƭŀǊƻ ¦ǎŀύΣ 
ed il Gruppo  CDC non dispone di flussi attivi efficaci a determinare una bilancia valutaria interna.  
 
Gli strumenti finanziari di gestione del rischio di cambio sono essenzialmente costituiti da contratti a termine 
ǇŜǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ǾŀƭǳǘŀΦ ¢ŀƭƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ ǎƻƴƻ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊȊŀǘƛ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭ 
ōƛƭŀƴŎƛƻΣ ƛƳǇǳǘŀƴŘƻ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻΣ ǘǊŀ ƛ άǇǊƻǾŜƴǘƛκƻƴŜǊƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛέΣ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ŎŀƳōƛƻ 
di accensione. 
Tale modalità di copertura del rischio di cambio ha dato negli anni buona prova di proteggere i cambi sui cui 
vengono impostate i listini di vendita rispetto alle fluttuazione dei cambi stessi. 
 
Per quanto riguarda i rischi di tasso, dati gli attuali differenziali tra tassi fissi e tassi variabili sulla valuta Euro, il 
Gruppo CDC non ha utilizzato nel corso dei primi tre trimestri del 2009 strumenti di copertura. 
9Ω Řŀ ǎŜƎƴŀƭŀǊŜ ǇŜǊŀƭǘǊƻ ŎƘŜ ŘŀƭƭΩƛƴƛȊƛƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ƭŜ ŘƛƴŀƳƛŎƘŜ Řƛ ŘƛǎŎŜǎŀ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ŘŜƴŀǊƻ ǎǳƛ ƳŜǊŎŀǘƛ 
interbancari, si sono riflesse,  in una meno significativa discesa dei tassi applicati alla clientela, a causa del 
generalizzato incremento degli spread applicati dal sistema creditizio. 
 

Rischi di controparte 
La gestione del rischio di insolvenza sui crediti commerciali viene gestita attraverso una struttura organizzativa 
dedicata al credit management, dotata degli strumenti opportuni per effettuare un costante monitoraggio, a 
livello giornaliero, del comportamento e del merito di credito della clientela. 
Lo scoring creditizio sulla clientela è reso disponibile in tempo reale alle strutture organizzative commerciali del 
Gruppo. 
9Ω ƛƴ ƻƎƴƛ Ŏŀǎƻ ǇƻƭƛǘƛŎŀ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ coprire il rischio di credito attraverso la stipulazione di appositi contratti 
assicurativi . 
Non si segnalano profili di concentrazione del credito commerciale che ne possano aumentare il rischio di 
controparte. 
La disponibilità liquida è depositata presso primari istituti bancari nazionali, e si ritiene che non vi siano specifici 
rischi di controparte. 
 
Rischi operativi 
Per mitigare i rischi operativi, il Gruppo si è dotato di modelli organizzativi, di procedure scritte e di sistemi di 
controllo interno, anche attraverso organi e strutture organizzative dedicate, che operano per tutelare il 
Gruppo dai rischi operativi. 
Il Gruppo, nel corso del 2009, ha adeguato e mantenuto il proprio modello organizzativo (ex dlgs 231/01) a 
quanto suggerito nelle linee guida di settore emanate da Confindustria nel marzo 2008, adattandolo ed 
estendendolo anche alle controllate di secondo livello, ed ha implementato i controlli richiesti dalla dlgs 262/05 
in materia di controllo contabile. 
In particolare, sono state completate le attività di rilevazione e descrizione, attraverso specifiche narratives, dei 
processi operativi principali, e sono stati effettuati con esito positivo, sia per la situazione semestrale che per i 
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dati al 30 settembre 2009, i test previsti dal processo inerente le chiusure contabili e la formazione dei saldi di 
bilancio. 
 
Rischi fiscali 
bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлллΣ ŝ ǎǘŀǘŀ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘŀ Řŀƭƭŀ DǳŀǊŘƛŀ Řƛ CƛƴŀƴȊŀ άǳƴŀ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ŀƛ Ŧƛƴƛ ŘŜƭƭΩL±!Σ 
ŘŜƭƭŜ ƛƳǇƻǎǘŜ ŘƛǊŜǘǘŜ Ŝ ŘŜƎƭƛ ŀƭǘǊƛ ǘǊƛōǳǘƛέ ǎǳƭƭŀ /5/ Point SpA conclusasi alla fine di ottobre dello stesso anno e 
relativa agli esercizi 1995-1999. Dalla verifica sono emerse delle contestazioni prevalentemente riferibili ad 
acquisti da soggetti attualmente oggetto di indagini per presunte violazioni e che pertanto, secondo la Guardia 
di Finanza, potrebbero comportare la non rilevanza fiscale ai fini Iva degli acquisti stessi per un ammontare 
rilevante, oltre ad alcune contestazioni in merito alla deducibilità Irpeg/Ilor di alcuni costi.  
In data 26 giugno нлло ƭŀ DǳŀǊŘƛŀ Řƛ CƛƴŀƴȊŀ Ƙŀ ǊƛǇǊŜǎƻ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛǎǇŜǘǘƛǾŀ ǇŜǊ ƭŀ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ŦƛǎŎŀƭŜ ǇŀǊȊƛŀƭŜ ǊŜƭŀǘƛǾŀ 
agli anni 1998-2002 limitatamente alle specifiche situazioni segnalate con verbale di chiusura della prima 
ispezione che prevedeva una riserva. Con questa ispezione è stata sciolta tale riserva intraprendendo una 
verifica parziale limitatamente ai rapporti fra CDC Point S.p.A. ed alcuni fornitori. La verifica si è conclusa il 19 
febbraio 2004 ed il processo verbale di constatazione nella sostanza ricalca le conclusioni della verifica 
ŎƻƴŎƭǳǎŀǎƛ ƴŜƭƭΩhǘǘƻōǊŜ нлллΦ  
Gli anni oggetto di accertamento sono quelli dal 1995 al 2000 (compresi). 
 
5ŀǘŀ ƭŀ ŎƻƴŎƻƳƛǘŀƴȊŀ ŘŜƛ Ŧŀǘǘƛ ǎƻǇǊŀ ǊƛŦŜǊƛǘƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭŀ ǇǊƛƳŀ ƛǎǇŜȊƛƻƴŜΣ Ŏƻƴ ƭΩŀƳƳƛǎǎƛƻƴŜ ŀƭƭŀ ǉǳƻǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 
società, la controllante C.D.C. S.r.l., in data 16 giugno 2000 ha rilasciato una garanzia a favore di CDC Point SpA 
ai sensi della quale si è impegnata irrevocabilmente a άόΧύ ǘŜƴŜǊŜ ǉǳŜǎǘΩǳƭǘƛƳŀ ƛƴŘŜƴƴŜ Ŝ ƳŀƴƭŜǾŀǘŀ Řŀ ƻƎƴƛ 
passività (non coperta da fondi rischi specifici iscritti in bilancio) derivante da eventuali violazioni di norme 
ǘǊƛōǳǘŀǊƛŜ Ŏƻƴ ǊƛƎǳŀǊŘƻ ŀƭƭΩ9ǾŜƴǘƻ wƛƭŜǾŀƴǘŜΦ vǳŜǎǘƻ ƻōōƭƛƎƻ ǎƛ ǊƛŦŜǊƛǎŎŜ ŀƭƭΩƛƴǘŜƎǊŀƭƛǘŁ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƻǊǘƛ Ǉƻǎǘƛ ŀ ŎŀǊƛŎƻ 
della Società garantita ed alle passività, a qualsiasi titolo richieste, siano esse a titolo definitivo o soltanto 
provvisorio, per imposte, tributi, tasse, sanzioni, interessi, oneri, costi e spese (ivi incluse le spese per consulenti 
Ŝ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƛ ƭŜƎŀƭƛ ƻ ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƛύ ǊŜƭŀǘƛǾƛΣ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ ƻ ŎƻƴƴŜǎǎƛ ŀƭƭΩ9ǾŜƴǘƻ wƛƭŜǾŀƴǘŜΦόΧύέ [ŀ ƎŀǊŀƴȊƛŀ ǎƛ 
intende estesa anche ad eventuali rilievi che dovessero emergere dalla seconda ispezione trattandosi questa di 
una estensione della verifica iniziata nel corso del 2000. 
 
Si dettaglia di seguito la sintesi dello stato del contenzioso al 30 Settembre 2009, per anno di riferimento delle 
ǾƛƻƭŀȊƛƻƴƛ ŎƻƴǘŜǎǘŀǘŜ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΥ 
Anno 1995 
- Irpeg/Ilor.  Sentenza ς passata in giudicato ς della Commissione Tributaria Regionale di Firenze (20 novembre 
2003) favorevole alla CDC Point SpA  
- Iva. La decisione della Commissione Tributaria Regionale di Firenze (20 novembre 2003) ς favorevole alla CDC 
Point SpA - è stata cassata dalla Suprema Corte con sentenza 15396/08 del 13 marzo 2008, disponendo la 
riassunzione presso la Commissione TrƛōǳǘŀǊƛŀ wŜƎƛƻƴŀƭŜΦ /5/ tƻƛƴǘ Ƙŀ ŘŜǇƻǎƛǘŀǘƻ ƭΩŀǘǘƻ Řƛ ǊƛŀǎǎǳƴȊƛƻƴŜ ŀǾŀƴǘƛ 
la Commissione Tributaria Regionale di Firenze nel mese di Luglio 2009. Il procedimento si prevede possa avere 
inizio nel primo trimestre 2010. 
La sentenza della Corte di Cassazione ǎƛ ƛƴŎŜƴǘǊŀ ǎǳƭƭŀ ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ƳŜƎƭƛƻ ǇǊƻǾŀǊŜ ƭŀ άŜŦŦŜǘǘƛǾŀ ǎƻƎƎŜǘǘƛǾƛǘŁέ 
delle controparti, atteso che i profili oggettivi dei rapporti commerciali sono stati ampiamente provati. 
Anno 1996 
- Irpeg/IlorΦ  [Ŝ ǇǊŜǘŜǎŜ ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ŘŜŦƛƴƛǘŜ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩŀƴƴǳƭƭŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƻ ƛƳǇƻǎƛǘƛǾƻ 
ƛƴ Ǿƛŀ Řƛ ŀǳǘƻǘǳǘŜƭŀ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴǘŜ ǳŦŦƛŎƛƻ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ŘŜƭƭŜ ŜƴǘǊŀǘŜ Řƛ tƻƴǘŜŘŜǊŀΦ 
- Iva. La Commissione Tributaria regionale di Firenze, con sentenza del 27 maggio 2005, si è pronunciata 
favorevolmeƴǘŜ ŀƭƭŀ /5/ tƻƛƴǘ {Ǉ!Φ Lƴ Řŀǘŀ нр ƎŜƴƴŀƛƻ нллс ƭΩ!ǾǾƻŎŀǘǳǊŀ DŜƴŜǊŀƭŜ ŘŜƭƭƻ {ǘŀǘƻ Ƙŀ ƴƻǘƛŦƛŎŀǘƻ ƛƭ 
άǊƛŎƻǊǎƻ ǇŜǊ ŎŀǎǎŀȊƛƻƴŜέ ŀƭ ǉǳŀƭŜ ƭŀ /ƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜ Ƙŀ ƻǇǇƻǎǘƻ ƛƭ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŎƻƴǘǊƻǊƛŎƻǊǎƻ  Ŝ ǊƛŎƻǊǎƻ ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭŜ 
depositato in data 24 febbraio 2006.  
Anno 1997 
- Irpeg/Ilor Decisione favorevole alla CDC Point Spa da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa, 
ƴƻƴ ŀǇǇŜƭƭŀǘŀ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǉǳƛƴŘƛ Ǉŀǎǎŀǘŀ ƛƴ ƎƛǳŘƛŎŀǘƻΦ 
- Iva  Nessuno dei rilievi contenuti nei sopracitati pvc ha generato ricorso alla giustizia tributaria; per 
ŘŜŎƻǊǊŜƴȊŀ ŘŜƛ ǘŜǊƳƛƴƛ ǎƻƴƻ ǉǳƛƴŘƛ ŎŀŘǳǘŜ ƭŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ǇǊŜǘŜǎŜ ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΦ 
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Anno 1998 
- Irpeg/Irap. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa 
(11 giugno 2007), ƴƻƴ ŀǇǇŜƭƭŀǘŀ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ƴŜƛ ǘŜǊƳƛƴƛ Ŝ ǉǳƛƴŘƛ Ǉŀǎǎŀǘŀ ƛƴ ƎƛǳŘƛŎŀǘƻΦ 
- Iva. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa (11 
ƎƛǳƎƴƻ нллтύΦ /ƻƴǘǊƻ ǘŀƭŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴŜ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ Ƙŀ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ŀǇǇello in data 7 ottobre 2008 presso la 
Commissione Tributaria Regionale di Firenze; il relativo procedimento ha avuto inizio nel mese di Aprile 2009, 
sebbene la discussione del caso sia stata rinviata al mese di Settembre 2009, e, successivamente, su richiesta 
ŘŜƭƭΩ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΣ ŀƭ нм hǘǘƻōǊŜ нллфΦ 
Anno 1999 
- Irpeg/Irap. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa 
όнс ƻǘǘƻōǊŜ нллтύΣ ƴƻƴ ŀǇǇŜƭƭŀǘŀ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ƴŜƛ ǘŜǊƳƛƴƛ Ŝ ǉǳƛƴŘƛ Ǉŀǎǎŀǘŀ ƛƴ Ǝiudicato. 
- Iva. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa (26 
ƻǘǘƻōǊŜ нллтύΦ /ƻƴǘǊƻ ǘŀƭŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴŜ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ Ƙŀ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ŀǇǇŜƭƭƻ ƛƴ Řŀǘŀ нл ŘƛŎŜƳōǊŜ нллу ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ 
Commissione Tributaria Regionale di Firenze; il relativo procedimento ha avuto luogo il 5 Ottobre 2009. 
!ƴƴƻ нллл όǊƛǳƴƛŦƛŎŀǘƻ ƛƴ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ ƭΩŀƴƴƻ мфффύ 
- Irpeg/Irap. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa 
(26 ottobre нллтύΣ ƴƻƴ ŀǇǇŜƭƭŀǘŀ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ƴŜƛ ǘŜǊƳƛƴƛ Ŝ ǉǳƛƴŘƛ Ǉŀǎǎŀǘŀ ƛƴ ƎƛǳŘƛŎŀǘƻΦ 
- Iva. Decisione favorevole alla CDC Point SpA da parte della Commissione Tributaria Provinciale di Pisa (26 
ƻǘǘƻōǊŜ нллтύΦ /ƻƴǘǊƻ ǘŀƭŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴŜ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ Ƙŀ ǇǊƻposto appello in data 20 dicembre 2008 presso la 
Commissione Tributaria Regionale di Firenze; il relativo procedimento ha avuto luogo il 5 Ottobre 2009. 
 
!ƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ǊŜŘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŜƴŘƛŎƻƴǘƻΣ ǉǳƛƴŘƛΣ ŘŜƭƭŜ ƛƴƛȊƛŀƭƛ ǇǊŜǘŜǎŜ ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΣ Ǌimangono 
pendenti con procedimenti tributari da concludere ς nei diversi gradi di giudizio ς quelle relative alla non 
rilevanza fiscale ai soli fini Iva di acquisti effettuati da soggetti oggetto di indagine da parte 
ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΦ 
 
Nella valutazionŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ŝ ŘŜƛ ǎǳƻƛ ŘƛŦŜƴǎƻǊƛ ƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘƻ ŘŜƭ ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƻ ŀǾǾŜƴǳǘŀ ǎƛƴƻ ŀŘ 
oggi, inclusa la riportata sentenza della Corte di Cassazione, non dovrebbe comportare una inversione delle 
decisioni costantemente favorevoli a CDC Point SpA nei vari livelli di giudizio completati alla data di bilancio, 
tenuto conto della sussistenza di prove circostanziate circa la effettività delle forniture di beni e dei soggetti 
venditori. 
{ƛ ǊƛƭŜǾŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ŎƘŜ ƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƻ ǾŜǊƛŦƛŎŀǘŀǎƛ ƴŜƭƭΩanno 2008 ha comportato il definitivo 
ŀōōŀƴŘƻƴƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊŜǘŜǎŜ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ƛƳǇƻǎǘŜ ŘƛǊŜǘǘŜΣ ǎŜƴȊŀ ŀƭŎǳƴ ƻƴŜǊŜ ǇŜǊ ƭŀ 
società. 
 
Altri rischi 
Alla data del rendiconto, non si segnalano altri rischi che possano generare contenziosi significativi per il 
Gruppo. I rischi specifici, relativi a singole procedure di contenzioso legale ς peraltro di entità marginale, sono 
riflessi negli specifici fondi rischi accantonati in bilancio. 
Non si rilevano rischi di perdita di competenze professionali strategiche per il Gruppo, per mitigare i quali sono 
state poste in essere specifiche politiche di retention. 
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CDC Point S.p.A. 
La società è uno dei maggiori operatori in Italia nella produzione e distribuzione di prodotti IT per il segmento 
consumer ς SOHO. 
I ricavi sono conseguiti sui canali distribuzione (punti vendita Amico e Cash & Carry CDC) e della rete retail 
(punti vendita Computer Discount): è anche attiva la piattaforma di e-commerce B2B www.cdcpoint.it 
completamente re ingegnerizzata nel primo semestre 2009. 
 
 
 
{h/L9¢!Ω /hb¢wh[[!¢9  
 
Micronica S.p.A. 
[ΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ Ŏƻǎǘƛǘǳƛǘŀ Řŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ logistica (gestione dello stock e gestione della 
ƭƻƎƛǎǘƛŎŀ ƻǳǘōƻǳƴŘύ Ŝ ŘŀƭƭΩŀǎǎŜƳōƭŀƎƎƛƻ Řƛ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŎƻƳǇǳǘŜǊ ŀ ƳŀǊŎƘƛƻ /5/Φ 
9ƴǘǊŀƳōŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƎŜƴŜǊŀƴƻ ǊƛŎŀǾƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ /5/Φ 
La società è controllata al 100% dalla Capogruppo. 
 
 
CD Web S.r.l. 
[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ ǎǘŀǘŀ ƛƴŀǘǘƛǾŀ Ŧƛƴ ŘŀƭƭΩƛƴƛȊƛƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΣ ŜŘ ŝ ǎǘŀǘŀ Ǉƻǎǘŀ ƛƴ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ ƴŜƭ ǇǊƛƳƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нллфΦ 
9Ω ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ŀƭ млл҈ Řŀƭƭŀ /ŀǇƻƎǊǳǇǇƻΦ 
 
Polinet S.r.l. 
La società, proprietaria di un immobile direzionale a Milano, lo ha ceduto nel corso del mese di Settembre 
2009, rimanendo di fatto inattiva.   
La società è controllata al 100% dalla Capogruppo 
 
Interfree S.r.l. 
La società Interfree S.r.l. gestisce per il Gruppo CDC il settore di attività Internet Service Provider, Portale Web, 
ed erogazione di Web Services. 
I ricavi derivano principalmente dalle revenue sharing riconosciute dagli operatori telefonici (Telecom S.p.A., 
Wind S.p.A., Albacom S.p.A., Tiscali S.p.A.) per il traffico generato come Internet Service Provider.  
La società è controllata al 100% dalla Capogruppo 
 
Computer Discount S.r.l. 
[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ ǳƴŀ ǎǳōƘƻƭŘƛƴƎ Řƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴƛΣ Ŝ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀ нн ǎƻŎƛŜǘŁ ƻǇŜǊŀƴǘƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Řƛ ƴŜƎƻȊƛ ŀƭ ŘŜǘǘŀƎƭƛƻ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘƛ ƴŜƭƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ Řƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŎƛ Ŏƻƴ ƭΩƛƴǎŜƎƴŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘΣ alcune delle quali poste in 
ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁΦ  
La società è controllata al 100% dalla Capogruppo 
 
 
{h/L9¢!Ω /h[[9D!¢9 95 ![¢w9 Latw9{9 
 
Le partecipazioni in imprese collegate ed in altre imprese sono rappresentate principalmente dalla 
ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ƻōōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ ǇŜǊ ƭŜƎƎŜ Řƛ /5/ tƻƛƴǘ {ΦǇΦ!Φ ŀƭ ŎƻƴǎƻǊȊƛƻ /ƻƴŀƛ ǇŜǊ  лΣт ƪϵ Ŝ ŀƭ ŎƻƴǎƻǊȊƛƻ 9ǉǳŀƭ 
ό/ƻƴǎƻǊȊƛƻ ƴŀȊƛƻƴŀƭŜ ǇŜǊ ƭΩ9ŎƻŘƛƎƛǘŀƭŜύ ǇŜǊ нΣс ƪϵ ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ Řŀƭƭŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ aƛŎǊƻƴƛŎŀ {ΦǇΦ!Φ nel 
consorzio CAAP per lo sviluppo attività produttive per п ƪϵΦ 
 

http://www.cdcpoint.it/
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10. ALTRE INFORMAZIONI 
 
 
Attività di ricerca e sviluppo 
Nel periodo oggetto della presente relazione il Gruppo CDC non ha svolto attività di ricerca e sviluppo di rilievo. 
 
Azioni proprie  
Al 30 settembre 2009 CDC Point S.p.A. possiede nr. 392.286 azioni proprie acquistate nel corso degli esercizi 
2001, 2002, 2004, 2005 e 2006,  atteso il piano di stabilizzazione del corso di Borsa del titolo così come 
ŘŜƭƛōŜǊŀǘƻ ŘŀƭƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ ŘŜƛ {ƻŎƛ ƛƴ Řŀǘŀ  ну ŀǇǊƛƭŜ нллрΦ  
In applicazione degli IFRS le azioni proprie sono state iscritte a riduzione del patrimonio netto. Le variazioni nel 
valore di carico e gli eventuali ricavi derivanti dalle vendite successive sono state rilevate come movimenti di 
patrimonio netto. 
Il programma Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻ Ŝ ǾŜƴŘƛǘŀ Řƛ ŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻǇǊƛŜ ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ ŘŀƭƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ ŘŜƛ {ƻŎƛ ŘŜƭ ну !ǇǊƛƭŜ нллф ƴƻƴ 
ha avuto, alla data del 30 Settembre 2009, sviluppi operativi. 
 
Piano di stock options 
Non sono presenti alla data della presente relazione piani di stock options. 
 
 
 

ммΦ 9±9b¢L {¦//9{{L±L ![[! /IL¦{¦w! 59[ t9wLh5h 9 twh{t9¢¢L±9 t9w [Ω!bbh Lb     
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bŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ hǘǘƻōǊŜΣ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ǇƻƭƛǘƛŎŀ Řƛ ǇƻǘŜƴȊƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǊŀŘƛŎŀƳŜƴǘƻ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻΣ ǎƻƴƻ 
stati aperti 4 nuovi Cash & Carry, situati a Como, Marsala, Arezzo e Roma. 
{ƻƴƻ ƛƴƻƭǘǊŜ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƛ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊƛ ŀƭƭΩŀǇŜǊǘǳǊŀ Řƛ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ о /ŀǎƘ ϧ /ŀǊǊȅΣ ƭŀ 
Ŏǳƛ ǇŀǊǘŜƴȊŀ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ ŝ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ŜƴǘǊƻ ƭŀ ŦƛƴŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нллфΦ 
Le nuove strutture sono state realizzate con il coinvolgimento di operatori del settore con specifica esperienza 
nella distribuzione di materiale IT. 
 
In merito allo sviluppo rete, si segnala che nel mese di Ottobre è stato aperto in Puglia il primo Kraun Shop, 
negozio dedicato al mondo degli accessori Kraun realizzato con un approccio innovativo per la distribuzione IT, 
Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ŜǎŀƭǘŀǊŜ Ǝƭƛ ŀǎǇŜǘǘƛ ŦŀǎƘƛƻƴ ŘŜƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛΦ   
 
Nel mese di Ottobre 2009 è stato inoltre raggiunto un importante accordo commerciale con un primario 
operatore di levatura internazionale per la distribuzione, non in esclusiva, delle soluzioni Dexgate. 
 
Sotto il profilo della organizzazione societaria, con il 1° Ottobre 2009 si sono realizzati gli effetti civili della 
fusione tra tre controllate di secondo livello operanti nŜƭƭΩŀǊŜŀ ƳŜǘǊƻǇƻƭƛǘŀƴŀ Řƛ aƛƭŀƴƻΣ ŀŘŜǎǎƻ ƻǇŜǊŀƴǘƛ ǎƻǘǘƻ 
la società CD Milano City Srl. 
Nel corso del mese di Ottobre si è inoltre provveduto alla messa in liquidazione, per raggiungimento 
ŘŜƭƭΩƻƎƎŜǘǘƻ ǎƻŎƛŀƭŜΣ ŘŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ tƻƭƛƴŜǘ {Ǌƭ Ŝ /5 aƛƭŀƴƻ о {ǊƭΦ 
 
Con riferimento al contenzioso fiscale in essere, garantito dalla Controllante CDC S.r.l., si segnala che, 
ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀƭƭΩŀƴƴƻ мффуΣ ŝ ŀǾǾŜƴǳǘŀ ƛƭ нм hǘǘƻōǊŜ ŘƛƴŀƴȊƛ ŀƭƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜ ¢ǊƛōǳǘŀǊƛŀ wŜƎƛƻƴŀƭŜ Řƛ CƛǊŜƴȊŜ 
la discussione del ricorso proposto daƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΦ [ŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ǎŜƴǘŜƴȊŀΣ ŘŜǇƻǎƛǘŀǘŀ ƛƭ ну hǘǘƻōǊŜΣ ŝ ǎǘŀǘŀ 
completamente favorevole alla Società. 
Con riferimento agli anni 1999 e 2000, i cui procedimenti sono riunificati, è avvenuta il 5 Ottobre dinanzi alla 
Commissione Tributaria RegioƴŀƭŜ Řƛ CƛǊŜƴȊŜ ƭŀ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛŎƻǊǎƻ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΦ [ŀ 
relativa sentenza non risulta alla data della presente relazione ancora depositata. 
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Il Gruppo CDC ha una chiara percezione dei rischi e delle incertezze derivanti dalla prolungata fase di debolezza 
ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀΣ Ŝ ŘŜƛ ǊƛŦƭŜǎǎƛ ŎƘŜ ǘŀƭŜ ŘŜōƻƭŜȊȊŀ ǇǳƼ ƛƴŘǳǊǊŜ ǎǳƛ ŎƻƳǇƻǊǘŀƳŜƴǘƛ Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻ ǎƛŀ ŘŜƛ ǇǊƛǾŀǘƛ ŎƘŜ 
delle aziende. Questi fattori hanno ad oggi indotto comportamenti di grande prudenza da parte degli end users 
ƴŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ di prodotti IT, soprattutto sui canali dove opera il Gruppo. 
 
Si ritiene che, nonostante alcuni segnali deboli di inversione di tendenza registrati a partire dal mese di 
Settembre 2009, le prospettive economiche di breve periodo rimangano, per quanto riguaǊŘŀ ƛƭ ƳŜǊŎŀǘƻ ŘŜƭƭΩL¢Σ 
piuttosto negative e sicuramente caratterizzate da una accentuata volatilità degli scenari. 
Il Gruppo ritiene che, sebbene non siano ragionevolmente perseguibili gli obiettivi di fatturato indicati per 
ƭΩŀƴƴƻ ŎƻǊǊŜƴǘŜ Řŀƭ tƛŀƴƻ LƴŘǳstriale 2009 ς 2011, possa in ogni caso attendersi un risultato netto di sostanziale 
ōǊŜŀƪŜǾŜƴ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нллфΣ ŜŘ ǳƴŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƴŜǘǘŀ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ tƛŀƴƻ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ 
stesso. 
 

 
 
12. PRINCIPI CONTABILI 
 

 
Presentazione e contenuto del bilancio consolidato  
 

Il bilancio consolidato è espresso in euro in quanto questa è la valuta nella quale sono condotte la maggior 
parte delle operazioni del Gruppo.   Le cifre esposte sono presentate in  migliaia di euro (indicate anche come 
Yϵύ manifestando in alcune  somme lievi differenze dovute agli arrotondamenti operati. 
 

Il Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2009 è costituito dalla Relazione intermedia sulla gestione, 
dal Conto Economico e dalle presenti note illustrative i principi contabili adottati. 
Relativamente alla forma dei prospetti contabili consolidati la Società ha optato di presentare le seguenti 
tipologie di schemi contabili: 
 
 
Conto Economico 
Il conto economico consolidato viene presentato nella sua classificazione per natura. Viene evidenziato 
ƭΩŀƎƎǊŜƎŀǘƻ wƛǎǳƭǘŀǘƻ hǇŜǊŀǘƛǾƻ ŎƘŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘƛ Řƛ ǊŜŘŘƛǘƻ Ŝ Řƛ ŎƻǎǘƻΣ ƛƴŘƛǇŜƴŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ Řŀƭƭŀ 
loro ripetitività o estraneità alla gestione caratteristica, fatta eccezione per le componenti della gestione 
finanziaria iscritte tra Risultato Operativo e Risultato prima delle imposte.  
 
 
 

 

 

 

 

Area di consolidamento 
 

Tutte le società controllate, direttamente ed indirettamente, dalla Capogruppo CDC Point S.p.A. sono state 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜ Ŏƻƴ ƛƭ ƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴe globale incluse le società le cui liquidazioni volontarie non si sono 
ancora concluse alla data di redazione della presente nota integrativa. 
[ΩŀǊŜŀ Řƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƳŜƴǘƻ ƴƻƴ ŝ ǾŀǊƛŀǘŀ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀ ǉǳŜƭƭŀ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘŀ ŀƭ ол DƛǳƎƴƻ нллфΦ 
 

[ΩŀǊŜŀ Řƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƳŜƴǘo è formata dalle seguenti società i cui dati sono esposti in allegato, con evidenza delle 
società le cui procedure di liquidazione non si sono chiuse alla data della presente relazione:  
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Gruppo CDC S.p.A. ς Controllante e Società controllate direttamente dalla capogruppo 
 
CDC Point S.p.A. - controllante 

Sede Legale: Via Calabria, 1 GELLO di  PONTEDERA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01250630504  
Società capogruppo 
- Attività :  commercializzazione dei prodotti IT 
  
Interfree S.r.l. unipersonale 

Sede Legale: Via Calabria, 1 GELLO di  PONTEDERA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01499020509 
Controllata al 100,00% 

-Attività: Internet Service Provider 
 
Micronica S.p.A. a socio unico 

Sede Legale: Via Calabria, 1 GELLO di  PONTEDERA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01144430509 
Controllata al 100,00%  

- Attività: produzione di personal computer e piattaforma logistica del Gruppo 

 
Cd Web S.r.l. unipersonale in liquidazione 

Sede Legale: Piazza Fermi snc,  56012 Fornacette CALCINAIA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01515060505 
Controllata al 100,00% 

-Attività: e-ŎƻƳƳŜǊŎŜΦ !ƭ ол ƎƛǳƎƴƻ нллу ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ ǎƻǎǇŜǎŀΦ 
 

Polinet S.r.l.  unipersonale 

Sede Legale: Via Calabria, 1 GELLO di  PONTEDERA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01515070504 
Controllata al 100,00% 

-Attività: immobiliare 
 
Computer Discount S.r.l. - unipersonale 
Sede legale: Via Mazzini,74 56025 PONTEDERA (PI) 
Iscritta alla Camera di Commercio di Pisa al nr. 01125180503 
Controllata al 100% 
 Attività: gestione di  partecipazioni ed altre attività finanziarie 
 
 
 
 
 
Gruppo CDC S.p.A. ς Società controllate attraverso la Computer Discount S.r.l. 
 

1) CD FIRENZE S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Firenze Viale Matteotti 9/r, iscritta nel Registro 
ŘŜƭƭŜ LƳǇǊŜǎŜ Řƛ CƛǊŜƴȊŜ ƴϲ лофрлфмлпуоΣ /ƻŘƛŎŜ CƛǎŎŀƭŜ Ŝ tŀǊǘƛǘŀ L±! лофрлфмлпуоΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ 
26.000,00 di cui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l unipersonale. 

2) CD MILANO S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI), Via Calabria 1 Loc. 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 09194930153, Codice Fiscale e Partita IVA 
лфмфпфолмроΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ  нлΦпллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 
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3) CD PISA S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pisa Viale Gramsci 13/a, iscritta nel Registro delle 
LƳǇǊŜǎŜ Řƛ tƛǎŀ ƴϲ лмлфсрллрлтΣ /ƻŘƛŎŜ CƛǎŎŀƭŜ Ŝ tŀǊǘƛǘŀ L±! лмлфсрллрлтΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ  
10.400,00 di cui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l. unipersonale. 

4) CD GENOVA S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. Gello, iscritta nel 
Registro delle Imprese di Pisa n° 03097430106, Codice Fiscale e Partita IVA 03097430106, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ  пмΦсллΣлл Řƛ Ŏui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l. 

5) CD TORINO S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Torino Via Lanzo 15, iscritta nel 
Registro delle Imprese di Torino n°01145660500, Codice Fiscale 01145660500, Partita IVA 
06408470018, Capitale {ƻŎƛŀƭŜ  ϵ нлΦуллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 

6) C.V.M. S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Bologna Via S. Donato 2/d, iscritta nel 
Registro delle Imprese di Bologna n° 03997720374, Codice Fiscale e Partita IVA 03997720374,  Capitale 
Sociale ϵ нсΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

7) CD VERONA S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n°01173640507, Codice Fiscale 01173640507  e Partita 
IVA 02309480230, Capitale Sociale ϵ мрΦсллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 

8) CD ROMA S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 04265461006, Codice Fiscale e Partita IVA 
лпнсрпсмллсΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ рсΦмллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 

9) CD PALERMO S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Mazzini 74, 
iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 01351540685, Codice Fiscale e Partita IVA 01351540685, 
/ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ нрΦуннΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇersonale. 

10) CD MILANO 2 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. Gello, iscritta 
nel Registro delle Imprese di Pisa n° 11412800150, Codice Fiscale e Partita IVA 11412800150, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ  рнΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳto da Computer Discount S.r.l. unipersonale.  

11) CD MILANO 3 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Mazzini 74, iscritta nel Registro 
delle Imprese di Pisa n° 11412780154, Codice Fiscale 11412780154 e Partita IVA 02844360962, 
Capitale SociaƭŜ ϵ рмΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

12) CD MILANO 4 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI)  Via Mazzini 74, iscritta nel 
Registro delle Imprese di Pisa n° 11412790153, Codice Fiscale e Partita IVA 11412790153, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ рмΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ  

13) CD MILANO 5 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI)Via Mazzini 74, iscritta nel Registro 
delle Imprese di Pisa n° 11429220152, Codice FiǎŎŀƭŜ Ŝ tŀǊǘƛǘŀ L±! ммпнфннлмрнΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ 
51.000,00 di cui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l. unipersonale 

14) CD ROMA 2 S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 04931601001, Codice Fiscale e Partita IVA 
лпфомслмллмΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ рмΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 

15) CD NAPOLI 2 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc Gello , iscritta nel 
Registro delle Imprese di Pisa n° 06939510639, Codice Fiscale e Partita IVA 06939510639, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ рнΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

16) CD CAGLIARI S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc Gello, iscritta nel 
Registro delle Imprese di Pisa n° 02265710927, Codice Fiscale e Partita IVA 02265710927, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ рмΦспрΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

17) SOLUZIONI INFORMATICHE S.r.l.  unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 
iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 11644770155, Codice Fiscale e Partita IVA 11644770155, 
/ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ рнΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {Φr.l. unipersonale. 

18) CD MILANO 6 S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 02696400965, Codice Fiscale e Partita IVA 
лнсфспллфсрΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ нсΦлллΣ00 di cui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l. 
unipersonale. 
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19) CD AREZZO S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Mazzini 74, 
iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 01386290512, Codice Fiscale e Partita IVA 01386290512, 
/ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ млΦнллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

20) CD BARI 2 S.r.l. unipersonale con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Mazzini 74, iscritta nel Registro 
delle Imprese di Pisa n° 01570990505, Codice FisŎŀƭŜ Ŝ tŀǊǘƛǘŀ L±! лмртлффлрлрΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ 
50.000,00 di cui il 100% detenuto da Computer Discount S.r.l. unipersonale. 

21) BELCOR S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Mazzini 74, iscritta 
nel Registro delle Imprese di Pisa n° 13152200153, Codice Fiscale e Partita IVA 13152200153, Capitale 
{ƻŎƛŀƭŜ ϵ млΦнллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ ǳƴƛǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

22) CD CATANIA S.r.l. unipersonale in liquidazione con Sede Legale in Pontedera (PI) Via Calabria 1 Loc. 
Gello, iscritta nel Registro delle Imprese di Pisa n° 04079520872, Codice Fiscale e Partita IVA 
лплтфрнлутнΣ /ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ϵ мллΦлллΣлл Řƛ Ŏǳƛ ƛƭ млл҈ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘ {ΦǊΦƭΦ 
unipersonale. 

 

 

 

 

Principi Contabili per la redazione del bilancio 
 

Principi generali 
Il bilancio consolidato del Gruppo CDC al 30 Settembre 2009 è stato redatto in conformità ai Principi Contabili 
LƴǘŜǊƴŀȊƛƻƴŀƭƛ όL!{κLCw{ύ ŜƳŜǎǎƛ ŘŀƭƭΩLƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ !ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ {ǘŀƴŘŀǊǎ .ƻŀǊŘ Ŝ ƻƳƻƭƻƎŀǘƛ Řŀƭƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜ 
Europea, ƴƻƴŎƘŞ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƛ ǇǊƻǾǾŜŘƛƳŜƴǘƛ ŜƳŀƴŀǘƛ ƛƴ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ ф ŘŜƭ 5Φ[Ǝǎ ƴΦ оуκнллр 
(Delibera Consob n. 15519 del 27/7/06  recante "Disposizioni in materia di schemi di bilancio", Delibera Consob 
n. 15520 del 27/7/06 recante "Modifiche e integrazione al Regolamento Emittenti adottato con Delibera n. 
11971/99", Comunicazione Consob n. 6064293 del 28/7/06 recante "Informativa societaria richiesta ai sensi 
ŘŜƭƭϥŀǊǘΦ ммпΣ ŎƻƳƳŀ рΣ 5Φ[ƎǎΦ руκфуϦύ ŜŘ ŀ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ 5ƭƎǎ онκнллт όǊŜŎŀƴǘŜ ά!ǘǘǳŀȊƛƻƴe della 
Direttiva 2003/51/CE che modifica le Direttive 78/660, 83/349 e 91/674 relative ai conti annuali e ai conti 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƛ Řƛ ǘŀƭǳƴƛ ǘƛǇƛ Řƛ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ŘŜƭƭŜ ōŀƴŎƘŜ Ŝ ŀƭǘǊƛ ƛǎǘƛǘǳǘƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ Ŝ ŘŜƭƭŜ ƛƳǇǊŜǎŜ Řƛ ŀǎǎƛŎǳǊŀȊƛƻƴŜέύΦ 
Tiene inoltre conto di quanto previsto dal D.Lgs 195/2007 (Direttiva Transparency).  
 
In particolare, il bilancio è stato redatto secondo lo IAS 34 ς Bilanci intermedi  e sono stati applicati gli stessi 
principi contabili adottati nella redazione del Bilancio Consolidato al 31 Dicembre 2008. 
 

 
Il bilancio consolidato al 30 Settembre 2009 è stato redatto principalmente sulla base del principio del costo 
storico, eccetto per alcuni strumenti finanziari per i quali è stato utilizzato il fair value. I più rilevanti principi 
contabili adottati sono esposti di seguito. 

 

 

Adozione di nuovi principi contabili internazionali 
Il Gruppo CDC non ha adottato in via anticipata e volontaria principi ed interpretazioni contabili di futura 
adozione obbligatoria, peraltro in larga parte non applicabili al Gruppo. 
 

IAS 1 Rivisto ς Presentazione del Bilancio 
Il principio ha introdotto nuove denominazioni ai prospetti di bilancio ed informazioni aggiuntive con 
ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ά!ƭǘǊŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘƛ Řƛ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻέΦ ¢ŀƭƛ ǾƻŎƛ ǎƻno incluse nel 
άŎƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻέΣ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ŀƭ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ όŎΦŘΦ ǎŜǇŀǊŀǘƻύΣ Ŝ 
ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘƛ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ǇŜǊƛƻŘƻ ƛƴŎƭǳǎŜ ǎƛƴƻ ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нллу ƴŜƭƭŜ ǊƛǎŜǊǾŜ Řƛ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ 
netto. In precedenza le variazioni di tali componenti risultavano solo dalle variazioni delle riserve di patrimonio 
netto che le comprendevano.  
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Lƭ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻ ǇǊŜǾŜŘŜ ƭΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŁ Řƛ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊŜ ƭŜ ǾƻŎƛ Řƛ ǊƛŎŀǾƻ Ŝ Řƛ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ƻ ƛƴ ǳƴ ǳƴƛŎƻ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻ Řƛ 
άŎƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻέ ƻǇǇǳǊŜ ƛƴ ŘǳŜ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛ ǎŜǇŀǊŀǘƛ ǳƴƻ ƛƭ άŎƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ǎŜǇŀǊŀǘƻέ Ŝ ƛƭ άŎƻƴǘƻ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻέ ǉǳŜǎǘΩǳƭǘƛƳƻ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻΣ  ŎƘŜ ƛƴƛȊƛŀ ŘŀƭƭΩǳǘƛƭŜκόǇŜǊŘƛǘŀύ Řƛ ǇŜǊƛƻŘƻΣ ƳƻǎǘǊŀ ƭŜ ǾƻŎƛ ŘŜƭƭŜ 
ά!ƭǘǊŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘƛ Řƛ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻέΦ Lƭ DǊǳǇǇƻ Ƙŀ ƻǇǘŀǘƻ ǇŜǊ ƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ 
due prospetti separati.  
 
 
 

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non applicabili al Gruppo 
 
Si ricorda infine che sono stati emessi i seguenti principi, emendamenti ed interpretazioni che  disciplinano 
fattispecie e casistiche non presenti per la società alla data del presente bilancio: 
Improvement allo IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari: la modifica deve essere applicata dal 1° gennaio 
2009. 
Improvement allo IAS 19 - .ŜƴŜŦƛŎƛ ŀƛ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛΥ ƭΩŜmendamento deve essere applicato dal 1° gennaio 2009 in 
modo prospettico alle variazioni nei benefici intervenute successivamente a tale data e chiarisce la definizione 
di costo/provento relativo alle prestazioni di lavoro passate e stabilisce che in caso di riduzione di un piano, 
ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ Řŀ ƛƳǇǳǘŀǊǎƛ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀƳŜƴǘŜ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜǾŜ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜǊŜ ǎƻƭƻ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ōŜƴŜŦƛŎƛ 
ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀ ǇŜǊƛƻŘƛ ŦǳǘǳǊƛΣ ƳŜƴǘǊŜ ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ Řŀ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ǊƛŘǳȊƛƻƴƛ ƭŜƎŀǘƻ ŀ ǇŜǊƛƻŘƛ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛƻ 
passati deve essere considerato un costo negativo relativo alle prestazioni di lavoro passate. Il Board, inoltre, 
ha rielaborato la definizione di benefici a breve termine e di benefici a lungo termine e ha modificato la 
definizione di rendimento delle attività stabilendo che questa voce deve essere esposta al netto di eventuali 
ƻƴŜǊƛ Řƛ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŎƘŜ ƴƻƴ ǎƛŀƴƻ ƎƛŁ ƛƴŎƭǳǎƛ ƴŜƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƭƭΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜΦ  
Improvement allo IAS 20 - Contabilizzazione e informativa dei contributi pubblici: la modifica, che deve essere 
applicata in modo prospettico dal 1°gennaio 2009. 
Improvement allo IAS 28 - Partecipazioni in imprese collegate, e allo IAS 31 - Partecipazioni in joint venture: tali 
emendamenti, che devono essere applicati dal 1° gennaio 2009, prevedono che siano fornite informazioni 
aggiuntive anche per le partecipazioni in imprese collegate e joint venture valutate al fair value secondo lo IAS 
офΦ /ƻŜǊŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƛ ƭΩLCw{ т -Strumenti finanziari: informazioni integrative e lo IAS 
32 - Strumenti finanziari: esposizione in bilancio. 
Improvement allo IAS 29 - Informazioni contabili in economie iperinflazionate. 
Improvement allo IAS 40 - Investimenti immobiliari.  

Emendamento allo IAS 27 - Bilancio consolidato e separato: la modifica, che deve essere applicata in modo 
prospettico dal 1° gennaio 2009, prevede che anche le partecipazioni valutate secondo lo IAS 39 nel bilancio 
ǎŜǇŀǊŀǘƻ ǊƛŜƴǘǊƛƴƻ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ Řƛ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩLCw{ р - Attività non correnti destinate alla vendita e attività 
discontinue. 

Emendamento allo IAS 32 - Strumenti finanziari: Presentazione e allo IAS 1 - Presentazione del Bilancio - 
Strumenti finanziari puttable e obbligazioni derivanti al momento della liquidazione. In particolare, il principio 
richiede alla società di classificare come strumenti di patrimonio netto gli strumenti finanziari di tipo puttable e gli 
ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ŎƘŜ ƛƳǇƻƴƎƻƴƻ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǳƴΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜ ŀ ŎƻƴǎŜƎƴŀǊŜ ŀŘ ǳƴ ǘŜǊȊƻ ǳƴŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ 
partecipazioni nelle attività della società. Tale emendamento deve essere applicato dal 1° gennaio 2009 in modo 
prospettico. 

Emendamento allo IAS 38 - Attività immateriali: la modifica deve essere applicata dal 1° gennaio 2009 in modo 
retrospettico e stabilisce il riconoscimento a conto economico dei costi promozionali e di pubblicità. Inoltre, 
ǎǘŀōƛƭƛǎŎŜ ŎƘŜ ƴŜƭ Ŏŀǎƻ ƛƴ Ŏǳƛ ƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ǎƻǎǘŜƴƎŀ ƻƴŜǊƛ ŀǾŜƴǘƛ ōŜƴŜŦƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ŦǳǘǳǊƛ ǎŜƴȊŀ ƭΩƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ 
ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛΣ ǉǳŜǎǘƛ ŘŜǾƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƛƳǇǳǘŀǘƛ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ƴŜƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ƛƴ Ŏǳƛ ƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ǎǘŜǎǎŀ Ƙŀ ƛƭ ŘƛǊƛǘǘƻ Řƛ 
accedere al bene, se si tratta di acquisto di beni, o in cui il servizio è reso, se si tratta di acquisto di servizi. Inoltre, 
il principio è stato modificato per consentire alle imprese di adottare il metodo delle unità prodotte per 
ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊŜ ƭΩŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜlle attività immateriali a vita utile definita. 

Emendamento allo IAS 39 - {ǘǊǳƳŜƴǘƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛΥ ǊƛƭŜǾŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜΥ ƭΩŜƳŜƴŘŀƳŜƴǘƻΣ ŎƘŜ ŘŜǾŜ ŜǎǎŜǊŜ 
applicato dal 1° gennaio 2009, chiarisce come deve essere calcolato il nuovo tasso di rendimento effettivo di uno 
strumento finanziario al termine di una relazione di copertura del fair value; chiarisce, inoltre, che il divieto di 
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riclassificare nella categoria degli strumenti finanziari con adeguamento del fair value a conto economico non 
deve essere applicato agli strumenti finanziari derivati che non possono più essere qualificati come di copertura o 
che invece diventano di copertura. 

In data 31 luglio 2008 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 39 - Strumenti Finanziari: rilevazione e 
valutazione che ŘŜǾŜ ŜǎǎŜǊŜ ŀǇǇƭƛŎŀǘƻ ƛƴ ƳƻŘƻ ǊŜǘǊƻǎǇŜǘǘƛǾƻ Řŀƭ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ нлмлΦ [ΩŜƳŜƴŘŀƳŜƴǘƻ ŎƘƛŀǊƛǎŎŜ 
ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻ ǇŜǊ ƭŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƻǘǘƻǎǘŀƴǘŜ ƻƎƎŜǘǘƻ Řƛ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ƛƴ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊƛΦ !ƭƭŀ Řŀǘŀ 
del presente bilancio, gli organi competenti ŘŜƭƭΩ¦ƴƛƻƴŜ 9ǳǊƻǇŜŀ ƴƻƴ Ƙŀƴƴƻ ŀƴŎƻǊŀ ŎƻƴŎƭǳǎƻ ƛƭ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ 
omologazione necessario per la sua applicazione.  

IFRIC 13 - Programmi di fidelizzazione dei clienti (che deve essere applicata dal 1° gennaio 2009).  

IFRIC 15 - Contratti per la costruzione di beni immobili (che deve essere applicata dal 1° gennaio 2009 e non è 
ŀƴŎƻǊŀ ǎǘŀǘŀ ƻƳƻƭƻƎŀǘŀ ŘŀƭƭΩ¦ƴƛƻƴŜ 9ǳǊƻǇŜŀ). 
 
 

 

Criteri di consolidamento 
 

Principi generali 
Il bilancio consolidato include i bilanci della Capogruppo e delle imprese da essa controllate redatti al 30 
{ŜǘǘŜƳōǊŜ нллфΦ {ƛ Ƙŀ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǎǳ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ ǉǳŀƴŘƻ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ƛƭ ǇƻǘŜǊŜ Řƛ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊŜ ƭŜ ǇƻƭƛǘƛŎƘŜ 
ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŜ Ŝ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ Řƛ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ ƛƴ ƳƻŘƻ ǘŀƭŜ Řŀ ƻǘǘŜƴŜǊŜ ōŜƴŜŦƛŎƛ Řŀƭƭŀ ǎǳŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁΦ 
 
I risultati economici delle imprese contǊƻƭƭŀǘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǘŜ ƻ ŎŜŘǳǘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǎƻƴƻ ƛƴŎƭǳǎƛ ƴŜƭ Ŏƻƴǘƻ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƻ ŘŀƭƭΩŜŦŦŜǘǘƛǾŀ Řŀǘŀ Řƛ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ Ŧƛƴƻ ŀƭƭΩŜŦŦŜǘǘƛǾŀ Řŀǘŀ Řƛ ŎŜǎǎƛƻƴŜΦ 
Qualora necessario, sono effettuate rettifiche ai bilanci delle imprese controllate per allineare i criteri contabili 
utilizzati a quelli adottati dal Gruppo. 
 
Tutte le operazioni significative intercorse fra le imprese del Gruppo e i relativi saldi sono eliminati nel 
consolidamento. 
 
La quota di interessenza degli azionisti di minoranza nelle attività nette delle controllate consolidate è 
identificata separatamente rispetto al patrimonio netto di Gruppo. Tale interessenza viene determinata in base 
alla percentuale da essi detenuta nei fair value delle attività e passività iscritte alla data ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ 
originaria e nelle variazioni di patrimonio netto dopo tale data. 
Successivamente le perdite attribuibili agli azionisti di minoranza eccedenti il patrimonio netto di loro spettanza 
sono attribuite al patrimonio netto di Gruppo ad ecceziƻƴŜ ŘŜƛ Ŏŀǎƛ ƛƴ Ŏǳƛ ƭŜ ƳƛƴƻǊŀƴȊŜ Ƙŀƴƴƻ ǳƴΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜ 
vincolante e sono in grado di fare ulteriori investimenti per coprire le perdite. 

 

 

Aggregazioni di imprese 
[ΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƳǇǊŜǎŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŜ ŝ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊȊŀǘŀ ǎŜŎƻƴŘƻ ƛƭ ƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜΦ Ll costo 
ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ŝ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻ Řŀƭƭŀ ǎƻƳƳŀǘƻǊƛŀ ŘŜƛ ǾŀƭƻǊƛ ŎƻǊǊŜƴǘƛΣ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ǎŎŀƳōƛƻΣ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŀǘŜΣ 
delle passività sostenute o assunte, e degli strumenti finanziari emessi dal Gruppo in cambio del controllo 
ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘŀΣ ǇƛǴ ƛ Ŏƻǎǘƛ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ŀǘǘǊƛōǳƛōƛƭƛ ŀƭƭΩŀƎƎǊŜƎŀȊƛƻƴŜΦ 
 
[Ŝ ŀǘǘƛǾƛǘŁΣ ƭŜ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ Ŝ ƭŜ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ ǇƻǘŜƴȊƛŀƭƛ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀōƛƭƛ ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘŀ ŎƘŜ ǊƛǎǇŜǘǘŀƴƻ ƭŜ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ 
ǇŜǊ ƭΩƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ǎŜŎƻƴŘƻ ƭΩLCw{ о ǎƻƴƻ ƛǎŎǊƛǘǘŜ ŀƛ ƭƻǊƻ ǾŀƭƻǊƛ ŎƻǊǊŜƴǘƛ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Ři acquisizione, ad eccezione delle 
attività non correnti (o gruppi in dismissione) che sono classificate come detenute per la vendita in accordo con 
ƭΩLCw{ рΣ ƭŜ ǉǳŀƭƛ ǎƻƴƻ ƛǎŎǊƛǘǘŜ Ŝ ǾŀƭǳǘŀǘŜ ŀ ǾŀƭƻǊƛ ŎƻǊǊŜƴǘƛ ƳŜƴƻ ƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀΦ 
 
[ΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜǊƛǾŀnte dalle acquisizioni è iscritto come attività e valutato inizialmente al costo, rappresentato 
ŘŀƭƭΩŜŎŎŜŘŜƴȊŀ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ DǊǳǇǇƻ ƴŜƛ ǾŀƭƻǊƛ ŎƻǊǊŜƴǘƛ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁΣ 
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passività e passività potenziali identificabili iscritti. Se, dopo la rideterminazione di tali valori, la quota di 
Gruppo nei valori correnti delle attività, passività e passività potenziali identificabili eccede il costo 
ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜΣ ƭΩŜŎŎŜŘŜƴȊŀ ǾƛŜƴŜ ƛǎŎǊƛǘǘŀ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀƳŜƴǘŜ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻΦ 
 
[ΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜƴȊŀ ŘŜƎƭƛ ŀȊƛƻƴƛǎǘƛ Řƛ ƳƛƴƻǊŀƴȊŀ ƴŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘŀ ŝ ƛƴƛȊƛŀƭƳŜƴǘŜ Ǿŀƭǳǘŀǘŀ ƛƴ ƳƛǎǳǊŀ ǇŀǊƛ ŀƭƭŀ ƭƻǊƻ 
quota dei valori correnti delle attività, passività e passività potenziali iscritti. 
In sede di prima adozione degli IFRS, il Gruppo ha scelto dƛ ŀǇǇƭƛŎŀǊŜ ƭΩLCw{ о ƛƴ ƳŀƴƛŜǊŀ ǊŜǘǊƻǎǇŜǘǘƛǾŀ ŀƭƭŜ 
acquisizioni di imprese a partire dal 31 Luglio 2002 (data di acquisizione della partecipazione nella controllata 
Computer Discount S.r.l.), allocando il fair value degli elementi acquisiti supportati da perizia rilasciata da un 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘŀ ŜǎǘŜǊƴƻ ŀƭƭΩǳƻǇƻ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƻΣ ŀ ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ ǾƻŎƛ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƻΦ 
 

 
 
Criteri di valutazione delle poste di bilancio 
 

 

Attività immateriali 
 

Acquisizione rete di vendita e portale Internet 
In questa categoria sono inclusi gli importi pagati dal Gruppo per acquisire i punti vendita a gestione diretta 
όŎŀƴŀƭƛ /ƻƳǇǳǘŜǊ 5ƛǎŎƻǳƴǘΣ !ǊƳƻƴƛŀ /ƻƳǇǳǘŜǊ Ŝ ¢Ŝǎǘ {ΦǇΦ!Φύ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŜ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ Řƛ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ŎƻƳōƛƴŀǘƛƻƴǎ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊȊŀǘŜ Ŏƻƴ ƛƭ ƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ǎŜŎƻƴŘƻ ƭΩLCw{ о Ŏƻme sopra specificato. Tali 
attività sono considerate attività immateriali a vita utile definita e, pertanto, sono assoggettate ad 
ammortamento in un periodo da 5 a 10 anni (a seconda della tipologia di punto vendita), ritenuto un orizzonte 
temporale ragionevole, tenuto conto del posizionamento dei singoli negozi e della clientela acquisita. In 
ƻŎŎŀǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŀƴƴǳŀƭŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻΣ ŜŘ ƛƴ ƻƎƴƛ Ŏŀǎƻ ƻǾŜ Ǿƛ ǎƛŀ ǳƴŀ ǎǇŜŎƛŦƛŎŀ ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴŜ ŎƘŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ 
possa aver subito una perdita di valore viene sottoǇƻǎǘŀ ŀ ǘŜǎǘ Řƛ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ ǇŜǊ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ 
svalutazione. 

 

Avviamento 
[ΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ ŘŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ƭΩŜŎŎŜŘŜƴȊŀ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ Řƛ 
acquisizione rispetto alla percentuale spettante al Gruppo del fair value delle attività, passività e passività 
ǇƻǘŜƴȊƛŀƭƛ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀōƛƭƛ ŘŜƭƭŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ƻ ŘŜƭƭΩŜƴǘƛǘŁ ŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŎƻƴƎƛǳƴǘƻ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜΦ 
[ΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŝ ƛƴƛȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ǊƛƭŜǾŀǘƻ ŎƻƳŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ Ŝ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŝ ƳƛǎǳǊŀǘƻ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƭ ƴŜǘǘƻ di 
ogni perdita di valore accumulata.  
 

Le perdite di valore sono iscritte immediatamente a conto economico e non sono successivamente ripristinate. 
 
Lƴ Ŏŀǎƻ Řƛ ŎŜǎǎƛƻƴŜ Řƛ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ƻ Řƛ ǳƴΩŜƴǘƛǘŁ ŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŎƻƴƎƛǳƴǘƻΣ ƭΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜ ŘŜƭƭΩŀǾǾƛamento 
attribuibile ad esse è incluso nella determinazione della plusvalenza o minusvalenza della cessione. 

 

Marchi e brevetti 
I marchi a vita definita e i brevetti sono rilevati inizialmente al costo di acquisto e sono ammortizzati a quote 
costanti in base alla loro vita utile, che si ritiene rappresentata rispettivamente da un periodo pari a 10 anni e 
pari a 5 anni. 
 
I marchi a vita indefinita sono inizialmente rilevati al costo e ridotti successivamente solo per perdite di valore 
cumulate. Annualmente, o più frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano la 
possibilità che abbia subito una perdita di valore, il valore del marchio è sottoposto a verifiche per identificare 
eventuali riduzioni di valore, secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività). 
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Costi di ricerca e sviluppo 
I costi di ricerca sono imputati al conto economico nel periodo in cui sono sostenuti. 
 
Le attività immateriali acquistate o internamente generate derivanti dallo sviluppo di nuovi prodotti 
όǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ǎƻŦǘǿŀǊŜύ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ ǎƻƴƻ ƛǎŎǊƛǘǘŜ ƴŜƭƭΩŀǘǘƛǾƻΣ ǎƻƭƻ ǎŜ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ ǎƻƴƻ 
rispettate: 

- ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŝ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀōƛƭŜ όŎƻƳŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ ǎƻŦǘǿŀǊŜ ƻ ƴǳƻǾƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛύΤ 
- ŝ ǇǊƻōŀōƛƭŜ ŎƘŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŎǊŜŀǘŀ ƎŜƴŜǊŜǊŁ ōŜƴŜŦƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛci futuri; 
- ƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǎǾƛƭǳǇǇƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƳƛǎǳǊŀǘƛ ŀǘǘŜƴŘƛōƛƭƳŜƴǘŜΦ 

 
Tali attività immateriali sono ammortizzate su base lineare lungo le relative vite utili, pari a tre anni. 
 
Quando le attività internamente generate non possono essere iscritte in bilancio, i costi di sviluppo sono 
ƛƳǇǳǘŀǘƛ ŀƭ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƴŜƭ ǉǳŀƭŜ ǎƻƴƻ ǎƻǎǘŜƴǳǘƛΦ  

 

Altre immobilizzazioni immateriali 
[Ŝ ŀƭǘǊŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛ ŀŎǉǳƛǎǘŀǘŜ ƻ ǇǊƻŘƻǘǘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƳŜƴǘŜ ǎƻƴƻ ƛǎŎǊƛǘǘŜ ŀƭƭΩŀǘǘƛǾƻΣ ǎŜŎƻƴŘƻ ǉǳŀƴǘo 
disposto dallo IAS 38 ς !ǘǘƛǾƛǘŁ ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛΣ ǉǳŀƴŘƻ ŝ ǇǊƻōŀōƛƭŜ ŎƘŜ ƭΩǳǎƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ƎŜƴŜǊŜǊŁ ōŜƴŜŦƛŎƛ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ŦǳǘǳǊƛ Ŝ ǉǳŀƴŘƻ ƛƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻ ƛƴ ƳƻŘƻ ŀǘǘŜƴŘƛōƛƭŜΦ 
 
Tali attività sono valutate al costo di acquisto o di produzione ed ammortizzate a quote costanti lungo la loro 
vita utile stimata. 
 

 

Attività materiali 
 

Terreni, Fabbricati, Impianti e macchinari ed altri beni 
I terreni e i fabbricati, gli impianti e i macchinari e gli altri beni, utilizzati per la produzione o la fornitura di beni 
e servizi o per scopi amministrativi, sono iscritti in bilancio al costo di acquisto o di produzione. Nel costo sono 
compresi gli oneri accessori e i costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al bene. Le 
immobilizzazioni sono ammortizzate in ogni esercizio a quote costanti sulla base di aliquote economico - 
tecniche riportate nella sezione relativa alle note di commento dell'attivo.   
Lƭ ŎǊƛǘŜǊƛƻ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ŀǇǇƭƛŎŀǘƻ ŀŘ ǳƴΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǾƛŜƴŜ ǊƛǾƛǎǘƻ ŀƭƭŀ ŎƘiusura di ogni esercizio e, in caso di 
cambiamenti significativi nei benefici economici futuri generati da un bene, il criterio viene modificato per 
riflettere il cambiamento. Il cambiamento viene contabilizzato come un cambiamento nella stima contabile 
secondo quanto previsto dallo IAS 8. 
 

I terreni non vengono ammortizzati. 
 
Le attività detenute in seguito a contratti di locazione finanziaria sono ammortizzate in base alla loro stimata 
vita utile come per le attività detenute in proprietà oppure, se inferiore, in base ai termini di scadenza dei 
contratti di locazione. 
 
I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto economico. I costi di 
manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si riferiscono ed ammortizzati in 
relazione alle residue possibilità di utilizzo degli stessi. 
 
Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni di cespiti sono determinati come differenza fra il ricavo di 
ǾŜƴŘƛǘŀ Ŝ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ƴŜǘǘƻ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Ŝ ǎƻƴƻ ƛƳǇǳǘŀǘƛ ŀƭ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΦ 
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Investimenti immobiliari 
Gli investimenti immobiliari, rappresentati da immobili posseduti per la concessione in affitto e/o per 
ƭΩŀǇǇǊŜȊȊŀƳŜƴǘƻ ƛƴ ǘŜǊƳƛƴƛ Řƛ ŎŀǇƛǘŀƭŜΣ ǎƻƴƻ ƛǎŎǊƛǘǘƛ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŘΩŀŎǉǳƛǎǘo, al netto degli ammortamenti cumulati 
alla data di transizione ed eventuali perdite di valore accumulati. Successivamente alla data di transizione, gli 
investimenti immobiliari sono valutati al fair value. Gli utili e le perdite derivanti dal cambiamento nel fair value 
ŘŜƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜ ǎƻƴƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƛƴ Ŏǳƛ ǎƛ ǊƛŦŜǊƛǎŎƻƴƻΦ 

 

 

Leasing 
 
I contratti di locazione sono classificati come locazioni finanziarie ogniqualvolta i termini del contratto sono tali 
da trasferire sostanzialmente tutti i rischi e i benefici della proprietà al locatario. Tutte le altre locazioni sono 
considerate operative. 
 
Le attività oggetto di contratti di locazione finanziaria sono rilevate come attività del Gruppo al loro fair value 
alla data di stipulazione del contratto, oppure, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il 
leasing. La corrispondente passività verso il locatore è inclusa nello stato patrimoniale come passività per 
locazioni finanziarie. I pagamenti per i canoni di locazione sono suddivisi fra quota capitale e quota interessi in 
modo da raggiungere un tasso di interesse costante sulla passività residua. Gli oneri finanziari sono 
ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ƛƳǇǳǘŀǘƛ ŀƭ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΦ 
 
I costi per canoni di locazione derivanti da locazioni operative sono iscritti a quote costanti in base alla durata 
del contratto.  

 

 

Perdite di valore delle immobilizzazioni materiali ed immateriali (impairment) eccetto 
ƭΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ  
 
!ƭƳŜƴƻ ǳƴŀ Ǿƻƭǘŀ ŀƭƭΩŀƴƴƻΣ ǎƻƭƛǘŀƳŜƴǘŜ in sede di redazione del bilancio, salvo che non vi siano stati 
precedentemente indicatori di perdita di valore, il Gruppo rivede il valore contabile delle proprie attività 
materiali e immateriali per determinare se vi siano specifiche indicazioni che queste attività abbiano subìto 
ǊƛŘǳȊƛƻƴƛ Řƛ ǾŀƭƻǊŜΦ vǳŀƭƻǊŀ ǉǳŜǎǘŜ ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴƛ ŜǎƛǎǘŀƴƻΣ ǾƛŜƴŜ ǎǘƛƳŀǘƻ ƭΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƛƭŜ Řƛ ǘŀƭƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ 
ǇŜǊ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊŜ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ƛƳǇƻǊǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜΦ 5ƻǾŜ ƴƻƴ ŦƻǎǎŜ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ǎǘƛƳŀǊŜ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƛƭŜ 
di una attività individualmente, il Gruppo effettua la stima del  valore recuperabile della unità generatrice di 
Ŧƭǳǎǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ŀ Ŏǳƛ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀǇǇŀǊǘƛŜƴŜΦ 
 
Le attività immateriali a vita utile indefinita e le attività immateriali non ancora disponibili ŀƭƭΩǳǎƻΣ ǾŜƴƎƻƴƻ 
ǾŜǊƛŦƛŎŀǘŜ ŀƴƴǳŀƭƳŜƴǘŜ Ŝ ƻƎƴƛǉǳŀƭǾƻƭǘŀ Ǿƛ ŝ ǳƴΩƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ǾŀƭƻǊŜ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ 
determinare se vi è necessità di effettuare svalutazioni. 
 
[ΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƛƭŜ ŝ ƛƭ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŦǊŀ ƛƭ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ŀƭ ƴŜǘǘƻ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀ Ŝ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘΩǳǎƻΦ bŜƭƭŀ 
ŘŜǘŜǊƳƛƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘΩǳǎƻΣ ƛ Ŧƭǳǎǎƛ Řƛ Ŏŀǎǎŀ ŦǳǘǳǊƛ ǎǘƛƳŀǘƛ ǎƻƴƻ ǎŎƻƴǘŀǘƛ ŀƭ ƭƻǊƻ ǾŀƭƻǊŜ ŀǘǘǳŀƭŜ ǳǘƛƭƛȊȊŀƴŘƻ ǳƴ 
tasso che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore del denaro e dei rischi specifici deƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ 
(WACC). 
 
{Ŝ ƭΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƛƭŜ Řƛ ǳƴŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁ όƻ Řƛ ǳƴŀ ǳƴƛǘŁ ƎŜƴŜǊŀǘǊƛŎŜ Řƛ Ŧƭǳǎǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛύ ŝ ǎǘƛƳŀǘƻ ŜǎǎŜǊŜ 
inferiore rispetto al relativo valore contabile, esso è ridotto al suo valore recuperabile. Una perdita di valore è 
rilevata ƴŜƭ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀƳŜƴǘŜΣ ŀ ƳŜƴƻ ŎƘŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎƛŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀǘŀ Řŀ ǘŜǊǊŜƴƛ ƻ ŦŀōōǊƛŎŀǘƛ 
diversi dagli investimenti immobiliari rilevati a valori rivalutati, nel qual caso la perdita è imputata alla rispettiva 
riserva di rivalutazione. 
 



 

 
                                                                    GRUPPO CDC  Resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 Settembre 2009 

35 
 

Quando ǳƴŀ ǎǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ƴƻƴ Ƙŀ ǇƛǴ ǊŀƎƛƻƴŜ Řƛ ŜǎǎŜǊŜ ƳŀƴǘŜƴǳǘŀΣ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ όƻ ŘŜƭƭŀ ǳƴƛǘŁ 
generatrice di flussi finanziari),  è incrementato al nuovo valore derivante dalla stima del suo valore 
recuperabile, ma non oltre il valore netto di ŎŀǊƛŎƻ ŎƘŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀǾǊŜōōŜ ŀǾǳǘƻ ǎŜ ƴƻƴ ŦƻǎǎŜ ǎǘŀǘŀ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘŀ ƭŀ 
svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore è imputato al conto economico immediatamente, a 
ƳŜƴƻ ŎƘŜ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎƛŀ Ǿŀƭǳǘŀǘŀ ŀ ǾŀƭƻǊŜ ǊƛǾŀƭǳǘŀǘƻΣ ƴŜƭ Ŏǳƛ Ŏŀǎƻ ƛƭ ǊƛǇǊƛǎǘƛno di valore è imputato alla riserva di 
rivalutazione. 

 

 

Partecipazioni in imprese collegate 
 
Una collegata ŝ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ ƴŜƭƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛƭ DǊǳǇǇƻ ŝ ƛƴ ƎǊŀŘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛǘŀǊŜ ǳƴΩƛƴŦƭǳŜƴȊŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀΣ Ƴŀ ƴƻƴ ƛƭ 
controllo né il controllo congiunto, attraverso la partecipazione alle decisioni sulle politiche finanziarie e 
operative della partecipata. 
 
I risultati economici e le attività e passività delle imprese collegate sono rilevati nel bilancio consolidato 
utilizzando il metodo del patrimonio netto, ad eccezione dei casi in cui sono classificate come detenute per la 
vendita. 
 
Secondo tale metodo, le partecipazioni nelle imprese collegate sono rilevate nello stato patrimoniale al costo, il 
valore contabile è aumentato o diminuito nel tempo per rilevare la quota spettante alla partecipante delle 
variazioni realizzate dopo la data di acquisizione nel patrimonio netto della collegata ivi inclusi gli utili e le 
perdite realizzati dalla collegata stessa. Le perdite delle collegate eccedenti la quota di interessenza del Gruppo 
nelle stesse (inclusive di interessenze di medio-ƭǳƴƎƻ ǘŜǊƳƛƴŜ ŎƘŜΣ ƛƴ ǎƻǎǘŀƴȊŀ Ŧŀƴƴƻ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩƛnvestimento 
netto del Gruppo nella collegata), non sono rilevate, a meno che il Gruppo non abbia assunto una obbligazione 
ǇŜǊ ƭŀ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ŘŜƭƭŜ ǎǘŜǎǎŜΦ [ΩŜŎŎŜŘŜƴȊŀ  ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ Řƛ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ ǇŜǊŎŜƴǘǳŀƭŜ ǎǇŜǘǘŀƴǘŜ ŀƭ 
Gruppo del valore corrente delle attività, passività e passività potenziali identificabili della collegata alla data di 
ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ŝ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛǳǘƻ ŎƻƳŜ ŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻΦ  [ΩŀǾǾƛŀƳŜƴǘƻ ŝ ƛƴŎƭǳǎƻ ƴŜƭ ǾŀƭƻǊŜ Řƛ ŎŀǊƛŎƻ ŘŜƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ŜŘ 
è assoggettato a test di impairment.  Il minor valore del costo di acquisizione rispetto alla percentuale di 
spettanza del Gruppo del fair value delle attività, passività e passività potenziali identificabili della collegata alla 
Řŀǘŀ Řƛ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ ŝ ŀŎŎǊŜŘƛǘŀǘŀ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉuisizione.  
 
/ƻƴ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭƭŜ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ ƛƴǘŜǊŎƻǊǎŜ ŦǊŀ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ Ŝ ǳƴŀ ŎƻƭƭŜƎŀǘŀΣ Ǝƭƛ ǳǘƛƭƛ Ŝ ƭŜ ǇŜǊŘƛǘŜ ƴƻƴ 
realizzati sono eliminati in misura pari alla percentuale di partecipazione del Gruppo nella collegata, ad 
eccezione del caso in cǳƛ ƭŜ ǇŜǊŘƛǘŜ ƴƻƴ ǊŜŀƭƛȊȊŀǘŜ ŎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŀƴƻ ƭΩŜǾƛŘŜƴȊŀ Řƛ ǳƴŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ƴŜƭ ǾŀƭƻǊŜ 
ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǘǊŀǎŦŜǊƛǘŀΦ  
 

 

Altre attività finanziarie non correnti 
 
Le partecipazioni in imprese diverse da quelle collegate (generalmente con una percentuale di possesso 
inferiore al 20%) sono valutate al costo, rettificato per le perdite di valore. 
I crediti inclusi nelle immobilizzazioni finanziarie sono iscritti al presumibile valore di realizzo. 

 

 

Rimanenze 
 
Le rimanenze sono valutate al minore fra il costo di acquisto o di produzione ed il  valore netto di realizzo. Il 
Ŏƻǎǘƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛ ŘƛǊŜǘǘƛ ŜΣ ƻǾŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƛƭŜΣ ƭŀ Ƴŀƴƻ ŘΩƻǇŜǊŀ ŘƛǊŜǘǘŀΣ ƭŜ ǎǇŜǎŜ ƎŜƴŜǊŀƭƛ Řƛ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Ŝ 
gli altri costi che sono sostenuti per portare le rimanenze nel luogo e nelle condizioni attuali. Il costo è calcolato 
utilizzando il metodo FIFO (first in first out) ), calcolato su base giornaliera, sostanzialmente equivalente al 
Ŏƻǎǘƻ ƳŜŘƛƻ ǇƻƴŘŜǊŀǘƻΦ Lƭ ǾŀƭƻǊŜ ƴŜǘǘƻ Řƛ ǊŜŀƭƛȊȊƻ ŝ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƻ ƴŜƭ ǇǊŜȊȊƻ ƳŜŘƛƻ ǇǊŀǘƛŎŀǘƻ ƴŜƭƭΩǳƭǘƛƳƻ 



 

 
                                                                    GRUPPO CDC  Resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 Settembre 2009 

36 
 

mese/trimestre del periodo. Le scorte obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla loro possibilità 
di utilizzo o di realizzo, in conformità alla apposita procedura aziendale. 

 

Crediti commerciali 
 
I crediti sono iscritti al valore nominale e ridottƛ ŀƭ ǇǊŜǎǳƳƛōƛƭŜ ǾŀƭƻǊŜ Řƛ ǊŜŀƭƛȊȊƻ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ Řƛ 
apposito fondo svalutazione crediti. Tale fondo è calcolato sulla base delle valutazioni di recupero effettuate 
mediante analisi delle singole posizioni e della rischiosità complessiva del monte crediti tenendo conto delle 
garanzie e delle coperture assicurative esistenti. 
I crediti con scadenza superiore ad un anno, infruttiferi o che maturano interessi inferiori al mercato, sono 
attualizzati utilizzando i tassi di mercato. 

 

 

Operazioni di factoring 
 
Il Gruppo può cedere i propri crediti commerciali attraverso operazioni di factoring. Qualora le cessioni siano in 
modalità pro-solvendo, poiché non risulta trasferito né il rischio di mancato pagamento né il rischio di liquidità, 
i relativi crediti vŜƴƎƻƴƻ ƳŀƴǘŜƴǳǘƛ ƴŜƭƭƻ ǎǘŀǘƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ Ŧƛƴƻ ŀƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴŎŀǎǎƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ ŘŜōƛǘƻǊŜ 
ceduto. Gli anticipi ricevuti dal factor sono iscritti nei debiti verso altri finanziatori. 

 

 

Attività classificate come destinate alla vendita 
 
Le attività non correnti sono classificate come destinate alla vendita se il loro valore  sarà recuperato 
ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ǳƴΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀ Ǉƛǳǘǘƻǎǘƻ ŎƘŜ Řŀƭ ƭƻǊƻ ǳǎƻ ŎƻƴǘƛƴǳŀǘƛǾƻΦ ¢ŀƭŜ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴŜ ŝ 
ǊƛǎǇŜǘǘŀǘŀ ǎƻƭƻ ǎŜ ƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ ŝ ŀƭǘŀƳŜƴǘŜ ǇǊƻōŀōƛƭŜ Ŝ ƭΩŀǘǘƛvità è disponibile per la vendita immediata nelle 
condizioni in cui si trova. Per trattarsi di una vendita altamente probabile,  la Direzione ad un adeguato livello 
ŘŜǾŜ ŜǎǎŜǊǎƛ ƛƳǇŜƎƴŀǘŀ ƛƴ ǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ ǇŜǊ ƭŀ ŘƛǎƳƛǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ όƻ ŘŜƭ ƎǊǳǇǇƻ ƛƴ Řƛsmissione), e devono 
ŜǎǎŜǊŜ ǎǘŀǘŜ ŀǾǾƛŀǘŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǇŜǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀǊŜ ǳƴ ŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜ Ŝ ŎƻƳǇƭŜǘŀǊŜ ƛƭ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀΦ LƴƻƭǘǊŜΣ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ όƻ 
gruppo in dismissione) deve essere attivamente scambiata sul mercato ed offerta in vendita, a un prezzo 
ragionevole rispetto al proprio fair value (valore equo) corrente. Inoltre, il completamento della vendita 
dovrebbe essere previsto entro un anno dalla data della classificazione e le azioni richieste per completare il 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀ ŘƻǾǊŜōōŜǊƻ ŘƛƳƻǎǘǊŀǊŜ ƭΩƛƳǇǊƻōŀōƛƭità che il programma possa essere significativamente 
modificato o annullato. 
La società rileva le attività classificate come destinate alla vendita al minore ammontare  tra il suo valore 
contabile e il valore di fair value al netto dei costi di vendita. 
 

 

Cassa e mezzi equivalenti 
 
La voce relativa a cassa e mezzi equivalenti include cassa e conti correnti bancari e depositi rimborsabili a 
domanda e altri investimenti finanziari a breve termine ad elevata liquidità, che sono prontamente convertibili 
in cassa e sono soggetti ad un rischio non significativo di variazione di valore. 

 

 

Azioni proprie 
 
Le azioni proprie sono iscritte a riduzione del patrimonio netto. Il valore di carico delle azioni proprie ed i ricavi 
derivanti dalle eventuali vendite successive sono rilevati come movimenti di patrimonio netto. 
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Fondi rischi ed oneri 
 
I fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite e debiti, di esistenza certa o probabile, dei quali 
ǘǳǘǘŀǾƛŀ ŀƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ƴƻƴ ŜǊŀƴƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀōƛƭƛ ƭΩŀƳmontare o la data di sopravvenienza. Gli 
stanziamenti sono rilevati nello stato patrimoniale solo quando esiste una obbligazione contrattuale, legale o 
ƛƳǇƭƛŎƛǘŀ ŎƘŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴƛ ƭΩƛƳǇƛŜƎƻ Řƛ ǊƛǎƻǊǎŜ ŀǘǘŜ ŀ ǇǊƻŘǳǊǊŜ ōŜƴŜŦƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ǇŜǊ ƭΩŀŘŜƳǇƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ stessa e 
ǎŜ ƴŜ Ǉƻǎǎŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊŜ ǳƴŀ ǎǘƛƳŀ ŀǘǘŜƴŘƛōƛƭŜ ŘŜƭƭΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜΦ bŜƭ Ŏŀǎƻ ƛƴ Ŏǳƛ ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ ǎƛŀ ǊƛƭŜǾŀƴǘŜΣ Ǝƭƛ 
accantonamenti sono calcolati attualizzando i flussi finanziari futuri stimati ad un tasso di attualizzazione 
stimato al lordo delle imposte tale da riflettere le valutazioni correnti di mercato del valore attuale del denaro e 
dei rischi specifici connessi alla passività. 
 

 

Benefici ai dipendenti  
 

Fondo per il trattamento di fine rapporto 
/ƻƴ ƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ LCw{Σ ƛƭ ¢Cw ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘƻ ǳƴΩƻōōligazione a benefici definiti da contabilizzare secondo lo 
L!{ мф ό.ŜƴŜŦƛŎƛ ŀ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛύΣ Ŝ ǎƛ ōŀǎŀΣ ǘǊŀ ƭΩŀƭǘǊƻΣ ǎǳƭƭŀ Ǿƛǘŀ ƭŀǾƻǊŀǘƛǾŀ ŘŜƛ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ Ŝ ǎǳƭƭŀ ǊŜƳǳƴŜǊŀȊƛƻƴŜ 
percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato periodo di servizio. Il TFR viene determinato da 
ŀǘǘǳŀǊƛ ƛƴŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ ǳǘƛƭƛȊȊŀƴŘƻ ƛƭ άƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻƛŜȊƛƻƴŜ ǳƴƛǘŀǊƛŀ ŘŜƭ ŎǊŜŘƛǘƻέόProjected Unit Credit Method). 
 
A seguito alle modifiche apportate alla regolamentazione del Fondo trattamento di fine rapporto  dalla Legge 
27 dicembǊŜ нллс ƴΦ нфс όά[ŜƎƎŜ CƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ нллтέύ Ŝ Řŀƛ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾƛ 5ŜŎǊŜǘƛ Ŝ wŜƎƻƭŀƳŜƴǘƛ ŀttuativi, i criteri di 
contabilizzazione applicati alle quote di TFR maturate al 31 dicembre 2006 e a quelle maturande da 1 gennaio 
2007, sono stati modificati a partire da tale esercizio, secondo le modalità previste dallo IAS 19 e le 
ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀȊƛƻƴƛ ŘŜŦƛƴƛǘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ŘŀƎƭƛ hǊƎŀƴƛǎƳƛ ǘŜŎƴƛŎƛ ƴŀȊƛƻƴŀƭƛ ŎƻƳǇŜǘŜƴǘƛΦ  
Per effetto della  Riforma della previdenza complementare di cui al suddetto Decreto, le quote di TFR maturate 
fino al 31 dicembre 2006 continueranno a rimanere in azienda configurando un piano a benefici definiti 
(obbligazione per i benefici maturati soggetta a valutazione attuariale), mentre le quote maturande a partire 
Řŀƭ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ нллт όŎƻƴ ƭΩŜŎŎŜȊƛƻne dei dipendenti di aziende con meno di 50 dipendenti), per effetto delle 
scelte operate dai dipendenti, vengono destinate a forme di previdenza complementare o trasferite 
ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŀƭ ŦƻƴŘƻ Řƛ ǘŜǎƻǊŜǊƛŀ ƎŜǎǘƛǘƻ ŘŀƭƭΩLbt{Σ ŎƻƴŦƛƎǳǊŀƴŘƻǎƛ ŀ ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ momento in cui la scelta è 
formalizzata dal dipendente, come piani a contribuzione definita (non più soggetti a valutazione attuariale). 
tƻƛŎƘŞ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ DǊǳǇǇƻ Ǿƛ ǎƻƴƻ ŀȊƛŜƴŘŜ Ŏƻƴ ƳŜƴƻ Řƛ рл ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛΣ ƭŀ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŀǘǘǳŀǊƛŀƭŜ ŘŜƭ ŘŜōƛǘƻ 
per TFR è effettuata sia secondo la logica dei benefici definiti (per questo tipo di aziende), sia secondo la logica 
della contribuzione definita (per le aziende con più di 50 dipendenti). 
Il Gruppo ha deciso, sia in sede di prima adozione degli IFRS, che negli esercizi a regime, di iscrivere tutti gli utili 
Ŝ ƭŜ ǇŜǊŘƛǘŜ ŀǘǘǳŀǊƛŀƭƛ ŎǳƳǳƭŀǘƛΦ L Ŏƻǎǘƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊŜ ŀǘǘǳŀƭŜ ŘŜƭƭΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ƛƭ ¢CwΣ 
ŘŜǊƛǾŀƴǘƛ ŘŀƭƭΩŀǾǾƛŎƛƴŀǊǎƛ ŘŜƭ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ōŜƴŜŦƛŎƛΣ ǎƻƴƻ ƛƴŎƭǳǎƛ ǘǊŀ ƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

 

Piani retributivi sotto forma di partecipazione al capitale 
Secondo quanto stabilito dall'IFRS 2 - Pagamenti basati su azioni, l'ammontare complessivo del valore corrente 
delle stock option alla data di assegnazione è rilevato interamente al conto economico tra i costi del personale 
con contropartita riconosciuta direttamente al patrimonio netto qualora gli assegnatari degli strumenti 
rappresentativi di capitale diventino titolari del diritto al momento dell'assegnazione.  
 
Nel caso in cui sia previsto un "periodo di maturazione" nel quale devono verificarsi alcune condizioni affinché 
gli assegnatari diventino titolari del diritto il costo per compensi, determinato sulla base del valore corrente 
delle opzioni alla data di assegnazione, è rilevato tra i costi del personale sulla base di un criterio a quote 
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costanti lungo il periodo intercorrente tra la data di assegnazione e quella di maturazione, con contropartita 
riconosciuta direttamente a patrimonio netto. 
 
Variazioni nel valore corrente delle opzioni successive alla data di assegnazione non hanno effetto sulla 
valutazione iniziale. 

 

 

Prestiti bancari 
 
I prestiti bancari fruttiferi e gli scoperti bancari sono inizialmente rilevati in base agli importi incassati, al netto 
ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜΦ ¢ŀƭŜ ǾŀƭƻǊŜ ǾƛŜƴŜ ǊŜǘǘƛŦƛŎŀǘƻ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ǇŜǊ ǘŜƴŜǊ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƭƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ 
differenza tra il costo iniziale e il valore di rimborso lungo la durata del finanziamento utilizzando il metodo del 
tasso di interesse effettivo (amortized cost). 
I finanziamenti sono classificati tra le passività correnti a meno che il Gruppo abbia il diritto incondizionato di 
ŘƛŦŦŜǊƛǊŜ ƭΩŜǎǘƛƴȊƛƻƴŜ Řƛ ǘŀƭŜ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ Řƛ ŀƭƳŜƴƻ ŘƻŘƛŎƛ ƳŜǎƛ ŘƻǇƻ ƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻΦ 

 
 
Strumenti derivati e contabilizzazione delle operazioni di copertura 
 
Il Gruppo, come espressamente previsto dalla relativa policy, utilizza strumenti finanziari esclusivamente allo 
ǎŎƻǇƻ Řƛ ŦǊƻƴǘŜƎƎƛŀǊŜ ƭΩŜǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŀƛ ǊƛǎŎƘƛ Řƛ ŎŀƳōƛƻ Ŝ Řƛ ǘŀǎǎƻΦ 
 
Sebbene dunque le operazioni di finanza derivata si configurino finanziariamente come di copertura, il Gruppo, 
in accordo con quanto previsto dallo IAS 39, ha deciso di classificare tali strumenti come posseduti per la 
ƴŜƎƻȊƛŀȊƛƻƴŜ Ŝ Řƛ ƴƻƴ ŀŘƻǘǘŀǊŜ ƛƭ ǘǊŀǘǘŀƳŜƴǘƻ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ ŘŜƭƭΩhedge accounting. 
 

Il Gruppo pertanto, in virtù del trattamento contabile adottato, valuta gli strumenti derivati al fair value, 
adeguando tale valore con effetto a conto economico. 

 
 
Debiti commerciali 
 

I debiti commerciali sono rilevati al valore nominale. 
 

 

Criteri di conversione delle poste in valuta 
 
I crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera sono convertiti in euro ai cambi della data di 
effettuazione delle operazioni che li hanno originati. Le differenze cambio realizzate in occasione dell'incasso 
dei crediti e del pagamento dei debiti in valuta estera sono iscritte al conto economico. 
I ricavi ed i proventi, i costi e gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono iscritti al cambio corrente alla data 
nella quale la relativa operazione è compiuta. 
A fine periodo le attività e le passività espresse in valuta estera, ad eccezione delle immobilizzazioni, sono 
iscritte al tasso di cambio a pronti alla data di chiusura del periodo ed i relativi utili e perdite su cambi sono 
imputati al conto economico. Se dalla conversione si origina un utile netto tale valore costituisce una riserva 
non distribuibile fino al suo effettivo realizzo. 
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Riconoscimento dei ricavi 
 
[Ŝ ǾŜƴŘƛǘŜ Řƛ ōŜƴƛ ǎƻƴƻ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛǳǘŜ ǉǳŀƴŘƻ ƛ ōŜƴƛ ǎƻƴƻ ǎǇŜŘƛǘƛ Ŝ ƛƭ DǊǳǇǇƻ Ƙŀ ǘǊŀǎŦŜǊƛǘƻ ŀƭƭΩŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜ ƛ ǊƛǎŎƘƛ Ŝ ƛ 
benefici significativi connessi alla proprietà dei beni.   
I ricavi per le prestazioni di servizi sono riconosciuti al momento del loro compimento; qualora le prestazioni di 
servizi comportino una obbligazione per il Gruppo estesa agli esercizi successivi, i ricavi sono riconosciuti sulla 
base della curva temporale attesa di maturazione dei costi sottesi alle obbligazioni assunte, secondo quanto 
previsto dallo IAS 18. 
 
Gli interessi attivi sono rilevati in applicazione del principio della competenza temporale, sulla base 
ŘŜƭƭΩƛƳǇƻǊǘƻ ŦƛƴŀƴȊƛŀǘƻ Ŝ ŘŜƭ ǘŀǎǎƻ Řƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŜŦŦŜǘǘƛǾƻ ŀǇǇƭƛŎŀōƛƭŜΣ ŎƘŜ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ƛƭ ǘŀǎǎƻ ŎƘŜ ǎŎƻƴǘŀ Ǝƭƛ 
ƛƴŎŀǎǎƛ ŦǳǘǳǊƛ ǎǘƛƳŀǘƛ ƭǳƴƎƻ ƭŀ Ǿƛǘŀ ŀǘǘŜǎŀ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ǇŜǊ ǊƛǇƻǊǘŀǊƭƛ ŀƭ ǾŀƭƻǊŜ Řƛ ŎŀǊƛŎƻ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ 
ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎǘŜǎǎŀ. 
 
I dividendi sono rilevati quando si stabilisce il diritto degli azionisti a riceverne il pagamento. 
 

 
Contributi pubblici 
 
I contributi pubblici ottenuti a fronte di investimenti in impianti sono rilevati nel conto economico lungo il 
periodo necessario per correlarli con i relativi costi e sono dedotti direttamente dagli stessi. 
 

 
Proventi finanziari 
 
I proventi finanziari includono gli interessi attivi sui fondi investiti, le differenze di cambio attive e i proventi 
derivanti dagli strumenti finanziari, ǉǳŀƴŘƻ ƴƻƴ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘƛ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ Řƛ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ Řƛ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀΦ Dƭƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎƛ 
attivi sono imputati a conto economico al momento della loro maturazione, considerando il rendimento 

effettivo. 
 
 
Oneri finanziari 
 
Gli oneri finanziari includono gli interessi paǎǎƛǾƛ ǎǳƛ ŘŜōƛǘƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ŎŀƭŎƻƭŀǘƛ ǳǎŀƴŘƻ ƛƭ ƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ 
effettivo, le differenze di cambio passive e le perdite sugli strumenti finanziari derivati. La quota di interessi 
passivi dei canoni di leasing finanziari è imputata a conto economico uǎŀƴŘƻ ƛƭ ƳŜǘƻŘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŜŦŦŜǘǘƛǾƻΦ  
 

 
Imposte  
 
[Ŝ ƛƳǇƻǎǘŜ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ƭŀ ǎƻƳƳŀ ŘŜƭƭŜ ƛƳǇƻǎǘŜ ŎƻǊǊŜƴǘƛ Ŝ ŘƛŦŦŜǊƛǘŜΦ Lƭ DǊǳǇǇƻ /5/ Ƙŀ ƻǇǘŀǘƻ ς 
in sede di bilancio annuale -  per il consolidato fiscale nazionale. 
Le imposte sul redditƻ Řƛ ǇŜǊƛƻŘƻ ǎƻƴƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘŜ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭƻ L!{ опΣ ǳǘƛƭƛȊȊŀƴŘƻ ǇŜǊ ƛƭ ŎŀƭŎƻƭƻ ŘŜƭƭΩƻƴŜǊŜ 
ǘǊƛōǳǘŀǊƛƻ ƭΩŀƭƛǉǳƻǘŀ ŦƛǎŎŀƭŜ ǎǘƛƳŀǘŀ ƳŜŘƛŀ ŀƴƴǳŀƭŜ ŎƘŜ ǎŀǊŜōōŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƛƭŜ ŀƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŀƴǘŜ ƛƳǇƻǎǘŜ ŀǘǘŜǎƻ ǇŜǊ 
ƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƛƴ ŎƻǊǎƻΦ  
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Utile per azione 
 
[ΩǳǘƛƭŜ ōŀǎŜ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴŜ ŝ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻ ƭΩǳǘƛƭŜ ƻ ƭŀ ǇŜǊŘƛǘŀ ŀǘǘǊƛōǳƛōƛƭŜ ŀƎƭƛ ŀȊƛƻƴƛǎǘƛ ŘŜƭƭŀ /ŀǇƻƎǊǳǇǇƻ ǇŜǊ ƭŀ 
ƳŜŘƛŀ ǇƻƴŘŜǊŀǘŀ ŘŜƭƭŜ ŀȊƛƻƴƛ ƻǊŘƛƴŀǊƛŜ ƛƴ ŎƛǊŎƻƭŀȊƛƻƴŜ ŘǳǊŀƴǘŜ ƛƭ ǇŜǊƛƻŘƻΦ [ΩǳǘƛƭŜ Řƛƭǳƛǘƻ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴŜ ŝ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ 
ŘƛǾƛŘŜƴŘƻ ƭΩǳǘƛƭŜ ƻ ƭŀ ǇŜǊŘƛta attribuibile agli azionisti della Capogruppo per la media ponderata delle azioni in 
circolazione, tenendo conto degli effetti di tutte le potenziali azioni ordinarie con effetto diluitivo (ad esempio, i 
piani di stock options ai dipendenti). 

Uso di stime 
 
La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte della direzione 
ƭΩŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǎǘƛƳŜ Ŝ Řƛ ŀǎǎǳƴȊƛƻƴƛ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŜŦŦŜǘǘƻ ǎǳƛ ǾŀƭƻǊƛ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Ŝ ŘŜƭƭŜ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻ Ŝ 
ǎǳƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀd attività e passività potenziali alla data del bilancio. I risultati che si consuntiveranno 
potrebbero differire da tali stime. Le stime sono utilizzate per valutare le attività materiali ed immateriali 
sottoposte ad impairment test come sopra descritto oltre che per rilevare gli accantonamenti per rischi su 
crediti, per obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti, imposte. 
Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflesse 
immediatamente a conto economico. 

 
***** 

 
Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari Stefano Zecchi dichiara, ai sensi del 
ŎƻƳƳŀ н ŀǊǘƛŎƻƭƻ мрп ōƛǎ ŘŜƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ŘŜƭƭŀ CƛƴŀƴȊŀ ŎƘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ ŎƻƴǘŜƴǳǘŀ nel presente 
documento corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle scritture contabili 
 


