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La seduta comincia alle 16. 

Sulla pubblicità dei lavori. 

PRESIDENTE. Comunico che il gruppo 
federalista europeo ha chiesto che la pub
blicità della seduta sia assicurata anche 
attraverso impianti audiovisivi a circuito 
chiuso. Se non vi sono obiezioni, rimane 
così stabilito. 

(Così rimane stabilito). 

Audizione del presidente della CONSOB, 
dottor Enzo Berlanda, sull'andamento dei 

titoli collegati al gruppo Ferruzzi. 

PRESIDENTE. L ordine del giorno reca 
l'audizione, ai sensi dell'articolo 143, 
comma 2, del regolamento, del presidente 
della CONSOB, dottor Enzo Berlanda, sul
l'andamento dei titoli collegati al gruppo 
Ferruzzi. 

Ringrazio il presidente della CONSOB 
ed i suoi collaboratori per aver accettato il 
nostro invito. 

Dottor Berlanda, la Commissione fi
nanze della Camera ha accolto con grande 
preoccupazione la notizia della crisi del 
gruppo Ferruzzi. Si tratta di una vicenda 
che ha turbato il mercato finanziario e 
l'economia del nostro e di altri paesi, 
mettendo in evidenza i pericoli derivanti 
dalla fragilità del sistema economico-finan
ziario italiano. La crisi del gruppo Ferruzzi 
si è peraltro verificata quando l'economia 
del nostro paese sta tentando di uscire da 
una difficile situazione ed il Governo ed il 
sistema bancario sono orientati a rilan
ciare l'attività industriale soprattutto at
traverso le privatizzazioni. 

Alcuni passaggi della crisi del gruppo 
Ferruzzi, soprattutto quelli iniziali, hanno 
posto alla nostra attenzione i problemi 
riguardanti i controlli e la vigilanza in 
campo finanziario. Il sistema bancario è 
infatti al tempo stesso finanziariamente 
esposto e direttamente impegnato in un'a
zione di risanamento che ci auguriamo 
abbia effetti positivi, ma che costituisce un 
rischio per l'ampiezza e la delicatezza 
dell'accaduto. 

L'importanza del problema è data dalla 
gravità dei dati relativi alla crisi del 
gruppo; la delicatezza dello stesso deriva 
anche dall'apertura da parte della magi
stratura di una finestra sulla vicenda. 

In base soprattutto alle notizie diffuse 
dalla stampa, la Commissione ha preso 
atto di alcune proposte ed operazioni di 
carattere finanziario che suscitano serie 
preoccupazioni sia per il loro tenore sia 
per l'esigenza di garantire gli azionisti 
piccoli risparmiatori, che potrebbero ve
dere compromessi i loro interessi se al 
posto di un aumento di capitale attuato 
secondo la chiara procedura dell'OPA do
vessero aver luogo operazioni riguardanti i 
diritti relativi al capitale. Su questo 
aspetto si è incentrata l'attenzione critica 
dei colleghi, che hanno messo a fuoco 
anche altre questioni che non manche
ranno di emergere nell'odierna audizione. 

Nel darle la parola, dottor Berlanda, do 
atto alla CONSOB della diligenza già di
mostrata facendo pervenire alla Commis
sione una relazione scritta ed una ulteriore 
documentazione, che saranno allegate al 
resoconto stenografico della seduta 
odierna. 

ENZO BERLANDA, Presidente della 
CONSOB. Signor presidente, come lei ha 
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testé preannunciato, la CONSOB ha pre
disposto una relazione scritta, contenente 
anche una serie di tabelle, ed una docu
mentazione allegata. Mi limiterò pertanto, 
per ragioni di tempo, ad illustrarne le 
parti più rilevanti, che concernono il 
gruppo Ferruzzi-Montedison, una breve 
analisi dei bilanci al 31 dicembre 1992, 
l'azione di vigilanza della CONSOB, l'an
damento dei titoli quotati e gli interventi 
della CONSOB. 

Il gruppo Ferruzzi finanziaria è la hol
ding di un gruppo multisettoriale il cui 
fatturato netto consolidato nell'esercizio 
1992 è stato pari a circa 19 mila 900 
miliardi di lire e che nel medesimo eser
cizio ha registrato una perdita consolidata 
di circa mille 677 miliardi di lire. La 
principale sub-holding del gruppo, la Mon-
tedison spa, nel medesimo esercizio ha 
fatto invece registrare un fatturato conso
lidato di 16 mila 968 miliardi di lire, da 
cui è scaturita una perdita consolidata di 
mille 679 miliardi di lire. 

Tenendo conto dei dati del bilancio 
1992, il gruppo comprende oltre 730 so
cietà controllate dalla Ferruzzi finanziaria 
(indicate nella documentazione allegata). 

Il rendiconto annuale consolidato del 
gruppo comprende nell'area di consolida
mento integrale 446 società controllate. 
Inoltre, sono state valutate con il metodo 
del patrimonio netto le partecipazioni in 
oltre 100 società, mentre vengono valutate 
con il metodo del costo le interessenze in 
oltre 20 società. 

Tralascio, rinviando alla relazione 
scritta, la parte relativa alla differenza tra 
il totale delle società controllate e quello 
delle società consolidate, osservando però 
che, circa l'esclusione dall'area di consoli
damento delle partecipazioni di importo 
irrilevante, va ricordato che essa corri
sponde a quanto previsto, oltre che dalla 
pratica contabile nazionale ed internazio
nale, dall'articolo 28, comma 2, lettera a), 
del decreto legislativo n. 127 del 1991, con 
il quale è stato recepito l'articolo 13 della 
settima direttiva CEE in tema di bilancio 
consolidato. 

Nel caso del bilancio del gruppo Fer
ruzzi, in applicazione di quest'ultimo cri

terio, gli amministratori hanno escluso 
dall'area di consolidamento la Financing 
and Investment NV, il cui valore dell'at
tivo corrispondente al patrimonio netto 
contabile al 31 dicembre 1992 era pari a 
99 mila 501 dollari USA ed il cui risultato 
di periodo, risultante dal bilancio allegato 
al bilancio della Ferruzzi finanziaria era 
pari a 498 dollari USA. 

Nel testo che ho consegnato alla Com
missione sono contenute una breve analisi 
dei risultati di bilancio al 31 dicembre 
1992 e le vicende che hanno portato nei 
giorni scorsi alle modifiche dei bilanci di 
Montedison e di Ferruzzi. 

Per quanto riguarda i risultati econo
mici, sempre nel testo consegnato alla 
Commissione vi è una tabella che mostra 
l'andamento dei ricavi del margine opera
tivo lordo e l'incidenza degli oneri finan
ziari. In particolare c'è un dato importante 
relativo al bilancio 1992 che riguarda la 
voce, su cui torneremo in un momento 
successivo, « oneri e proventi diversi » che 
presenta una differenza negativa netta ri
spetto all'anno precedente di 2.106 mi
liardi. 

Nel complesso si evidenzia che a fronte 
di margini industriali positivi si registra 
un livello di oneri finanziari tali da ero
dere l'intero risultato operativo. Emer
gono, inoltre, una serie di oneri straordi
nari che portano la perdita a livelli di 
particolare gravità. 

È il caso di notare tuttavia che, nel 
bilancio consolidato di Ferruzzi Finanzia
ria, il saldo tra utile operativo e oneri 
finanziari era già negativo negli ultimi due 
esercizi. Sia nel 1991 che nel 1990, infatti, 
solo i proventi diversi consentirono al 
gruppo di chiudere il bilancio consolidato 
in utile. 

Tali dati sono stati ricavati diretta
mente dai bilanci consolidati e dalle se
mestrali diffuse dal gruppo Ferruzzi e sono 
quindi da tempo a disposizione del pub
blico. 

Per quanto concerne la situazione finan
ziaria, l'indebitamento netto consolidato è 
aumentato nel corso dell'esercizio 1992 di 
6.322 miliardi di lire, passando da 8.800 
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miliardi dell'esercizio 1991 a 15.100 mi
liardi dell'esercizio 1992. 

La dinamica di tale aumento è spiegata 
soprattutto dall'acquisizione di nuove par
tecipazione al netto delle dismissioni e dai 
finanziamenti a società collegate per un 
importo di oltre 3.000 miliardi. 

Appare pertanto evidente che in una 
situazione finanziaria già difficile il gruppo 
abbia proseguito nella sua politica di 
espansione e continuato nei piani di inve
stimento. Tra le acquisizioni del 1992 si 
segnalano Heracles (cementi), Ducros (lar
go consumo), le attività di Continental 
Grain (semi oleosi) e la società ungherese 
Nmrt (olii industriali). 

Più in dettaglio, la struttura dell'inde
bitamento netto è contenuta nella tavola 7. 

Nella tavola 8 viene riportato l'anda
mento dell'indebitamento finanziario lordo 
consolidato negli ultimi tre esercizi, così 
come ricavabile dai bilanci resi pubblici. 

Tale andamento mostra una crescita 
costante rispetto al pur elevato livello del 
1990, quando l'indebitamento lordo era 
pari a oltre 16 mila miliardi, passando agli 
oltre 20 mila miliardi al 31 dicembre 1991 
e agli oltre 25 mila miliardi a fine 1992. 

Per quanto riguarda la struttura patri
moniale, il testo consegnato alla Commis
sione contiene alcune tabelle che eviden
ziano talune situazioni. In particolare va 
segnalato che, a fronte delle acquisizioni 
del gruppo, nella struttura patrimoniale è 
presente un avviamento, per 10.400 mi
liardi, il cui ammortamento è effettuato 
dalla società in un periodo pari a quaran-
t'anni, che è certamente di grande rilievo. 

Passando ad esaminare l'azione di vigi
lanza della CONSOB, il gruppo Ferruzzi 
conta attualmente le seguente otto società 
quotate in borsa: Ferruzzi Finanziaria, Cal
cestruzzi, ISVIM, Trenno, Montedison, Edi
son, Finanziaria Agroindustriale, Eridania 
Beghin-Say. Secondo quanto comunicato 
dalla Ferruzzi Finanziaria dai libri soci di 
tali società risultavano 46.125 soci della 
Ferruzzi Finanziaria, 2.356 della Calce
struzzi, 93.609 della Montedison più altri 
ancora per un totale che varia da un 
minimo di 100 mila ad un massimo di 150 
mila. 

La società Montedison è quotata anche 
in otto borse estere, Eridania Beghin-Say 
in due borse estere. Inoltre sono trattate 
sul SEAQ International di Londra le azioni 
ordinarie di Ferruzzi Finanziaria, Monte
dison e Edison. 

Nell'elenco citato non sono comprese le 
sette società quotate dal gruppo GAIC-
FONDIARIA, che non vengono consolidate 
nel bilancio Ferruzzi Finanziaria, in 
quanto la capogruppo GAIC è partecipata 
al 50 per cento dal gruppo Ferruzzi, men
tre l'altro 50 per cento fa capo al gruppo 
Paleocapa (eredi di Camillo De Benedetti). 
Tali società sono: GAIC, La Fondiaria, La 
Fondiaria Assicurazioni, Milano Assicura
zioni, Latina Assicurazioni, La Previdente, 
Banca Mercantile. Dai dati relativi alle più 
recenti assemblee risulta che il numero 
degli azionisti è di 15 mila per La Previ
dente, 8 mila per La Fondiaria. Siamo di 
fronte ad un numero totale di azionisti che 
varia da un minimo di 16 mila ad un 
massimo di 40 mila. 

La Banca Mercantile è controllata dalla 
società Sefimed, a sua volta partecipata al 
50 per cento dal gruppo Fondiaria e al 50 
per cento dal gruppo Ferruzzi. 

Tutte le società quotate del gruppo 
hanno fornito nel corso degli anni infor
mativa al mercato, sia con riguardo ai dati 
contabili richiesti da norme di legge, sia 
per quanto concerne le comunicazioni ri
chieste dai regolamenti CONSOB in mate
ria di insider trading. 

In particolare, in adempimento a que
st'ultima normativa, le società hanno tem
pestivamente comunicato al mercato i fatti 
rilevanti avvenuti nella propria sfera di 
attività. Tra l'altro, oggetto di tempestiva 
comunicazione sono stati il progetto di 
riorganizzazione del gruppo Eridania, l'ac
quisizione del gruppo Heracles, la recente 
cessione della quota Fondiaria nella com
pagnia tedesca AMB. 

Riguardo all'informativa contabile, tra i 
dati regolarmente forniti vi sono quelli 
dell'indebitamento lordo e netto, il cui 
trend è stato precedentemente esposto. 

La commissione, nell'ambito dell'atti
vità di vigilanza sulla trasparenza degli 
atti societari delle società quotate, è inter-
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venuta richiedendo integrazioni o comuni
cati su specifiche operazioni. 

Tra l'altro, nel 1992, in occasione del
l'assemblea di approvazione del bilancio 
Montedison è stata richiesta un'integra
zione di informativa a chiarimento di 
alcune operazioni di cessioni di cespiti 
intragruppo, delle garanzie prestate, non
ché informazioni in merito ad alcuni pro
getti di cessione di partecipazioni. 

Ugualmente, in occasione dell'assem
blea di approvazione del bilancio al 31 
dicembre 1991 della Calcestruzzi, la CON
SOB ha richiesto di integrare l'informativa 
predisposta dalla società con indicazioni 
circa l'impatto sui conti consolidati del
l'acquisizione della società greca Heracles, 
nonché con indicazioni circa le modalità di 
reperimento dei mezzi finanziari necessari 
all'acquisizione. Tenuto conto dell'impor
tanza dell'operazione è stato anche richie
sto alla società di presentare una situa
zione patrimoniale prò forma che mo
strasse gli effetti dell'operazione. 

Informazioni particolarmente ampie ed 
articolate sono state richieste dalla CON
SOB e fornite dal gruppo Ferruzzi in 
occasione della riorganizzazione delle atti
vità agroindustriali (che come sopra espo
sto rappresentano oltre la metà del giro 
d'affari del gruppo) avvenuta nel 1992. 
Tale riorganizzazione ha comportato il 
conferimento delle attività Eridania alla 
Beghin-Say e la successiva offerta pubblica 
di scambio tra azioni Eridania Beghin-Say 
e azioni Finanziaria Agroindustriale. In 
occasione della OPS è stato predisposto da 
Montedison un dettagliato prospetto infor
mativo comprendente dati economici e 
patrimoniali. 

Ancora più recentemente, in occasione 
della quotazione in borsa delle azioni Eri
dania Beghin-Say, è stato predisposto e 
diffuso al pubblico un prospetto informa
tivo sull'attività e la situazione del gruppo 
stesso. 

Un'ultima annotazione va fatta in or
dine all'informazione fornita circa il set
tore del trading cerealicolo, facente capo 
alla sub-holding Alca, al quale viene ricon
dotta la perdita di 188 miliardi. 

La Ferruzzi Finanziaria, nella relazione 
al bilancio 1989, dopo aver dato atto di 
una movimentazione del settore pari per 
l'esercizio a 10.850 miliardi, ha informato 
del provvedimento con il quale il Chicago 
Board of Trade ha richiesto alla Ferruzzi, 
così come ad altre società, di ridurre la 
propria posizione sulla soia per consegna a 
luglio 1989. Secondo quanto riferito allora 
dalla società l'operazione avrebbe compor
tato una perdita nel corso dell'esercizio 
pari a lire 159 miliardi. 

In relazione a tali fatti e all'entità delle 
perdite subite dal gruppo Ferruzzi nel 
settore del trading cerealicolo la CONSOB 
è in contatto con la CFTC (Commodity 
Futures Trading Commission), organo sta
tunitense di controllo dei mercati dei fu
tures. 

Nei giorni scorsi abbiamo ricevuto per 
via diretta una copia confidenziale e riser
vata, per il tipo di organismo interessato, 
di un rapporto presentato dalla CFTC al 
Congresso americano, al quale sono alle
gati vari documenti, alcuni dei quali è 
possibile rendere pubblici, mentre altri 
sono riservati. Sono in corso contatti e 
poco più di un'ora fa ho parlato con 
Washington per chiarire la situazione; la 
procedura giudiziaria che ha fatto seguito 
alla vicenda del 1989 non è ancora con
clusa in quanto, a fronte di una sentenza a 
favore del Chicago Board of Trade, è in 
corso l'appello. Abbiamo ricevuto assicu
razioni dalla CFTC, nell'ambito delle rela
zioni che la CONSOB ha con questo orga
nismo, di un'ampia collaborazione, sempre 
nei limiti della riservatezza e del segreto 
d'ufficio derivanti da esigenze loro e no
stre. 

Anche con riguardo alle ultime vicende 
che hanno interessato il gruppo Ferruzzi, 
la CONSOB, nell'ambito degli appositi 
accertamenti svolti ed in corso di svolgi
mento, ha prestato costante attenzione a 
che il mercato fosse opportunamente in
formato circa l'evolversi della situazione 
economico-finanziaria del gruppo. Ciò sia 
attraverso le informazioni spontaneamente 
rese dalle società interessate in adempi
mento degli obblighi fissati dalla già citata 
normativa sull Hnsider trading, sia a seguito 
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dell'istruttoria svolta sui bilanci preventi
vamente ricevuti dalla CONSOB in vista 
delle rispettive assemblee di approvazione. 

Si tenga conto che la CONSOB ha rice
vuto, come previsto dalla legge, i bilanci 
Ferruzzi e Montedison il 10 giugno 1993 (la 
CONSOB dispone di 14 addetti all'esame 
dei bilanci dal momento in cui essi perven
gono a quello delle circa 200 assemblee 
previste per il 30 del mese), attivandosi 
subito. A tal fine si rinvia al contenuto dei 
telex della CONSOB dei giorni 17, 24 e 28 
giugno, riprodotti in allegato. 

In riscontro a tali inchieste le società 
hanno informato la CONSOB di aver prov
veduto a mettere a disposizione delle ri
spettive assemblee apposite note integra
tive conseguenti alle richieste formulate 
dalla CONSOB, inviate preventivamente 
alla commissione. 

Dall'esame di tali note si ricava sia per 
il gruppo Montedison sia per il gruppo 
Ferruzzi nel suo complesso: il raccordo tra 
i risultati delle semestrali dei gruppi Fer
ruzzi Montedison ed i bilanci di fine anno; 
le variazioni dell'indebitamento finanziario 
netto nel primo e nel secondo semestre; il 
dettaglio della voce altri proventi ed oneri 
del bilancio consolidato; il dettaglio dei 
settori ai quali imputare gli importi degli 
avviamenti scritti nei bilanci consolidati. 

Per quanto in particolare concerne fatti 
che più direttamente riguardano il solo 
gruppo Ferruzzi, dalle riferite note integra
tive (conseguenti - ripeto - alle richieste 
della CONSOB) si ricava inoltre: 

il dettaglio della voce crediti finan
ziari a breve, rispetto ai quali sono ancora 
in corso accertamenti volti ad individuare 
le società controllate non consolidate e 
collegate, debitrici per 514 miliardi e altre 
entità terze debitrici per 762 miliardi; 

informazioni integrative riguardanti 
la perdita delle controllate del settore tra-
ding cerealicolo (Alca) consistente in una 
svalutazione di crediti inesigibili per 188 
miliardi, perdita già recepita in bilancio, 
rispetto alla quale risultano ancora in corso 
accertamenti sulle relative motivazioni; 

descrizione del riflesso che la perdita 
registrata dalla Fondiaria spa ha avuto sul 

bilancio del gruppo Ferruzzi con riferi
mento anche al relativo trattamento conta
bile; 

descrizione storica per gli anni 1990, 
1991 e 1992 del complesso dei finanzia
menti che dal gruppo Ferruzzi sono stati 
canalizzati verso il gruppo SEPAD-GAIC in 
connessione con la vendita della parteci
pazione detenuta nella Fondiaria. Tra tali 
finanziamenti risulta nel corso del 1992 
l'acquisto di obbligazioni emesse da La 
Rochette Corporation e l'erogazione di un 
finanziamento verso la medesima società 
facente capo alla famiglia di Camillo De 
Benedetti per complessive lire 435 mi
liardi. In totale al 31 dicembre 1992 l'e
sposizione finanziaria connessa con l'ope
razione fondiaria ammonta a lire mille 866 
miliardi, così suddivisi: GAIC International 
SA 475 miliardi; SEPAD SA 966 miliardi; 
la Rochette Corporation 435 miliardi. 

A seguito di riscontri intervenuti con la 
società di revisione Price Waterhouse, che 
ha certificato i bilanci d'esercizio e conso
lidati sia della Ferruzzi finanziaria che 
della Montedison, è emerso inoltre che tra 
i crediti diversi di natura finanziaria espo
sti nel bilancio consolidato della Ferruzzi 
per 2 mila 104 miliardi (ricompresi nella 
voce « Altre attività a lungo termine ») 
sembra incluso un credito di 864 miliardi 
di lire verso la Cragnotti & Partners con
nesso alla vendita della Jamont interve
nuta nel 1991. Al riguardo sono in corso 
ulteriori accertamenti. Si tratterebbe di 
un'operazione conclusa nel 1991 con sca
denza nel 1994 per un ammontare di 827 
milioni di dollari iscritta in questo bilan
cio per un credito attuale di 864 miliardi. 

Va segnalato che nei confronti della rife
rita società di revisione sono in corso accu
rati accertamenti (si sta svolgendo in queste 
ore un'ispezione disposta dalla CONSOB) in 
ordine alle modalità con le quali è stato 
esercitato il controllo contabile. 

Le modifiche apportate al bilancio della 
Montedison dal Consiglio di amministra
zione tenutosi il 28 giugno, immediata
mente prima dello svolgimento dell'assem-
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blea ordinaria, hanno indotto la CONSOB 
a richiedere immediati chiarimenti sull'e
satta natura e motivazione della perdita di 
435 miliardi registrata dalla controllata 
Financing and Investment NV. 

Poiché nemmeno nel corso dell'inter
vallo temporale tra l'assemblea Montedi
son e l'assemblea Ferruzzi sono state for
nite utili informazioni aggiuntive rispetto 
alle scarne notizie comunicate dal dottor 
Sama nel corso dell'assemblea Montedison, 
la CONSOB ha convocato il giorno 2 luglio 
i responsabili legali della Montedison e 
della Ferruzzi Finanziaria, nonché i com
ponenti dei rispettivi collegi sindacali. 

Nel corso dell'audizione i convenuti 
hanno dichiarato di non essere allo stato in 
grado di fornire ulteriori elementi infor
mativi. Gli amministratori si sono riservati 
di svolgere propri accertamenti ed a tal 
fine hanno dichiarato di aver dato incarico 
alla organizzazione italiana ed internazio
nale della società Deloite & Toute snc 
affinché svolga accertamenti al riguardo. 
Dell'esito di tali accertamenti verrà data 
tempestiva informazione alla CONSOB ed 
al mercato. 

Si informa inoltre che in data 5 luglio 
la Price Waterhouse ha manifestato l'in
tenzione di procedere alla revoca delle 
proprie relazioni di certificazione relative 
ai bilanci d'esercizio e consolidati al 31 
dicembre 1992 della Montedison e della 
Ferruzzi finanziaria. 

Attualmente, pertanto, sotto il profilo 
della qualificazione giuridica degli atti 
emerge il seguente stato dei fatti: le società 
Montedison e Ferruzzi finanziaria hanno 
depositato nei 15 giorni precedenti le ri
spettive assemblee bilanci d'esercizio con 
le relative relazioni di certificazione attual
mente revocate; i consigli di amministra
zione hanno modificato tali bilanci e le 
assemblee svoltesi immediatamente dopo 
li hanno approvati, pure in presenza di un 
quadro informativo carente sotto il profilo 
della chiarezza circa le riferite modifiche; 
i bilanci approvati dalle assemblee sono 
privi di certificazione. 

Per rappresentare in modo estrema
mente sintetico gli aspetti della vicenda 

Ferruzzi-Montedison, che riguardano l'at
tività della CONSOB, si può dire che: 

la rappresentazione della situazione 
economico-patrimoniale e finanziaria del 
gruppo, quale evidenziata dalla documenta
zione contabile prevista dalla legge per 
l'informazione del pubblico, esponeva una 
situazione di indebitamento crescente che, 
d'altro canto, il mercato aveva già scontato; 

gli ultimi avvenimenti (a partire dal
l'annuncio dei risultati di bilancio del 28 
maggio scorso) hanno costituito oggetto da 
parte della commissione di richiesta di pre
cisazioni e chiarimenti da fornire in assem
blea da parte dei responsabili delle società 
interessate e di incontri e richieste di docu
mentazione alla società di revisione; 

le decisioni assunte dal consiglio di 
amministrazione Montedison immediata
mente prima dell'assemblea hanno com
portato modificazioni al bilancio di cui 
non è stato possibile fino ad ora avere 
chiarimenti, nonostante le audizioni con i 
responsabili delle società e dei rappresen
tanti dei collegi sindacali e le precisazioni 
richieste alla società di revisione. 

Tale ultima circostanza sembra essere 
la più chiara dimostrazione che i bilanci 
preventivamente inviati ai sensi di legge 
alla CONSOB non contenevano alcun ele
mento che potesse far presumere l'esi
stenza di perdite ulteriori rispetto a quelle 
già evidenziate. 

Quando saranno disponibili tutti gli ele
menti necessari per una valutazione com
plessiva del fenomeno sarà possibile consi
derarne le conseguenze anche con riferi
mento ai bilanci degli esercizi precedenti. 

Mi preme sottolineare che tutte le di
chiarazioni delle società apparse sulla 
stampa in questi giorni, dal 10 giugno in 
poi, sono venute a seguito di specifiche 
richieste della CONSOB di chiarimento 
delle singole voci (dalla documentazione 
allegata emerge come le società abbiano 
dovuto darne comunicazione all'assemblea 
ed al mercato). 

Circa l'andamento dei titoli quotati e 
gli interventi della CONSOB, la particolare 
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situazione che ha interessato i principali 
titoli del gruppo Ferruzzi suggerisce di 
separare in due periodi l'analisi dell'anda
mento dei corsi dei titoli ordinari Monte
dison e Ferruzzi Finanziaria, individuando 
come elemento di separazione la data del 
27 maggio 1993 (giorno in cui le due 
società hanno divulgato i dati di bilancio 
relativi all'esercizio 1992). 

Nel periodo che va dalla fine del 1990 
al primo trimestre 1993 si può rilevare una 
sostanziale analogia tra l'evoluzione del 
corso del titolo Montedison e l'andamento 
medio del mercato, espresso dal trend 
dell'indice MIB. Fin dal secondo trimestre 
1991, il titolo Ferfin ha invece evidenziato 
un andamento peggiore rispetto a quello 
dell'indice di mercato. In calce alla rela
zione vi sono alcuni grafici che eviden
ziano quanto ho detto. 

Dall'inizio di gennaio al 27 maggio 
1993 l'esame dei titoli non ha evidenziato 
un andamento particolarmente favorevole. 
A fronte di un incremento del MIB del 21 
per cento, il titolo Montedison ha infatti 
registrato una dinamica favorevole e in 
linea con il mercato nel solo primo trime
stre, seguita da una flessione che ha por
tato a fine maggio il titolo sui livelli di 
inizio anno. Il titolo Ferfin non ha invece 
seguito il ciclo favorevole ed è stato inte
ressato da un progressivo cedimento dei 
corsi scesi fino a 1.074 lire, corrispondenti 
ad una flessione del 13,5 per cento. 

Il 28 maggio 1993 era prevista la riu
nione dei consigli di amministrazione di 
Montedison e Ferfin. Poiché il primo si 
svolgeva nel corso della mattinata, al fine 
di evitare possibili turbative del mercato 
(fughe di notizie, anticipazione dei dati di 
bilancio), il presidente della CONSOB di
sponeva, con provvedimento urgente, che 
la negoziazione dei titoli Montedison av
venisse esclusivamente in sede di chiamata 
a listino. 

Si riteneva viceversa di non dover as
sumere alcun provvedimento sui titoli Fer
fin, in considerazione del fatto che il 
consiglio di amministrazione si teneva nel 
pomeriggio e che i titoli sono negoziati sul 
sistema telematico, che consente un più 
efficacie controllo degli scambi. 

Nel pomeriggio, a conclusione dei con
sigli di amministrazione, venivano dira
mati i comunicati stampa contenenti i 
risultati dell'esercizio 1992, già diffusa
mente illustrati nella parte precedente di 
questa relazione. Nei comunicati stampa 
veniva altresì evidenziato che per la metà 
di giugno sarebbero stati convocati nuova
mente i consigli di amministrazione delle 
società per la definizione di un piano di 
riassetto dell'intero gruppo Ferruzzi. I co
municati risultavano contenere, pur nella 
loro sinteticità, gli elementi essenziali re
lativi all 'andamento delle società in que
stione, con particolare riguardo al risultato 
di gestione e all'esposizione debitoria 
netta. 

Nella settimana successiva, nonostante 
il pubblico fosse stato sufficientemente 
informato sui risultati di bilancio forte
mente negativi delle società, l'andamento 
dei titoli del gruppo Ferruzzi non si disco
stava sensibilmente dal trend medio del 
mercato. 

Venerdì 4 giugno, alla chiusura della 
borsa valori, la Serafino Ferruzzi srl {hol
ding del gruppo) comunicava di aver affi
dato alla Banca commerciale italiana, alla 
Banca di Roma, al Credito italiano, all'I
stituto bancario San Paolo di Torino e a 
Mediobanca il mandato congiunto per la 
messa a punto di un programma di rias
setto finanziario e industriale del gruppo. 

Mercoledì 9 giugno, sul quotidiano // 
Sole 24 Ore veniva pubblicata la notizia 
che, in un rapporto riservato inviato da 
Mediobanca alle altre quattro banche coin
volte nel piano di riassetto, l'esposizione 
complessiva del gruppo Ferruzzi ammon
tava a 31.500 miliardi (nel comunicato 
sopra citato di Ferfin si parlava invece di 
un indebitamento finanziario netto di 
15.123 miliardi). Il quotidiano aggiungeva 
inoltre: «.. . una cifra strabiliante che, se 
confermata, equivarebbe a un certificato di 
morte clinica per i Ferruzzi ». 

Ritenendo possibile un'erronea inter
pretazione da parte del pubblico delle 
informazioni contenute nell'articolo, la 
CONSOB contattava prontamente i respon
sabili della Ferfin richiedendo una preci
sazione in merito ai dati pubblicati dal 
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quotidiano che, per quanto facessero rife
rimento alla « esposizione complessiva » e 
non a quella « netta », non coincidevano 
con quelli dei comunicati ufficiali del 
gruppo. Intorno alle ore 12 veniva pubbli
cata dalle agenzie di stampa una generica 
smentita attribuita ad ambienti vicini alla 
Ferfin. A borsa chiusa veniva quindi dif
fuso dal gruppo un comunicato contenente 
le precisazioni richieste dalla CONSOB. In 
particolare le passività finanziarie nette 
risultavano essere pari a 15.123 miliardi di 
lire e quelle lorde a 25.346 miliardi, senza 
includere però l'indebitamento relativo al
l'attività di trading cerealicolo (3.913 mi
liardi). Tutti i titoli del gruppo registra
vano, nella giornata, pesanti flessioni: Fer
fin meno 12 per cento, GAIC meno 6 per 
cento e Montedison meno 7 per cento. 

Il giorno successivo venivano convocati 
dalla CONSOB i rappresentanti del gruppo 
Ferfin, ai quali veniva richiesto, fra l'altro, 
di produrre la documentazione contenente 
i dati sulla posizione finanziaria delle 
singole società del gruppo. 

Nonostante l'andamento dei titoli del 
gruppo fosse stato caratterizzato da una 
costante e forte flessione delle quotazioni, 
la CONSOB non riteneva opportuno inter
venire con una sospensione dei titoli per 
una serie di ragioni. 

Allo stato delle cose si poteva ritenere 
che il mercato fosse sufficientemente infor
mato sulla situazione del gruppo (anda
mento gestionale, situazione debitoria, rap
porti con il sistema bancario). 

L'eventuale provvedimento di sospen
sione avrebbe potuto essere rimosso solo 
dopo la completa definizione del piano di 
riassetto da parte delle banche incaricate 
(quindi non meno di una ventina di gior
ni). Tale provvedimento avrebbe avuto il 
solo effetto di dirottare le negoziazioni 
sulla piazza di Londra, dove sono negoziati 
i due principali titoli del gruppo (Ferfin e 
Montedison). 

Di fatto sarebbe stato impedito di ope
rare solo ai piccoli risparmiatori, impossi
bilitati ad accedere a Londra, senza eser
citare alcun freno alla caduta dei prezzi 
(seguono i dettagli relativi alle quotazioni). 

Lunedì 28 giugno il consiglio di ammi
nistrazione della Montedison modificava il 
proprio bilancio chiuso al 31 dicembre 
1992. L'integrazione si rendeva necessaria 
per recepire nel bilancio Montedison, at
traverso l'incremento del fondo svaluta
zione partecipazioni, perdite per 320 mi
liardi di lire subite da una società control
lata (Montedison International Holding 
Company). Tali dati venivano quindi pre
sentati all'assemblea convocata per le ore 
10,30. Nella stessa mattina, il presidente 
della CONSOB, avuta conoscenza delle 
decisioni che si apprestava a prendere il 
consiglio di amministrazione di Montedi
son, disponeva la sospensione della nego
ziazione dei titoli emessi dalle società 
Montedison e Ferfin. Il provvedimento era 
assunto per evitare che le contrattazioni 
potessero essere eseguite in condizioni di 
disparità informativa e per assicurare al 
mercato la possibilità di valutare attenta
mente le decisioni assunte dal consiglio di 
amministrazione di Montedison. 

Si evidenzia al riguardo che la sospen
sione dei titoli si rendeva necessaria in 
quanto l'integrazione dei dati di bilancio 
della Montedison, avvenuta solo alcuni 
minuti prima dell'assemblea convocata per 
l'approvazione del bilancio stesso, costi
tuiva un evento del tutto singolare, la cui 
conoscenza da parte del pubblico, a mer
cato aperto, poteva costituire motivo di 
estrema pericolosità per il regolare anda
mento delle negoziazioni. Inoltre, l'impor
tanza delle nuove notizie (perdite per 320 
miliardi) richiedeva sicuramente una 
pausa di riflessione per il mercato e co
munque l'acquisizione di ulteriori elementi 
informativi da parte della CONSOB. In
fine, la necessità che anche la Ferruzzi 
Finanziaria, direttamente interessata alla 
vicenda, provvedesse a diffondere un co
municato, in merito agli effetti provocati 
dalle perdite di Montedison sul suo bilan
cio, non dava certezza sui tempi entro i 
quali poteva ristabilirsi una completa in
formativa al riguardo. 

Si evidenzia inoltre che, al fine di 
evitare il dirottamento delle negoziazioni 
sui mercati esteri, dove sono trattati i titoli 
Ferruzzi e Montedison, gli uffici della 
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CONSOB provvedevano tempestivamente a 
richiedere alle competenti autorità estere 
l'assunzione di un contemporaneo provve
dimento di sospensione, in considerazione 
del fatto che quest'ultima non avrebbe 
dovuto avere durata superiore ad un 
giorno. 

A seguito della diffusione, in data 28 
giugno, dei comunicati stampa da parte 
della società Montedison e Ferfin concer
nenti, rispettivamente, le decisioni assunte 
dal consiglio di amministrazione di Mon
tedison in merito alle modifiche al bilancio 
chiuso al 31 dicembre 1992 e le materie 
all'ordine del giorno del consiglio di am
ministrazione della Ferruzzi finanziaria del 
30 giugno, il presidente della CONSOB, 
con provvedimento urgente del 29 giugno, 
disponeva il ripristino delle negoziazioni 
dei titoli emessi dalle società Montedison e 
Ferfin. 

La sera di martedì 29 giugno (alle 19,30 
circa) veniva diffusa dalle agenzie di 
stampa la notizia che relativamente alla 
Montedison «... da alcune verifiche sono 
emersi nuovi ammanchi per ulteriori 370 
miliardi circa ». Immediatamente gli uffici 
della CONSOB hanno contattato i respon
sabili della società Montedison per otte
nere i necessari chiarimenti al riguardo. A 
seguito di tale intervento la Montedison in 
tarda serata (ore 21,10) ha provveduto a 
divulgare un comunicato stampa nel quale 
sosteneva che «... nessun fatto nuovo è 
emerso rispetto a quanto approvato ieri 28 
giugno 1993 dall'assemblea dei soci ...» e 
che pertanto «.. . l'onere relativo alla per
dita della controllata indiretta FAI NV nel 
bilancio consolidato ammonta a 435 mi
liardi di lire rispetto ai 320 miliardi di lire 
risultanti dal bilancio civilistico della 
Montedison spa ». 

In data 30 giugno, in attesa che il 
consiglio di amministrazione della Fer
ruzzi finanziaria fornisse, come richiesto 
dalla CONSOB, le modifiche alla proposta 
di bilancio al 31 dicembre 1992, le infor
mazioni integrative alle relazioni al bilan
cio 1992 e la situazione patrimoniale al 31 
maggio 1993, il presidente della CONSOB 
disponeva, con provvedimento urgente, la 
sospensione delle negoziazioni dei titoli 

emessi dalla Ferfin dalle ore 9,29 alle ore 
11,59. Il provvedimento era assunto perché 
in attesa di un comunicato a riguardo 
potevano verificarsi condizioni di disparità 
informativa tali da non garantire la rego
larità delle negoziazioni. Il relativo comu
nicato era diffuso al pubblico alle ore 11,5 
dello stesso giorno. 

Anche in questo caso si evidenzia che il 
consiglio di amministrazione della Fer
ruzzi finanziaria si teneva solo poche ore 
prima dell'assemblea della stessa società 
convocata per l'approvazione del bilancio. 

Rimando per la parte non illustrata 
oralmente alla relazione scritta, alle alle
gate tabelle ed alla ulteriore documenta
zione prodotta, specie per quanto riguarda 
il confronto sull'andamento dei titoli del 
gruppo Ferruzzi e sull'andamento dei titoli 
Ferfin e Montedison dal 1991 agli scorsi 
giorni. 

Circa la domanda da lei rivoltami, 
signor presidente, sull'ipotesi di un'immi
nente OPA fcollegata alle annunciate ope
razioni di aumento di capitale su GAIC-
Fondiaria, la CONSOB si è già posta il 
problema se occorra procedere alla promo
zione di un'OPA obbligatoria quando ta
luno acquisti il controllo di una società con 
azioni ordinarie negoziate in Borsa o nel 
ristretto attraverso l'esercizio di diritti di 
opzione acquistati sul mercato ovvero con
seguiti in occasione di un aumento di 
capitale con esclusione del diritto di 
opzione a favore dei soci. 

La CONSOB è pervenuta alla conclu
sione che, anche in tal caso, ricorrono gli 
estremi dell'OPA obbligatoria successiva, 
realizzandosi un'ipotesi di acquisto del 
controllo della società come prescrive ap
punto la legge. Più precisamente, chi as
sume il controllo dovrà lanciare un'OPA 
per un quantitativo di titoli non inferiore 
a quello acquistato e per un prezzo non 
inferiore all'importo versato per la sotto
scrizione dell'aumento di capitale, aumen
tato di quanto eventualmente pagato per 
l'acquisto dei diritti di opzione. 

Questo orientamento della CONSOB 
non è di pubblico dominio, in quanto 
l'OPA cui si riferisce è ancora in fase di 
preparazione. Esso verrà reso pubblico nel 
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giro di pochi giorni. Ho voluto dare questa 
informazioni per rispondere alla sua ri
chiesta, signor presidente. 

Sono a disposizione della Commissione 
per ogni ulteriore chiarimento. 

PRESIDENTE. La ringrazio, dottor Ber
landa. Passiamo agli interventi ed alle 
domande dei colleghi. 

GIACOMO ROSINI. Dottor Berlanda, 
ho ascoltato con attenzione la sua esposi
zione e mi riprometto di approfondire la 
conoscenza dei documenti consegnatici, 
che consentono di valutare la complessità 
e la gravità dei fatti che si sono verificati. 

La nostra Commissione ha già avuto 
modo in altra occasione di esprimere la 
preoccupazione del Parlamento per una 
vicenda che coinvolge 50 mila dipendenti 
del gruppo Ferruzzi ed un gran numero di 
cittadini in qualità di azionisti dello stesso. 

Le rivolgo una sola domanda, che pren
dendo spunto dal caso in esame riguarda il 
funzionamento della Borsa. Tutfti sappiamo 
quanto sia importante per un'economia di 
mercato avere a disposizione una Borsa 
efficiente e credibile, tant e vero che questa 
Commissione è impegnata nell'esame di 
più di un provvedimento tendente a mo
dernizzarla ed agevolarne l'uso come stru
mento di impiego del risparmio. Siamo 
consapevoli del fatto che la Borsa offra non 
soltanto occasione di speculazione finan
ziaria, ma anche importantissime possibi
lità di capitalizzazione del sistema produt
tivo nazionale. 

Il fattore fiducia è di decisiva impor
tanza per il funzionamento della Borsa. 
Ora, però, la vicenda del gruppo Ferruzzi 
suscita notevoli preoccupazioni circa l'ade
guatezza delle regole previste per il settore 
dal nostro ordinamento. Nella giornata di 
domani, inoltre, avremo modo di discutere 
con i rappresentanti della Banca d'Italia 
delle disposizioni che disciplinano il si
stema bancario italiano per comprendere 
se veramente fosse impossibile intervenire 
anticipatamente per contenere le dimen
sioni del fenomeno patologico che si è 
verificato. 

Il risparmiatore - è questa la domanda 
che le rivolgo - sarà invogliato ad accedere 

in Borsa solo avendo la certezza di avere a 
che fare con un mercato trasparente, effi
ciente e controllato e che esistono autorità 
preposte a vigilare affinché, quando si 
verificano certi eventi, si dia immediata
mente luogo a precisi interventi, al di fuori 
di eventuali conflitti di competenza, di 
incertezze e di veli circa i titolari dei 
controlli e gli oggetti degli stessi. 

Dottor Berlanda, avrà certamente com
preso dove voglio arrivare con il mio 
ragionamento. Non ho nulla da eccepire o 
da rimproverare nei confronti di chicches
sia ed anzi ritengo che dalla sua esposi
zione traspaiano piglio e tenacia e la 
fotografia di un'azione rigorosa: la CON
SOB, stanti le vigenti norme, ha seguito 
passo passo, ora per ora, gli sviluppi della 
vicenda. 

Prendo atto che le autorità dello Stato 
preposte al controllo del nostro sistema 
economico (in questo caso si tratta della 
Banca d'Italia, della CONSOB e della ma
gistratura) hanno dimostrato attenzione e 
volontà di esercitare i loro poteri nell'in
teresse collettivo, in relazione anche all'at
tuale congiuntura, la cui particolarità 
sconsiglia ogni incertezza. 

Ebbene, ci è parso però di ravvisare 
dalle notizie fornite dalla stampa un con
flitto di competenza tra la CONSOB e la 
magistratura. 

Preciso che da parte mia non c'è alcun 
intento polemico nei confronti di chicches
sia; personalmente sono dell'idea che 
siamo di fronte a una norma imperfetta 
che, non delineando esattamente le com
petenze ed i poteri delle diverse autorità, 
porta a conflitti che per il futuro dobbiamo 
cercare di evitare, come per altro andiamo 
dicendo da tempo non solo per il settore 
dell'economia. Inoltre, la produzione legi
slativa di questi ultimi mesi testimonia la 
nostra volontà di ammodernare il sistema 
e di dotarlo di nuove strutture giuridico-
finanziarie affinché non si ripetano più 
fatti come quelli cui stiamo assistendo. 

Oltre a conoscere il parere del presi
dente della CONSOB in merito alle mie 
osservazioni, vorrei sapere se egli sia già in 
grado di indicarci quali siano le norme da 
rivedere e in che senso. 
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LANFRANCO TURCI. Avevo in mente 
di rivolgere al presidente Berlanda una 
domanda analoga a quella implicitamente 
contenuta nelle parole del collega Rosini 
perché nei giorni scorsi la stampa ha 
attribuito al presidente della CONSOB una 
valutazione critica circa l'apertura da 
parte della procura di Milano di una -
chiamiamola così - finestra sulla vicenda 
Ferruzzi Montedison. Domando se alla luce 
di quanto è emerso negli ultimi dieci 
giorni non ci sia più di una ragione 
fondata nell'iniziativa della magistratura 
milanese. 

Vorrei però anche rivolgere la domanda 
che si pone l'uomo della strada: è mai 
possibile che uno dei più grandi gruppi 
industriali del paese, quotato in borsa con 
otto società alle quali ne vanno aggiunte 
altre otto indirettamente controllate che 
fanno capo al gruppo fondiario, possa di 
colpo metterci di fronte a situazioni come 
quelle emerse ? Non mi riferisco tanto al 
lato dell'indebitamento perché, secondo 
quanto lei ci ha ricordato, questo era 
leggibile già nei bilanci degli ultimi tre 
anni, quanto alle improvvise registrazioni 
di perdite su estero o ad altri fatti strani, 
accaduti un quarto d'ora prima dell'inizio 
dell'assemblea, ritenuti invece normali. Il 
risparmiatore che investe i propri risparmi 
in borsa, che dovrebbe essere tutelato da 
una precisa normativa, da un organo o da 
un'autorità di vigilanza, cosa deve dedurre 
da questa vicenda ? Se questa è la vicenda 
Ferruzzi, dobbiamo allora pensare che po
tenzialmente potremo trovarci in analoghe 
situazioni ? Non le domando quante siano 
le probabilità che ciò accada, le chiedo una 
valutazione teorica, se cioè in futuro potrà 
accadere che ci vengano presentati conti di 
questo tipo. Se la situazione è quella 
descritta, come si può porre riparo all'e
ventualità di nuovi rischi ? 

Questa mattina sul quotidiano la Re
pubblica è apparso un editoriale che ho 
giudicato assai interessante perché sostiene 
la tesi secondo la quale nella vicenda 
Ferruzzi-Montedison si evidenziano tre ca
renze che non sono di poco rilievo, in 
primo luogo quella delle banche le quali 
non sanno trattare, in special modo con i 

grandi gruppi industriali, per cui si pre
sentano alla rincorsa di chi offre più cre
dito. Vi è poi la carenza del management 
aziendale nei confronti della proprietà, che 
china la testa e lega l'asino dove ordina il 
padrone (credo che queste siano le parole 
esatte dell'editoriale); infine vi è la carenza 
del mercato e della Borsa, la quale non è 
in grado di registrare per tempo questi 
andamenti. 

D'altro canto, lei ci ha ricordato alcuni 
dati che fino al primo trimestre di que
st'anno hanno segnalato qualche difficoltà 
per la Ferfin, mentre non hanno dato 
analogo segnale per la Montedison. Ora ci 
troviamo di fronte a buchi improvvisi, a 
crediti in ogni direzione (gruppo De Bene
detti, gruppo Cragnotti); c'è stata una 
disinvolta gestione dell'attività di tempo 
libero del signor Gardini a carico della 
Montedison con la partecipazione alla 
coppa America, gestione in cui non si è 
mai capito quanto incidesse il bilancio 
personale di Gardini e quello Montedison. 
Qual è il regime di protezione giuridica, 
qual è il regime di tutela che offriamo ai 
risparmiatori e al mercato italiano ? Sicu
ramente buchi di questo genere nascon
dono tangenti e sarà quanto mai conse-
guenziale il passaggio a Tangentopoli; al di 
là di tale eventualità, è mai possibile che 
sia questo il nostro livello di protezione e 
che chiunque possa buttarsi, disponendo di 
qualche soldo, con un po' di arroganza nel 
mondo finanziario e creare situazioni come 
quelle che abbiamo di fronte e in presenza 
di un tale livello di tutela del cittadino e 
del mercato ? 

Non intendo sollevare polemiche, le 
chiedo solo se in base alla sua esperienza 
questo sia ciò che oggi passa il convento, 
se cioè più di questo non possano atten
dersi il mercato ed il risparmiatore ita
liano. Se questa è la realtà, è inutile anche 
approvare le piccole normative riguardanti 
le agevolazioni di borsa; chi si rivolgerà 
più alla borsa per comprare un titolo, 
qualunque esso sia, se questo è ciò che può 
succedere giorno dopo giorno sul mercato 
mobiliare italiano ? 

Infine le chiedo (se ritiene di non po
termi rispondere, non importa) se a suo 
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giudizio dai dati riportati nella relazione 
non emergano profili di rilevanza penale in 
capo a varie responsabilità. Penso agli 
amministratori delle società, probabil
mente anche alle società di certificazione, 
dal momento che, se ho compreso bene le 
sue parole, una di queste sta revocando le 
certificazioni relative ai bilanci passati. 
Non so se un fatto del genere abbia 
precedenti, probabilmente li avrà ma in 
questo momento mi sfuggono a causa della 
mia scarsa esperienza di problemi finan
ziari; in sostanza siamo di fronte a qual
cosa che ha raggiunto le dimensioni dello 
scandalo, non più semplicemente di una 
crisi finanziaria. Mi domando perciò come 
si possa gestire una tale situazione. 

Non mi dilungo in ulteriori commenti 
perché non intendo sollevare polemiche 
con il dottor Berlanda ma solo con chi 
aveva esaltato lo spirito della famiglia che 
con tanta dignità cedeva nobilmente il 
passo ad altre istituzioni finanziarie: gra
zie tante ! 

ALFREDO BIANCHINI. Ho ascoltato 
con attenzione le sue parole, presidente 
Berlanda, e con altrettanta attenzione leg
gerò la relazione scritta e gli allegati. 
Senza voler manifestare alcuna preven
zione nei confronti della CONSOB vorrei 
sottolineare, a differenza dei colleghi che 
mi hanno preceduto, che la sua ricostru
zione puntigliosa - mi consenta - non mi 
ha convinto. È stata una cronaca minuto 
per minuto (ore 23,59, 19,30, 17,30, 3 
giugno, 7 giugno) che ha dimostrato 
quanto la CONSOB si sia attivata nel mese 
di giugno. Ho sentito peraltro nella sua 
relazione che i bilanci del 1991 e del 1992 
andavano in utile con introiti diversi per
ché luti le operativo era stato già mangiato 
dagli oneri finanziari. 

Probabilmente non ho presente nella 
mia memoria se notizie di questo genere 
negli anni precedenti siano state date con 
gli opportuni rilievi perché (dico questo 
senza alcuna malizia ma in tutta sincerità) 
il riflettore sul mese di giugno relativa
mente all'azione svolta dalla CONSOB non 
deve lasciare in ombra ciò che si sarebbe 
dovuto fare negli anni precedenti. 

A questo punto, o la situazione è quella 
definita dai colleghi, e sono anch'io della 
stessa opinione, cioè siamo di fronte ad 
una crisi delle regole ovvero si tratta di 
un'insufficiente vigilanza. Vista l'atten
zione dedicata alla vicenda, che dimostra 
una certa professionalità, ritengo che si 
tratti di una crisi delle regole, e qui si 
innesta il problema politico. Come ho già 
avuto modo di dichiarare nel corso del
l'audizione del ministro Barucci, ci tro
viamo di fronte a una crisi strutturale del 
capitalismo, intendendo questa espressione 
non rispetto al concetto storico di destra e 
di sinistra ma ad una vera e propria crisi 
strutturale del sistema. Se così è, dob
biamo anche domandarci se le regole esi
stenti siano adeguate alla situazione. Il 
cittadino qualunque può anche leggere il 
giornale nel mese di maggio e scoprire che 
il gruppo Ferruzzi è in crisi ma è inam
missibile che tutto il nostro sistema che fa 
capo alle banche, alla Banca d'Italia, al 
Ministero del tesoro, alla CONSOB abbia 
dovuto anch'esso scoprire la vicenda attra
verso i giornali. Forse ne era già a cono
scenza, e in tal caso mi chiedo come e 
perché ne fosse già a conoscenza. A questo 
punto si innesta la stessa domanda dal 
collega Turci: com'è possibile tutelare il 
risparmiatore in questo tipo di mercato ? 

Mi creda, dottor Berlanda: non sono 
animato da alcuna prevenzione, ma mi 
chiedo con inquietudine se siamo in pre
senza di una crisi delle regole prima 
ancora che di una crisi del capitalismo. 
Non credo che si tratti di deficienze della 
CONSOB, anche se preferirei quasi che di 
ciò si trattasse, perché il problema risul
terebbe di più facile soluzione. Ho paura, 
invece, che si tratti proprio di una crisi 
delle regole. In considerazione di questo 
anche il Governo dovrà darsi da fare per 
immaginare dei rimedi. 

ENZO FLEGO. Rimango inorridito da
vanti a certi dati. La situazione del nostro 
paese è giunta a tal punto che ai cittadini, 
alla gente comune vengono chiesti sacrifici 
in ogni momento (fra poco partirà la 
« manovrina », poi avremo la « manovro-
na ») mentre un gruppo industriale, che 
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fino a ieri sembrava essere parte dell'elite 
dell'economia privata, crolla tutt 'ad un 
tratto come un castello di sabbia. 

Si parla di privatizzazioni, ma come 
possiamo dire ai cittadini di voler priva
tizzare quando un gruppo privato di tale 
portata è protagonista di un disastro di 
portata immane. Si parla di 31 mila mi
liardi di debiti: ritengo che neanche un'a
zienda pubblica sia arrivata a queste ci
fre ! Mi chiedo inoltre se si tratti effetti
vamente di soli 31 mila miliardi o se 
questa cifra sia servita solo a gettare un 
po' di nebbia sulla vicenda, mentre i debiti 
potrebbero ammontare anche al doppio (e 
mi limito ad una previsione modesta !). 

Per quanto riguarda poi i bilanci: 
quando mai queste aziende hanno presen
tato bilanci veritieri ! Hanno sempre falsi
ficato ! Vi è da chiedersi se quanto è 
avvenuto riguardi il presente o si trascini 
da lungo tempo. Qualunque famiglia non 
arriva ad indebitarsi da un giorno all'altro, 
ma accumula nel tempo il proprio debito. 

C'è una metastasi in questo sistema che 
sta distruggendo il tessuto della società, 
non più impostata secondo il criterio del 
libero mercato. Qui c'è lo zampino di una 
classe politica; siamo davanti ad un si
stema politico. Non credo infatti che il 
sistema privato possa essere giunto a tale 
livello. Nel privato c'è un controllo, c'è chi 
chiede la testa di qualcuno, mentre in 
questo caso tutto si è svolto tranquilla
mente senza che ciò accadesse. 

So che quando un cittadino chiede un 
mutuo ad una banca subisce l'esame del 
sangue e si vuole sapere quanti globuli 
rossi e quante piastrine contenga il suo 
corpo; qui invece si parla di migliaia di 
miliardi di debiti e nessuno controlla, 
nessuno sa niente. Le banche implicate 
sembrano aziende nate ieri, dirette da 
gente senza nessuna competenza. È possi
bile che una banca non abbia pensato: 
« Dove vanno questi soldi, saranno in 
grado di restituire queste cifre ? ». Siamo 
davanti ad un modo di agire incompren
sibile: un cretino non si comporterebbe in 
questo modo ! 

Mi vergogno a dire in giro che faccio 
parte di una Commissione che ha anche il 

compito di tutelare i cittadini. Infatti 
siamo qui anche per tutelare il cittadino e 
non solo per « spennarlo ». Mi meraviglio 
di tutto questo e mi auguro che la magi
stratura intervenga e che i magistrati di
vengano dei buoni macellai e comincino a 
macellare, a macellare bene chi si è dimo
strato colpevole della creazione di questo 
sistema. È quello che vogliono i cittadini: 
che la magistratura faccia il macellaio, 
oggi più che mai ! 

FELICE BORGOGLIO. Mi pare che il 
linguaggio migliori sempre sul piano della 
violenza ! Ormai siamo arrivati ai macel
lai ! 

ENZO FLEGO. Qualche giorno ti chie
deranno conto sulla piazza; allora dovrai 
scappare ! 

FELICE BORGOGLIO. I passaggi sono 
sempre prima culturali ! 

ENZO FLEGO. Non parlare di cultura, 
questa non è cultura ! Modera il linguag
gio ! 

PRESIDENTE. Onorevole Flego, la pre
go ! 

FELICE BORGOGLIO. Stavo facendo 
una considerazione: prima le violenze sono 
verbali... 

PRESIDENTE. A battuta non si può che 
rispondere con battuta. Continui onorevole 
Borgoglio. 

FELICE BORGOGLIO. Prima le vio
lenze sono verbali poi si trasformano in 
materiali: questo è un elemento di rifles
sione ! 

Dottor Berlanda, non mi meraviglio che 
gruppi privati possano conseguire certi 
risultati. In realtà nel nostro paese gli 
unici veri imprenditori privati sono le 
piccole e le medie imprese; la grande 
impresa, invece, ha vissuto e continua a 
vivere in rapporto diretto con il sistema 
generale. 
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Voglio chiedere al presidente della 
CONSOB se non ritenga che la vicenda del 
gruppo Ferruzzi possa comportare (mi 
rendo conto che la responsabilità al ri
guardo non appartiene all'istituto da lui 
diretto) un mutamento di indirizzo del 
sistema bancario che, avendo esagerato in 
questo caso, potrebbe essere indotto ad 
introdurre restrizioni, con conseguenze a 
carico di altri gruppi quotati in Borsa. 

Le chiedo inoltre, dottor Berlanda, un 
suo giudizio sulla modificazione recente
mente introdotta nella politica finanziaria 
per la quale le banche avranno la possi
bilità di entrare nel sistema industriale. 
Pensa che ciò possa costituire un rischio ? 

Desidererei altresì sapere se per evitare 
questi fenomeni sia opportuno vietare ai 
gruppi industriali di essere proprietari de
gli strumenti di informazione. 

PRESIDENTE. Dottor Berlanda, la 
prego di rispondere alle domande postele 
dai commissari. 

ENZO BERLANDA, Presidente della 
CONSOB. Cercherò di dare risposta alle 
domande avanzate dagli onorevoli deputati 
in relazione ai singoli argomenti trattati. 

Per quanto riguarda le regole, quando, 
per restare al caso in esame, un rilevante 
gruppo industriale del nostro paese opera 
attraverso 730 società sparse in tutto il 
mondo, in regime di piena libertà di col
locazione del capitale, quale quello vigente 
nel nostro e in altri paesi, si determina un 
ventaglio di insicurezze. 

Come ovviare a questa situazione ? Nel 
nostro paese, almeno sotto il profilo dei 
controlli, non esiste una disciplina riguar
dante i gruppi industriali. Ricordo di aver 
presentato nel 1987 una proposta di legge, 
poi divenuta la legge sull'OPA, contenente 
un articolo che delegava il Governo a 
dettare una definizione di gruppo indu
striale. Tale individuazione è necessaria, 
perché in base ad essa gli obblighi relativi 
ai controlli ed alle verifiche potrebbero 
essere estesi anche alle società controllate 
presenti all'estero. 

Inoltre, la CONSOB ha poteri di vigi
lanza sulle società di certificazione, ma 

bisogna tener conto del fatto che la certi
ficazione in oggetto riguarda solo le società 
quotate in Italia e non le controllate o 
collegate, sottoposte invece a certificazione 
da enti esteri. 

Queste sono le strade che si possono 
percorrere, fermo restando il limite cui ho 
prima accennato della difficoltà di control
lare realtà collocate (nella vicenda al no
stro esame si tratta di 730 società) in 
svariati paesi esteri, contraddistinti da 
legislazioni diverse. 

L'onorevole Turci mi ha chiesto se a 
parere della CONSOB sussistano estremi 
di rilevanza penale: non tocca a noi giu
dicare in merito; è però certo che, stanti i 
poteri della CONSOB nei confronti di 
amministratori, sindaci e società di certi
ficazione, qualora emergano elementi in 
tal senso, essa non mancherà di denunciare 
alla magistratura le responsabilità appu
rate. 

Aggiungo a questo riguardo che, avendo 
già incontrato i nuovi amministratori del 
gruppo Ferruzzi Montendison, ho insistito 
per incontrare ancora una volta il dottor 
Sama che questa mattina mi ha assicurato 
la propria disponibilità ad ulteriori chia
rimenti, pur non essendo più amministra
tore delegato (ecco i limiti della legge). 

Mi è stato poi chiesto se a mio giudizio 
si sia manifestato un conflitto di compe
tenza tra la CONSOB e la magistratura, 
domanda connessa ad un giudizio che ho 
espresso sull'inopportunità di alcuni an
nunci. L'argomento è molto delicato ma 
desidero essere preciso: come ho già di
chiarato, il mio rilievo, manifestatosi nel 
rispetto dei ruoli istituzionali delle singole 
autorità, atteneva all'inopportunità dell'an
nuncio in quanto i mercati sono molto 
sensibili (trovandomi in quei giorni ad 
Amsterdam e a Bruxelles ho avuto modo di 
constatare direttamente le conseguenze di 
tali annunci). 

Per quanto riguarda i rapporti, i prov
vedimenti previsti dall'articolo 2409 del 
codice civile possono essere adottati dal 
tribunale su denuncia del pubblico mini
stero. L'intenzione perseguita dal legisla
tore con tale disposizione venne a suo 
tempo chiaramente manifestata nella rela-
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zione al codice civile, in cui si sottolineava 
che essa veniva adottata « a maggior tu
tela non solo delle minoranze ma nell'in
teresse generale che è connesso alla cor
retta amministrazione della società ». Per
tanto, al pubblico ministero è attribuito 
dal citato articolo 2409 il potere-dovere di 
tutelare l'interesse pubblico alla corretta 
amministrazione delle società di capitali, 
sia pure solo nei casi in cui, per effetto di 
notizie comunque raccolte, egli maturi il 
fondato sospetto di gravi irregolarità nel
l'adempimento dei doveri degli ammini
stratori e dei sindaci. 

La CONSOB ha invece il compito di 
controllare che le società emittenti valori 
mobiliari negoziati in borsa o al ristretto 
forniscano al mercato in modo chiaro, 
veritiero e tempestivo sia la prescritta 
documentazione di informazione periodica 
(come, per esempio, il bilancio e la rela
zione semestrale) sia ogni altra notizia 
idonea ad influenzare in modo sensibile il 
corso dei valori stessi. Attraverso il con
trollo di trasparenza la CONSOB tende ad 
assicurare al mercato, e quindi anche alle 
minoranze azionarie, tutti gli elementi in
formativi utili alla corretta valutazione dei 
valori ufficialmente trattati. 

Magistratura e CONSOB, dunque, sono 
chiamate a proteggere talvolta interessi 
convergenti, sia pure con forme d'inter
vento del tutto diverse. Tale situazione 
dovrebbe imporre, a mio giudizio, un co
stante collegamento tra autorità giudizia
ria e commissione, che renderebbe di certo 
più efficace l'esercizio delle funzioni di 
rispettiva competenza. La CONSOB è na
turalmente disponibile ad un simile rap
porto di collaborazione (attualmente ha 
rapporti con varie procure italiane per 
vicende che conosciamo tutti), nel rispetto 
delle leggi che ne regolano l'esercizio; 
perché ciò possa in concreto realizzarsi 
non basta la sola volontà della commis
sione. 

In particolare la legge attribuisce esclu
sivamente alla CONSOB il compito di 
controllare il funzionamento dei mercati 
regolamentati e di adottare i provvedi

menti necessari per assicurare il regolare 
andamento degli affari che in essi si svol
gono. 

Tra gli eventi che possono condizionare 
la formazione dei prezzi di mercato pos
siamo senz'altro annoverare anche le ini
ziative e le dichiarazioni pubbliche di 
autorità dello Stato. Tali eventi sono og
getto di attenta valutazione da parte della 
CONSOB, al fine di stabilire se in simili 
situazioni occorra esercitare i poteri ad 
essa conferiti a tutela del mercato; inter
venti della specie sono già stati effettuati 
dalla CONSOB nei confronti di autorità 
dello Stato, di organi di Governo, di sin
goli cittadini. 

Riguardo alle altre domande che mi 
sono state rivolte, penso che maggiori 
chiarimenti potranno essere forniti dall'au
torità di vigilanza della Banca d'Italia. 
Quanto alla presenza della banca nell'im
presa, non credo che ci si debba limitare 
ad esaminare l'intervento nei confronti di 
questo gruppo, anche perché l'elenco dei 
gruppi per i quali le banche stanno pen
sando a soluzioni di riassetto è numeroso 
(quello della Ferruzzi è il caso più clamo
roso ma all'esame del mondo bancario ve 
ne sono altri in questo momento); mi 
sembrerebbe più importante considerare 
l'aspetto positivo segnalato nelle relazioni 
annuali del governatore della Banca d'Ita
lia da tre anni a questa parte: avendo per 
anni, giustamente, privilegiato una vigi
lanza del credito alle imprese, si è sotto
lineato ed esaltato il ruolo che il mercato 
dei capitali, cioè la Borsa, deve assumere 
in questo paese. Conseguentemente si può 
affermare che, a fronte delle « famiglie » 
che non reggono al mercato, che spari
scono perché le dimensioni del mercato 
superano le capacità del gruppo familiare, 
occorre che nel nostro paese cresca un 
mercato di azionisti diffusi. In questo 
senso condivido le iniziative assunte dalla 
Banca d'Italia e dalle banche nell'ultimo 
periodo. Eventuali divieti o iniziative ana
loghe sono da determinare di volta in 
volta. 

FELICE BORGOGLIO. Avevo rivolto 
anche una domanda relativamente al fatto 
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che la grande industria sia anche proprie
taria di organi di stampa. 

ENZO BERLANDA, Presidente della 
CONSOB. Al riguardo potrei esprimerle la 
mia opinione personale, ma ciò non rientra 
nel compito istituzionale che mi è asse
gnato in questa sede. 

PRESIDENTE. Se non erro, l'onorevole 
Bianchini le ha posto un'ulteriore pro
blema, se cioè la meticolosità con cui avete 
seguito nell'arco di questo mese e mezzo la 
situazione Ferruzzi abbia una sua corri
spondenza nel passato. Ci troviamo di 
fronte a un vuoto ? Se è così, bisogna 
riempirlo ? 

ENZO BERLANDA, Presidente della 
CONSOB. La CONSOB ha sempre messo in 
evidenza, a partire dal 1990, lo stato di 
indebitamento e ha obbligato la società 
(perché spetta ad essa tale compito) ad 
informare il mercato relativamente a que
sti dati. Quindi, il mercato in precedenza 
sapeva che il risultato economico era po
sitivo in minima misura, mentre nel corso 
del tempo ha saputo che veniva mangiato 
dagli oneri finanziari. Negli ultimi giorni 

si è accentuata l'azione della CONSOB che 
il 10 giugno si è trovata di fronte ad un 
bilancio che necessitava un intervento im
mediato. Non tutti i chiarimenti richiesti 
sono giunti e su alcune questioni sono in 
corso accertamenti. 

Circa l'azione svolta in passato, certa
mente potremmo verificare la nostra atti
vità, ma abbiamo messo in evidenza che si 
trattava di dati noti. Se poi sono state 
raccontate bugie relativamente ad una par
tita collocata in qualche località delle 
Antille olandesi, ciò rientra nel margine di 
rischio tipico di questa attività. 

PRESIDENTE. Ringrazio ancora una 
volta il presidente Berlanda e i suoi col
laboratori per aver aderito all'invito della 
Commissione. 

La seduta termina alle 17,15. 

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO 
STENOGRAFIA 

DOTT. VINCENZO ARISTA 

Licenziato per la composizione e la stampa 

dal Servizio Stenografia il 12 luglio 1993. 

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO 
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ALLEGATO 

(Documentazione presentata dal presidente della CONSOB, 

professor Enzo Berlanda) 
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1. IL GRUPPO - STRUTTURA E SETTORI DI ATTIVITÀ* 

La Ferruzzi Finanziaria s.p.a. è la holding di un gruppo 

multisettoriale il cui fatturato netto consolidato nell'esercizio 

1992 è stato pari a circa 19.900 miliardi di lire e che nel 

medesimo esercizio ha registrato una perdita consolidata di circa 

1,667 miliardi di lire. La principale sub-holding del gruppo, la 

Montedison s.p.a., nel medesimo esercizio ha fatto registrare 

invece un fatturato consolidato di 16.968 miliardi di lire, da 

cui è scaturita una perdita consolidata di 1.679 miliardi di 

lire. 

In particolare, il gruppo Ferruzzi opera nei seguenti 
principali settori di attività (vedi la tavola 1): 
- agroindustria, che ha un peso del 57% sul totale del fatturato 
del gruppo con attività nel campo degli zuccheri e derivati, 
dell'amido e derivati, dei prodotti di consumo, dell' olio 
industriale e dei mangimi; 
- chimico-industriale. che ha un peso del 28% sul fatturato con 
attività nel campo chimico, farmaceutico e dell' energia; 
- ingegneria, che ha un peso dell'21%; 
- altre attività, con un peso del 4%. 

Tenendo conto dei dati del bilancio 1992, il gruppo 

comprende oltre 730 società controllate dalla Ferruzzi 

Finanziaria (vedi allegato 1, contenente l'elenco di tali 

partecipazioni). 

Il rendiconto annuale consolidato del gruppo comprende 

nell'area di consolidamento integrale 446 società controllate. 

Inoltre, sono state valutate con il metodo del patrimonio netto 

le partecipazioni in oltre 100 società, mentre vengono valutate 

con il metodo del costo le interessenze in oltre 20 società. 
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La differenza tra il totale delle società controllate 
l'insieme delle società che secondo i diversi metodi vengono 
considerate nel bilancio consolidato è dovuta: 
- al fatto che negli elenchi allegati al bilancio consolidato, in 
applicazione del principio della significatività quantitativa 
dell' informazione, non vengono distintamente riportati i dati 
delle partecipazioni valutate ad equity o al costo, i cui valori 
di carico siano trascurabili; 
- ai fatto che con 1'applicazione ad una partecipazione del 
metodo del patrimonio netto o del costo non vengono valutate 
separatamente nel bilancio consolidato le controllate di tali 
società partecipate. 

In merito a tale rappresentazione nel bilancio consolidato 
delle società costituenti il gruppo ed ai relativi effetti in 
termini di informazione resa dal bilancio stesso, si segnala 
quanto segue. 

Il consolidamento integrale comporta che i conti annuali 
delle società incluse nell'area di consolidamento vengano 
integralmente fusi nell'ambito della rappresentazione contabile 
di gruppo. Pertanto, i costi, i ricavi, le passività e le 
attività della società consolidata integralmente vengono inclusi 
nei relativi conti del bilancio consolidato. 

Al contrario, con la valutazione secondo il metodo del 
patrimonio netto, le partecipazioni vengono iscritte nello stato 
patrimoniale nell'apposita voce partecipazioni per un valore 
corrispondente alla quota di patrimonio netto contabile di 
pertinenza del titolare del controllo, rettificato al fine di 
apportare allo stesso le correzioni di consolidamento (come 
l'eliminazione dei rapporti economici intragruppo e 
l'attribuzione dell'eventuale plusvalore pagato all'atto 
dell' acquisizione, riferibile al maggior valore che le attività 
aziendali hanno rispetto ai valori di libro). Inoltre, le 
partecipazioni stesse contribuiscono al risultato di esercizio, 
tenendo conto della differenza del valore di carico di inizio 
esercizio rispetto alla valutazione attribuibile alla fine del 
periodo considerato. 

Pertanto, tutte le poste economiche (costi e ricavi) e 
finanziarie (crediti e debiti) delle partecipazioni valutate con 
il metodo del patrimonio netto non appaiono iscritte nelle 
relative poste del bilancio consolidato. 

Ugualmente, valutando le partecipazioni con il metodo del 
costo, queste non contribuiscono alla determinazione dei saldi 
dei conti dello stato patrimoniale e del conto economico (fatto 
salvo l'eventuale effetto della svalutazione della partecipazione 
per perdita permanente di valore) 

Secondo i principi di consolidamento enunciati nel bilancio 
del gruppo Ferruzzi, vengono valutate secondo il metodo del 
patrimonio netto le partecipazioni in società che svolgono 
attività "difforme", oltre a quelle nelle quali la capogruppo e 
le sue controllate detengono quote minoritarie, seppure 
sufficienti ad influenzare la gestione. Sono invece valutate al 
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costo le partecipazioni in società delle quali non si è in grado 
di influenzare la gestione, oltre a quelle in società in 
liquidazione, inattive o che presentino valori quantitativamente 
irrilevanti. 

Per quanto riguarda l'esclusione dall'area di consolidamento 

delle partecipazioni di importo irrilevante, va ricordato che 

essa corrisponde a quanto previsto, oltre che dalla pratica 

contabile nazionale ed internazionale, dall'articolo 28, secondo 

comma, lettera a) , del decreto legislativo n. 127 del 9 aprile 

1991, con il quale è stato recepito l'articolo 13 della settima 

direttiva CEE in tema di bilancio consolidato. 

Nel caso del bilancio del gruppo Ferruzzi, in applicazione 

di quest'ultimo criterio gli amministratori hanno escluso 

dall'area di consolidamento la Financing and Investment N.V. il 

cui valore dell'attivo corrispondente al patrimonio netto 

contabile al 31 dicembre 1992 era pari a 99.501 dollari USA (pari 

a poco meno di 150 milioni di lire al cambio di lire 1500) ed il 

cui risultato di periodo, risultante dal bilancio allegato al 

bilancio della Ferruzzi Finanziaria era pari a 498 dollari USA 

(pari a lire 747.930 al medesimo cambio). 

2•BREVE ANALISI DEI RISULTATI DEL BILANCIO AL 31.12.1992 

La Ferruzzi Finanziaria al 31 dicembre 1992 aveva un 
patrimonio netto contabile pari a lire 1.484 miliardi ed ha fatto 
registrare una perdita di 1.226 miliardi di lire, mentre il 
bilancio consolidato evidenzia un patrimonio netto di competenza 
del gruppo di lire 847 miliardi, dopo aver scontato una perdita 
di 1.667 miliardi di lire. 

La Montedison al 31 dicembre 1992 aveva un patrimonio netto 
contabile pari a lire 3.343 miliardi ed ha fatto registrare una 
perdita di 724 miliardi di lire, mentre il bilancio consolidato 
evidenzia un patrimonio netto di competenza del gruppo di lire 
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3.322 miliardi, dopo aver scontato una perdita di 1.679 miliardi 
di lire. 

I dati sopra riportati sono ricavati dai bilanci civilistici 
e consolidati, cosi come modificati dai consigli di 
amministrazione che la Montedison e la Ferruzzi Finanziaria hanno 
tenuto rispettivamente in data 28 giugno e 30 giugno 1993. 

In particolare, per quanto riguarda la Montedison il 
consiglio di amministrazione, riunendosi immediatamente prima 
dell'assemblea, ha rettificato il progetto di bilancio, 
provvedendo ad un ulteriore accantonamento al fondo svalutazione 
partecipazioni a carico del conto economico per lire 320 miliardi 
a livello di holding e per lire 435 miliardi a livello 
consolidato. 

II consiglio della Ferruzzi ha di conseguenza mutato la 
propria proposta ali'assemblea registrando un'ulteriore perdita 
di 65 miliardi a livello di bilancio d ' esercizio e di 435 
miliardi a livello di bilancio consolidato. 

I due consigli di amministrazione hanno altresì approvato le 
situazioni economico-patrimoniali del periodo 1° gennaio-31 
maggio\l993, che per la Montedison evidenziavano una perdita di 
perioda pari a 655 miliardi di lire contro un patrimonio netto di 
2.687 miliardi di lire. 

Per la Ferruzzi si evidenziano invece una perdita di periodo 
di 492 miliardi contro un patrimonio netto di 993 miliardi di 
lire. Il consiglio della capogruppo ha altresì riconosciuto la 
diminuzione per perdita di oltre un terzo del capitale sociale, 
convocando per il prossimo 31 agosto la relativa assemblea ai 
sensi dell'art. 2446 ce. 

Ciò detto l'analisi di bilancio al 31 dicembre 1992 di 
seguito riportata verrà svolta sui dati rettificati approvati 
dalle rispettive assemblee. 

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

Come evidenziato nel quadro riassuntivo sintetico, riportato 
come tavola 2, l'andamento dal punto di vista economico del 
gruppo Ferruzzi presenta aspetti positivi fino al livello 
dell'utile operativo. 

I ricavi nel corso del 1992 crescono rispetto all'anno 
precedente di circa il 12% e tendono a concentrarsi 
particolarmente nel settore agroindustriale. 

II margine operativo lordo cresce del 18% ed alla sua 
formazione concorrono in misura differenziata tutti i settori 
operativi. 

L'utile operativo presenta un incremento del 44% rispetto 
all'esercizio 1991. 

Gli oneri finanziari netti registrano invece una dinamica 
estremamente pesante, crescendo dell'87% a livello di consolidato 
Ferruzzi e del 75% a livello del consolidato Montedison. Tale 
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crescita è giustificata dalla maggiore esposizione media nel 
periodo, dal maggiore livello dei tassi nel corso dell'anno e 
dalle perdite su cambi. 

Gli oneri e proventi diversi presentano una differenza 
negativa netta rispetto all'anno passato di 2.106 miliardi. 

Nel dettaglio tale differenza è imputabile alle voci 
descritte alla tavola 3. 

L'incremento per 276 miliardi dell' onere per valutazione a 
patrimonio netto di partecipazioni non consolidate integralmente, 
è dovuto alla valutazione di SEPAD/GAIC, cioè delle controllanti 
del gruppo Fondiaria. 

L'aumento per 150 miliardi degli accantonamenti a fondo 
rischi comprende gli accantonamenti per l'arbitrato ENIMONT e la 
vicenda Stava, nonché per altri rischi legali. 

La forte crescita di 774 miliardi delle svalutazioni e 
accantonamenti è da mettersi in relazione allo stralcio delle 
spese di ricerca capitalizzate, alle svalutazioni del portafoglio 
titoli, agli accantonamenti per le attività del settore trading 
cerealicolo (Alca), alle perdite delle attività televisive 
(Telemontecarlo) ed agli accantonamenti per costi di 
ristrutturazione. 

Nel 1991, inoltre, il gruppo aveva beneficiato di un 
provento straordinario pari a 400 miliardi relativo alla ripresa 
di parte del fondo imposte differite, stanziato in relazione 
all' operazione ENIMONT. 

* * * 

Nel complesso pertanto si evidenzia che a fronte di margini 

industriali positivi, si registra un livello di oneri finanziari 

tali da erodere l'intero risultato operativo. Emergono, inoltre, 

una serie di oneri straordinari che portano la perdita a livelli 

di particolare gravità. 

E' il caso di notare tuttavia che, nel bilancio consolidato 

di Ferruzzi Finanziaria, il saldo tra utile operativo e oneri 

finanziari era già negativo negli ultimi due esercizi. Sia nel 

1991 che nel 1990, infatti, solo i proventi diversi consentirono 

al gruppo di chiudere il bilancio consolidato in utile (vedi 

tavola 4) . 
Nel 1991 a fronte di un risultato operativo di 727 miliardi 
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vi erano oneri finanziari netti pari a 797 miliardi, con saldo 
negativo di 70 miliardi. Nel 1992 tale saldo cresce a 375 
miliardi come risultato di oneri netti pari a 1.391 miliardi a 
fronte di un risultato operativo di 1.016 miliardi. 

Tali dati sono ricavati direttamente dai bilanci consolidati 

e dalle semestrali diffuse dal gruppo Ferruzzi e sono quindi a 

disposizione del pubblico. 

L'analisi delle principali grandezze economiche 
dell' esercizio 1992 suddivise per area di business è esposta 
nella tavola 5, dalla quale può ricavarsi il contributo dei 
diversi settori in termini di ricavi e margine operativo lordo. 

2.2 LA SITUAZIONE FINANZIARIA 

L'indebitamento netto consolidato è aumentato nel corso 

dell'esercizio 1992 di 6.3Ì2 miliardi di lire, passando da 8.800 

miliardi dell'esercizio 1991 a 15.100 miliardi dell'esercizio 

1992 (vedi tavola 6). 

La dinamica di tale aumento è spiegata soprattutto 

dall'acquisizione di nuove partecipazioni al netto delle 

dismissioni e dai finanziamenti a società collegate per un 

importo di oltre 3.000 miliardi 

Appare pertanto evidente che in una situazione finanziaria 

già difficile il gruppo ha proseguito nella sua politica di 

espansione e ha continuato nei piani di investimento. Tra le 

acquisizioni del 1992 si segnalano Heracles (cementi), Ducros 

(largo consumo), le attività di Continental Grain in Italia (semi 

oleosi) e la società ungherese Nmrt (olii industriali). 

Più in dettaglio, la struttura dell'indebitamento netto è 



Atti Parlamentari — 207 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

contenuta nella tavola 7. 
Ben il 48,8% dell' indebitamento consolidato lordo fa capo 

alle società controllate dalla Montedison operanti nei settori 
chimico e farmaceutico, mentre il 27,8% fa capo alle società 
controllate dalla Ferruzzi Finanziaria non comprese nei gruppi 
Montedison e Calcestruzzi. 

Va inoltre rilevato che il 95,4% dell'indebitamento 
consolidato lordo è nei confronti del sistema finanziario e del 
mercato. 

Nella tavola 8 viene riportato l'andamento 

dell'indebitamento finanziario lordo consolidato negli ultimi tre 

esercizi, così come ricavabile dai bilanci resi pubblici. 

Tale andamento mostra una crescita costante rispetto al pur 

elevato livello del 1990, quando l'indebitamento lordo era pari a 

oltre 16 mila miliardi, passando agli oltre 20 mila miliardi al 

31.12.1991 e agli oltre 25 mila miliardi a fine '92. 

2.3 LA STRUTTURA PATRIMONIALE 

Con riferimento al rapporto quantitativo e qualitativo tra 
l'attivo investito e le fonti di finanziamento disponibili, quali 
sono direttamente rilevabili dal bilancio consolidato del gruppo 
Ferruzzi relativo all'ultimo esercizio, la tavola 9 evidenzia un 
marcato sbilanciamento temporale dell'attivo immobilizzato 
rispetto alle fonti finanziarie di durevole disponibilità per 
l'impresa. Infatti, solo una parte delle immobilizzazioni (pari 
al 60,72% del capitale investito) trova copertura con fonti di 
disponibilità di medio-lungo periodo di utilizzazione aziendale 
(pari al 46,46% delle fonti disponibili). 

Va inoltre segnalato che, a fronte delle acquisizioni del 
gruppo, è presente un avviamento pari al 13,01 % del totale 
dell' attivo investito, il cui ammortamento è effettuato in un 
pefiodo normalmente pari a 40 anni. 

A livello di gruppo Montedison la situazione è rappresentata 
nella tavola 10. 

Risulta evidente che, anche a livello di gruppo Montedison, 
è presente una difficile situazione di liquidità, pur se con una 
situazione di patrimonializzazione leggermente meno critica, 
caratterizzata da un minor ricorso a capitale di rischio di terzi 
e connessa con un minor utilizzo della leva azionaria. 

Anche nel caso della sub-holding, il rapporto tra avviamento 
acquisito e totale dell' attivo investito risulta rilevante, 
seppure con un migliore rapporto rispetto ai mezzi propri di 
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finanziamento. 

3. L'AZIONE DI VIGILANZA DELLA CONSOB 

Il gruppo Ferruzzi conta attualmente le seguenti otto 
società società quotate in borsa: 

SOCIETÀ' ATTIVITÀ' 
Ferruzzi Finanziaria 
Calcestruzzi 
ISVIM 
Trenno 
Montedison 
Edison 
Finanziaria Agroindustriale 
Eridania Beghin-Say 

Holding 
CaIcestruz z i/Cementi 
Immobiliare/Holding attiv.varie 
Immobi1iare/Ippodromi 
Holding 
Energia 
Holding 
Holding/attività saccarifera 

Secondo quanto comunicato dalla Ferruzzi Finanziaria dai 

libri soci di tali società risultavano: 

SOCIETÀ' NUMERO AZIONISTI 

Ferruzzi Finanziaria 46125 
Calcestruzzi 2356 
ISVIM 348 
Trenno 1777 
Montedison 93609 
Edison 7432 
Finanziaria Agroindustriale 3338 
Eridania Beghin-Say * 

* il numero di azionisti non è noto in quanto le 
azioni della società francese Eridania Beghin-Say 
sono parzialmente al portatore 

La società Montedison è quotata anche in 8 borse estere, 

Eridania Beghin-Say in 2 borse estere (vedi tavola 11). Inoltre 
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SOCIETÀ' ATTIVITÀ' 

Gaie Holding 
La Fondiaria Holding 
La Fondiaria Assicurazioni Assicurativa 
Milano Assicurazioni Assicurativa 
Latina Assicurazioni Assicurativa 
La Previdente Assicurativa 
Banca Mercantile Bancaria 

La Banca Mercantile è controllata dalla società Sefimed, 

a sua volta partecipata al 50% dal gruppo Fondiaria e al 50% dal 

gruppo Ferruzzi. 

Tutte le società quotate del gruppo hanno fornito nel corso 

degli anni informativa al mercato, sia con riguardo ai dati 

contabili richiesti da norme di legge, sia per quanto concerne le 

comunicazioni richieste dai regolamenti Consob in materia di 

insider trading. 

In particolare, in adempimento a quest'ultima normativa, le 

società hanno tempestivamente comunicato al mercato i fatti 
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sono trattate sul SEAQ International le azioni ordinarie di 

Ferruzzi Finanziaria, Montedison e Edison. 

Nell'elenco sopra esposto non sono comprese le sette società 

quotate del gruppo GAIC/FONDIARIA, che non vengono consolidate 

nel bilancio Ferruzzi Finanziaria, in quanto la capogruppo GAIC è 

è partecipata al 50% dal gruppo Ferruzzi, mentre l'altro 50% fa 

capo al gruppo Paleocapa (eredi di Camillo De Benedetti)• Tali 

società sono: 
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rilevanti avvenuti nella propria sfera di attività. Tra l'altro, 

oggetto di tempestiva comunicazione sono stati: il progetto di 

riorganizzazione del gruppo Eridania, l'acquisizione del gruppo 

Heracles, la recente cessione della quota Fondiaria nella 

compagnia tedesca AMB. 

Riguardo all'informativa contabile, tra i dati regolarmente 

forniti vi sono quelli dell'indebitamento lordo e netto, il cui 

trend è stato precedentemente esposto. 

La Commissione, nell'ambito dell'attività di vigilanza sulla 

trasparenza degli atti societari delle società quotate, è 

intervenuta richiedendo integrazioni o comunicati su specifiche 

operazioni. 

Tra l'altrp, nel 1992, in occasione dell'assemblea di 

approvazione del bilancio Montedison è stata richiesta 

un'integrazione di informativa a chiarimento di alcune operazioni 

di cessioni di cespiti intragruppo, delle garanzie prestate, 

nonché informazioni ih merito ad alcuni progetti di cessione di 

partecipazioni. 

Ugualmente, in occasione dell'assemblea di approvazione del 

bilancio al 31 dicembre 1991 della Calcestruzzi, la Consob ha 

richiesto di integrare l'informativa predisposta dalla società 

con indicazioni circa l'impatto sui conti consolidati della 

acquisizione della società greca Heracles, nonché con indicazioni 

circa le modalità di reperimento dei mezzi finanziari necessari 

all'acquisizione. Tenuto conto dell'importanza dell'operazione è 

stato anche richiesto alla società di presentare una situazione 
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patrimoniale "prò forma" che mostrasse gli effetti 

dell 1 operazione. 

Informazioni particolarmente ampie e articolate sono state 

richieste dalla Consob e fornite dal gruppo Ferruzzi in occasione 

della riorganizzazione delle attività agroindustriali (che come 

sopra esposto rappresentano oltre la metà del giro daffari del 

gruppo) avvenuta nel 1992. Tale riorganizzazione ha comportato il 

conferimento delle attività Eridania alla Beghin-Say e la 

successiva offerta pubblica di scambio tra azioni Eridania 

Beghin-Say e azioni Finanziaria Agroindustriale. In occasione 

della O.P.S. è stato predisposto da Montedison un dettagliato 

prospetto informativo comprendente dati economici e patrimoniali. 

Ancora più recentemente, in occasione della quotazione in 

borsa delle azioni Eridania Beghin-Say è stato predisposto e 

diffuso al pubblico un prospetto informativo sull'attività e la 

situazione del gruppo Eridania Beghin-Say. 

Un'ultima annotazione va fatta in ordine all'informazione 

fornita circa il settore del trading cerealicolo, facente capo 

alla sub-holding Alca, al quale viene ricondotta la perdita di 

188 miliardi. 

La Ferruzzi Finanziaria, nella relazione al bilancio 1989, 

dopo aver dato atto di una movimentazione del settore pari per 

l'esercizio a 10.850 miliardi, ha informato del provvedimento con 

il quale il Chicago Board of Trade ha richiesto alla Ferruzzi, 

così come ad altre società, di ridurre la propria posizione sulla 
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soia per consegna al luglio 1989. Secondo quanto riferito dalla 

società l'operazione avrebbe comportato una perdita nel corso 

dell'esercizio pari a lire 159 miliardi. 

In relazione a tali fatti ed all'entità delle perdite subite 

dal gruppo Ferruzzi nel settore del trading cerealicolo la Consob 

è in contatto con la C.F.T.C. (Commodity Futures Trading 

Commission), organo statunitense di controllo dei mercati dei 

futures. 

Anche con riguardo alle ultime vicende che hanno interessato 

il gruppo Ferruzzi, la Consob , nell'ambito degli appositi 

accertamenti svolti ed in corso di svolgimento, ha prestato 

costante attenzione a che il mercato fosse opportunamente 

informato circa l'evolversi della situazione economico 

finanziaria del gruppo. Ciò sia attraverso le informazioni 

spontaneamente rese dalle società interessate in adempimento 

degli obblighi fissati dalla già citata normativa sull'insider 

trading, sia a seguito dell'istruttoria svolta sui bilanci 

preventivamente ricevuti dalla Consob in vista delle rispettive 

assemblee di approvazione 

A tal fine si rinvia al contenuto dei telex della Consob del 

17, 24 e del 28 giugno contenuti nell'allegato 2. 

In riscontro a tali richieste le società hanno informato la 

Consob di aver provveduto a mettere a disposizione delle 

rispettive assemblee apposite note integrative conseguenti alle 

richieste formulate dalla Consob, inviate preventivamente alla 

Commissione. 
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Dall'esame di tali note si ricava sia per il gruppo 

Montedison sia per il gruppo Ferruzzi nel suo complesso: 

- il raccordo tra i risultati delle semestrali dei gruppi 

Ferruzzi e Montedison ed i bilanci di fine anno; 

- le variazioni dell'indebitamento finanziario netto nel primo e 

nel secondo semestre; 

- il dettaglio della voce altri proventi ed oneri del bilancio 

consolidato; 

- il dettaglio dei settori ai quali imputare gli importi degli 

avviamenti iscritti nei bilanci consolidati. 

Per quanto in particolare concerne fatti che più 

direttamente riguardano il solo gruppo Ferruzzi, dalle riferite 

note integrative si ricava inoltre: 

- il dettaglio della voce crediti finanziari a breve, rispetto ai 

quali sono ancora in corso accertamenti volti ad individuare le 

società controllate non consolidate e collegate, debitrici per 

514 miliardi e altre entità terze debitrici per 762 miliardi; 

- informazioni integrative riguardanti la perdita delle 

controllate del settore trading cerealicolo (Alca) consistente 

in una svalutazione di crediti inesigibili per 188 miliardi, 

perdita già recepita in bilancio, rispetto alla quale risultano 

ancora in corso accertamenti sulle relative motivazioni; 

- descrizione del riflesso che la perdita registrata dalla 

Fondiaria S.p.A. ha avuto sul bilancio del gruppo Ferruzzi con 

riferimento anche al relativo trattamento contabile; 
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- descrizione storica per gli anni 1990, 1991 e 1992 del 

complesso dei finanziamenti che dal gruppo Ferruzzi sono stati 

canalizzati verso il gruppo SEPAD-GAIC in connessione con la 

vendita della partecipazione detenuta nella Fondiaria. Tra tali 

finanziamenti risulta nel corso del 1992 l'acquisto di 

obbligazioni emesse da La Rochette Corporation e l'erogazione 

di un finanziamento verso la medesima società facente capo alla 

famiglia di Camillo De Benedetti per complessive lire 435 

miliardi. In totale al 31 dicembre 1992 l'esposizione 

finanziaria connessa con l'operazione Fondiaria ammonta a lire 

1.866 miliardi così suddivisi: 

GAIC INTERNATIONAL S.A. 475 MLD 
SEPAD S.A. 966 MLD 
LA ROCHETTE CORPORATION 435 MLD 

A seguito di riscontri intervenuti con la società di 

revisione Price Waterhouse, che ha certificato i bilanci 

d'esercizio e consolidati sia della Ferruzzi Finanziaria che 

della Montedison, è emerso inoltre che tra i crediti diversi di 

natura finanziaria esposti nel bilancio consolidato della 

Ferruzzi per 2.104 miliardi (ricompresi nella voce "Altre 
Uh 

attività a lungo termine") sembra incluso un credito di 

miliardi di lire verso la Cragnotti & Partners connesso alla 

vendita della Jamont intervenuta nel 1991. Al riguardo sono in 

corso ulteriori accertamenti. 

Va segnalato che nei confronti della riferita società di 

revisione sono in corso accurati accertamenti in ordine alle 

modalità con le quali è stato esercitato il controllo contabile. 

Le modifiche apportate al bilancio della Montedison dal 



Atti Parlamentari — 215 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

consiglio di amministrazione tenutosi il 28 giugno u.s., 

immediatamente prima dello svolgimento dell'assemblea ordinaria, 

hanno indotto la Consob a richiedere immediati chiarimenti 

sull'esatta natura e motivazione della perdita di 435 miliardi 

registrata dalla controllata Financing and Investment N.V.. 

Poiché nemmeno nel corso dell'intervallo temporale tra 

l'assemblea Montedison e l'assemblea Ferruzzi sono state fornite 

utili informazioni aggiuntive rispetto alle scarne notizie 

comunicate dal dottor Sama nel corso dell'assemblea Montedison, 

la Consob ha convocato il giorno 2 luglio u.s. i responsabili 

legali della Montedison e della Ferruzzi Finanziaria, nonché i 

componenti dei rispettivi collegi sindacali. 

Nel corso dell'audizione i convenuti hanno dichiarato di non 

essere allo stato in grado di fornire ulteriori elementi 

informativi. Gli amministratori si sono riservati di svolgere 

propri accertamenti ed a tal fine hanno dichiarato di aver dato 

incarico alla organizzazione italiana ed internazionale della 

società Deloitte & Touche s.n.c. affinché svolga accertamenti al 

riguardo. Dell'esito di tali accertamenti verrà data tempestiva 

informazione alla Consob ed al mercato. 

Si informa che in data 5 luglio u.s. la Price Waterhouse ha 

manifestato l'intenzione di" procedere alla revoca delle proprie 

relazioni di certificazione relative ai bilanci d'esercizio e 

consolidati al 31.12.1992 della Montedison e della Ferruzzi 

Finanziaria. 
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Attualmente, pertanto, sotto il profilo della qualificazione 

giuridica degli atti emerge il seguente stato dei fatti: 

- le società Montedison e Ferruzzi Finanziaria hanno depositato 

nei quindici giorni precedenti le rispettive assemblee bilanci 

d'esercizio con le relative relazioni di certificazione 

attualmente revocate; 

- i consigli di amministrazione hanno modificato tali bilanci e 

le assemblee svoltesi immediatamente dopo li hanno approvati, 

pur in presenza di un quadro informativo carente sotto il 

profilo della chiarezza circa le riferite modifiche; 

- i bilanci approvati dalle assemblee sono privi di 

certificazione. 

* * * 

Per rappresentare in modo estremamente sintetico gli aspetti 

della vicenda Ferruzzi-Montedison, che riguardano l'attività 

Consob, si può dire che: 

a) la rappresentazione della situazione economico-patrimoniale 

e finanziaria del gruppo, quale evidenziata dalla 

documentazione contabile prevista dalla legge per 

l'informazione del pubblico, esponeva una situazione di 

indebitamento crescente che d'altro canto il mercato aveva 

già scontato; 

b) gli ultimi avvenimenti (a partire dall'annuncio dei 

risultati di bilancio del 28 maggio u.s.) hanno costituito 
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oggetto da parte della Commissione di richiesta di 

precisazioni e chiarimenti da fornire in assemblea da parte 

dei responsabili delle società interessate e di incontri e 

richieste di documentazione alla società di revisione; 

c) le decisioni assunte dal consiglio di amministrazione 

Montedison immediatamente prima dell'assemblea hanno 

comportato modificazioni al bilancio di cui non è stato 

possibile fino ad ora avere chiarimenti, nonostante le 

audizioni con i responsabili delle società e dei 

rappresentanti dei collegi sindacali e le precisazioni 

richieste alla società di revisione. 

Tale ultima circostanza sembra essere la più chiara 

dimostrazione che i bilanci preventivamente inviati ai sensi di 

legge alla Consob non contenevano alcun elemento che potesse far 

presumere l'esistenza di perdite ulteriori rispetto a quelle già 

evidenziate. 

Quando saranno disponibili tutti gli elementi necessari per 

una valutazione complessiva del fenomeno sarà possibile 

considerarne le conseguenze anche con riferimento ai bilanci 

degli esercizi precedenti. 

4.L'ANDAMENTO DEI TITOLI QUOTATI E GLI INTERVENTI DELLA CONSOB 

La particolare situazione che ha interessato i principali 

titoli del gruppo Ferruzzi suggerisce di separare in diíe periodi 

l'analisi dell'andamento dei corsi dei titoli ordinari Montedison 
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e Ferruzzi Finanziaria, individuando come elemento di separazione 

la data del 27 maggio 1993 (giorno in cui le due società hanno 

divulgato i dati di bilancio relativi ali 1 esercizio 1992). 

Nel periodo che va dalla fine del 1990 al primo trimestre 

1993 si può rilevare una sostanziale analogia tra l'evoluzione 

del corso del titolo Montedison e l'andamento medio del mercato, 

espresso dal trend dell'indice MIB. Fin dal secondo trimestre 

1991, il titolo Ferfin ha invece evidenziato un andamento 

peggiore rispetto a quello dell'indice di mercato (cfr. grafici 1 

e 2) . 

In particolare, nel 1991 il titolo Montedison, dopo aver 
raggiunto nel mese di giugno un valore massimo di poco superiore 
alle 1.600 lire, ha presentato nel secondo semestre, in un 
contesto di ridotti volumi scambiati, un forte calo dei corsi, 
facendo segnare a dicembre valori inferiori alle 1.200 lire e 
chiudendo l'anno con una perdita del 12,5%. Nello stesso periodo 
il titolo Ferfin, quotato il 2 gennaio 2.130 lire, superava nel 
mese di marzo la soglia delle 2.450 lire (massimo dell' anno) per 
poi riportarsi a livelli inferiori, evidenziando al 31 dicembre 
un valore di lire 1.585, con una perdita totale nell'anno del 
26,1%, a fronte di un calo dell' indice MIB pari al 2,2%. 

Nel 1992, dopo un primo semestre di lieve crescita, entrambi 
i titoli hanno evidenziato un repentino calo dei corsi (più 
accentuato per il titolo Ferfin), toccando a metà settembre il 
loro minimo (Ferfin 976,6 lire e Montedison 1.017 lire). Questo 
andamento risultava essere sostanzialmente uniforme con quello 
medio del mercato, che proprio nel mese di settembre manifestava, 
anche a seguito della critica situazione congiunturale, il 
momento di massima depressione. Alla generale ripresa del mercato 
nel'ultimo trimestre partecipava il solo titolo Montedison, che -
a fronte di una performance annuale negativa del MIB pari 
all'11,7% - chiudeva l'anno limitando la perdita al 2,6%. Il 
titolo Ferfin restava invece intorno ai livelli di settembre, con 
una flessione complessiva del 21,6%. 

Dall'inizio di gennaio al 27 maggio 1993 l'andamento dei 

titoli in esame non ha evidenziato un andamento particolarmente 

favorevole. A fronte di un incremento del MIB del 21,0%, il 
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titolo Montedison ha infatti registrato una dinamica favorevole, 

e in linea con il mercato, nel solo primo trimestre, seguita da 

una flessione che ha portato a fine maggio il titolo sui livelli 

di inizio anno (1.175 lire, pari al -0,4%). Il titolo Ferfin non 

ha invece seguito il ciclo favorevole, ed è stato interessato da 

un progressivo cedimento dei corsi, scesi fino a 1.074 lire, 

corrispondenti ad una flessione del 13,5%. 

Il 27 maggio 1993, dopo la chiusura della borsa valori, le. 
società Gaie e Fondiaria hanno diramato i comunicati stampa 
relativi ai risultati di bilancio 1992, che, a fronte dei 
risultati positivi dell' esercizio 1991, evidenziavano perdite di 
1.723 miliardi di lire per Gaie, quasi integralmente attribuibili 
alla svalutazione della partecipazione in Fondiaria, e di circa 
500 miliardi (580 a livello consolidato) per Fondiaria (cfr. 
allegati 3 e 4). 

La diffusione al pubblico dei dati di bilancio delle due 
società non provocava significativi effetti sul corso dei 
rispettivi titoli che, il giorno seguente, si deprezzavano 
entrambi dell' 1.2% circa a fronte di una flessione dello 0.2% 
dell' indice MIB. 

Il 28 maggio 1993 era prevista la riunione dei consigli di 

amministrazione di Montedison e Ferfin. Poiché il primo si 

svolgeva nel corso della mattinata, al fine di evitare possibili 

turbative del mercato (fughe di notizie, anticipazioni dei dati 

di bilancio), il Presidente della Consob disponeva, con 

provvedimento urgente, che la negoziazione dei titoli Montedison 

avvenisse esclusivamente in sede di chiamata a listino. 

Conseguentemente a tale intervento, l'asta a chiamata per il 
titolo veniva effettuata alle ore 10.30 e registrava una 
flessione del 3.8% rispetto al prezzo segnato il giorno 
precedente. 

Si riteneva viceversa di non dover assumere alcun 

provvedimento sui titoli Ferfin, in considerazione del fatto che 



Atti Parlamentari — 220 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

il consiglio di amministrazione si teneva nel pomeriggio e che i 

titoli sono negoziati sul sistema telematico, che consente un più 

efficace controllo degli scambi. 

Nel pomeriggio, a conclusione dei consigli di 

amministrazione, venivano diramati i comunicati stampa contenenti 

i risultati dell'esercizio 1992, già diffusamente illustrati 

nella parte precedente di questa relazione. Nei comunicati stampa 

(cfr. allegati 5 e 6) veniva altresì evidenziato che per la metà 

di giugno sarebbero stati convocati nuovamente i consigli di 

amministrazione delle società per la definizione di un piano di 

riassetto dell'intero gruppo Ferruzzi. I comunicati risultavano 

contenere, pur nella loro sinteticità, gli elementi essenziali 

relativi all'andamento delle società in questione (con 

particolare riguardo al risultato di gestione e all'esposizione 

debitoria netta). 

Nella settimana successiva, nonostante il pubblico fosse 

stato sufficientemente informato sui risultati di bilancio 

fortemente negativi delle società, l'andamento dei titoli del 

gruppo Ferruzzi non si discostava sensibilmente dal trend medio 

del mercato (cfr. tavola 12). 

Venerdì 4 giugno, alla chiusura della borsa valori, la 

Serafino Ferruzzi s.r.l. (holding del gruppo) comunicava (cfr. 

allegato 7) di aver affidato alla Banca Commerciale Italiana, 

alla Banca di Roma, al Credito Italiano, all'Istituto Bancario S. 

Paolo di Torino e a Mediobanca, il mandato congiunto per la messa 

a punto di un programma di riassetto finanziario e industriale 
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del gruppo. 

Neil'ambito di tale programma veniva assicurata continuità 
di presenza dei tradizionali azionisti, cui avrebbero potuto 
associarsi nuovi investitori. A seguito di questa notizia lunedi 
7 giugno i titoli del gruppo Ferruzzi registravano cali 
significativi (Ferfin -4,0%, Gaie -1.8%, Montedison -4.6% e 
Fondiaria -3.8%). 

Mercoledì 9 giugno sul quotidiano Sole 24 Ore veniva 

pubblicata la notizia che, in un rapporto riservato inviato da 

Mediobanca alle altre quattro banche coinvolte nel piano di 

riassetto, l'esposizione complessiva del gruppo Ferruzzi 

ammontava a 31.500 miliardi (nel comunicato sopracitato di Ferfin 

si parlava invece di un indebitamento finanziario netto di 15.123 

miliardi). Il quotidiano aggiungeva inoltre " ... una cifra 

strabiliante che, se confermata, equivarrebbe a un certificato di 

morte clinica per i Ferruzzi". 

Ritenendo possibile un'erronea interpretazione da parte del 

pubblico delle informazioni contenute nell'articolo, la Consob 

contattava prontamente i responsabili della Ferfin, richiedendo 

una precisazione in merito ai dati pubblicati dal quotidiano, 

che, per quanto facessero riferimento alla "esposizione 

complessiva" e non a quella "netta", non coincidevano con quelli 

dei comunicati ufficiali del gruppo. Intorno alle ore 12 veniva 

pubblicata dalle agenzie di stampa una generica smentita 

attribuita ad ambienti vicini alla Ferfin. A borsa chiusa veniva 

quindi diffuso dal gruppo un comunicato (cfr. allegato 8) 

contenente le precisazioni richieste dalla Consob. In particolare 

le passività finanziarie nette risultavano essere pari a 15.123 
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miliardi di lire e le passività finanziarie lorde a 25.346 

allfattività di trading cerealicolo (3.913 miliardi). Tutti i 

titoli del gruppo registravano, nella giornata, pesanti 

flessioni: Ferfin -12%, Gaie -6% e Montedison -7%. 

Il giorno successivo venivano convocati dalla Consob i 

rappresentanti del gruppo Ferfin, ai quali veniva richiesto, fra 

l'altro, di produrre la documentazione contenente dati sulla 

posizione finartziaria delle singole società del gruppo. 
Il calo delle quotazioni proseguiva anche il giorno 

successivo (11 giugno 1993) a seguito della pubblicazione 
integrale delle lettere con le quali la Ferfin aveva affidato ad 
alcune banche creditrici pieno e incondizionato mandato di 
organizzare e gestire il riassetto del gruppo. 

Nonostante l'andamento dei titoli del gruppo fosse stato 

caratterizzato da una costante e forte flessione delle 

quotazioni, la Consob non riteneva opportuno intervenire con una 

sospensione dei titoli per una serie di ragioni. 

• Allo stato delle cose si poteva ritenere che il mercato fosse 

sufficientemente informato sulla situazione del gruppo 

(andamento gestionale, situazione debitoria, rapporti con il 

sistema bancario). 

• L'eventuale provvedimento di sospensione avrebbe potuto 

essere rimosso solo dopo la completa definizione del piano di 

riassetto da parte delle banche incaricate (quindi non meno 

di una ventina di giorni). Tale provvedimento avrebbe avuto 

il solo effetto di dirottare le negoziazioni sulla piazza di 

miliardi, senza includere però l'indebitamento relativo 
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Londra, dove sono negoziati i due principali titoli del 

gruppo (Ferfin e Montedison). 

• Di fatto sarebbe stato impedito di operare solo ai piccoli 

risparmiatori (impossibilitati ad accedere a Londra), senza 

esercitare alcun freno alla caduta dei prezzi. 

Lunedì 14 giugno tutti i titoli del gruppo subivano 
sensibili flessioni dei corsi. In particolare le quotazioni di 
Montedison, dopo aver chiuso nella giornata di venerdì a 945 
lire, non venivano rilevate per eccesso di ribasso. A 
Londra, invece, anche a causa della diversa normativa che regola 
il SEAQ International, l'azione continuava ad essere trattata 
regolarmente, seppur con prezzi in continuo e sensibile calo (le 
quotazioni scendevano anche sotto le 700 lire). 

Nella tarda serata la Fondiaria diffondeva un comunicato 
(cfr. allegato 9) nel quale veniva precisato che il consiglio 
di amministrazione riunitosi lo stesso giorno aveva deliberato, 
fra l'altro, di proporre all' assemblea degli azionisti un aumento 
di capitale con emissione di due nuove azioni per ogni vecchia 
posseduta; la sottoscrizione integrale di detto aumento veniva 
garantita da un consorzio costituito da Mediobanca e dalle altre 
principali banche creditrici del gruppo. 

Il giorno successivo (15 giugno) sulla stampa veniva dato 
ampio risalto all'operazione Fondiaria ed al fatto che la 
eventuale sottoscrizione dell' aumento di capitale da parte degli 
istituti creditori avrebbe determinato, di fatto, il passaggio 
del controllo della Fondiaria alle banche del consorzio. 

La notizia determinava una forte caduta di tutti i titoli del 
gruppo Ferruzzi. In particolare non veniva rilevato, per eccesso 
di ribasso, il prezzo di Gaie. 

La caduta delle quotazioni proseguiva anche nella prima parte 
della seduta del giorno successivo (16 giugno). La seconda parte 
di tale seduta evidenziava invece un sensibile recupero delle 
quotazioni dei titoli principali, che poi proseguiva nelle 
sedute successive, anche alla luce di dichiarazioni 
"tranquillizzanti" attribuite al sistema bancario. Il 18 giugno 
la Montedison chiudeva a 939 lire e la Ferfin a 653,5 lire. 
Faceva eccezione la sola Gaie il cui prezzo, fissato a Lit. 815 
in data 14 giugno 1992, non veniva rilevato nelle successive tre 
sedute, per poi chiudere a Lit. 690 in data 18 giugno 1993. 

Il 18 giugno, a borsa chiusa, la Ferfin comunicava al 
pubblico che in esecuzione di accordi tra i suoi azionisti 
(Serafino Ferruzzi srl) e le banche coinvolte nel salvataggio, 
"... erano state costituite in pegno a loro favore n. 524.676.300 
azioni ordinarie Ferruzzi Finanziaria SpA ..."; il diritto di 
voto e quello ai dividendi spettanti alle azioni restavano 
riservati ai proprietari (cfr. allegato 10). Dal 18 al 25 giugno 
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i titoli del gruppo Ferruzzi hanno evidenziato un trend al 
ribasso (Montedison -8,09%, Ferfin -16,98%) a fronte di un 
andamento positivo del MIB (+2,14%). 

In data 24 giugno la Ferfin comunicava alla Consob che il 
consiglio di amministrazione convocato per il 30 giugno avrebbe 
esaminato le risultanze della propria situazione patrimoniale al 
31 maggio 1993. Le stesse sarebbero state diffuse al pubblico in 
occasione dell'assemblea convocata in pari data (cfr. allegato 
11) . Analogamente, il giorno successivo la Montedison SpA 
comunicava alla Consob che il proprio consiglio di 
amministrazione, convocato per le ore 9,30 del lunedi 28 giugno 
1993, avrebbe esaminato la situazione patrimoniale al 31 maggio 
1993 (cfr. allegato 12). 

Lunedì 28 giugno il consiglio di amministrazione della 

Montedison modificava il proprio bilancio chiuso al 31 dicembre 

1992. L'integrazione si rendeva necessaria per recepire nel 

bilancio Montedison, attraverso l'incremento del fondo 

svalutazione partecipazioni, perdite per 320 miliardi di lire 

subite da una società controllata (Montedison International 

Holding Co.)- Tali dati venivano quindi presentati all'assemblea 

convocata per le ore 10,30 (cfr. allegato 13). Nella stessa 

mattina, il Presidente della Consob, avuto conoscenza delle 

decisioni che si apprestava a prendere il consiglio di 

amministrazione di Montedison, disponeva la sospensione della 

negoziazione dei titoli emessi dalle società Montedison e Ferfin. 

Il provvedimento era assunto per evitare che le contrattazioni 

potessero essere eseguite in condizioni di disparità informativa 

e per assicurare al mercato la possibilità di valutare 

attentamente le decisioni assunte dal consiglio di 

amministrazione di Montedison. 

Si evidenzia al riguardo che la sospensione dei titoli si 

rendeva necessaria in quanto: 
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- l'integrazione dei dati di bilancio della Montedison, 

avvenuta solo alcuni minuti prima dell'assemblea convocata 

per l'approvazione del bilancio stesso, costituiva un 

evento del tutto singolare, la cui conoscenza da parte del 

pubblico, a mercato aperto, poteva costituire motivo di 

estrema pericolosità per il regolare andamento delle 

negoziazioni; 

- l'importanza delle nuove notizie (perdite per 320 miliardi), 

richiedeva sicuramente una pausa di riflessione per il 

mercato e comunque l'acquisizione di ulteriori elementi 

informativi da parte della Consob; 

la necessità che anche la Ferruzzi Finanziaria, direttamente 

interessata alla vicenda, provvedesse a diffondere un 

comunicato, in merito agli effetti provocati dalle perdite di 

Montedison sul suo bilancio, non dava certezza sui tempi 

entro i quali poteva ristabilirsi completa informativa al 

riguardo. 

Si evidenzia inoltre che, al fine di evitare il dirottamento 

delle negoziazioni sui mercati esteri, dove sono trattati i 

titoli Ferruzzi e Montedison, gli uffici della Consob 

provvedevano tempestivamente a richiedere alle competenti 

autorità estere l'assunzione di un contemporaneo provvedimento di 

#sospensione, in considerazione del fatto che quest'ultima non 

avrebbe dovuto avere durata superiore ad un giorno. 

A seguito della diffusione, in data 28 giugno, dei comunicati 
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stampa da parte delle società Montedison e Ferfin concernenti, 

rispettivamente, le decisioni assunte dal consiglio di 

amministrazione di Montedison in merito alle modifiche al 

bilancio chiuso al 31 dicembre 1992 e le materie all'ordine del 

giorno del consiglio di amministrazione della Ferruzzi 

Finanziaria del 30 giugno (cfr. allegati 13 e 14), il Presidente 

della Consob, con provvedimento urgente del 29 giugno disponeva 

il ripristino delle negoziazioni dei titoli emessi dalle società 

Montedison e Ferfin 

La sera di martedì 29 giugno (alle 19.30 circa) veniva 

diffusa dalle agenzie di stampa la notizia che relativamente alla 

Montedison ".. . da alcune verifiche sono emersi nuovi ammanchi 

per ulteriori 370 miliardi circa". Immediatamente gli uffici 

della Consob hanno contattato i responsabili della società 

Montedison per ottenere i necessari chiarimenti al riguardo. A 

seguito di tale intervento la Montedison in tarda serata (h. 

21.10) ha provveduto a divulgare un comunicato stampa nel quale 

sosteneva che "...nessun fatto nuovo è emerso rispetto a quanto 

approvato ieri 28 giugno 1993 dall'assemblea dei soci..." e che 

pertanto l'onere relativo alla perdita della controllata 

indiretta FAI N.V. nel bilancio consolidato ammonta a 435 

miliardi di lire rispetto ai 320 miliardi di lire risultanti dal 

bilancio civilistico della Montedison SpA" (cfr. allegato 15). 

In data 30 giugno, in attesa che il consiglio di 

amministrazione della Ferruzzi Finanziaria fornisse, come 

richiesto dalla Consob, le modifiche alla proposta di bilancio al 
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31 dicembre 1992, le informazioni integrative alle relazione al 

bilancio 1992 e la situazione patrimoniale al 31 maggio 1993, il 

Presidente della Consob disponeva, con provvedimento urgente, la 

sospensione delle negoziazioni dei titoli emessi dalla Ferfin 

dalle ore 9,29 alle ore 11,59. Il provvedimento era assunto 

perché in attesa di un comunicato al riguardo potevano 

verificarsi condizioni di disparità informativa tali da non 

garantire la regolarità delle negoziazioni. Il relativo 

comunicato era diffuso al pubblico alle ore 11,05 dello stesso 

giorno (cfr. allegato 16). 

Anche in questo caso si evidenzia che il consiglio di 

amministrazione della Ferruzzi Finanziaria si teneva solo poche 

ore prima (h. 9.30) dell'assemblea della stessa società convocata 

per l'approvazione del bilancio (h. 11.00). 

Dal 25 giugno al 5 luglio i titoli ordinari Montedison e 
Ferfin facevano rilevare una flessione delle quotazioni 
rispettivamente del 19,4% e del 28,1% a fronte di un incremento 
del MIB del 1,2%. 
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Tavola n. 1 

Settori Sub-settori Ricavi % 
Agroindustria zucchero e derivati 

amido e derivati 
prodotti di consumo 
olio industriale 
mangimi 
diverse 
holding ed elisioni 

3.138 
1.870 
1.815 
3.299 
1.290 

308 
(372) 

15,76 
9,39 
9,12 
16,57 
6,48 
1,54 
(1,86) 

Agroindustria 

Totale 11.348 57,02 
Chimico chimico 

farmaceutico 
energia 
diverse 
holding ed elisioni 

3.083 
1.895 

603 
155 
(116) 

15,49 
9,52 
3,03 
0,77 
0,58 

Chimico 

Totale 5.620 28,24 
Ingegneria 
e Diverse 

ingegn. e costruzioni 
attività diverse 
holding ed elisioni 

2.278 
799 
(145) 

11,44 
4,01 
0,72 

Ingegneria 
e Diverse 

Totale 2.932 14,73 

Fatturato Totale Consolidato 19.900 100,00 
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T a v o l a n . 3 

(MILIARDI DI LIRE) 1992 1991 DELTA 
VALUTAZIONI A PATRIMONIO NETTO 
PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE (350) ( 74) (276) 

PLUSVALENZE NETTE SU CESSIONI 
PARTECIPAZIONI ED ATTIVITÀ' 315 831 (516) 

ACCANTONAMENTO AL FONDO RISCHI (197) ( 47) (150) 

SVALUTAZIONI ED ALTRI ONERI NETTI (1.071) (297) (774) 

UTILIZZO F.DO IMPOSTE DIFFERITE 400 (400) 

DIVIDENDI E CREDITI D'IMPOSTA 173 163 10 

TOTALE (1.130) 976 (2.106) 
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Tavola n. 4 

sem. 
•91 

annuo 
•91 

sem. 
•92 

annuo 
•92 

Risultato operativo (A) 

Oneri finanziari netti (B) 

370 

(425) 

727 

(797) 
398 

(533) 
1.016 

(1.391) 

Saldo (A)-(B) (55) (70) (135) (375) 
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Tavola n. 5 

ATTIVITÀ' 
(miliardi di lire) 

RICAVI 
% 

M.O.L 
% 

Zucchero e derivati 
Amido e derivati 
Prodotti di consumo 
Olio industriale 
Mangimi 
Attività diverse 
Holding e elisioni 

3.138 
1.870 
1.815 
3.299 
1.290 

308 
(372) 

15,76 
9,39 
9,12 
16,57 
6,48 
1,54 
(1,86) 

536 
261 
154 
214 
60 
6 

(20) 

23,21 
11,28 
6,65 
9,25 
2,59 
0,25 
(0,86) 

GRUPPO ERIDANIA B.S (A) 11.348 57,02 1.211 52,35 

Chimico 
Farmaceutico 
Energia 
Attività diverse 
Holding e elisioni 

3.083 
1.895 

603 
155 
(116) 

15,49 
9,52 
3,03 
0,77 
(0,58) 

359 
326 
357 
(50) 

(114) 

15,52 
14,09 
15,43 
(2,16) 
(4,92) 

(B) 5.620 28,24 878 37,96 

GRUPPO 
MONTEDISON (A)+(B)=(C) 16.968 85,26 2.089 90,31 

Ingegneria/costr. 
Attività diverse 
Holding e elisioni 

2.278 
799 
(145) 

11,44 
4,01 
(0,72) 

248 
29 
(53) 

10,72 
1,25 
(2,29) 

(D) 2.932 14,74 224 9,69 

GRUPPO FERRUZZI (C)+(D) 19.900 100 2.313 100 
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Tavola n, 6 

SALDO INDEBITAMENTO NETTO AL 31.12.91 8.801 

Disponibilità generate dall'attività operativa 

Acquisizione di nuove partecipazioni (al netto 
delle dismissioni) e finanziamenti a società 
collegate 

Investimenti tecnici (al netto delle cessioni) 

Effetto svalutazione monetaria 

Altre variazioni minori 

(211) 

3.084 

1.886 

1.255 

308 

SALDO INDEBITAMENTO AL 31.12.92 15.123 

miliardi di lire 
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T a v o l a n . 8 

31.12.90 30.06.91 31.12.91 30.06.92 31.12.92 

Indebitamento 
lordo 
Consolidato 

16.568 19.061 20.280 21.763 25.346 

miliardi di lire 
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T a v o l a n . 9 

ATTIVO 1992 % PASSIVO 1992 % 

ATT. A BREVE 16.943 39,28 PASS. A BREVE 23.090 53,54 

ATT. A M/L 26.183 60,72 PASS. A M/L 13.061 30,29 
di cui: 
Avviamento 5.612 13,01 PATR. DI TERZI 6.128 14,87 

PATR. NETTO 847 1,30 

(miliardi) 43.126 100 43.126 100 
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Tavola n. 10 

ATTIVO 1992 % PASSIVO 1992 % 

ATT. A BREVE 10.820 32,63 PASS. A BREVE 17.288 52,14 

ATT. A M/L 22.337 67,36 PASS. A M/L 9.430 28,44 
di cui: 
Avviamento 4.832 14,57 PATR. DI TERZI 3.117 9,40 

PATR. NETTO 3.322 10,02 

33.157 100 33.157 100 

miliardi di lire 
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Tavola 11 

GRUPPO FERRUZZI E TITOLI COLLEGATI 
BORSE ESTERE DI QUOTAZIONE 

LONDRA PARIGI NEW YORK SVIZZERA BRUXELL FRANCOF. 

Ferruzzi Fin S I * SI 

Fondiaria Spa SI 

Montedison ord. SI SI SI SI SI SI 

Finagro Ind. SI 

Edison S I * 

Eridania Beghin Say SI SI 

(*) Negoziata sul SEAQ International 
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Tavola 12 

GRUPPO FERRUZZI E TITOLI COLLEGATI 

27.05.93 
(a) 

4.06.93 
(b) 

Var.% 
( b - a ) / a 

16.06.93 
(c) 

Var.% 
(c-b) / b 

30.06.93 
(d) 

Var.% 
(d -c ) / c 

Var.% 
(d -a ) / a 

Ferruzzi Fin 1 074 1 021 -4.93% 494.8 -51.54% 447.1 -9.64% -58.37% 

Ferruzzi Fin. risp. 610 533 -12.69% 302.9 -43.13% 327 7.96% -46.39% 

Montedison ord. 1 175 1 132 -3.66% 750 -33.75% 757 0.93% -35.57% 

Montedison risp. 1 270 1 220 -3.94% 980 -19.67% 895 -8.67% -29.53% 

Montedison rnc 666 584 -12.31% 385 -34.08% 401 4.16% -39.79% 

Edison 5 290 5 040 -4.73% 4 750 -5.75% 5 220 9.89% -1.32% 

Edison risp. 3 605 3 550 -1.53% 3 230 -9 .01% 3 700 14.55% 2.64% 

Milano ass. ord. 12 170 12 030 -1.15% 9 480 -21.20% 9 240 -2.53% -24.08% 

Milano ass. risp 5 090 4 680 -8.06% 4 000 -14.53% 4 230 5.75% -16.90% 

Trenno 2 500 2 700 8.00% 2 290 -15.19% 2 450 6.99% -2.00% 

Banca Mercantile 9 160 8 880 -3.06% 7 150 -19.48% 8 850 23.78% -3.38% 

Latina Ass. ord. 5 300 5 038 -4.94% 4 400 -12.66% 4 660 5.91% -12.08% 

Latina ass. risp. 2 684 2 502 -6.78% 2 050 -18.07% 2 401 17.12% -10.54% 

La Previdente 13 790 13 200 -4.28% 12 300 -6.82% 12 200 -0 .81% -11.53% 

Isvim 7 500 7 490 -0.13% 7 050 -5.87% 6 590 -6.52% -12.13% 

Finagro Ind. 5 700 5 360 -5.96% 4 210 -21.46% 4 240 0.71% -25.61% 

Finagro rnc 4 660 4 260 -8.58% 3 035 -28.76% 3 675 21.09% -21.14% 

Calcestruzzi 13 620 14 590 5.57% 12 100 -17.07% 12 600 4.13% -8.83% 

Eridania Beghin Say 192 000 191 700 -0.16% 178 000 -7.15% 202 000 13.48% 5.21% 

La Fondiaria Ass. 10 650 10 200 -4.23% 9500 -6.86% 10 200 7.37% -4.23% 

Fondiaria Spa 30 868 28 990 -6.08% 22 201 -23.42% 27 528 23.99% -10.82% 

Gaie 1220 1 180 -3.28% * 815 -30.93% 840 3.07% -31.15% 

Gaie risp. 1 100 1 052 -4.36% * 820 -22.05% 675 -17.68% -38.64% 

MIB Corrente 
(2.01.1993 = 1000) 

1 194 1 174 -1.68% 1 120 -4.60% 1 183 5.63% -0.92% 

(*) Nella seduta del 16 il prezzo non è stato rilevato, il riferimento è al giorno 14 giugno. 

Elaborazioni Consob su dati CED Borsa Milano 
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Grafico 1 

BORSA VALORI DI MILANO 
ANDAMENTO DEL TITOLO FERFIN ORD 
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Grafico 2 

BORSA VALORI DI MILANO 
ANDAMENTO DEL TITOLO MONTEDISON ORD 

TITOLO E INDICE DI BORSA (INDICI BASE 31.12.90 = 100) 
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ALLEGATO 1 

Copia integrale dell'ultimo bilancio approvato dalle società controllate (direttamente e 
indirettamente). 

Denominazione sociale Bilancio ai 

Plg. l Agntecnica SpA* Milano 31.12.91 / 

Plg. 5 Alfa Holding Sa. Lugano (CH) 31.12.91 'f 

Plg. / Alessia Sri, Ravenna 3l.i2.9l f 

Plg. 12 Asor SpA, Milano 31.08.91 * 

Plg. 15 .Azienda Agricola Ci' 3osco Sri. Ravenna 31.12.91 ? 

Plg. m 3onca Dati per ti Diritto c l'Economia Sric. Roma 

31.12.91 ? 

?»«. 24 Cagisa SpA. Milano 31.12.91 / 

Pig. 30 Cassandra Sri, Ravenna 3t. 12.91 / 

Pig. 35 Cementi Ravenna SpA, Ravenna 31.12.91 / 

Plg. 40 Clessidra Srl, Ravenna 31.12.91 

Pig. 44 Darta Sri. Ravenna 31.12.91 '/< 

Pig. 49 Dacamont SpA, Milano 31.12.91 / 

Pig. 57 Daura Sri, Ravenna 31.12.91 X 

Pag. 62 Emme Sport Europa SpA (già Arandos Sri), Ravenna 31.12.91 

Pag. 66 Fenicia Spa, Milano 31.12.91 / 

Pag. 72 Fermar SpA, Ravenna 30.06.91 A 

Pag. 

Pag. 

31 

85 

ferruzzi Corporation of America, New York 

Ferruzzi Finance SpA, Ravenna 

3t.l2.9l A 

31.12.91 A 

Pag. 

Pa,. 

Pag. 

93 

98 

101 

Galassia Viaggi SpA, Milano 

Giove Srl, Ravenna 

Maia Srl, Milano 

31.12.91 / : 

3l.12.9t / 

31.12.91 ~£ 

Pag- 104 Medina SpA, Milano 31.12.91 W 

'* r*}\itii» il primo esercizio ai 31.12.92. 
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Pag. 106 Mizar Srl. Ravenna 31.12.91 / 
Pag. 111 Nettuno Srl. Ravenna 31.12.91 

Pig. 116 NikoU SpA. Milano 31.12.91 

Pig. 125 Palaso Mauro Oe Andre' SpA (già Auriga Srl). Ravenna 31.12.91 S 
Pig. 129 Rhaama Srl. Ravenna 31.12.91 'S 
Pig. 134 S.I.S.IM. SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 138 S.I.T. Sviluppo tmmob. Terz.SpA. Milano 31.12.91 

Pig. 141 Servia Generali Immobiliari Srl. Milano 31.12.91 / 
Pig. 144 Società' editrice *!I Messaggero SpA*. Roma 31.12.91 

Pig. 156 Soie Sri. Ravenna 20.06.91 

Plg. 164 Tecaimonc SpA. Milano 3l.12.9t 

Pag. 171 Venus Srl. Ravenna 31.12.91 s 
Concrollate indirette Ferruzzi Finanziaria SpA 

Pag. 174 A.T.3. 3V. Amsterdam (NL) 31.12.91 

Pag. 176 Agis Tuscolano Sri. Roma 31.12.91 -s 
Pag. Agricola 3arbtaila Sri. Ravenna 3t.l2.9l 

Pag. 188 Agrosilo Cie. Le Havre (Francia ) 31.12.90 

Pag. 191 A.I.TEC. SpA. Milano 31.12.91 

?»*• 195 Aia Sri. Ravenna 31.12.91 

Pa* 

Pag. 

199 

V. 201 

Aifa Servizi Sa. Lugano 
* 

Alberto Bisa Sa. 

31.12.90 

30.06.91 

kí 

0 
Pag. 204 Alca Sa. Lussemburgo 31.12.90 & 
Pag. 207 

* 

Andexpiex MV, Curaçao (Anulle Olandesi) 31.12.90 / 
Pag. •v 209 Aitfer Incorporated. New Orleans (USA) 31.12.9t 

<¿ Pag. 213 Amuo Junghaas SpA, Venezia 31.12.91 <¿ 
Pag. 

Pag. 

217 

223 

Arturo Junghans Sri. Venezia 

Asneb SpA, Milano 

31.12.91 

3t.l2.9l 
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Plg. 229 Assinsks Srl (già Veigel Srl). Milano 31.12.91 

Plg. 

Plg. 

231 

133 

Aunga Sri. Milano 

Azienda Agricola r .Ili Ferruzzi Sri, Ravenna 

31.12.91 

31.12.91 

y 

Plg. :42 3edexplex BV, Amsterdam (NL) 31.12.90 

Plg. 244 Case Ridenti Sri. Roma 31.12.91 

Plg. 246 CO.M.A.I. SpA. Milano 3l.l2.9t 

Pag. 249 Corte Luisa Srl. Ravenna 31.12.91 y. 
Pig. 254 Cuatro Manos Sca. 3uenos Aires (Argentina) 30.06.90 

Pig. 257 Oomicare Sanità Sri. Milano 31.12.91 

Pig. 

Pag. 

251 

264 

Do mi care Servis SpA (già SHenia Sri), Milano 

Edilcorap Sri. Roma 

31.12.91 

31.12.91 

€> 

Pig. 

Plg. 

266 

263 

Edilizia Subaugusta Sri. Roma 

eleo Sri. Ravenna 

31.12.91 

31.12.91 

-s 

Pig. 272 Entre Rios Sa. 3uenos Aires (Argentina) 30.06.91 

275 Estanda Elisa Sa. Buenos Aires (Argentina) 31.12.90 

Pig. 

Pig. 

278 

230 

Eudosia Sri. Milano 

Europa Assicurazioni SpA. Milanorìon (MI) 

31.12.91 

31.12.91 

Pag. 

Pag. 

236 

291 

Farminvest Inc..Louisiana (USA) 

Ferchim Srl. Ravenna 

31.12.91 

3t. 12.91 g* 
Plg. 

Plg. " 

297 

299 

Fermar Holding Sa. Lussemburgo 

Ferruzzi Espana Sa. Madrid (E) 

31.12.9t 

31.12.90 

Pag.' 

303 

308 

Ferruzzi Europa Sa. Bruxelles 

Ferruzzi Finance Inc. .Cayman Island 

31.12.91 

31.12.91 

Pag. 310 Ferruzzi Italia SpA. Ravenna 31.12.91 

320 Ferruzzi Italia Servizi Finanziari Sri. Ravenna 31.12.91 X 
y 

Pag. 324 Ferruzzi Trading UIC Ltd (Consolidato). Londra (GB) 3t.l2.9l 

Pag. 327 Ferruzzi Trading USA Inc.. Louisiana (USA) 31.12.91 
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Pag. 329 Ficetec SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 333 Finisvirn Sri. Milanorìori Assago (MI) 31.12.91 

?ag. 336 Furori SpA. Milanorìori Assago (MI) 31.12.91 A 
?ig. 341 Fiumi Uniti Fiduciaria Agricola Sri. Ravenna 31.12.91 *r 

Pag. 347 Fìorys SpA (in liquidazione). Milanorìori Assago (MI) 31.12.91 

Pag. 351 Gestim Gestioni Immobiliari Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 355 Ghinassa Sri, Ravenna 31.12.91 

Pag. 361 [fa Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 367 Ifem SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 371 Immobiliare D'Azeglio Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 377 Immobiliare Valcarenga Srl. Milano 31.12.91 

Pag. 379 Impianti Industriali Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 384 Imsot Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 390 In/òr Informatica & Formazione Srl. Milano non (MI) 30.06.91 

31.12.91 Pag. 399 Intermanne SpA. Roma 31.12.91 

Pag. 406 Intermanne USA . Savannah (USA) 31.12.91 

Pag. 408 Intemike Italia SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 412 Investimenti Immobiliari Italiani Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 414 Ipsoaieasing SpA^Milano 31.12.91 

Pag.̂  419 [stilata SpA. Milanorìori Assago (MI) 31.12.91 <0 
426 lavisi SpA. Milanorìori Assago (MI) 31.12.91 

Pag. 433 Lavinia Sri. Ravenna 31.12.91 

437 Logimar Sri. Ravenna 31.12.91 ft 
Pag. 440 Luigi Pratolongo Sa. Lausanne 31.12.90 • ••J 

Pag. 448 Mississippi River Graia Inc.. New Orleans (USA) 31.12.91 Pag. 

*S2 

Mississippi River Graia Inc.. New Orleans (USA) 

Pag. *S2 Montedil Sri. Milano 31.12.91 

454 Musa Sri. Ravenna 31.12.91 f2^ì 
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Pag. 457 N.B.B. Sri. Brescia 

Pag. 461 Navis Ud. Nassau Bahamas 

Pag. 464 Nepente Sri, Ravenna 

Pag. 470 Nikols Adriatica Sri, Lanciano 

Pag. 473 Nikois Aviauon SpA, Milano 

Pag. 477 Nikois C.G.A. SpA, Milano 

Pag. 481 Nikois Ibena Corredarla de Seguros. 3arceiiona (E) 

Pag. 436 Nikois Linea Persone SpA. Milano 

Pag. 491 Nikois praiolongo Lui, Raodtown (Isole Vergini) 

Pag. 496 • Nikois TN Sri, Contri Riale (VI) 

Pag. 498 Nikois Tarabocnia («là Taraòochia Qnndi Rischi). Sri. Genova 

Pag. 503 Nuova Villa Aureiia Sri, Roma 

Pag. m Olimpia Teodora Sri. Ravenna 

Pag. 505 Open Grounds Farm Inc., 3eaufort (USA) 

Pag. 509 OR.DI.S. Sri, Roma 

512 Overseas Shipping Sei-vice Inc.. Monrovta 

• Pallacanestro Virtus Srl. Ravenna 

Pag. 515 Peiicor Co. NV, Curala© (Antille Olandesi) 

Pag. 513 Piomboni Sri, Ravenna 

Pag. • Porto Ravenna Volley Sri. 

Piàmoa Sri (in liquidazione), Milanorìori Assago (MI) ?»?t. 523 

Porto Ravenna Volley Sri. 

Piàmoa Sri (in liquidazione), Milanorìori Assago (MI) 

Pag. 527 Quetrolo Usa, Inc. Jamaxca 

Pag. 532 R. Quetrolo Sri. Ravenna 

Pag\ 536 Radinia Sri. Milano 

Pag. 538 Ribera SpA. Milano 

Pag. 541 San Siro Corse Cavalli SpA. Milano 

31.12.91 

31.12.90 

31.12.91 

3i.12.9l X* 
31.12-91 

31.12.91 

31.12.91 4 
31.12.91 

31.12.90 x 
31.12.91 

31.12.91 x. 
31.12.91 

• X 
31.12.91 X 
31.12.91 4 
31.12.90 4 

m X 
31.12.91 

31.12.91 Xo 
m 0 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 *< 
31.12.91 •A 
31.12.91 

31.12.91 

* Chiuda il primo esercizio ai 30.06.92. 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 
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Pag. 543 

Pag. 547 

Pag. 557 

Pag. 559 

Pag. 570 

Pag. 573 

Pag. 580 

Plg. 584 

Pag. 536 

Plg. 588 

Pag. 593 

Pag. 596 

Pag. 600 

Pag. 603 

Pag. 606 

Pag. 608 

?>g- 612 

Pag. 614 

Pag. 616 

Pag. 621 

Pag.' 625 

Pag. 628 

Pag. 635 

»è 638 

Pag. 640 

Pag. 650 

Pag. 657 

SpA, Ravenna 

•Roma 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 /* 

31.12.91 

31.12.91 ti 
30.06.91 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 

30.06.9t 

31.12.91 / 
31.12.91 So 
31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 •X 
31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 v4 
31.12.91 

31.12.91 'kf 
31.12.91 'X 
31.12.91 

31.12.91 ,/i 
31.12.91 

31.12.91 , < f 

y 31.12.91 << 
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Pag. 664 Ubicai SpA. Ravenna 31.12.91 

Plg. 672 3.R. SpA. San Leo (PS) 31.12.91 

Pig. 677 3etoncal Sri. Cosalnuovo (NA) 31.12.91 

Pig. 632 Betoocave Brindisi Srl. Brindisi 31.12.91 

?ag. 636 Calcestruzzi Palermo SpA. Palermo 31.12.91 

Pag. 692 Calcestruzzi Srl. Castrisi di Ortelle (L£) 31.12.91 

Pag. 697 Cave Acquasanta Srl. Sartina (S?) 31.12.91 

Pag. 705 Cave Command Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 710 Cave Pianoro Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 713 CLS Lucca Calcestruzzi Sri. Capannon (LU) 31.12.91 

Pag. 722 COS..MAR Sri. Udine 3t.12.91 

Pag. 725 Edilbeto Srl. Firenze 31.12.91 

Pag. 735 Ediitecnica Ligure Srl. Sesto Fiorentino 31.12.91 

Pag. 744 E.G.E.A. Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 748 Granulati Lapidei Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 751 I.C.A. Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 758 Industria Meridionale Calcestruzzi Srl. Napoli 31.12.91 

Pag. 761 [aerea! Sri. Napoli 31.12.91 

Pag. 764 Lufim Sri. Capannon (LU) 31.12.91 

Pag. 770 Metabit Srl. Ravenna 31.12.91 

PigÀ 777 
t 

Nuova Minibeton Sri. Garbagnate Milanese (MI) 31.12.91 

Pag. 782 Ready Beton Sri. Sesto Fiorentino (FI) 31.12.91 

788 Sabina Beton Srl. Rieti 31.12.91 

Pag.'v 793 Sardacalcestruza Olbia SpA. Olbia 3t.I2.9I 

Pag. 800 SILI - Soc.Impianti Lavorazione Inerti Srl. Scansano (GR) 31.12.91 

Pag. 309 Società Granello SpA. Castagnole di Paese (TV) 31.12.91 

Pag. 
> 
316 Torricella Cave Sri. Fossombrone 31.12.91 

xr 
PC 

'«1 

0 
•X 

'.J 

•fi 

I l i 
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Plg. 313 Calcestruzzi Bologna Srl. Bologna 31.12.91 >X 

Plg. 320 Col fin Srl. Ravenna 31.12.91 ,X 
?lg. 322 Geocal Srl. Ravenna 31.12.91 <X 
Plg. 324 [cai Sri. Ravenna 31.12.91 itf 
Plg. 326 Maddaleni Pietro Srl. Sesto di Monano (LU) 31.12.91 • t i 

Plg. 335 Cassano Cave SpA. Ravenna 31.12.91 

Plg. 341 Corani Sri. Sano 31.12.91 

Plg. 347 La Puntareila Sri. Sarzana (S?) 31.12.91 

?lg. 354 Csm Srl. Sanana (S?) 31.12.91 

?lg. 359 CO.CE.MA Sri. Ravenna 31.12.91 

Plg. 366 Calcestruzzi Sicilia Srl. Palermo 31.12.91 

Plg. 363 Calbes Sri. Ravenna 31.12.91 

Plg. 372 [N.STA.C. SpA. Ravenna 31.12.91 

Plg. 377 Magra Vara Scavi Sri. Vezzano Usjure (S?) 31.12.91 

Plg. 386 Cambogi Costruzioni SpA. Pisa 31.12.91 

Plg. 395 Edilcai SpA. Ravenna 31.12.91 

Plg. 399 I.C.I. Srl. Pisa 31.12.91 

Plg. 902 C.I.S.A. SpA. Udine 31.12.91 

Plg. 916 Poggio Mondello Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 921 Edilgamb Sri. Pisa, 31.12.91 •M 
\ 924 Gambogi Costruzioni Belgium Sa. Bruxelles 31.12.91 

Pag. 929 Generale Finanziaria Sri. Pisa 31.12.91 

Pag. 932 S.A.F. SpA. Udine 31.12.91 u . 

» 

Pag.. 940 General Project International Lui. Guemsey 31.12.90 

Pag. 942 Cifa SpA. Movete Milanese (MI) 31.12.91 ed, 
Pag. 951 Compagnia Italiana Forme Acciaio SpA. Novate Milanese (MI) 31.12.91 

Pag. « 7 Finimeg SpA. Massarosa (LU) 31.12.91 id 
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Pag. 964 Itaimacchine SpA, Umbemde (PG) 31.12.91 -1 -< 

Pag. 971 Cu-mes SpA, Marcianise (CE) 31.12.91 

Pag. 977 Cifra Sari, Pans (F) 31.12.91 

Pag. 980 Ecotecno Lombardia SpA, Ravenna 31.12.91 VI 
Pag. 983 S.T.I. Sri, Novate Milanese (MI) 31.12.91 

Pag. 986 Comercio Intera. Fom.Apareihagens, Brasile 31.12.91 

Pag. 988 Ci fa Grandi Impianti Sri, Novate Milanese (MI) 31.12.91 US 

Pag. 991 Clessebi Sri. Umberti de (PG) 31.12.91 -i/C». 

Pag. 998 Area Sri, Ravenna 31.12.91 V > 

Pag. 1002 Calcestruzzi Ravenna SpA. Ravenna 31.12.91 V] 

Pag. 1006 Clfa Progetti SpA, Novate Milanese (MI) 31.12.91 ?') 

Pag. 1013 Ecocai Sri, Ravenna 31.12.91 7 - o 

Pag. 1018 Ecoproject Sri, Ravenna 3t.12.91 IH 

?>g- 1023 Puiiprojet SpA, Ravenna 3l.l2.9t 121 
Pag. 102S MONTI.RJ.AM. Sri, Ravenna 31.12.91 zzi 
Pag. 1033 Gfa Montaggi Sri. Novate Milanese (MI) 31.12.91 

Pag. 1037 Clfa Progetti International Sri, Novate Milanese (MI) 31.12.91 ¿¿'7 

Pag. 1040 ECO.Ri.AM Sri, Matera 31.12.91 

Pag. 

Pag. 
i 

Par. 

1043 

1046 

1048 

Puisair International Sri, Novate Milanese (MI) 

yals.eco Sri, Ravenna 

Florcal Sri, Ravenna 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 

72± 

Pag. 1051 Puisair Macchine Sri, Pessano con Bornago (MI) 31.12.91 

Pag. 1056 Gfa Sud Sri. Salerno (SA) 31.12.91 ili 

Pag. 1060 Caibiotecà Sri, Ravenna 31.12.91 

Pag. 1063 Acta SpA, Roma 31.12.91 

Pag. 

Pag. 

1069 

1072 

G.I.E. Gestione Impianti Ecologici Srl» Ravenna 

Agncal Sri. Ravenna 

3t.12.9t  

31.12.91 
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Pag. 1075 Ecosystem Srl. Ravenna 31.12.91 

Plg. 1078 Imeg Srl. Massaro» (LU) 31.12.91 

Plg. 1083 Immobiliare Zodiaco Sri. Ravenna 31.12.91 

plg. 1086 Fngotecnica Srl. Ravenna 31.12.91 

Plg. 1090 IM.DEV. Sri. Milano 31.12.91 

Plg. 1093 Immobiliare Garda Srl. Ravenna 31.12.91 — 
Pag. 1097 Immobiliare Lido di Spina Sri. Milano 31.12.91 

Plg. 1101 Immobiliare Ocrams Srl. Pisa 31.12.91 

Plg. T104 MPE Immobiliare Sri. Novate Milanese (MI) 31.12.91 — 
Plg. 1107 SA.FE. Srl. Ravenna 31.12.91 — 
Plg. t u o Società Apuana Marmi SpA. Massarosa (LU) 31.12.91 — 
Plg. 1116 Tecnocal Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 1120 Vaile e Pineta Sri. Ravenna 31.12.91 

Plg. 1123 A.Z. Service Sri. Ravenna 31.12.91 — 
Plg. 1127 Csmcal Srl. Ravenna 31.12.91 

Plg. 1130 Edilcastello Srl. Sorgacelo di Saltara 31.12.91 

Plg. 1132 Fer Factor SpA. Milano 31.12.91 — 
Pag. 1136 Immobiliare C.3.C. Sri. Sesto Fiorentino (FI) 31.12.91 — 
Pag. 1142 Cantone Sri. Ravenna 31.1X91 — 
Pag. 1145 Duna Sri. Ravenna 31.12.91 

?*- 1148 rfova Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 1152 Japan Couture 3v. Japan 31.12.90 — 
Pag. 1156 Edison SpA (già Seim SpA), Milano 31.12.91 

PV 1164 Ambros Sri. Milano 31.10.91 

Pag. 1168 Edison Gas SpA ( già Seim Petroleum SpA). Milano 31.12.91 

Pag. 1172 Euroil Exploratioa Ud. Londra (G3) 31.12.91 

?ag. * 1174 India Sri. Milano 31.12.91 
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Pag. 1173 Selm Srl (già Leminia Srl). Milano 

Pag. 1132 S.E.A.C. Srl. Milano 

Pag. 1136 S.I.E.P. SpA. Milano 

Pag. 1190 Selm International Ltd (in liquidazione). Londra (G3) 

Pag. 1192 Vega Oli SpA. Milano 

Pag. 1197 Erìdania Zuccherifìci Nazionali Spa, Genova 

Pag. 1202 Azucarera del Utoral Sa. Paysandu (U) 

Pag. 1205 Beghin Say Sa, Thumenes (F) 

Pag. 1210 (Bozza) 

Pag. 1215 3e'jhin Say Espana Sa. Madnd (E) 

Pag. 1217 Sucrehe Centrale de Cambrai Sa. Escaudoeuvres ( F) 

Pag. 1219 Lnterzucshen SpA. Melao (1) 

Pag. 1223 (Bozza) 

Pag. 1227 Ind. Saccarifera Italiana Agroind. SpA. Padova 

Pag. 1229 (Bozza) 

Pag. 1231 Biacor SpA. Milano 

Pag. 1238 Csrestar Group. (Consolidato) 

Pag. 1240 (Bozza) 

Pag. 1242 Cerestar AKV US. Vodskov (DK) 

Pag. 1245 Cerestar Austria Gmbh. Wels (A). 

rVs- 1248 
*> (Bozza) 

Pag- 1251 Cerestar Benelux B.V., Sas Van Gent (NL) 

Pag. 1254 Cerestar S.A./ N.V.. Bruxelles (B) 

1260 Cerestar Deutschland Gmbh. Krefeld (D) 

Pag. 1262 Cerestar Finland O.Y., Espoo (F) 

?ag. 1265 Cerestar France Sa, Velizy (F) 

Pag. 1269 (Bozza) 

31.12.91 

31.12.91 -4 

3t.l2.9l S 

31.12.38 S 

31.12.91 S 

31.12.91 S 

30.04.91 S 

31.12.90 Y 

31.12 

31.12.91 - 4 

31.12.91 

31.12.90 \ 

3t.12.91 J 

31.12.90 \ • 
f -T 

31.12.9t J 

31.12.90 " / 

3t. 12.90"! / 

31.12.91 J ' 
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Pag. 1273 Csrestar Holding 3.V.. Sas Van Gent (NL) 31.12.90 

Pag. 1274 (Bozza) 31.12.91 ^ 

Pag. 1275 Cerestar Iberica Sa. Barcellona (E) 31.12.90 14' 

Pag. 1277 Cerestar Ireland Holding Ltd. Cork (tri) 31.12.90 ^ 

Pag. 1281 Cerestar Ireland Ltd. Corte (tri) 3t.i2.90 X 

Pag. 1283 Cerestar Ireland Proteins L:d. Corte (Iri) 31.12.90 4* 

Pag. 12S5 Cerestar Italia Spa. Milano 31.12.90 X 

Pag. 1290 Cerestar Partner A/S. Holte (DK) 31.12.90 -¿4)5 

Pag. 1292 Csrestar Polyois Sa. 3ruxeites (3) 31.12.90 4 

?ag. 1298 Csrestar Scandinavia .VS. Hoite (DK) 31.12.90 y 

Pag. 1300 Cerestar Sc.T*eu AC. Zurich (CH) 31.12.90 1 

Pag. 1302 < Sozza) 3l.l2.9t j 

Pag. 1304 Cerestar U. <C. Ltd. Manchester (UK) 31.12.90"; 

?ag. 1306 (Bozza) 31.12.91 J 

Pag. 1308 Hay Lambert Ltd. Manchester (UK) 30.09.90 ; 

Pag. 1309 (Bozza) 30.09.91 j 

Pag. 1310 Kirby Cooper Luì. Manchester (UK) 30.09.90 

Pag. 1311 (.Bozza) 30.09.91 j 

Pag. 1312 Melida Italy SpA. Milano 31.12.90 — 

Pag. 1317 Sichel Adhesive* Ltd. Manchester (UK) 30.09.90 — 

\. Pag. mi (Bozza) 30.09.9 f; 

Pag. 1319 Soc. Esercizio Carapeili SpA. Firenze 31.12.90 j 

Pag. 1326 (Bozza) 31.12.91^; „ 

V Pag- 1333 Aghpiù SpA. Firenze 31.12.90 ) 

Pag. 1336 (Bozza) 31.12.91 • 

Pag. 1339 Agrioiio Più Srl. Bah 31.12.90 ; 

Pag*. 1342 
*• (Bozza) 31.12.91 ) 

\ 
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Pag. 1344 Circpeili Usa (ne New York (USA) 31.12.90 V 

Pag. 1346 (Bozza) 3t.l2.91-/ 

Pag. 1349 Il Nocciolo Sri, Firenze 31.12.90 J 

Pag. 1351 (Bozza) 31.12.91 J 

Pag. 1352 Industnas G rasas de Navarro Sa. Pamplona (E) 31.12.90 

Pag. 1356 Koipe Sa. San Sebastian (Consolidato) (E) 31.12.90 ^ 

Pag. 1353 (Bozza) 31.12.91 J 
Pag. 1360 Koipe Sa. San Sebastian (E) 31.12.90 A 

Pag. 1364 (Bozza) 31.12.91 ^ 

?ag. 1366 Saigado y Ca Sa. Madnd (Ei 31.12.90 —' 

Pag. 

Pag. 

1370 

1372 

Saigado U.S.A. Inc., New York (USA) 

Cremanaze Salads Ltd, Enth-Kent (GB) 

31.12.91 

31.12.91 

Pag. 1374 Excel Toy Riont Sa. Nanterre (F) 3t.12.90H 
'i 

Pag. 1378 (3ozza) 31.12.9t j 
Pag. 1382 France Assaisonnements Sa. Chilly Mazann (F) 31.12.90 ") 

Pag. 1387 (Sozza) 31.12.91 J 

Pag. 1391 Geifinor Sa. Samt Laurent (F) 31.12-90^ 

Pag. 1395 (Bozza) 31.12.91 J 

Pag. 1399 Lesieur Alimentaire Sa. Boulogne (F) 31.12.90 ""} 

Pag. 1403 / (Bozza) 31.12.91 j 

p%s- 1407 Lssieur Gmbh. Saarbrucken (0) 31.12.90* 

Pag. 1411 (Bozza) 31.12.91 j 

Pag. 1414 Oli Provence Sa. Aix en Provence (F) 31.12.91 — 

P*g. 1413 Cedo! Sa. Boulogne Billancourt (F) 31.12.90 -* 

Pag. 1421 Cereol Benelux 8.V.. Utrecht (NL) 31.12.90 ~ 

Pag. 1422 Cereoi Deutschland Gmbh, Mannheim (D) 31.12.90 — 

Pag. 1424 Cereol France Sa, Capelle La Grande (ft 31.12.90 3 Lo 
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142S Csreol Holding B.V.. Sas Van Gene (NL) 31.12.90 — 
Pag. 1431 Cereol Ibenca Sa, Madnd (E) 31.12.90 

?lg. 1433 Cereol International Sa, Panama (Pa) 31.12.91 

Pag. 1435 Cereoi Italia Sri, Ravenna 31.12.90 

Pag. 1440 Oleagtnosas Espanoias Sa (OESA), Barcelona (E) 31.12.90 

Pag. 1442 CSY Agn Processing Inc.(Consolidato),Delaware 31.12.91 

Pag. 1447 Central Soya Co. Inc., Indianapolis (USA) 31.12.91 

?ag. 1450 Central Soya Holdings Inc.. Wilmington (USA) 31.12.91 

?ig. 1453 Central Soya of Canada Ltd. Toronto (CON) 31.12.91 

Pag. 1456 Central Soya of Kentucky Inc., Wilmington (USA) 31.12.91 

Pag. 1459 Central Soya Service Inc., Wilmington (USA) 31.12.91 — 

?ag. 1462 Central Soya Trading Inc.. Wilmington (USA) 31.12.91 — 
?ag. 1465 CSY Agn Processing Inc.. Wilmington (USA) 31.12.91 - • 

?ag. 1466 Agra Trading Co. 3T. Szekesrervar (HUN) 31.12.91 — 
?ag. 1469 Agrokompiex - Central Soya RT. Zichyujfaiu (HUN) 31.12.91 

?ag. 1472 Bonimex Sonda's Im/Ern Export 3.V., Rotterdam (NL) 31.12.91 

1475 Brzozowo Ltd, Brzozowo Kijewoskie (PL) 31.12.91 -
1473 C.S.C. Finance Ltd. Toronto (CDN) 31.12.91 

?ag. 1481 Celtic Lmgiois Nutntion Animaie Sa. Rennes (F) 31.12.91 

?ag. 1484 Central SoyaJBretagne Sa, Carhaix (F) 31.12.91 

?ag. 1487 Central Soya del Norte Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91 

Pag. 1490 Central Soya Export Company Inc.. Virgin Island (USA) 31.12.91 

Pag. 1493 Central Soya Far East Inc.. Wilmington (USA) 31.12.91 

Pag. 1499 Central Feed Company Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91 

Pag. 1502 Central Soya France Sa. Versailles (F) 31.12.91 

P»g. 1505 Central Soya of Trinidad Ltd, Lavenrviile (TT) 31.12.91 

Pag. 1508 Central Soya Overseas B.V., Rotterdam*(NL) 31.12.91 
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Pag. 1511 Central Soya Ropol Spolka Ltd. Warsaw (PL) 31.12.91 

Pag. 1514 Central Soya UK Ltd. London (UK) 31.12.91 ^ 

Pag. 1517 Centralvet SpA. Milano 3l.12.9f* 

Pag. 1523 (Bozza) 31.12.91 -

Pag. 1523 Dalma Sri. Milano 31.12.91 -

Pag. 1530 Feed Specialities Co. Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91 -

Pag. 1533 Jip Hong international (UK) Ltd. Hong Kong (HK) 31.12.91 -

Pag. 1536 Maatschappij voor Cemensch. 3. 3V. Rotterdam (NL) 31.12.91 — 

Pag. 1539 Mac-Page Inc.. Durham (USA) 31.12.91-" 

Pag. 1542 Mc Miilen Feed Mills Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91-" 

Pag. 1545 Midwest Pork Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.9f" 

Pag. 1548 Music City Supplement Inc.. Wilmington (USA) 31.12.91 —' 

Pag. 1551 N.V. Protector Sa. Wuustewezei (3) 31.12.91 " 

Pag. 1554 Nutra-Tech Inc.. Durham (USA) 31.12.91 — 

Pag. 1557 Precision Microblenders Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91 -

Pag. 1560 Protector Portugal Lt.da. Lisbon (P) 31.12.91 -

Pag. 1563 Provtmt 3.V.. Rotterdam (NL) 3t. 12.91 *~ 

Pag. 1566 Provimi Holding B.V., Rotterdam (NL) 3t.12.9t-

Pag. 1569 Provimi Porruguesa Lt.da. Lisbon (P) 3t.l2.9t — 

Pag. 1572 S.I.M.B. SrL,Cavriago 3l.12.9t — 

•fai. 1575' \ Stmts Scientific Service Inc.. Wilmington (USA) 31.12-91 

Pag. 1578 Tindle Mills Inc.. Fort Wayne (USA) 31.12.91^ 

Pag. 1581 Vetem SpA. Milano ( 
3l.l2.9<r| 3 ?-o 

Pag. 1538 (Bozza) 31.12.91 J 

Pag. 1594 Barton Bendish Farm Ltd. Norfolk (UK) 31.12.90"» 

Pag. 1600 (Bozza) 31.12.91 j 

Pag.* 1606 Boia et Sciages d« Sougy Sa. Decize (Ff 31.12.91 s 
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31.12.90 

(Bozza) 31.12.91 ) 

31.12.90 ^ 

(Bozza) 31.12.91 ) 

31.12.91 " 

31.12.91 ^ 

31.12.91 

31.12.91^ 

3l.12.9t—--'  

31.12.91 — 

Pag. 1610 

Pag. 1616 

Pag. 1622 

Pag. 1631 

Pag. 1640 

Pag. 1644 

Pag. 1643 

Pag. 1651 

Pag. 1654 

Pag. 1657 

Pag. 1660 

Pag. 1662 

Pag. 1666 

Pag. 1673 

Pag. 1679 

Pag. 1633 

Pag. 1687 

Pag. 1689 

Pag. 1690 

Pag. 1693 

Pag. 1696 

Pag. 1699 

Pag. 
• 

1704 

1707 

Pag. 1710 

Pag. 1714 

Pag. 1718 

31.12.90 " 

(Bozza) 31.12.91 / 

31.12.90 N 

(3ozza) 31.12.91 / 

31.12.90 ' 

(Bozza) 31.12.91 „• 

31.12.91 —' 

31.12.91 

31.12.90 " 

31.12.91 ' 

31.12.91 ^ 

31.12.90 

31.12.91 

31.12.91 -

31.12.91 — 

31.12.91 ~ 

31.12.90 — 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE — SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 
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Pag. 1721 (3ozza) 31.12.91 

Plg. 1723 Francor International 3.V.. Cravenhai-e (NL) 31.12.90 ~ 

Plg. 1725 (Bozza) 31.12.91 "J 
Plg. 1727 SA.rl. Saccarifera Finanziaria SpA. Bologna 31.12.90^ 

Plg. 1729 (Bozza) 31.12.91 j 

Pag. 1731 Koptnver Sa. San Sebastian (E) 31.12.90 

Pag. 1735 Naves Industhales Sa. San Sebastian (E) 31.12.90 

Pag. 1739 Lesaffre Fréres Sa. Nangts ( F) 31.08.91 _ C 

Pag. 1704 Segàin Meiji Industries Sa. Paris ir) 31.12.91 

Pag. 1749 Matraviùeiu Cjkorgyarak St.. Karvan (H) 31.12.91 

Pag. 1754 Szerencst Cukorgyar Rt.. Szerencs (H) 31.12.91 

Pag. 1758 Szolnoki Cukorgyar Rt.. Szolnok (H) 31.12.91 

Pag. 1763 Proraociones Cuima Sa (CUIMASA). Madnd (E) 31.12.90 

Pag. 1767 Soc. An. Alimentacion Sa (SAAL). Los Arenas (E) 31.12.90 

Pag. 1769 SAVESA SA. San Sebastian (E) 31.12.90 

Pag. 1772 Vedial Sa. Ludres (F) 3l.l2.90N 

Pag. 1776 (Bozza) 31.l2.9t ) 

Pag. 1780 Cerea!fiocco Modena Srl. Modena 31.12.90 

Pag. 1785 Socotri Sa. Paris (F) 31.12.90 .—- ^ 

Pag. 1789 U.S. Canola Processor Inc.. Tennessee (USA) 31.12.91 

Pag, 1792 Central Protein d.o.o.. Becey (YU) 31.12.91 

Pag. 1793 Nutnbal Sa. Tienda Nueva (Co) 31.12.91 

Pag. 1795 Protestar Nutnrion Ltd. Bangkok (T) 31.12.91 

P»t 1798 Total Nutrì tion Tech. Co. Ltd. Tainan Hsiea (Taiwan) 31.12.91 

Pag. 1801 Weifang Zhoogij Animai Feed Co. Inc.. Weifang (China) 31.12.91 

Pag. 1804 Weifang Meicheng Broiler Co. Inc.. Weifan (China) 31.12.91 

Pag. ~"l807 Oocks Cereali Spa. Ravenna 31.12.90 
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Pag. 1313 Industrie Risi Ravenna SpA (Consolidato). (R.A) 31.12.90 

Pig. 1322 (Bozza) 31.12.91 

Pig. 1325 E un co Italia Sri. Ravenna 31.12.90 

Pag. 1835 (Bozza) 31.12.91 

Pig. 1340 Industria Risi Ravenna SpA. Ravenna 31.12.90 

Pig. 1353 (Bozza). 31.12.91 

Pig. 1353 Risocotnex Trading Srl. Novara 31.12.90 

*g . 1369 (Bozza) 31.12.91 

Pig. 1373 Aurora Spa. Rovigo 31.12.90 

Pig. 1373 (3ozza) 31.12.91 

Pig. 1382 Maumee Volley Seetls Inc.. Woodbum (USA) 31.07.91 

Plg. 1384 Mississippi River Alcobol Co. Inc.. Louisiana (USA) 31.12.91 

Pag. 1886 Agronomica Sri Consonile. Ravenna 31.12.90 

Pag. 1893 (Bozza) 31.12.91 

Pag. 1897 Oaganzo Sa. Madrid (E) 31.12.90 

Pig. 1901 Comagn SpA. Genova 31.12.90 

Pig. 1903 (3ozza) 31.12.91 

Pag. 1905 Contini Sri. Firenze 30.06.90 

Pag. 1908 (Bozza) 31.12.91 

Pag. 1911 MontedisotvSpA, Milano 31.12.91 

*ag. 1919 * Atalia Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 1923 Ateca Finanziaria Sri. Milano 31.10.91 

Pag. 1927 Ausimont NV. Rotterdam (NL) 31.12.91 

rPag. 1929 Cea Perego SpA (in liquidazione). Milano 31.12.91 

Pag- 1933 Cea Perego SpA (in liquidazione), Milano 31.03.92 

Pag. 1936 Cementi Ravenna Finanziaria Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 1942 Clediafin Sri. Milano 27.11.91 
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Plg. 1946 Corrione SpA (in liquidazione), Milano 31.12.91 

Plg. 1950 Consorzio il Moro di Venezia Sri .Ravenna 30.06.91 

1957 Ferruza Agrìcola Finance SpA, Ravenna 31.12.91 

Pig. 1962 Femia Investimenti Sri. Ravenna 31.12.91 

Pig. 1968 Fioaunn Sri. Milano 31.12-91 

Plg. 1970 Immobiliare Mestre '89 Sri, Milano 31.12.91 

Plg. 1973 Istituzioni Aziendali Sri, Milano 31.12.91 

Pig. • Itaiconsult SpA, Milano • 

Pig. 1976 Montecatini SpA. Milano 27.11.91 

Pig. 1983 Montedison Corporation or America. New York iL'SAi 31.12.91 

Plg. 1986 Mont. Finance Overseas L:d.Grand Ci y man 31.12.91 

Pig. 1988 Montedison International Holding Co..Viganello (CHì 31.12.91 

Pag. 1990 Montedison Servizi Finanziari SpA. Milano 31.12.91 

Pig. 1996 Montepooi Momevecchto SpaOn liquid.). Cagliari 3t.lZ.9l 

Pig. ;ooi Nedermont 3V. Amsterdam (NL) 31.12.91 

Pig. 2003 Novamont SpA, Milano 31.12.91 

Pig. 2009 Piemme SpA. Milano 31.12.91 

Plg. 2015 Res SpA, Milano 31.12.91 

Pag. 2017 San Bartolomeo SpA (in liquidazione). Sarzana 31.12.91 

Pag. 2020 Sotema Sri, Milano 31.12.91 

Pag.. 2022 Start SpA (in liquidazione), Roma 31.12.91 

Start SpA (liquidazione), Roma 30.04.92 

Pag. 2025 Torvis Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2033 Vernerà Sri* Ravenna 31.12.91 

' Società in amministrazione straordinaria 
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Controllate indirette Montedison SpA 

Pag. 2040 A.C.Cosmeucs SA. Madrid (E) 31.12.91 

Pag. row Abeilo Oeuschland Phartna Gmòh. Heibronn (0) 31.12.91 

Pag. 2049 Acanthis Srl. Milano 31.12.91 

Pag. 2051 Adna Laboratories or Canada Ltd. Toronto 31.12.91 

Pag. 2054 Adria S.P.Inc. Albuquerque N. Mexico 31.12.91 

Pag. 2057 Advanced Caem. Tee. Onon AC... 31.12.91 

Pig. 2061 Agenzia Sette Srl. Ravenna 31.12.91 

Pig. 2069 Agorà SpA (già G.C. Kenon). Ravenna 31.12.91 

Pig. 2074 Agncola Ferruza Srl. Ravenna 31.12.91 

Pig. 2030 Agricola Montagna» Sas. Milano 31.12.91 

Pig. 2082 Alba Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2092 Alergia e immunologia Abeilo SA. Madrid (E) 31.12.91 

Pig. 2095 Alpharm Ag. Zurigo (CH) 31.12.91 

Pig. 2097 Ameise Sri. Milano 3t.12.9l 

Pig. 2099 Antares Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2103 Antibiotico» SpA. Milano 31.12.91 

Pig. 2109 Afltibioticos Firma SA. Madrid (E) 31.12.91 

P>J- 2113 Anttbioticos Usa Inc.. New York (U.S.A.) 31.12.91 

Pig. 2117 AntibioticoSySA, Madrid (E) 3Ì.12-91 

tf>ig. 2122* Arcese Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 2125 Ausimont SpA, Milano 31.12.91 

Pag. 2129 Ausimont Industries Inc. (USA) 31.12.91 

•̂ Pag. 2133 Ausimont Industries Inc.(Consolidato), (USA) 31.12.91 

Ausimont Floanciai Corp.* Wilmington 

Compco Chemical Co. Inc., Dover 

Compco Shoe Chemical Machinery Corp. of Canada Ud, Ontario 
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Pag. • Ausimont Singapore. Singapore m 

Pag. 2140 Ausimont UK Lrd, Londra (GB) 3t.l2.9l 

Pag. 2144 Ausimont Usa Inc.Wilmington Oei. (U.S.A.) 31.12.91 

Pag. 2148 Azienda Agricola Le Gallare Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2160 Azienda Agricola Torvis Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag- 2170 Axilia Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 217S Calliste Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 2178 Cardinia Sri. Milano 31.10.91 

Pag. 2180 Cario Erba Ecuador SA. Guayaquii (Ecuador) 3t.12.91 

Pag. 2182 Cario Erba Firmi alia Internas. ?T. (Indonesia) 31.12.91 

Pag. 2184 Carlo Erba OTC Srl. Milano 31.12.91 

Pag. 2136 Cario Erba Reagenti Srl. Milano 31.12.91 

Pag. 2190 Cario Erba UTC L'd. St. Albana (U.K.) 31.12.91 

Pag. 2192 Cedar Service Ag.. Zugo (CH) 31.12-91 

Pag. 2195 Centro Sviluppo Settori Impiego Sri. Milano 3t.l2.9l 

Pag. 2200 Cersam Srl - Centro Ric. Serv. Amo. .(già Astragalo Srl) 31.12.91 

Pag- 2204 Compagnia Amministrativa Fiduciaria SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 2209 Consorao Servizi di Gruppo Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2218 Edison NV (in liquidai). Antille Olandesi 31.12.91 

Pag. 2220 Eleg Ud. City of Dover (Deiaware ) USA 31.12.91 

\ Pag. 222? Eosfid SpA, Milano 31.12.91 

Pag. 2224 Erba Biochimica SpA, Milano 3t.12.9l 

Pag. 2229 Erbamont NV, Curacao (Antille Olandesi) 31.12.91 

v Pag. 2232 Erbamont Financing.NV, Curacao (Ant.Oland.) 31.12.91 

Pag. 2234 Erbamont Hoiland Hold.BV, Rotterdam (NL) 31.12.91 

Pag. 2236 Erbamont Inc.. Minnesota (U.S.A.) 31.12.91 

*> 

•'Chiude il primo esercizio ai 31.12.92. 
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2240 erbamont Italia 3V., Rotterdam (NL) 31.12.91 

Plg. 2247 Erbamont UK Ud. St. Albana (U.K.) 31.12.91 

Plg. 1250 FAI - Finan.and Inv.NV, Curacao (Anulle Olan) 31.12.91 

P>g. 2252 Farmitaiia Cario Erba Sri. Milano 31.12.91 

Pig. . 2257 Farmitaiia Service AB. Stoccolma (Svena ) 31.12.91 

Pig. 2260 Farmitaiia Carlo Erba AG. Zugo (CH) 31.12.91 

Pig. 2263 Farmitaiia Cario Erba Asia Ud. (Hong Kong) 31.12.91 

Pig. 2265 Farmitaiia Carlo Erba SA. Caracas Venezuela 31.12.91 

Pig. 2258 Farmitaiia Carlo Erba SA. Niveiles (3) 31.12.91 

Pag. 2274 Farmitaiia Carlo Erba SA. (France) 31.12.9! 

Pig. 2278 Farmitaiia Cario Erba SA. (Panama) 31.12-91 

Pig. 2231 Farmitaiia Cario Erba SA. Urna (Peni) 31.12.90 

Pig. 22S3 Farmitaiia Cario Erba SA. Madrid (E) 31.12.91 

Pig. 2237 Farmitaiia Cario Erba SA de CV. (Mexico) 31.12.91 

Plg. 2290 Farmitaiia Cario Erba SA. (Brasile ) 31.12.91 

Pig. 2291 Farmitaiia Cario Erba Gmbh. Vienna (A) 31.12.91 

Pig. 2294 Farmitaiia Cario Erba Gmbh. Friburgo (0) 31.12.91 

Pig. 2296 Farmitaiia Cario Erba Heilas AE. Atene (G) 31.12.91 

Pag. 2299 Farmitaiia Cario Erba KX. Tokyo (J) 31.12.91 

Pag. 2306 Farmitaiia Carlo Erba H.K. Ltd. (Hong Kong) 31.12.91 

P»g- 2308 Farmitaiia Cario Erba Laboratorio SA. Santiago (Cile.) 31.12.91 

Pag. 2312 Farmitaiia Cario Erba (Prop.) Ltd. Johannesburg (Africa) 3t.12.9l 

Pag. 2316 Farmitaiia Cario Erba Ltd. St. Albana (U.K.) 31.12.91 

?»g. 2319 Farmitaiia Cario Erba PTY Ud. Melbourne (Australia) 31.12.91 

Pag. 2322 Farmitaiia Carlo Erba P.Q.F.Uda. Lisbona (P) 31.12.91 

Pag. 2326 Farmitaiia Carlo Erba PTE LTD. (Singapore) 31.12.91 

Pag. 2328 Farmitaiia Cario Erba Ud Seul (Kore*)** 31.12.91 
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Pag. 2352 Finausim SpA (già Erbarìn SpA) . 3 

Pag. 

Pag. 

31.12.91 S 

31.12.91 f 

1.12.91 / 

3 t . l 2 . 9 l / / / 

Pag. 2356 Flavistns Sri. Milano 31 

Pag. 2353 Francoplast Sri. San Ceminiano 30.11.91 ^ 

Pag. 2354 Finim SpA ( già Ausifin SpA). Milano 

11.12.91 / 

Pag. 2365 Cranmont Ine, Wilmington Delaware (U.S.A.) 31.12.91 

2367 Himont Belgium NV. Bruxelles (B) 30.11.91 / 
/ 

Pag. 

Pag. 2372 Himont Canada Inc.. Montreal Quebec (Canada) 31.12.91 

Pag. 2375 Himont de Mexico SA. Mexico 31.12.90 ^ 

Pag. 2381 Himont Deutschiand Gmbh. Eschbom (D) 30.1 1.91 / 

Pag. 2334 Himont do Brasi! L:da. San Paolo (Brasile) 31.12.91 / 

Pag. 2386 Himont East Ud. Hong Kong 30.11.91 / 

Pag. 2388 Himont France Sari. Pans La Defense (F) 30.11.91 / 

Pag. 2392 Himont Inc. (Consolidato), Wilmington Delaware (U.S.A.) 31.12.91 

Himont AG ^ 

Himont Asia. Pacific Inc. / 

\m H^ntPipdineCo., Wilmington (Delaware) y 

Himont Strategic Services Inc.. Wilmington (Delaware) 

Himont USA Inc. Wilmington (Delaware) 

F%g. 2396 Himont Int. Services NV, Bruxelles (B) 30.11.90 

2402 Himont Italia Srl. Milano 30.11.91 / 

2409 Himont Japan K.K.. Japan 30.11.91 

2411 Himont Nederland BV, Rotterdam (NÉJ 31.1291 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

Pag. 2332 Farmitaiia L:d. St. Aibans (U.K.) 31.12.91 ^ 

Pag. 2335 Farmitaiia Cario Erba AB, Taby (Svezia) 31.12.90 

Pag. 2338 Fice Nederland BV. Mijtnegen (NL) 31.12.91. ' 

Pag. 2340 Finalfa SpA. Milano 
e* 

Pag. 23«U Finanziaria Milanese SpA, Milano 
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P*8- 2413 Himont UK Holdings Ud, London (UK) 30.li.9l 

2416 Himont UK Ltd, London (UK) 30.il.9l 

Pag. 2418 Hi part Partecipacoes LOA, S.Paolo (Brasile) 31.12.91 

Pag. 2420 Ibis Lda. Loures (Portogallo) 31.12.91 

Pag. 2424 Inst. de Biol, у Suert. • ГЪуз SA, (Spagna ) 31.12.91 

Pag. 2428 Immobiliare Dante Sri, Ravenna 31.12.91 

Pag. 2437 Immobiliare dei Sole Srl. Milano 31.12.91 

Pag. 2440 Immobiliare Grazioli Sri. Milano 31.12.91 

Pag. 2444 Immobiliare Saudade Srl. Milano • 3!.12.91 

Pag. 2449 Impala Sri. Milano 22.12.91 

Pag. 2452 Inmobiliana Pisagua SA. Panama 31.12.91 

Pag. 2454 Itaiplast.es SpA. 3everate di Bhvto (Lecco) 30.11.91 

Pag. 2462 Ivica Sri, Ravenna 31.12.91 

Pag. 2471 J.3. Tillott Ltd. Londra 31.12.91 

Pag. 2473 Keramont Corp.. Wilmington Delaware (U.S.A.) 31.12.91 

Pag. m Lameskin Sri. Milano • 

Pag. 2475 Lamespun Srl. Lamezia Terme (CZ) 31.12.91 

Pag. 2480 Lamezia Speciality Film Sri. Catanzaro 31.12.91 

Pag. 2485 Maingau Grund. Gmbh. S toc ics tad t Main (D) 31.12.91 

Pag. 2487 Marco Viti Farmaceutici SpA. Como 
к 

31.12.91 

1 
Pag. 2490 Mariacat NV, Antille Olandesi 31.1X91 

Pag. 2492 Masteriine-Bi Sri. Milano 31.12.91 

Rag. 2494 Mepi Corp., Wilmington Delaware (U.S.A.) 31.12.91 

?k 2497 Messier Srl. Ravenna 31.12.91 

Pag. 2501 Monfrini SpA. Busto Arsizio (VA) 31.1X91 

Pag. 2507 Montecatini ICK.. Tokyo 31.12.91 

" Chiude il primo esercizio il 31.12.92. 
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Pag. 2510 Montecatini Tecnologie SpA, Milano 31.12.91 

Pag. 2517 Montedison Argentina SA. Argentina 31,12.91 

Pag. 2519 Montedison Capitai Lnvest. NV, (Antiile OL) 31.12.91 

Plg. 2521 Montedison Chemical Sa( già COM.IT.ES Sa ), 31.12.91 

Pig. 2523 Montedison Oeutschiand Gmbh. Francoforte (0) 31.12.91 

Pag. 2527 Montedison Farmac. Saciña. (Argentina) 31.12.91 

Pag. 2530 Montedison Finance and Capitai AVV, Aruba 31.12.91 

Pag. 2532 Montedison Financial Investment AVV, Aruba 31.12.91 

Pag. 2534 Montedison Finanz SA. Vi panello (CH) 31.12.91 

Pag. 2538 Montedison International NV. Antiile Olandesi 31.12.91 

Pag. 2540 Montedison Jersey Ud. Jersey 31.12.91 

Pag. 2542 Montedison Nederland NV. Rotterdam (NL) 31.12.91 

Pag. • Montedison Scandinavia AB. Gothenburg (Svezia ) • 

Pag. 2545 Montedison Servizi SA. Viganello (Lugano) 31.12.91 

Pag. 2547 Montedison Usa Inc.. New York (U.S.A.) 3l.l2.9t 

Pag. 2549 Montepoiimeh Belgio SA. Niveiles (B) 31.12.91 

Pag. 2555 Montepolimeri Sud SpA. Milano 31.12.91 

Pag. 2559 Moplefan SpA. Milano 3t.l2.9l 

Pag. 2565 Moplefan Beneiux Sa. Liege (B) 31.12.91 

Pag. 2570 Moplefan NV .Beringen (B) 31.12.91 

Pag. 

Pag. 

2575 \Moplefan Sud Sri. Salerno 31.12.91 Pag. 

Pag. 2577 Moplefan UK Ltd. Londra 28.12.91 

Pag. 2580 Nébula Sri. Ravenna 31.12.91 

Pag- 2584 Neo Abeiio SpA. Ospiate di Bollate (MI) 31.12.91 

Pag. 2591 Nise Srl. Milano 31.12.91 

Pag. • Novamont Franca Sari. Boulogne Villancourt (F) 

Chiude il primo esercizio il 31.12.92. 
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Pag. 2593 Novamont North America Inc., Devon (U.S.A.) 

Pag. 2595 Numus SA, Buenos Aires (Argentina) 

Pag. 2597 Structurai Poiymer Systems Srl (già* Nuova Texmdustna Sri). Milano 

Pag. 2601 Orione Sri, Ravenna 

Pag. 2608 Peniberica SA. Pamplona (E) 

Pag. 2613 Plexus Sri. Roma 

Pag. 2615 Poliresine SpA, Leini* (TO) 

Pag. 2623 Publiecom SpA. Roma 

Pag. 2627 Pubiiedit SpA. Milano 

Pag. 2629 Reti fi ex SpA. Milano 

Pag. 2636 Robur Sri, Milano 

Pag. 2638 Rumianca SpA (in liquidazione). Milano 

Pag. 2641 S.A.C.I. SpA. Milano 

Pag. 2648 S.A.C.I. USA Ine..New York 

Pag. 2651 S.O.A. Sri. Milano 

Pag. 2654 S.I.F.I. International Ltd. Cayman Island 

Pag. 2655 S.I.F.I. Soc.kterrned.Mob.SpA. Milano 

Pag. 2657 Sagra Nordeste SA (in liquidai.), (Brasile) 

Pag. m Saphma A/S. Copenhagen (DK) 

Pag. 2658 Saxlingham Farms Ltd. King's Lynn (GB) 

Pag. «2661 Schiaretti Giorgio SpA. Parma 

Pag. 1666 Serti Data SpA. Milano 

Pag. . 2670 Sibrene Sri. Milano 

Pag. 2673 Sier SA. Benicario* (E) 

. P»g- 2678 Società* It. rTiuuiziam.Industriali SpA. Milano 

Pag. 2682 Società'Italiana Resine SIR SpA. Milano 

31.12.91 / 

31.12.91 / 

31.12.91 / 

31.12.91 ^ 
/ 

31.12.91 
31.12.91 

30.11.91 ' 

31.12.91 / 

31.12.91 ^ 

31.12.91 ^ \ 

31.12.91 ^ 

31.12.9t / / 

31.1191 / 

31.12.91 / 

20.12.91 / 

31.12.91 ^ 

30.06.91 

05.11.90 / 

31.12.91 4 

31.12.91 / 

3 l . l 2 . 9 l / / 

31.12.91 ^ 

31.12.91 ^ 

30.09.91 / 

31.10.91 ' 

-• Chioda il primo oseremo al 31.12.92 
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Pag. 2689 Simmont SpA. Milano 

Pig. 2591 Montedison France Sa (già' Sir France Sa). Pans 

Pig. 2695 Sir tndustnaie SpA. Milano 

Pig. 2701 Sir Intern. Sa(in liquid.), Lussemburgo 

Plg. 2703 Sirlite Sri. Milano 

Pig. 2716 Soc.EIeg Holding A C Zugo (CH) 

Pag. 2718 Soc.It.Doic.Ipoc. S.I.O.I. SpA. Milano 

Pig. 2722 Sopaco SA, Viganeilo lungo (CH) 

Pig. 2724 Syremont SpA. Milano 

Pig. 2731 Stirosir SpA. Battipaglia (SA) 

Plg. 2735 Structural Polymer Systems Australasia. Howiek Auckland 

Pag. 2738 Structural Polymer Holdings Ud. Cowes. Isle of Wight 

Pig. 2740 Structural Polymer Systems Comp. Techn. Gmbh. Amburgo 

Pig. 2742 Structural Polymer Systems Hold. [nc.(Cjnsolidato).Wilmington 

Plg. Structural Polymer Systems Inc., Detroit 

Pig. • Structural Polymer Systems Sari. Aytre (F) 

Plg. 2745 Structural Polymer System L:d. Isle of Wight (C3) 

Plg. 2747 Structural Polymer Tech. Ud. Isle of Wight (CB) 

Pag. 2749 Tencara Sri, Ravenna 

Pag. 2756 Texmet Sri, Lameaâ Terme (CZ) 

Pag. -2763 The Plant Cell Research Inst., Delaware (U.S.A.) 

Pag. 2768 Tillots Laboratoires Ud, Dublino (Ireland) 

Pag. 2771 Tinos Sri, Milano 

Pag. • Tissue Paper Holdings Sa, Lussemburgo 

P«g. 2773 Trantor Sri. Ravenna 

Pag. 2780 Vilnius Srl. Milano 

31.12.91 

31.12.9l/ 

3t.12.9l/ 

31.12.91 

31.12.91 

31.12.91 

/ 

/ 
/ 

31.12.91' 

31.12.9t/ 

31.12.91 / 

31.12.9t 4 

31.12.91 y  

31.12.91/ 

3t.03.9l/  

31.12.91 / 

/ 
m 

31.12.9t / 

31.03.91 / 

30.06.9t / 

3t.t2.9t K 

31.12.91 / 

31.12-91^ 

31.12.91 y 
31.12.91 y 

31.12.91 y 

"* Chiuda il primo «aerano ai 31.12.92. 
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Pag. 2783 Vis* Sri. Milano 31. 12.91 _ 

Pag. 2790 Westmont [nvestering 3V, Olanda 31. 10.91--

Pag. 2792 Depurazioni Industriali Srl, Apnlia (LT) 31. 12.91 ^ 

Pag. 2798 Soja Ravenna Sri. Ravenna 31. 12.91 " 

2302 Ausimont Luxembourg Sa, Lussemburgo 31. 12.91-

Pag. 2307 Himont Advanced Materials (Europe) Gmbh. Eschborn 31 12.91 ~ 

Pag. 2310 Sicon Sa. Lussemburgo 31 .12.91 " 

Pag. 2312 Sole Sa. Lussemburgo 31 .12.91 -
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T E L E X 

DA: CONSOB -ROMA 2 8 GIÙ. 

A: MCNTED JSON S.P.A. -MILANO T L X. .3 11)679 M U N T E » l 

OGGETTO: Comunicato stampa del 28 giugno 199 3 - Richieste * 
sensi dell'art, 3 lett, c) della legge 215 del 7 giuqn< 
1974 

In relazione *al comunicato stampa diramato In «lai.* 
odierna recante la notizia di una rettifica al bilanci^ *\ \ 
dicembre 1992 di codesta società, si invitti, ai sensi '\<* M. 
normativa in oggetto, a fornire immediatamente a quest-. 
Commissione i seguenti chiarimenti: 

l'oggetto dell'attività svolta dalla Finaiu-inu *• i nvesr.m^n' 
N.v. controllata indiretta, i l cui bilancio cedrai tro no» 
risulta allegato al bilancio della MOntedison S.p.A.; 

la natura delle attività finanziarie cui sembra «sser^ 
connessa la perdita citata, precisando » souyetu ^ r : 
coinvolti; 

i motivi per i quali a livello consolidato la perdita i. 
questione si riflette per un importo di 435 L/MLD. 

D936457J. 
M F / 

TL 

C O N S O B 

0*£ 

BERLAJIOA, PRESIDENTE CUNSCJ 
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5 0 c^/tf 9SooS3r^ 

TELEX 

DA: CONSCE -ROMA 

A: FSRRUZZI FINANZIARIA 

OGGETTO: Assemblea ordinaria convocata per ii giorno 30 giugno 
1993 per approvare il bilancio al 31 dicembre 1992 -
Richiesta ai sensi dell'arr. 1/3 della legge 7 giugno 
1974, n.21S 

RAVENNA TLX. 551292 

Si fa seguito ai telex di questa Commissione 
SCC/RM/93005313 dei 24 giugno u.s. coi quale sono state richiesta 
integrazioni all'informativa predisposta per l'Assemblea indicata 
in oggetto. 

Al riguardo si invita codesta società, ai sensi 
dell'ari, i/3 iett. b) delia legge 7 giugno 1974 n. 215, a voler 
ulteriormente fornire informazioni dettagliate circa i 
finanziamenti concessi dai Gruppo Ferruzzi Finanziaria ai Grucce 
facente capo alia famiglia Camillo De Benedetti, ncncnè al Gruppo 
SS?AD/GAIC" e connessi alla vendita dei 51 % delle azioni La 
Fondiaria S.p.A. intervenuta nei corso del 1990. Per tali 
finanziamenti occorrerà indicare le motivazioni, le condizioni e 
i termini di regolamento, nonché la relativa successiva 
evoluzione sino al 31 dicembre 1992. 

3ERLANDA, PRESIDENTS CONSCE 

D93S450J.TLX 
MF/ v 
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TELEX ^ . 
2 4 GIÙ. 1393 

OA: C0NS08 -ROMA -

A: FSRRUZZI FINANZIARIA -RAVENNA TLX N. 551292 
OGGETTO: Assemblea ordinaria convocata per il giorno 30 giugno 

r 1993 per approvare il bilancio al 31 dicembre 1992 • 
Richiesta al sensi dell'art. 1/3 della leqge 7 giugno 
1974, n. 21S 

Si fa riferimento alla documentazione trasmessa do 
codesta società, ai sensi dell'articolo 1 4 n. i delia legge 7 
giugno 1974, n. 21S, con nota dei 8 giugno 1993, relativa 
all'assemblea indicata in oggetto e all'incentro del 23 giugno 
u.s. convocato con nota SOC/RM/93005119 del 17 giugno u.s.. 

Al riguardo, ai sensi del L'art. 13 lete-, b) della 
legge 7 giugno 1974 n. 21S,.. si invica codesta .società ad 
integrare l'informazione predisposta per L'assemblea fornendo: 
- analisi- dei principali eventi intercorsi nel secondo semestre 
dell'anno e che hanno causato variazioni significative, sia sul 
piano economico che sul piano finanziario, rispetto ai dati 
contabili della relazione semestrale, con riferimento sia' al 
bilancio consolidato che ai bilancio della Ferruzzi Finanziaria 
S.p.A.; r 

- dettagli circa il contenuto della '/oc* -svalutazioni ed altri 
oneri netti'* contenuta nella posta "altri oneri e proventi" del 
bilancio consolidato; 

- dettagli circa la natura della plusvalenza di 358 L/MLO 
presenee nel bilancio consolidato e relativa all'operazione di 
scambio di azioni Fin.Agro, con azioni Eridania Seghin-Say 
effettuata da Montedison S.p.A.; 

• informazioni /in merito alle motivazioni e all'eventuale 
esistenza di perizie relative alla cessione al Gruppo 
Montedison della Tecnimont S.p.A. e di una quota della SIFI 
S.p.A., nonché in merito alla data di effettuazione delle 
medesime transazioni; 

- con riferimento ai bilancio consolidato, prospetto analitico 
degli importi rilevanti contenuti nella posta Avviamento, 
nonché dettaglio delle quote di ammortamento dell'anno e 
periodo di durata dell'ammortamento stesso per ciascuna voce; 

C O N S Q B 
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- d e t t a g l i o dei. Le voc i " c r e d i t i tlnanz La ri" e 'Mitri d e b i t i 
f i n a n z i a r i " d e i biLancio consorfdaco, ceti ind icaz ione d e l l e 
c o n t r o p a r t i e d e l l e var iaz ion i intervenute nel corso 
d e l l ' e s e r c i z i o . Indicazione d i eventual i rapport i in e s s e r e a 
t a s s i s i g n i f i c a t i v a m e n t e d i f f e r e n t i da q u e l l i d i mercato; 

- e l enco a n a l i t i c o d e l l e garanzie pres ta te -ia s o c i e t à del Grucce 
Ferruzzi F inanz iar ia a favore di s o c i e t à c o l l e g a t e , "di 
c o n t r o l l a n t i e c o n s o c i a t e e d i t e r z i ; 

- ragguag l i c i r c a l e cause d e l l a c o n s i s t e n t e perdi ta d e l l e 
c o n c r o l l a t e d e l s e t t o r e trading c e r e a l i c o l o (Alca) e deLia 
p r e v e d i b i l e evo luz ione d i taLe a t t i v i t à n e l l ' e s e r c i t i a in 
c o r s o ; 

- d e s c r i z i o n e d e l trattamento erneaciie cr.e ha portato a d e f i n i r e 
i v a l o r i d i i s c r i z i o n e nel b i l a n c i o c o n s o l i d a t o e in 'ju-Llo 
c i v i l i s t i c o d e l l a Ferruzzi Finanziaria S .p .A. d e l l a 
p a r t e c i p a z i o n e ne l Gruppo GAIC.Fondiaria, nonché d e i c r i t e r i di 
v a i u t a i o n e d e l l a quota d i t i t o l i Fondiaria detenuta 
d i re t tamente da Aifa Holding 2.A.. n o t i z i e c i r c a ia 
r i n e g o z i a z i o n e d e g l i accordi tra i l Crucco Ferruzzi e il Crucco 
GAIC c i r c a la c e s s i o n e d i t a l e quota; 

- d e s c r i z i o n e d e l l a natura de l p r e s t i t o obb l igaz ionar io emesso da 
La Rcchette Corporation S.A. e s o t t o s c r i t t o da s o c i e t à dei 
Gruppo ~~e m o t i v a z i o n i d e l l ' o p e r a z i o n e . Informazioni c i r c a g l i 
a z i o n i s t i d i r i f er imento d i La Scenette Corporation S.A.; 

- d e t t a g l i c i r c a la var iaz ione negativa d i patrimonio netto 
c l a s s i f i c a t a ne l b i l a n c i o conso l idato s o t t o v a voce " e t f e t t o 
aumento d i c a p i t a l e in favore d i terzi**; 

Le informazioni d i cu i scora dovranno e s s e r e r ipor ta te 
nel r e l a t i v o v e r b a l e assembleare. 

S i i n v i t a i n o l t r e codesta s o c i e t à a comunicare a l 
mercato la s i t u a z i o n e economica e patrimoniale aL i l maggio 1993 
che verrà p r e s e n t a t a a l Cons ig l io d i Amministrazione deL 30 
giugno p . v . , immediatamente a l termine d e l i a r iunione del 
medesimo, unitamente a l l e eventua l i d e l i b e r a z i o n i a s s u n t e . 

/ 
\ S i prende a t t o , i n f i n e , del contenuto de l La nota di 

\. codes ta s o c i e t à d e i 24 giugno u . s . , facente s e g u i t o a l l a 
r i c h i e s t a d i ques ta Commissione formulata In data 17 giugno u . s . . 
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2 4GIU.1SS3 
:A: CCNSC3 -5CMA 
A: MCNTS3ISCN S.P.A. -MILANO TLX N. 310673 m p N t c 3 -

CGG2TT0: Assemblea ordinaria convocata per il giorno 29 giugno 
1393 per approvare il bilancio* ai 31 dicembre 1392 -

aichiesta ai sensi dell'art. 1/3 della legge 7 giugno 
1974 n. 21« 

Si fa riferigente alia documentazione trasmessa da 
codesta società, ai sensi dell'articola 1/4 n. 1 delia legge 7 
giugno 197^, n. 215, con nota dei 3 giugno 1393, relativa 
ali'assemoiea indicata in oggetto e ali incontro cei 13 giugno 
u.s. convocato oon nota SCC/RM/9 3005119 cel 17 giugno 1993." 

Ai riguardo, ai sensi dell'art. 1/3 lett. о) delia 
legge 7 .giugno 1974 n. 215, si invita codesta società ad 
integrare V informazione predisposta per L'assemblea fornendo: 

- analisi dei principali eventi intercorsi nei seconde semestre 
dell'anno e cne hanno causato variazioni significative, sia.sui 
piano economico che sui piano finanziario, rispetto ai dati 
contabili contenuti nella relazione semestrale,* con riferimento 
sia ai bilancio consolidato che al bilancio celia Montadison 
S.p.A.; 

- dettagli ciroa il contenuto della vece "svalutazioni ed altri 
oneri netti" contenuta nella posta 'altri cneri e proventi* cei 
bilancio consolidato; 

- dettagli circa La natura delia plusvalenza di 353 L/MLO 
presente nei bilancio consolidato e relativa all'operazione di 
scambio di azioni Fin.Agro, con azioni Eridania 3eghin-Say; 

- informazioni in merito alle motivazioni e all'eventuale 
esistenza di perizie, relative all'acquisto, da società dei 
Gruooo Ferruzzi", delia Tecnimont S.?-.A. e di un'ulteriore quota 
delia Siri S.p.A., nonché in merito*alla data di effettuazione 
delie medesime transazioni; 

- con riferimento al bilancio consolidato, prospetto analitico 
degli imporri rilevanti contenuti nella posta Avviamento, 
nonché dettaglio- delle quote di ammortamento dell'anno e 
periodo di durata dell'ammortamento stesso per ciascuna voce; 

C O N S Q S 
3 * q y r z > o t s l s x 
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- elenco analitico delie garanzie prestate dal Gruppo Montedison 
a favore di società coliegace, di controllanti e consociata e 
di terzi; 

- ragguagli circa le cause delia consistente perdita delia 
controllata Montecatini S.p.A.. 

Le informazioni di cui sopra dovranno essere riportate 
nei relativo verbale assembleare. 

Si invita inoltre, ai sensi dell'art. L/3 lett. c) 
codesta società a voler trasmettere a questa Commissione: 

• dettagli e relativa documentazione circa le modalità dei 
collocamento di azioni privilegiate di una controllata estera-
(Montedison Finance and Capitai A.v.v.), dei loro grado di 
remunerazione e dei diritti spettanti ai portatori delle 
stesse, nonché delie modalità di registrazione di tale 
transazione nei bilancio consolidato; 

- un prospetto di raccordo che chiarisca il differente impatto 
delia plusvalenza derivante dall'operazione di scambio di 
azioni Fin.Agro ed Sridania 3eghin-Say nei bilancio consolidato 
Montedison rispetto ai bilancio consolidato Finanziaria 
Agroindustriale. 
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RACCCMAflOATA A.R. 
Roma , 17 GIÙ. 1993 
Scect.le 
?*aauzzr FINANZIARIA S'O.A. 
via XIII Giugno, 3 L~ 
43100 RAVENNA 

OGGSTTO: Richiesta di informazioni ai sanai dall'art. 2 let: 
a latt. c) dalla legge 21S del 4 giugno 1974 

Si fa riferimento alla riunione del Consiglio c 
.Amministrar io ne di codesta società convocata eer il giorno 
giugno 1393. 

• Al riguardo, si invita codesca società a voie 
trasmettere a questa Commissione, ai tarmine dei Consiglio 
Amministrarione scesso, le seguenti informarioni: f 

i . 

Terrur: a) 

b) 

La situar ione economica e oacrimoniale delia 

c) 

Finanziaria S.p.A. (e, se disponibili, delia Moncadisc 
S.p.A., nonché*consoiidace dei gruppo Fer^uzzi/Moncediscr 
ai*31 maggio 1993; 
il dectaglio di eventuali rapporti di credito/debi: 
esistanti alla data del 31 maggio* 1993 e alla data del 3 
dicembre 1992 tra le società del consolidaco Ferrurz 
Finanziaria e le società controllanti, o facenci cac 
direccamence e indirettamente alla famiglia Ferruzoi e no 
comprese in detto consolidato; 
il dettaglio, all'ultima data disponibile, del numero c 
azionisti (esclusi quelli di controllo del Gruppo Ferruzz; 
di tutte le società quotate in Sorse del Gruppo scasso. 
Si invita inoltre codesta società, qualora non vangar 

raooresentati a questa Commissione motivi ostativi, a procedei 
alia diffusione ai pubblico delle informazioni di cui ai punti a 

i?OMAt it* . s c u r o o u » . c o t t a . n u «ATTI - T * L « « 2 ~ * -

M . U N O : VIA OCLLA * O S T A . e - C C * > 2 C 1 2 3 - T S U N A M I - TgLMX J Z 3 S O T - |TAX i l O t O * » * 
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e b), nonché del dettaglio analitico dell'indebitamento pe 
subconsolidati, già fornito a questa Commissione con nota del 1 
giugno u.s.. 

Il legale rappresentante di codesta società, ovvero -person 
munita di apposita delega, è convocato per il giorno 23^giugn ; 

139 3 alle ore 9.30, presso gli uffici di questa Commissione, i. 
via Isonzo 19/d a Roma, ai fine di fornire chiarimenti circa i. 
3iiancio al 31 dicembre 1992 e l'attuale situazione del Gruppo. 

Distinti saluti 

d93S302j 
MF/ 
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L'entità della, perdita consolidata del Gruppo Fondiaria è stato il 
fondamentale motivo che ha indotto gli amministratori di Gaie a rivedere 
i valori a cui la partecipazione Fondiaria era, nei bilanci dei precedenti 
esercizi, direttamente e indirettamente in carico alla società. 

In termini prospettici, le possibilità di recupero della gestione 
assicurativa appaiono prossime, in relazione al piano di ristrutturazione 
già messo a punto dal Gruppo Fondiaria che è così sintetizzabile: 

* concentrazione delle risorse sulle attività assicurative e riduzione 
dell'impegno in quelle ad esse non strettamente collega te; 

* dismissione di una serie di partecipazioni significative ma minoritarie: 
ne è un esempio la recente cessione della partecipazione AMB. 

Per informazioni tel. 055/4794515 
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J 

: a ,-as. sa 
CCMUNICATO STAMPA 

w^ino. Zi saggia 1953 - H consiglio di ammuMtrarone di Fondiaria 
SpA À è zsnizo oggi per esaminare i risultai! 1992. 
II 1992 è stato us s a o di ? re rondi cambiamene* ptr il Gruppo 
conduca, che, alla lues dell'svotu=cn« ci» >.a caneerisacc il mercato 
3aaic3ficvc • I contesto economice generale, ia proceduto & uà' vasca 
revisione deile sus Usee di sviluppo « deila ssa «aíguramone. 

Le ü a i - revisione possono «ssere cesi sùseosace: 

1} 52 Crucmo Fondiaria ritiene prioritario concascare !e sxe risorse 
Saanziarie e manageriali sulle partecipazioni aasicuratxve socco il suo 
disecco controllo- C processi di crescite, «scerai realizzati dal Gruppo 
Fcndfara aegii aitsat ansi nansa peats i giemuuoiri per il 
coasegiiaieata. di rilevasti economie di scala, e Sanno dato ai Grippo 
oca quota dì isscíucs ¿llevo sol merca» italiane. 

1) E Gruppo condfarta oe> deciso di nrocedbre alla dismissione di 'ina 
serie- di pa^feeigaaboi sfgmfTarfve,. sa. minoritarie, fa attiviti 
sssicunrive úuenaziSssaiL L'acquisüfonx dt tal partecipazioni eri stasa 
mVmrto**» ÍW Mmvnmrm ani* ntr germininm Hf r w f m f W ^ r t f w l f w ^ f / ^ ^ . [ . ^ 

presupposti tepeibso* oggi ¡genrr fendati», atlie incedei raflenteee sviluppo 
dei processor d£ frmtr*T*onei dea maread mfrmrM CSSL Inoltre L 
camhtament£ dì saónarfata swemttt ae£ Gruppo assicurativa tedesca 
Aachener und Muneàener Beteùlgjmfc (Sz cui il Grappa indiane, 
deteneva, un*, quota. de£ ZLkI^> has&a a sa difficile líe ipotesi di 
collaborazioni oeerao>« originariamente ipotizzate. 

Twtallir ìdnrT »*»r.^. wrfim.ii it—,,wr»rjw.^t»r^¿y» »<ŷ r.atg£iwoogrjfc, 
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3) n Gruppo Fondiaria sta procedendo al riesame delle proprie attività 
nei settori non strettamente attinenti o collegati al settore assicurativo. In 
tempi rapidi, si procederà a dismissioni e a riduzioni di impegno 
finanziario in tali settori, liberando risorse che potranno essere destinate 
allo sviluppo dell'attività tipica di Fondiaria. 

L'esercizio si chiude con una perdita di 494.370 milioni di lire, che si 
confronta con un utile di 68.783 milioni di lire conseguito nel precedente 
esercizio. 

Tale risultato è stato influenzato dal dato fortemente passivo della 
riassicurazione, dalle perdite tecniche registrate da alcune controllate, 
che hanno imposto la svalutazione dei rispettivi valori di carico nonché 
dalla svalutazione di alcune partecipazioni nel campo delle attività 
diversificate. Hanno pure inciso gli oneri finanziari, a fronte di un 
Indebitamento ragguardevole. 

Queste componenti negative non si ripeteranno nell'esercizio 1993. 

La raccolta premi aggregata delle compagnie appartenenti al Gruppo 
Fondiaria è risultata pari a 6.101 miliardi per l'esercizio 1992, con un 
incremento del 20% rispetto al dato 1991. 

0 ramo RC Auto ha generato premi per 2.001 miliardi (+ 16* sul 
1991); il ramo Auto rischi diversi si è attestato a 555 miliardi (+ 20%). 
Gli altri rami elementari danni hanno raggiunto 11.586 miliardi di premi 
(+ 4%), La dinamica del ramo vita è stata particolarmente significativa, 
con una raccolta premi pari a 852 miliardi, corrispondenti a un tasso di 
Crescita del 34% sul 1991. Il lavoro indiretto ed estero, infine, ha 
raggiunto un monte premi complessivo di 1.107 miliardi. 

Per informazioni: 055/4794515 
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Comunicato Stampa 

X i COMMISSIONI N A Z I O N A L I P I R IX 1 0 C I I ? ) 
©a i U T r i c x o ' i T W A «rj??o rcuvn: f " ' 0 $ - 8 4 7 7 4 1 7 

(p*r ricttionl iAperftttt ttltfo&ATt A s 02*12705)27) 

(Obblighi (Aforativi v t r M il pubblico pr iv i« i itili dtlibtn s. SS53 44 14 Kvwtbn 1991 pr U cuuii del atreito) 

MONTEDISON: IL CONSIGLIO PI AMMlNlSTBAZlONg 
HA APPROVATO IL BILANCIO 1992 

Milana, 23 maggio 1993 • Il consiglio di amministrazione della 
Montedison si è riunito oggi per esaminare i risultati 1992. 

L'esercizio trascorso si presenta per il gruppo Montedison come un 
anno di transizione, i cui risultati vanno letti alla luce delle prospettive 

• delle strategie di concentrazione e di riassetto di portafoglio che si 
stanno realizzando. Tali strategie, da proseguire con impegno nel 1993, 
produrranno positivi effetti di natura eccnomico-patrimoniale. E' invece 
costante il miglioramento gestionale delle attività industriali deila 
Montedison pur in presenza di una congiuntura internazionale 
sfavorevole e di una tendenza recessiva in molti comparti di attività. 

Dall'esame dei dati di bilancio della società risulta evidente il deciso 
rallentamento che ha dominato il 1992. L'anno appena trascono e stato 
però caratterizzato anche dall'attuazione dei programmi di 
riorganizzazione del Gruppo, avviati nei rispetto delle linee strategiche 
di contenimento dei costi e di concentrazione delle risorse nei settori che 
offrono maggiori opportunità di affermazione sui mercati di sbocco. 

In primo luogo, con l'operazione di concentrazione di attività tra 
Eridania e Béghin-Say, e stato definito il nuovo assetto delle attività di 
Montedison nell'industria agroalimentare, settore che ricopre un ruolo 
centrale nei moderni sistemi economici e che denota un andamento 
positivo e costante nei tassi di crescita, garantendo rendimenti 
interessanti. 

Attraverso Eridania Béghin-Say il Gruppo ha effettuato, nel corso 
dell'anno, importanti acquisizioni, finalizzate al rafforzamento nei 
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business agroindustriale (Ducros, importante gruppo francese operante 
nei comparto delle spezie; l'ungherese N.M.Rt., e le attività di 
Continental Italiana nel settore olio industriale). Ha inoltre realizzato 
alcune joint-ventures fra cui CanAmera Foods, il maggiore 
trasformatore canadese di semi oleosi. 

La validità strategica delle scelte realizzate dal Gruppo in tale area è 
confermata dai miglioramenti gestionali di Eridania Béghin-Say che 
presenta una crescita dell'utile operativo netto pari il 35% e del risultato 
netto di gruppo pari al 70% attestandosi t oltre 300 miliardi di lire. 

Nel settore dell'energia, infine, il Gruppo ha consolidato la propria 
posizione attraverso un piano di investimenti mirante ad incrementare le 
attuali potenzialità nella produzione di gas naturale e di energia elettrica, 
in relazione tra l'altro alle opportunità di sviluppo introdotte dal Piano 
energetico nazionale che dovrebbe portare una significativa deregulation 
dell'industria energetica italiana. 

Anche in tale settore la validità degli interventi realizzati è confermata 
dalla crescita dei risultati, nonché dalle Interessanti prospettive di 
redditività. Il gruppo Edison nel 1992 ha realizzato un utile netto di 152 
miliardi di lire con un incremento del 25% rispetto al 1991. 

niTANClO CnNMTJDAVn P / G R U P P O 

La gestione industriale ha manifestato un miglioramento significativo: i 
ricavi consolidati ammontano a 16.968 miliardi di lire con un aumento 
dell'8% rispetto ai valori del 1991 (15.732 miliardi). 
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Il margine operativo lordo, pari a 2.089 miliardi, è migliorato del 14% 
rispetto all'anno precedente. La crescita è stata realizzata in quasi tutti i 
settori anche grazie al contributo delle società di nuova acquisizione. 

Pur in presenza di tale miglioramento gestionale, il risultato netto di 
Gruppo registra una perdita di 1.244 miliardi di lire rispetto all'utile di 
1(30 miliardi nei iPrìi Tn/t f'*AU* •̂«••'««• •*« p « r t « / * • ! ! • rrmvU» H*a!i 
uueii fiuaiuiari (poMoti da 793 miliardi nel 1991 i 1.??? «»«»•«« «*i 
1992) conseguente sia all'aumento dei tassi di interesse a seguito delle 
turbolenze valutarie che hanno caratterizzato la 2* metà del 1992, sia 
alla crescita dell'indebitamento al quale ha fatto ricorso il Gruppo per 
rafforzarsi nelle attività strategiche. 

Il risultato negativo deriva inoltre da oneri netti straordinari e non 
operativi per 415 miliardi di lire (al netto dei correlati effetti fiscali) che 
si riferiscono soprattutto ad accantonamenti connessi al processo di 
ristrutturazione in atto e alle valutazioni economiche e patrimoniali di 
alcune attività che hanno risentito dell'attuale quadro economico. L'anno 
1991, per contro, presentava proventi netti principalmente derivanti da 
operazioni straordinarie di 819 miliardi al netto degli effetti fiscali. Il 
diverso uuuullmlu dei risultati non operativi c di gran lunga la «ausa 
principale della caduta nei risultati di Gruppo. 

L'indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 1992 ammonta a 
11.511 miliardi di lire, rispetto ai 6.766 miliardi al 31 dicembre 1991. 

Tale crescita ricade quasi esclusivamente sulle società operative del 
Gruppo. 

La posizione finanziaria del Gruppo è stata influenzata dagli effetti delle 
acquisizioni per un ammontare complessivo di 2.200 miliardi di lire 
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(compresi 800 miliardi relativi ai debiti delle società acquisite e 
consolidate per la prima volta) nonché attraverso investimenti tecnici per 
circa 1.700 miliardi, in relazione, in particolare, al programma di 
potenziamento del settore Energia. 

L'indebitamento finanziario ha risentito inoltre degli effetti indotti delle 
perturbazioni dei mercati valutari mondiali, che hanno prodotto un 
maggior indebitamento di circa 1.035 miliardi di lire connesso 
all'indebolimento dei rapporti di cambio della lira nei confronti delle 
principali valute mondiali: un avvenimento di carattere assolutamente 
eccezionale e del tutto estraneo alla gestione. 

Il Gruppo, pur in presenza di una significativa cresci» 
dell'indebitamento finanziario netto, ha privilegiato l'espansione della 
provvista a lungo termine al fine di migliorare la stabilità della gestione 
finanziaria. Nel 1992 la Montedison Spa ha fra l'altro emesso un 
prestito obbligazionario non convertibile a tasso variabile denominato 
"Montedison 1992*2000 T.V.", successivamente ammesso alla 
quotazione ufficiale presso la Borsa valori di Milano, per un ammontare 
di 500 miliardi di lire. 

Le operazioni già realizzate nei primi mesi del 1993, in particolare la 
cessione delle attività farmaceutiche e la prospettata fusione delle attività 
chimiche di Himont in una nuova società da costituire con il gruppo 
Shell, porteranno un significativo contributo all'equilibrio patrimoniale e 
finanziario del Gruppo. 

Con il passaggio del 100% delle azioni della Parmitalia Carlo Erba e 
della Erbamont Inc., il Gruppo ha realizzato una riduzione di 
indebitamento per circa 1.900 miliardi di lire fermo restando per 
Montedison il diritto ad una percentuale dei ricavi relativi alle vendite 
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generate in un determinato numero di anni da alcuni dei più recenti 
prodotti della ricerca Farmitalia Carlo Erba. 
Un ulteriore sostanziale beneficio potrebbe essere raggiunto con il 
perfezionamento della citata intesa con Royal Dutch Shell. 

ANDAMENTO DEL GRUPPO SET PRIMI MESI DEL 1993 

Nel primo trimestre dell'esercizio 1993 i ricavi consolidati ammontano a 
5.160 miliardi di lire con un incremento del 33% rispetto al 
corrispondente periodo del 1992. Il margine operativo lordo ha 
evidenziato una crescita ancor più accentuata (50%) rispetto al 1* 
trimestre del 1992 attestandosi a 690 miliardi. 

Tali risultati beneficiano fra l'altro dell'effetto cambi positivo legato 
alla conversione in lire dei bilanci delle società operanti all'estero. 
Prescindendo da tale effetto nonché dal contributo delle società entrate 
nell'area di consolidamento solo alla fine del 1992, il miglioramento 
gestionale è intorno al 20%: tali incrementi sono legati prevalentemente 
al settore Energia ed all'area Agroindustriale. 

La posizione finanziaria netta del Gruppo, nei primi mesi del 1993, 
beneficia, oltre che dell'effetto della citata cessione di Erbamont, anche 
del cash-flow operativo positivo, prescindendo dalle variazioni stagionali 
del capitale circolante dell'area agroindustriale. 

Il risultato netto del primo trimestre, pur in presenza del buon 
andamento dei margini industriali, continua a risentire del peso 
derivante dagli oneri finanziari. 
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BILANCIO DEIJA MONTEDÌSOS' ^ 

Il progetto di bilancio della capogruppo approvato dal consiglio di 
amministrazione presenta una perdita di 404 miliardi di lire rispetto 
all'utile di 220 miliardi di lire del 1991. L'esercizio 1992 è stato 
caratterizzato da una serie di svalutazioni straordinarie effettuate al fine 
di adeguare i valori di alcune partecipazioni al correlato patrimonio 
netto anche alla luce delle mutate condizioni macroeconomiche di 
riferimento che hanno inciso sulle valorizzazioni dei singoli asset. 

Il risultato della capogruppo rispetto a quello consolidato presenta uno 
scostamento di 840 miliardi. 
Tale differenza è attribuibile ai risultati registrati dalla Montecatini SpA 
recepiti in gran parte solo a livello consolidato in considerazione del 
fatto che il valore di carico della partecipazione Montecatini in 
Montedison Spa era ampiamente inferiore rispetto al corrispondente 
patrimonio netto. 

Alla fine del 1992, la posizione finanziaria netta presenta un saldo attivo 
pari a 585 miliardi di lire (883 miliardi nei 1991). Tale importo non 
include prestiti obbligazionari convertibili pari a 224 miliardi, mentre 
considera 1 crediti verso l'Erario per circa 620 miliardi. 

Il consiglio, confermando che l'obiettivo primario del Gruppo è il 
raggiungimento di un adeguato equilibrio finanziario sia in termini di 
riduzione dell'indebitamento complessivo che di una sua migliore 
allocazione tra holding e società operative, procederà ad una efficace 
opera di alleanze internazionali, di concentrazioni, di dismissioni e di 
recupero di efficienza. 

Per le decisioni definitive su questi temi il consiglio si riunirà 
nuovamente entro la prima metà di giugno. 
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A i COMMISSIONI HAI IONA LI PIA IX 80CXITA1 I U BORSA (Roma 
(Contob) T % % 06-8477.18? 

BA i VTTICIO $TWi?X ou?po r m w z h 
( p N t r rictxíoní iAptrftttt ttltfoaArt t t •2«I2?0SI27) 

(Obblighi íftíbrmitívi vtno il pubblico prwiju iilìà deliberi a. 5553 oW 14 oovobrt 1991 pm I* 
muli dd abraso) 

ragazzi 1TTNAV7URTA: TL CONSIGLIO DI AMMIYf STRATTONE 
HA APPROVATO TL BILANCIO 1992 

Milano. 2S maggio 1993 - 11 consiglio di amiainistrazioce della Ferruzzi 
Finanziar ia si è riunito oggi per esaminare i risultati 1992. 

L 'eserc iz io t rascorso si presenta per il Gruppo F e r m a i come un anno 
di t ransizione, i cui risultati vanno tetti alla luce delle prospettive delle 
strategie di concentrazione e di riassetto di portafoglio che si stanno 
real izzando. Ta l i strategie, da proseguire con impegno nei 1993, 
produr ranno positivi effetti di natura economicc-patrimoniale. E ' Invece 
costante il miglioramento gestionale delle attività industriali della 
Ferruzzi pur in presenza di una congiuntura internazionale sfavorevole e 
di una tendenza recessiva in molti compani di attività. 

D a l l ' e s a m e dei dati di bilancio della società risulta evidente il deciso 
ral lentamento che ha dominato il 1992. L 'anno appena trascorso è stato 
pe rò carat ter izzato anche dall 'attuazione dei programmi di 
r iorganizzazione del Gruppo, avviati nel rispetto delle linee strategiche 
di contenimento dei costi e di concentrazione delle risorse nei settori che 
offrono maggior i opportunità di affermazione sui mercati di sbocco. 

In p r i m o luogo, con l 'operazione di concentrazione d i attività tra 
Er idania e Bégbin-Say, è stato definito il nuovo assetto delle attività di 
Fe r ruzz i nel l ' Industr ia agroalimentare, settore che ricopre u n ruolo 
cent ra le nei moderni sistemi economici e che denota u n andamento 
posi t ivo e costante nei tassi di crescita, garantendo rendimenti 
in teressant i . 

A t t r ave r so Er idania Béghin-Say il Gruppo ha effettuato, nel eorso 
d e l l ' a n n o , importanti acquisizioni, Analizzata al rafforzamento nel 
bus iness agroindustr iale (Ducros, Importante gruppo francese ooeranr* 
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nel compar to delle spezie; l 'ungherese N.M.Rt , e le attiviti di 
Cont inenta l Italiana nel settore olio industriale). Ha inoltre rMiirr*** 
•lounc joiafvcmures fra Cut L 'anÀmera Foods, il maggior trasformatore 
canadese di semi oleosi. 

L a validità s t i a t t g i u UttllB Stelle realizzate dal Gruppo in tale area è 
confe rmata dai miglioramenti gestionali di Eridania Béghin-Say che 
p re sen ta una crescita dell 'utile operat ivo netto pari al 3 5 % e del risultato 
net to di Gruppo pari al 7 0 % attestandosi a oltre 300 miliardi di l i re . 

N e l set tore dell 'energia, infine, il Gruppo ha consolidato la propria 
pos iz ione attraverso un piano di investimenti mirante ad incrementare le 
attuali potenzialità nella produzione di gas naturale e di energia elettrica, 
in re laz ione tra l 'altro alle opportunità di sviluppo introdotte dal Piano 
ene rge t i co nazionale che dovrebbe por tare una significativa deregulation 
de l l ' indus t r ia energetica italiana. 

A n c h e in tale settore la validità degli interventi realizzati è confermata 
dal la cresci ta dei risultati, nonché dalle interessanti prospet t ive di 
reddi t iv i tà . IT gruppo Edison nel 1992 ha realizzato un utile netto di 152 
mil iardi di lire con un incremento del 2 5 % rispetto al 1991 . 

L a Calces t ruzz i , operante nel l ' a rea dell ' ingegneria e delle costruzioni, 
h a acquis i to in joint venture con la National R » « i r of C « « » o una q u o u ai 
par tec ipaz ione del 69 ,8 p e r cen to nella Heracles Genera l Cement 
C o m p a n y , importante industria cement iera greca, realizzando così una 
significativa integrazione a monte . 

BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO 

L a ges t ione industriale ha manifestato un miglioramento significativo: i 
ricavi consolidati ammontano a 19 .900 miliardi di lire con u n aumento 
d e ! 1 2 % rispetto ai valori del 1991 (17 .790) . 

Il m a r g i n e operativo lordo, par i a 2 .313 miliardi, è migliorato del 1 8 % 
rispetto a l l ' anno precedente. La cresci ta è stata realizzata in quasi tutti i 
se t tor i a n c h e grazie al contributo det te società di nuova acquis iz ione. 

P u r in presenza di tale migl ioramento gestionale, il risultato net to d i 
G r u p p o regis t ra una perdita di 1.519 miliardi di lire rispetto al l 'ut i le di 
115 mi l ia rd i nel 1991 . Ta le perdi ta der iva in parte dalla cresci ta degli 
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oneri finanziari (passati da 935 miliardi nel 1991 a 1.644 miliardi nel 
1992) conseguente sia all'aumento dei tassi di interesse a seguito delle 
turbolenze valutarie che hanno caratterizzato la seconda metà del 1992, 
sia alla crescita dell'indebitamento al quale ha fatto ricorso il Gruppo 
per rafforzarsi nelle attività strategiche. 

Il risultato negativo deriva inoltre da oneri netti straordinari e non 
operativi al netto di relativi effetti fiscali per circa 900 miliardi di lire 
che si riferiscono soprattutto ad accantonamenti connessi al processo di 
ristrutturazione in ano ed alle valutazioni economiche e oatrimoniali Hi 
alcune julvlta efie nanno risentito dell'attuale quadro economico. L'anno 
1991, per contro, presentava proventi straordinari e non operativi netti 
(comprese le relative imposte) per circa 1.100 miliardi. U diverso 
contributo dei risultati non operativi e di gran lunga la causa principale 
della caduta nei risultati di Gruppo. 

L 'indebitamento FINANZIARIO netto al 31 dicembre 1992 ammonta 
a 15.123 miliardi di lire, rispetto a 8.801 miliardi al 31 dicembre 1991. 
Tale crescita ricade quasi esclusivamente sulle società operative del 
Gruppo. 

La posizione finanziaria del Gruppo è stata influenzata dagli effetti delle 
acquisizioni e dai finanziamenti a società collegate per un ammontare 
complessivo di 3.084 miliardi di lire (compresi 1.200 miliardi relativi ai 
debiti delle società acquisite e consolidate per la prima volta) nonché da 
investimenti tecnici, al netto delle cessioni, per circa 1.886 miliardi, in 
relazione, tra l'altro, al programma di potenziamento del settore 
Energia. 

L'indebitamento finanziario ha risentito inoltre degli effetti indotti dalle 
perturbazioni dei mercati valutari mondiali, che hanno prodotto un 
maggior indebitamftnrn Hi i -><5 miliardi di Hit uutuilMSO 
all'indebolimento dei rapporti di cambio della lira nei confronti delle 
principali valute mondiali: un avvenimento di carattere assolutamente 
eccezionale e del tutto estraneo alla gestione. 

Le operazioni già realizzate nei primi mesi del 1993, in particolare la 
cessione delle attività farmaceutiche e la prospettata fusione delle attività 
chimiche In una nuova società da costituire con il gruppo Shell, 
porteranno un significativo contributo all'equilibrio patrimoniale e 
finanziario del Gruppo. 
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Con il passaggio del 1 0 0 « delle azioni della Fannital ia Car lo Erba e 
della E rbamont I n c . , il Gruppo ha realizzato una riduzione di 
indebitamento pe r circa 1.900 miliardi di lire, fermo restando per 
Montedison il dirit to ad una percentuale dei ricavi relativi alle vendite 
genera te in un determinato numero di anni da alcuni dei più recenti 
prodott i della r icerca Farmital ia Car lo E rba . 

U n ul ter iore sostanziale beneficio po t rebbe essere raggiunto con il 
perferz ionamento della citata intesa con Royal Dutch Shell . 

Non va infine t rascurata , pu r se riferita a società non consolidate linea 
pe r l inea, la cessione della par tecipazione di minoranza in A M B ed altre 
par tecipazioni tedesche da par te del gruppo Fondiaria con un 
corr ispet t ivo di ol t re 1.000 mil iardi . 

AND,\StCNTO DEL OUV^V Nkl MMI MESI b*L Ì99i 

Nel p r imo tr imestre del l ' eserc iz io 1993 i ricavi consolidati ammontano a 
5.6S9 miliardi di l ire con u n incremento del 2 9 % rispetto al 
corr i spondente per iodo del 1992. II margine operativo lordo ha 
evidenziato una crescita ancor più accentuata (48%) rispetto al 1* 
t r imest re del 1992 attestandosi a 718 mi l iard i . 

Tali risultati beneficiano fra l 'a l t ro dell 'effetto cambi positivo legato alla 
convers ione in l ire dei bilanci del le società operanti a l l 'es tero. 
P resc indendo da tale effetto nonché dal contributo delle società entrate 
ne l l ' a rea di consol idamento solo alla fine del 1992, il miglioramento 
gest ionale è intorno al 1 0 % . Tal i incrementi sono legati prevalentemente 
al set tore Energia ed a l l ' a rea agroindustr ia le . 

II r isultato netto del 1 * t r imestre , p u r in presenza del buon andamento 
dei marg in i industriali , cont inua a risentire in modo significativo del 
p e s o degli oneri finanziari. 

L a pos iz ione finanziaria netta de l G r u p p o , nei primi mesi de l 1993, 
beneficia, o l t re che dell 'effetto della citata cessione di Erbamont , anche 
de l cash fiow operat ivo posit ivo, pr«*««dtode dalle variazioni stagionali 
d e ! capi ta le circolante de l l ' a rea agroindust r ia le . 
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BILANCIO PRUA FV.RRI1Z21 FINANZIA91A SPA 
Il p r o g e t t o di bi lancio della capogruppo approvato dal consiglio di 
ammin i s t r az ione p resen ta una perdita di 1.161 miliardi di lire rispetto 
a l l ' u t i l e di 90 mil iardi di lire del 1991 . L 'esercizio 1992 è auto 
cara t te r izza to da una ser ie di svalutazioni straordinarie effettuate t i fine 
d i a d e g u a r e i valori d i alcune partecipazioni al correlato patrimonio 
ne t to anche alla luce delle mutate condizioni macroecooomicbe di 
riferimento che hanno inciso sulle valorizzazioni dei singoli asset. 

In pa r t i co la re è stato rettificato il valore di car ico, d i reno ed indiretto, 
de l la par tec ipazione in Fondiaria adeguandolo alle attuali valutazioni 
pa t r imonia l i ed economiche , tenuto conto delle aspettative reddituali 
oggi rag ionevolmente ipotizzabili . 

G A I C , control lata dal la SE?AD che e posseduta pariteticamente dal 
G r u p p o Ferruzz i e dal Gruppo Paleocapa, ha proceduto a un 
approfondi to esame del la situazione economico-patrimoniale della sua 
pa r t ec ipa ta Fondiar ia S p A in relazione anche al processo di espansione 
c h e n e ha carat ter izzato le scelte strategiche degli ultimi anni . 
Il G r u p p o Fondiar ia ha registrato nel 1992 una perdita di 580 miliardi. 

Al la de te rminaz ione di questo risultato hanno concorso principalmente: 
il p e s o degl i oneri finanziari conseguenti ad acquisizioni di compagnie di 
a s s i cu raz ione in Italia e a l l 'es tero nel biennio 1990-91 con risorse in 
g r a n p a r t e attinte sui mercati finanziari e gli effetti negativi originati 
da l la ges t ione dei sinistri che ha comporta to la necessità di un sensibile 
i n c r e m e n t o del mon te r iserve sinistri e u n a consistente lievitazione del 
cos to medio della loro liquidazione, nonché da impegni assunti in attività 
n o n d i re t tamente legate al settore assicurativo, i cui risultati sono stati 
s f avorevo l i . 

In t e rmin i prospet t ic i , le possibilità d i recupero della gestione 
ass icura t iva appaiono p ross ime , ma richiedono il proseguimento di un 
p r o c e s s o di ristrutturazione da real izzare con rapidità e determinazione. 

In cons ideraz ione dei risultati registrati dal Gruppo assicurativo, GAIC 
„ h a r i tenuto d i ret t if icare il valore di car ico della sua partecipazione in 

F o n d i a r i a por tandolo a u n valore coerente con la attuale situazione 
economica» pa t r imonia le e gestionale, la cui valutazione non ha potuto 
p r e s c i n d e r e dal la necessi tà di un mutamento delle strategie e dei 
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conseguenti processi di ristrutturazione. Conseguentemente anche 
Ferruzzi Finanziaria ha proceduto alla svalutazione della sua quota di 
partecipazione in GAIC. 

Il risultato della Capogruppo, rispetto a quello consolidato, presenta uno 
scostamento di 358 miliardi di lire. Tale differenza é dovuta, in 
particolare, ai risultati registrati dalla Montecatini SpA e alle 
svalutazioni delle partecipazioni GAIC/Fondiaria, queste ultime rilevate 
solo nel bilancio della Capogruppo. 

Alla fine del 1992 la posizione finanziaria netta della Ferruzzi 
Finanziaria SpA presenta un saldo negativo pari a 178 miliardi di lire 
(mentre presentava un saldo attivo di 275 miliardi nel 1991). Tale 
importo non include prestiti obbligazionari convertibili di 146 miliardi. 

A fronte dei risultati industriali positivi pressoché in tutte le aree di 
business del Gruppo, di importanti possibilità di alleanze internazionali 
in alcuni comparti, delle forti potenzialità del settore assicurativo e 
dell'esigenza di un rafforzamento della struttura finanziaria, il consiglio 
di amministrazione proseguirà nell'opera di riassetto la cui attuazione 
passerà attraverso l'aumento dei mezzi propri, concentrazioni, 
dismissioni e recuperi di efficienza. 

Per le decisioni definitive su questi temi e per l'adozione di iniziative 
volte al rafforzamento dei mezzi propri anche alla luce dei dati 
emergenti da un'aggiornata situazione patrimoniale delta società, il 
consiglio si riunirà nuovamente entro la prima metà di giugno. 
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— 9 G IÙ . 1993 C O N S O B 

-7 GIÙ 1993 

Li Serafino. Ferruzzi e la Fermai Finanziaria hanno affidalo alla Banc3 
Commerciale Italiana, alla Banca di Roma, ai Credito Italiano, 
ail'Isriaito Bancario S. Paolo di Torino e a Mediobanca il mandato 
congiunto per la messa a punto di un programma di riassetto finanziario 
e industriale dei gruppo e per assisterle aeil'attuazione dei medesimo. 

Nell'ambito di questo programma si prowederà a salvaguardare7' 
l'unitarietà del secando gruppo industriale privato italiano e ad 
assicurare continuità di presenza dei tradizionali azionisti, cut potranno 
associarsi nuovi investitori. 

Milano, 4 giugno 1993 

CONSOB - MILANO 

-4 9IU 1993 
flICEVulu « * — 
CONSEGNATO QA :., 
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(Obblighi iiiforinalivi vei.«n il puohiico previdi dalla delibera n. 55S3 dei U novcmnru 1991 per \ é 

(utcU dei merdaio) 

Milano. 9 giugno 1993 - In considerazione delle ricorrenti voci diffuse 
dalla stampa relativamente air indebitamento finanziario consolidalo del 
Gruppo, la Ferru/zi Finanziaria ritiene utile anticipare alcuni dati di 
dettaglio, contenuti nel bilancio 1992 che verrà presentalo alla prossima 
assemblea dei soci. 

La posizione finanziaria netta del consolidato Ferruzzi, alla data dei 31 
dicembre 1992, dava un saldo negativo di 15.123 miliardi di lire. Le 
voci costituenti tale saldo sono le seguenti: 

S e b i t i v e r s o bancata 1 0 . 4 1 1 
Q u o t a c o r r e n t e d e i d e o i t i a lungo t e r m i n e v e r s o i s t i t u t i d i c r e d i t o 1.308 
Q u o t a c o r r e n t e d e i p r e s t i t i o b b l i g a z i o n a r i 1.273 
2 e o i t i f i n a n z i a r i v e r s o c o n t r o l l a n t e , c o n t r o l l a t e non c o n s o l i d a t a 
e c o l l e g a t e 545 
A l t r i d e o i t i f i n a n z i a r i v e r s o t e r z i 569 
3 e b i t i f i n a n z i a r i a l u n g o v e r s o i s t i t u t i d i c r e d i t o 9.3C5 
P r o c t i t i o o o l i g a t i o n a r w 1.235 

(A) PASSIV ITÀ TZSXSZZARZA IQROg 2 5 , 3 4 6 

C a s s a e b a n c h e a t t i v e 32C 
T i t o l i da n e g o z i a r e a b r 9 v e t e r m i n e 1.56C 
C r e d i t i f i n a n z i a r i v e r s o c o n t r o l l a n t e , c o n t r o l l a t e non c o n s o l i d a t e 
e c o l L e g a t e 2 .2?3 
C r e d i t i f i n a n z i a r i v e r s o t e r z i 1.435 
M a g a z z i n o z u c c h e r o d i s p o n i b i l e 1.43C 
T i t o l i n e g o z i a b i l i i n p o r t a f o g l i o e l u n g o t e r m i n e 54é 
C r e d i t i f i n a n z i a r i a lungo v e r s o c o n t r o l l a t e non c o n s o l i d a t e e c o l l e g a t e 294 
C r e d i t i f i n a n z i a r i a l u n g o \ *ec*o t e r z i l . d i c 

( » ) A T T I V I T À ' P T U A M E T A f t l g L O U P g . î ulZJ 
(A-B) POSIZIONg »!HAM2tAXXA NSTTA 15. 123 
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Nella predelta posizione finanziaria netta non è incluso l'indebitamento 
relativo all'attività di trading cerealicolo, consolidala come per il passato 
ad equity. Tale aiiività al 31/12/1992 ha evidenziato un debito 
finanziario lordo di 3.913 miliardi c netto di 506 miliardi. 

L'andamento dell'esercizio '93 non ha fatto registrare 
nell'indebitamento finanziario consolidato del Gruppo. 

variazioni 
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CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE FONDIARIA S.P-A. 

Milano, U giugno 1993. Si è riunico oggi il Consiglio di Amministrazione di 
Fondiaria S.p.A. che ha esaminato il Bilancio Consolida» 1992. 

Le compagnie dd Grippo Fondiaria hanno raccolto al 31.12-1992 premi lordi nel 
lavoro diretto ed indiretto per 6.102 miliardi oon un incremento dd 20% sul 1991. 
Di questi, 5.453 miliardi («KM* sui 1991) sono rifcriri a Società oonsolidace 
integralmente, n cotale del lavoro diretto italiano <& queste soeetl è di 4.338 miliardi 
(+19%), di cui 4.098 miliardi nei Rami Danni (+1S,'5*) e 740 miliardi nei Ramo 
Vita (+21,5*). 

n risolato dd Bilancio Consolidato ai 31.12.1992 presenta una perditi di 576 miliardi 
(+91 miliardi nd 1991), contro i 494 miliardi di perdita dd Bilenco Civilistico di 
Fondiaria S.p.A. 
Le componenti principali di ali risultati risiedono idle perdite registrate 3 d campo 
assicurativo per effetto dell'andamento tecnico dd Ramo RC Auto e nd campo delle 
attiviti diversificate per il consistente ridimensionamento di cosà pluriennali, passati 
al conto economico per le mutate prospettive reddituali ddle rispettive gestioni. A 
queste componenti si aggiunge l'Incidenza degli oneri finanziari. 

Gli investimenti ammontano a 10.498 miliardi (9.002 miliardi al 31.12.1991) e si 
riferiscono per 5.387 miliardi a titoli a reddito Ssso, per 1.782 miliardi ad immobili, 
per 2.144 miliardi a partecipazioni, per 33S miliardi a depositi bancari e ad altri 
investimenti per il residuo. 

n patrimonio netto consolidato ammonta a 1.661 miliardi (2-242 ad 1991), le riserve 
tecniche a 3.620 miliardi ( 6.337 nd 1991). I débiti ff nan ria ri ammontino a 2.368 
miliardi, di cui 1.105 verso banche e 495 rappresentati da finanziamenti con garanzia 
reale. 

Nei primi mesi dd 1993 è stato consistentemente ridimensionato il debito con le 
dismissioni ddle partecipazioni in AMB» EPIC AMFO, con effetti positivi fin 
dall'esercizio 1993. 

II Consiglia ha inoltre dd&eate di propone a i un'Assemblea Straordinaria di 
prossima convocazione, un aumento di opiate a pagamento per complessive L» 
1.057,? miliardi eoa le seguenti modalità: offèrta te opzione agii Azionisi di due 
azioni nuove per ogni vecchia azione posseduta at prezzo di L. 6 J0C cadauna di cui 
3.500 per sovrapprezzo. La sottoscrizione integrale deviamento sax* garantita da un 
consorzio costituito da Mediobanca. Anca Commerciale Italiana» Banca di Roma* 
Credito Italiano, Isdtuto Bancario San Paolo. 

Per informazioni teL 055/4794515 
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Ferruzzi 
Finanziaria 

Ravenna, 13 giugno 1993 

Spettabile 
COMMISSIONS NATIONALS PER LS S0CI2TA' 
3 LA BORSA - CÒNSOB 
Via Isonzo 19/d 
00198 Rana 

Vi informiamo che, in esecuzione degli accordi 
intervenuti fra noetri azionisti e la Banca 
Commerciale Italiana, la Banca di Roma, il Credito 
Italiano, l'iecituto Bancario San Paolo di Torino e 
Mediobanca, questi istituti ci hanno comunicato che 
sono state coetituite in pegno a loro favore a. 
550.251.925 azioni ordinarie Ferruzzi Finanziaria 
SpA, (di cui n. S24.S7S.300 azioni di proprietà della 
Serafino Ferruzzi Srl), pegno di cai procediamo in 
data odierna alla annotazione sul libro soci. 

Il diritto di voto e quello ai dividendi spettante 
alle azioni pignorate restano riservati ai 
proprietari. 

Coa i migliori saluti. 

iaria SpA 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 
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Spettabile 
Commissione Nazionale per le 
Società e la Borsa - CONSOB 
Via Isonzo. 19/d 
00198 ROMA 

Facendo seguito alla Vostro comunicazione del 17 giugno 1993 e 
al colloquio odierno, VI confermiamo che le risultanze della 
situazione patrimoniale della Fenruzzi Finanziaria S.p.A. al 31 
maggio 1993, che saranno sottoposte all'esame del Consiglio di 
amministrazione che si terrà il 30 giugno, saranno diffuse in 
occasione dell'assemblea convocata in pari dota. 

A questo riguardo Vi precisiamo che la situazione patrimoniale 
consolidata al 31 maggio 1993 non sarà disponibile 

Per quanto concerne Montedison S.p.A., alla data attuale, non ò 
prevista la convocazione del Consiglio di omminictrazino nò la 
redazione di situazioni patrimoniali di periodo. 

Distinti saluti. 

V U U I p TUic*4 
20121 

TUt too 02/6270.1- 62711 
TcJci 331009 K£R>U11 

*Wt£a 02/177 
Moccsaofrifia 

Ferruzzi 
Finanziarie 

A MF770 FAX 

Milano, 24 giugno 1993 

V 

.A. 

CxpiUf L. I J7UMU1OS0t u 

yimtMClmemm.* ** 
P IVA 0014UI03M 
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mortTEoison 

Spettabile 
Commissione Nazionale per le 
Società e la Borsa - CONSOB 
Via Isonzo, 19/d 
00198 ROMA 

Di seguito alla lettera in data 24 giugno 1993 della Femjza 

Finanziaria S.p.A. vi comunichiamo che, a sua volle, la 

Montedison S.p.A. ha deciso di convocare il proprio Consiglio di 

amministrazione alle ore 9.30 di lunedi 28 corrente mese per 

l'esame della siluoione patrimoniale al 31 maggio 1993. 

Distinti saluti. 

Milano. 25 giugno 1993 

CU. firn tll7«U9IS.t 9. m « t t U S M I » 
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Monfedison Spa 

A Mg27^ f A X 

Milano, 28 giugno 1993.. 

Spettabile 
Commissione Nazionale per le 
Società e la Borsa • CONSOB 
Vie Isonzo. 19/d 
CC198 ROMA 

Comunlcczlone al sensi degli artt. 6 e 7 della Delibera CONSOB n. 
5553 del U . 11.1991 

il Consiglio di Amministrazione della Montedison Spa si è riunito 
questa mattina con il seguente ordine del giorno: 'Modifiche a! 
bilancio chiuso ai 31 dicembre 1992': Le modifiche sono stc'e 
approvate daJ Consiglio e presentate all'assemblea convocete 
perle ore 10.30 

SI allega sub A) il testo riguardante le modifiche propcsre ai 
bilancio e II progetto di bilancio ai 31.12.1992 moalffcato 

11 Consiglio di Amministrazione ha anche eppreveto la situczior.e 
patrimoniale al 31 moggio '993 che si allega sub B) ella presente. 

Distinti saluti 
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SJunior.e del Consiglio di Amministrazione del 23 giugno 1993 ore 9.30. 

per esaminare l'argomento all'ordine del giorno "Modifiche ai bilancio chiuso al 31 
dicembre 1992H. 

1. Il Dr. C i r i o S im* comunica c h t U Montftdison IntomationoüZoldm$ Co. Jh'w, a 

sua. volti recepisce il risultato di attività finanziarie risalenti nei tempo e seggette a 
verifiche, collegate a impegni di gestione e a connesse perdite subite, attività 
attualmente facenti capo alla Financing and Investment! NV, società controllata da 
Moncedison Internacional Holding Co,, attraverso !a Monredison latemationai NV 
avrebbe subito una perdita pari a lire 320 miliardi per cui è pruderne Tincrehiento 
del fondo di svalutazione partecipazioni per il suddetto importo. 

Il Consiglio prence atto della comunicazione e in via prudenziale delibera di 

effettuare !a suddetta integrazione per lire 320 miliardi. 

2. Il Dr. Carlo Sama ribadisce con riferimento al procedimento penale in cerso nei 
confronti dell'Ing. Garofano a proposito di una contribuzione che seconde '.e 
dichiarazioni 'dell'interessato sarebbe stata erogata con fondi personali id un 
esponente politico, di non disporre di alcuna informazione al riguardo come già 
affermato nel corso dell'ultima riunione del Consiglio di Amministrazione svoltasi il 
28 iiuygiu 1 9 9 3 . 

Pur tuttavia, tenuto conto della posizione ricoperta dall'Ing. Garofano in 

Ma medi son e delle incertezze sulla natura, sui termini e sulle circostanze che hanno 

caratterizzato detta operazione propone prudenzialmente di modificare il bilancio 

al 31 dicembre 1992 stanziando a carico del conto economico un accantonamento 

di 500 milioni di lire finalizzato alla -copertura di ogni e qualsiasi rìschio 

conseguente. 

II Consiglio preso atto di quanto sopra aderisce alta proposta del predetto 
stanziamento. 
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3. Conseguentemente .il progetto di bilancio al 31 dicembre 1992 viene modificate 
nelle voci; 

. accantonamento al fondo svalutazione partecipazioni, che passa da 99.423 a 
419.423 milioni di lire; 

. fondo svalutazione partecipazioni, che passa da 102.784 a 422.784 milioni di lire; 

. accantonamento al fondo rìschi diversi, che passa da 200.388 à 201.333 mniorti di 

. i W u O n s d i i J lvctsi , L X u&j&d d* 4JJ . J21 * 490.021 lllilluili Ul UT*; ' / w . #. 

. risultato del periodo, che passa da una perdita di 403.610 a 724.110 milioni di 

lire. 

Per quanto concerne inoltre il bilancio consolidato del Gruppo Montediscn al 31 
dicembre 1992, vengono modificate le seguenti voci: 

. gli altri fondi a breve termine inclusi nello stato patrimoniale consolidate nella 

voce "Altre passività a breve", che passa da 3.773 a4.208 miliardi di lire; 
. la perdita del periodo, che passa da 1.244 a i.d'/y miliardi ci lire; 

. la voce "Altri proventi al netto degli oneri" che da un saldo negativo di 404 
miliardi di lire, passa ad un saldo, sempre negativo, di 339 miliardi di lire. 

iMilano. 28 giugno 1993 
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MONTEDISON SPA 

P R O G E T T O DI BILANCIO 

AL 31 D I C E M B R E 1992 

MODIFICATO 

Milano, 28 giugno 1993 
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A«|tf«: C O T T O PflOtnri I « A D I T I 

m o m si 0)CiM0Af ma 91 P t C f U O M 1M1 

AfllfflAWAfMA J*A+4AAf ffcA 

AffiYMUTWjnlA a A « 9 A M U D A * 
A/TWAn***» *mul 4 9AAMV» 
Afl\ffiAflN*AA1A r ^ m n J M M t A ^ */W*AI»tAl 
A i W f M ^ t t MAAA raifeA A AV tAAfUlt 

0409.1) M I O 
190.900 » 

149VMIM0 
110.!J7I14 
OOO.IT9.790 

M 7 1 4 . M 4 M 4 

1.744.947.419 
9M.lOQ.0OQ  
M I M O zì i 
1*444*32 

4.M17117I0 
1I.M4.779 971 

AMMArftflMMI J1J114444M 94444.IKM4 
M » M 4*AfM 
4A*mv*«ilArtf 1 M H M 

I4I77J49441 
A919.AM.97I 

1 4 0 1 . 4 4 9 . M 
14H4A4.M1 

AUft AMAA A M)Af9**HlMIA AA9AIVA M ^ M . m . i M S U I 917 791 
A M A f M W « A i : 
. Al I M I AA«Al8MlA*A « A d i • ff»4A A 1* njA t«*H*A 
. 0 to*lOA4MgYA/lJ 
. Al l A M AAA* M I A * <* Of M/DAtMJtAIH M i l l 
. AJ IwMA 4»IMA2»*t AA#1A0MJi«tl 

IO.000.000400 
901 3A9.XO.000 

11.000 000400 
419.419.790.000 

19.M1.900.000  
• 

144 400.000 
AAAAfittAAflwMl 711410.700.000 13 .044400.» 
IfflMftA A tMA# 1440444.919 M7.107404 
AAMSWA/nAAft AJ fAfltìA ImpAAtA: 
. M f IMPACIA MI PMldlA 
. mt M M I A MI M r w i t 19.000 CO0.000 

44.000000.900 

AAMMOftAflMAtt Al (AAAA IffwMlA 14400£00.000 a 4 0 0 0 0 0 . » 
UUl4 4Al'AA4>rttttt • 911419^40.114 
TAIAJA 1.140404 001.U9 AM 944.170.111 
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AfO*7100)O* M A 
P*»t«lt Ai A l * * * * él «1 A L M * * 110 mA4JlfeAl4> 

OOWTO * Ю « Г Г П I P t A * t | 

M » r r o 11 Х 1 М 0 Л 2 1111 > i t a t u i * 4 i M i " 

bltorAilJ 10*4 fu: 
H i U r f A t f » <UA 

. АРМЧ1A A*#»A ИЛПА4 *AHA MACAI A « A l M * M l pOlttH 

. STAtftt A O r * * AtlHAI «Afft M<IA«' MAI ОПАЛ» 

. OTAAN A 0?4*A lAfllWA »Af M M U O I A ' ЮГАТОНАШ 

. щЩщгШ й AACIAA1' А9Г**1А1А 

. mmét A AfA^A IAml*A ««ПА M I AIA' MVIA 

* AM IT t i f i 
AJAIffAVA** IHAnlilX 

1 4 0 704.121 

3 0 Л М 7 7 
71447.01 Ai i 

I M I 
i l i . 7 0 701 

04440 140173 
10*103.417 

4 1 4 0 7 1 . 0 0 
I 7 1 4 H 0 7 ! 
210.40.711 

0.701377.141 
371.131.311 

4.40.OM-OO4 
U 171.10.00 
773CIIM17 

PllMflU UnATtUfi 13А.10ХМ2.1П 10,701.10.0^ 
UHI A« М Ш И 44U.MI .11I 1/7I14J7.1I7 
Эк*****: 
. AA«fA«' MAfMHA 
. MAIAIA' fAAtfilA 
. AVA MAÌ41*' 

02*43.711411 

1 4A3.0O.iti 

01.04197101 
03.10.900 

'0 .0103 277 
МИААПА1 А 0 А . К Т Л 1 . Ш 10.444» 40.01 
U 0 0 АОАЮЛА* 04* AAA V I 
. AM 101 AffMrf 4 A01AIA' ААЯГАЛА1А AUAtAtA 

tOvfwlt * Of lindo Л« АУА AAA 1*0 АГША4П1 
. At* IMI AlMftArt* MA*»* OAffVMAlt 

QjwOBA 1о>/1*1Л 0A*AlA M I IJA МАГА* 

. м я о п м я о л о и 
ì Ц ы П М «А 0 А Л * А Пё AWA ' 

M 0 A A I 
. Ш Ш 0ЮПАИ * AAdAli' OAUAgAAJ 44* 
* > 4 M * 0 * fifW"! 111 Ы1АЛО» HAI OUA lAAfClli 
РГАСООАГО 

. AM «Al A l t O W t Al»A 0 0 * * ' ЧАА twAflAJA < A W 
I II 0 ) 0 * 0 AAl 4UA A44*40* p«AAéAft| 

. W 4>A4A 41 MninOAflAftt ПА* «UAAIA ЛОЛ 
fifWMl Я А*АЛО)А Л « OUA AAAfC* AfAAAdOftU 

. M «AtOM 01 pA/*)0a*|IOni IFUFWAJ krt 

Utoi*»"* шштпш у м Н г ч * 

. tu AUA1A H pATwAAAJlAAl *A« Ч**АП1 
tA ОПАЛА» Mi AMA AA4V4UI АГА4444М 

. AU MBlgAJ«J* OOmrOrfbi * МОШ1 О М * * 
tOlA П«̂ Ш1А * OteflOO AAt 4 Ш 0 * * 0 ОГА» 

. Ш 103 AAMAArt 4 AtSHMOUOAAl ПА*11111|01В11А 
I m i ^ DAMA AO) OUA АМЛ01 9ГААА43АА1 

. Mi OmJ A fi 0 0 *44» ф AUjO *Aft rVnwA 
Г1 AAAnaA *A4 AUA 4AAf tftl « I M A M 

. M AWJ A ГА01» IftM FHJAil Ц » * * « # * 
Ы А М » ft*! OUA АААГСШ 3 * 1 0 0 А П | 

ЦШ POT AD4ffUtonj 4 tAftnjnr. 
. Ш l i t i UaVWl « KS1ACl04A<tf AAA JflvnAAjlOAIA 

^ A A A » W ^ A lo ЬДШИ^ Л44 *Ш méé'Oti ШШСМШ 

1.434.01.00 

1.00 044J14 

0 . 0 0 . 4 0 

13Ю 

0 . 3 1 2 4 0 

2340i.42t.771 

12.212 

I 414 151 

1414 .00 

•102 77102 

114.70.173 

1Л<С1|6&2 

44.711410 

42H7V.90I 

ШШ l i n » f llUlAAA I I 1lQt A AtrttllAAliAfM 3.140 П 141 l t .M17T0 . r i 

АШ 
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NONTIOCSOFT M A 
A t t j f l U i i I I U J M I * «i t i 4 l A « n * * 1 9 0 * a * 9 ) M t « 

CONTO motrm i nnonrt 

OfJOf fTT l f i a c t M O f l i u n 91 D C t M 4 f l ! i 0 i 

0 0 * 0 1 AWVUI InAntlAK 9 1 1 1 7 4 4 3 7 1 4 1 1 7 7 I T I 
f t a « 0» 1 0 0<*tt S I 7 0 * 7 0 4 0 40 .91 lMf3 i 
0AAV< A t r i r t t tA l 'O f l l II MfVIll f ! 013.944 1 ! ) 47.14440407 
0 « v l 4*1* 4 0 . 0 0 1 0 
**A»tmi ln»fm*X*wl 1 . I 0 J 7 4 J 0 1.097411.407 
P f y t V t i A A l t I I * * * I « A I I I I n r t V l J l t t A f t o n l rf*t|f1|ft 11.11140 9 3 1 7 1 1 0 7 
Crttfft f Iffiootm I I » * * * 29.000.197.000 0 1 0 1 7 1 0 0 0 
•TfVtflI OWt/LT 9 8 . ^ 4 9 0 1.400.414.109 

9 9 0 . 0 2 7 0 1 4 4 0 . 0 1 0 4 
AUff 90**11 t Ì « J*4 9 0 4 0 . 3 ) 1 4 0 0 0 9 . 1 1 1 0 0 
Urtai : 
.«OnOA rlttMAjVATAl 24OO.09J71 193 179400 
. toft* 0 p r * » . l IKv t «A 0 O M 07 /1979 • 197.90.000 
. M A • N I * * » * * a * * * • 1 .00 .371.10 
, MOIRI* 4440.000.000 
. tati t v i f c s a o r » 9*19*9*210* 2.379.100.000 17*4.000.000 
UOI10O fOftOl 19411419471 4 . 0 1 . 7 7 4 . 1 1 ! 

CAIO 0 p U U i i i i i 70491.70000 
734 . 11O4U . 70 • 

1 . U O 4 O 4 . 0 1 4 0 I0.944.S7O .111 
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U O K T I O f t t N M A 
f j i t f t fono potrimortolo ai H m o f f o 1093 

ITATO •ATMMOMIALI 

ATTMTA' 91 MA 00101909 21 OtCtfcBftl 1902 

. lOdOIA 8DAtfa1«« 

. l o t t a t i ' oolitjito 

. 41/4 409)014' 
T*4J0 

4.0*1301 2 0 0 L 7 # 
14.000.000 

11! 011.110.0f»> 
4.733413 340.717 

240 014.400.000 

f • 
3444442442.923 

4004042.544 
77414.437490 

1427400494427 
291400 401.131 

IrwnoMNuotioni faiiin/i* 4,071909.947.710 3479490444.394 
ioni ImmooiO: 
. fUfefeOj cMI 
. tifctìncirt inoAi/tt* 

Totoi* 
Imp tomi t mtoohlntht 
Uooflf t OOI42tO<1» 
M a r t Jiroooorio 

00 027.940.179 
072.400247 
572.309.743 

92.372.740.470 
1.710.000.000 

10.420.921.929 
923.003 204 

44427104.990 
172400.247 
444.177.793 

40.442.791.400 
1.710.000.000 

14447471200 
420140 922 

Imtoèil l t ts t toftJ muor i t i ! 104.l2T.2tO.440 104.099434.421 
Mo/eNJ teo r l eo j 
Otttf 4 0*0*0114 l"0W0irl4J4 9 0 4flX!4i!0fl0 4*Jl Qptf t OofflnoOlflO 

1400.000.000 
7.041.441.900 

1400.900.000 
7441.441 900 

ImmoAll taoaio^ Immotot ioli 9441.941.000 4441441.000 
4 0 0 9 0 f*faUV9 9 ftlU* Mol l i l i 41.979.729.444 71427.444.139 
Dono/4 • VUOTI m OMAA 

C*dtì «tr44 bonor» • oomJ oorrorii posi t i 
T ì o l i roddiio I t o * 
•iVlOdpO^Ori ADA AmoOll2I4lO 
CtoolU Snonao/i to r io ; 
. i t a * ! ' oortroflonto 0 provo tormno 
. 9001010* ooforottaio t brtwo io/mino 
. toni 0 Bftvo lomufto 
Airi orodU v t n o : 
. oodoto' oonuoJUnio 
.oodotroofltroooso 

10.424217 
0.179424.401 
1442 9211*4 

44 490.220 330 

4.0O0 
072.040.111.244 

422.254 440 

S01.Q44.044 
43.044.773.440 

1429 344 419441 

11471442 
704441 444 

9400471.114 
3410474 440 

729 344427 139 
901.444.197 

247444.412 
41.447.440.001 

1003 700 444.740 
Crooio 0 otioAAiomto' 2479.494.741.441 1444.744441371 
Ri t t i 0 rlooonO oilv* 7.O30.7O0.210 3431931^21 
Totoit ontvtto' 7,444.707.920.439 1490.570444.410 
FlofcM9ionJ. ooooOJcjAjionJ 0 oomroooronxto f i u t i n o 
OtOf* 
Airi oooif tfordht 

1444470.900.111 
344 247 004 424 

1404.404.541 492 
304 247 043 429 

1441.400140 444 1 444 90S 424 477 
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MONTI OitON M A 
aìtyoiiana aatrlmanUla al 11 majafa 1194 

• T A T O P A T R I M O N I A L ! 

MfUVfTA' t PATRIMONIO WTTO l i MAcoio i m 31 o i c t v* t i m 

Copto» oodoio: 
. t i . ordinalo 
. ai. 4 rtapirmio convanfcill 
. ix. 4 rtapormto non GDnvart9>fl 

Tomo 
Koarvo lagna 
AJaarva itriortfriono 
PJaa/va al rtvafcUXlana: 
.at tao* 114.1043 n. 73 
. «* loia x . i t i i n.413 
Flaarva lavrapp/oixo moni 
Rtoirvo ivamo i o aoneomaio di fui tono 

. indioofifeAi oj otnii aura/t. a n on C.C. 
pJatrva par ulani propria m paninolo (an. 1397 ior C.C.) 
UOpartano nuova 
Pa/dto 0011901 
R i m i r a POI oonado 
OiglmanJarufta 

1 90.099.304 000 
11094.203 000 

723171.934.000 
2411711101000 

169.224 929130 
1109 709 979 

1.942431400 
1U7.429 000 

224.177.114470 

211S44.140.404 
94.300.000.000 

249 914444.904 
224 322434 474 

(724.110444.744) 
f944.920.40l 2091 

2.190.033443 900 
11093402 000 

723 171A24 000 
2411714.109 000 

149424129 449 
1199791979 

1492431400 
1147 421 900 

224.177.114 370 

T97421144273 
74 000400 900 

241 339.491.131 
224022434.479 

(724110441.714) 

fonda arnmonamomo: 
.1400*19411 OMO 
.loOOfteoil Induitrlal 
. onpiofil o mooeniAo/to 
.mooQodotuJonj 
. mairi eJ impana 
. UMioolHXXllloflJ Immolarlo! 

T0I4Ì4 
Fondo rvttut ottoni cridd 
Fondo onuoutxoxtoa oraoHi a rratfo a lunoo : ami ma 
FondO f*4CN OTvOIOl 
Fondo onon la oaaHana ol panaoipoiloni M a l 
Fondo tfc ol logoro luoorolnaia 
Fondo impano 
Fondo ovoiunxioni oonacpononi 

1117.244.441449 3441144431113 

1994704 024 
972.490.247 

1.017 971000 
9.017.044.419 

410411.002 
4.721449 424 

19.099.904.144 
5.141.444472 

90.000.000.000 
431020.947 019 
71400.000 000 
7.444.742297 

92.921041 J(T 

924.911099999 

4.990401.794 
971490447 
911.000000 

1449 944411 

3757099 
/24 501 

17.140441 900 
1191130.717 

00.000.000 000 
449 020.947 411 

71.000.000000 
7.104447334 

25459001441 
422.791 POP 000 

RnoT 1 4 1 1 4 4 0 1 9 1 9 7 1 1.135420171J17 
Oo*li vario oonono: 
40ft¥4(irmln4 

. odiata o orava dal oaon a madia a tunpo tornino 

. o mado • fcftoa tanrnna 
Proat9l obbloulonon oonvontjw: 
. quoto i or ovo tarmino 
Frooill oooffutoflan nan aanvanfeft 
. quoto « Oro* tormina 
.omoototonrlna 

20.101I01.004 
1211434429 

40.790 037444 

10.239.700.290 
f}00.300 .000.000 

159.720490444 
24423.421 903 
41411122.375 

224447.792.000 

10235.700450 
S'4 435.709.250 

Catti Ifumlorl vano: 
. aodaia' oonlrolaio i orava tarmino 
. i o o « 4 aont/oAaio i madia lamina 
. l o d i t i ' torio o orava tarmino 

2.331 100 943.479 
9.504.201944 

13 44.412711 
1471.104.404 

13479.440.194 

Aid 0404(1 varia: 
. iodato ' ooriroloflia 
.aoalotoroofMroloJo 
. iodato 4 ooflaaoia 
.orodiorf Jvord 

7 455.047 904 
11044.440.914 

91471404 
120 292.000.502 

249471794 
20.943.970342 

91340.341 
127 334.431600 

pao l i 1099.929441444 1.131491121.734 
4 411.911094 I09421.K3 

7.410.707420.434 • • 0 3 0 . 4 7 9 4 4 1 4 1 0 

Fdojutiiort. cooooioaxàoni a aan/otjo/onxia ntiactoto 
alorjf 
Atri oond d'ordita 

14U.879403.111 
349.247.042.420 

1499.904441 452 
389497441424 

fo^f**» — 1441444,401504 1.444499424177 
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MONTIOflON 9 » A 
Oltuadana patrlmanlaia al J1 maggie 1993 

cotfTo profitti I nnont 

01 MA 0 0 ) 0 1 HO 91 DlOfMOflf 1113 

Inwoul p « t M tu: 
. oaont *a*a »ar«"a • trtvt latrina 
. doOftt vano aorc.ni i modo o lungo tornino 
. daòftl vorta oontrdloto a orava tarmino 
. doOJO vana aooiaio' tana o ontva to/ntlno 
. poo l* ooodouiana/t 
AM onori ffnantiort 

A U t 100 TAO 
0414.001 .007 

01 02l.OM.11f  
1 3 1 0 001 

32402.330.000 
21141334 4 0 1 

13 491144 04« 
24.111202413 
14.443 440411 
2411700 244 

91730444.900 
44499.331 203 

feoftfmouiorl 1411M.120.1A4 1S1713J79.AM 
Partila i u aomoi 124 .00I4AO 931.711.277 
PordBa Oo ocarina* par ooniasd. 
. tu t lol tuontn 1 ol a tiro tortoti ' 
fjgwrmil in Olanda noi duo a u r a * o/aoadantl 

. tu quoto d! poAocipoiioni figuranti t i stando 
noi Oua HamU praoodontl 

. lutJtel 4 roddla b o a quotai! ngurontlM 
plana* noi duo ataf «it prooooano 

FonUa d i oparanonj a lormina: 
, iv aitar* oraano kurontl in Mondo *ai duo Marcii! praeadantl 

10*4.031424 

904 

1 1 U 540 .973 

12499409000 

1400 000 

tardilo do na toda t l t na di titoli • oartactpaaatt 1 1 1 1 1 0 2 . 4 0 1 1 2 4 M 4 0 9 . 0 0 0 
Mlnuivoionio IU: 
. panoafcuionl m ama t i ' aonvaflno 
. panodPOiJori In i o d a t i oopagoia 
. ponodpaitoni in altra aada t r 
. ponadpiiioni nan trnmabillutta 
.itoHorodoito (tuo 

• 

244 .911107 020 
1327 4 4 4 

9 0 9 0 7 3 4 . 1 9 4 
2 9 1 2 9 9 9 9 4 9 1 

9 1 4 2 / 3 2 
1 4 nu i valanga do vilvtoiiono 01 mail • oiuacioii/am 0 291 .49141V044 
•indio ou ponadooifent par auanmonta od 
lap ido lodala a npjanomanta porolti m; 
. aanactotiionf in t e d i l i ' oomroiita 01.949.001 710 1 1 1 0 9 0 4 7 9 . 3 0 2 
•o /a l t i li» pariaolpoilom por ou i r imanto dd 
aaaitala tadala a rldanamanlo aardta 91 .U9 .001 .713 1 1 9 4 9 0 4 7 1 . 3 0 2 
AatHbudonl o oamrtjuo adoratori 
Aeconionomonio aj (andò T M d lavora lutar dnaia 

7.971404.970 
914.447.104 

11041 .731070 
1 3 7 9 4 3 9 444 

Oooaa oar a/t italiani al livara lyoardtnato a rt la ti vi aanvioul 4.231141 .740 11.420497.919 
Spaio par larvtif nnondirt 
Soava oar litri sirvUi 

4 .144 434.124 
«2.704.740.431 

4 4 7 4 4 4 4 2 4 2 
1 4 1 7 2 1 1 9 0 . 9 7 0 

Oaaoa par a ta t talloni di i i rv id 90.922471444 1U404.797.140 
Amman am amo finonoao d*d 
Ammonomoma unpiontl a maoenlnarta 
Amman amarna moofl a d a t u b r l 
AMonomaraa maid d traapoflo 
AmmanaJnanio im m o b i l i a i » * rnrnounal 
Amman omanio tea t* rotativa a du' aanei t 

9 9 9 4 1 1 2 4 0 
10047S.0OO 
491.444 4 0 4 
44431444 

291324 9 0 9 
«0.040 340.349 

2 4 4 3 4 1 7 913 
2U400000 

1 4 3 1 4 4 9 9 4 4 
1 1 1 1 3 7 0 1 0 
900479 .790 

2 1 7 1 4 1 4 4 229 
Anvnarta manti 1 1 . 9 9 1 1 2 3 4 0 1 31411.3U .990 
Spaia alvaroo 943.440 0 4 0 

9 1 7 2 4 7 0 0 1 
11477443291 

9 .912 420 979 
AJtro ioaii a ta ar t wan! anta a a a a h t 1 . 4 9 1 . 1 3 7 4 4 1 9 4 . 4 9 9 4 7 4 1 2 9 

teajitanornonjl: 
. d fondo n iu i i tu i iono oradd A moda a lungo lumina/ 
. al landa riaart divani 
. d Dodo onori IM oonlono d panodpailnu aaddl 
.dianaaivaWttianoaanadooiloni 

42 .000.300 .004 

449.490.000.000 

904010^0.000 
201444 .000.000 

11400000.000 
410.422.700.000 

447.449 .000400 791410.70O.00e 
400 . 411020 1440.144.313 

Aooontonimonto d tenta trapana; 
.pat Impano n i (Oddio 
. par Impano t d ooj/lmonla 0447 .000.000 14.000.000000 

dloontonamonto i l fanoa tmaai ta 1447 . 000 . 000 
0 0 4 . 7 4 1 . 4 1 9 . 9 9 4 

11.001301000 
1 4 9 0 ^ 0 0 1 . 4 4 9 
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M O K T T O t O N IPA 

OJIUODON» petrimentet* TI 31 FFWGFU im 

conto »n©*rm I w o m 

мо»тгп 11 MAOQIQ 1 W 11 DICTMMI U H 

Inioroool adivi tu: 
. t lùl A ГМ0ЛА *IIO 
. orooJil A Prova itrmmo i t r t e oancfit • conti oo/rarll poti l i 
. erodtt A Prova tomi no vtrio toetotA' oofiroitarat 
. огмТЛ О Orava lomt^o torto toototo' som rottolo 
. oebflgojloni ol melato' oontroAoio 
. oradftl О Provo tornino vtrto todoto' !tno 
.4JU1( 

117АГ.711 

41111.440.410 

11.541492 
24.914494590 

1 4 0 O W L 2 L 

290 993 592 
300491 977 

T1.547434 541 
3 002 

151.793.701 
50.545420473 

л е и B r v r v m » H W S W 
Provano flnanttort 71427427471 

4.550.954.497 
13I.102.IA2.«71 

Utili t u u m d . „ . М М 0 0 9491.999.112 

. iodata ' oantroOoio 

. oodowi' ooitogoui 

altro i oda t i ' 

100470IS3A33 

100 354 
109479. 

502.443.704 419 

4.45^430104 
Ì — • HI,E 

UHI 04 aponufenl por oomanU: 
H O H H H H B L 

. ou titoli ojtonon ol aacaxr ooneroooto quatea 
figuranti Ш ЬПопоЮ ло) duo taard* prooooonii • 1 424.404 009 

. tu titoli u dna/1 d todoto' oa/wrodatt non 
quotala figurarli in Oiiondo nd Ouo нагон) 
prooodoni 240.000 000 1494.044414 

. tu tnol Altonort d toototo101S09010 non 
quotilo f^uuml m околею nd ouo 
ooordd prooodontl • 53 100 419 

. 9 * quoto dponocipAtionJrìon Ipu/inH 
odono» noi duo ooordd proeooontl 4415.731 

. Au oOOtfOSibnj oonvonbil d iodati ' entro*-

dio НоигАлИ in Moneto noi 0U4 ИОГвИ oro-

oooontt • 5310 
. tu ittoA 9 raadlo Atto ouoioji ffwrand m 
aOoncta ndduo toordd pnoodonrl • 44411223 

. tu tool 0 roddlo teto ojuotdJ non tguantt 
In ottone» noi dui ooordtl oneodontl 1700.000 • 

UiHI do natai ia i /ana di titoli t oi/ttciotiloni за.311.731 1141471941 
PJood por torvui flnonilorl • 213.174 237 
«teAvtooroJWforvIi} 10.747.100.775 59.794 ITO 344 
ftlaavt aar oroitAtlonl dt i i n n d 11747.101779 19411944.920 
fjoovl din» vondlto 277.141.151 499.934.9A4 
Provtnd Immobiliari 940.110.414 1499474401 
•twavatanta do i t t i i o n t 41 immodltlxsAilont matafiatl 2000.000 H919.44I 
Ci odio dlmpoato tut dvidond 10.057 309.000 23.001127 000 
ProvonU dbord 232414.129 32314432 
Soorovvonlonzf Attivo 549 201 900 1939902.740 
Altri provanti a l o o r t w t n l t n t t tttlva 10.941911007 34499.334.932 
UtiJtztl: 
. tondo t v a u a x ò n o orodd 40.241449 
. (ondo aiiualxxadona erodll A modb 0 lunga tarma» • • 

• tondo rloonl drvord • 1300490471 
. tondo TM 94.349441 

I^A^A 1»Ж»^^^ЛА. 
. lonou imp^ow 

• 9440000000 
. fondo oviMoitono oonodoAdonl 39404.000.000 2471100000 
Umilio fondi 30.4994404A4 19419499471 
d o t ! lodtolhnoil • 71991.700400 
menitela 0И м Н а о а 494.920.441.900 724.110451794 

TTL'L 
909.741411994 1490404001.4П 
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Spettabile 
Commissione Nazionale per 
le Società e la Borsa - CONSOB 
via :scnzo. 19/a 
CO 158 ROMA 

Comunicazione ai sensi degli artt. 6 e 7 delta Delibera CONSCB n. 
5553 dei 14.11.1991 

Vi informiamo che ¡1 Consiglio di amministrazione della Ferruzzi 
Finanziaria convocato, come a Voi noto, il 30 giugno p.v. per 
L'esame della situazione patrimoniale della società al 31 mcggio 
11993. provveder à in tale occasione ad apportare ci bilcncio 
chiuso al 31 dicembre 1992 le modifiche consenguentf elle 
integrazioni al bilancio della controllata Montedison S.p.A. proposte 
dal Consiglio di amministrazione ed approvate dall'assemblea del 
28 giugno 1993, delle quali è stata data immediata informativa. 

il bilancio della Ferruzzi Finanziaria S.p.A.. cosi modificato, 
presenterà una perdita di esercizio pari a 1.226 miliardi anziché 
1.161 miliardi di lire: 

Il bilcncio consolidato del Gruppo Ferruzzi Finanziaria, a seguito 
delle modifiche, presenterà una perdita di esercizio pari a 1.667 
miliardi di lire, anziché 1.519 miliardi di lire. 

Distinti saluti. 

f\LL0Cblò IL, 

Ferru2zi 
Finanziaria 

Milano, 23 giugno 
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COMUNICATO STAMPA 

Milano. 29 giugno 1993 • In relazione alle notizie diffuse da agenzie di 
scampa la società Montedison precisa che nessun fatto nuovo e emerso 
rispetto a quanto approvato ieri 23 giugno 1993, dall'assemblea dei soci 
della Montedison stessa. 

Peremo Montedison conferma che l'onere relativo alla perdita della 
controllata indiretta FAI ;N.V. nel bilancio consolidato ammonta a 435 
miliardi di lire rispetto ai 320 miliardi di lire risultanti dal bilancio 
civilistico della Montedison SpA, in quanto quest'ultimo recepisce la 
perdita (di 435 miliardi di lire) della FAI N.V., attraverso la 
valutazione di Montedison International Holding Co., società in carico 
per un valore di libro inferiore al patrimonio netto di competenza prima 
della svalutazione. 

• P 

bdUblS'Jjn NQSItniKlOU 0T:rZ 62-9e-€S* 
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I . . I ,» II", I I 

M I 

F e r n u z i 
Finanziar ia 

Ravenna, 30 giugno 1993 

A mezzo fax 

Spettabile 
Consiglio di Borsa 
Piazza degli Affari, 6 
20123 Milano MI Pax. 02-72004666 
e p.c. 
Spettabile CONSOB 
Commissione Nazionale per le 
Società a La Borsa 
Via Isonzo, 19/D 
00100 Roma Pax- 06-8477487 

Coaunicaeione ai sensi degli articoli 6 e 7 della 
Delibera Consob n. 5553 del 14 novembre 1991 

Il Consiglio di Amministrazione riunitosi in data 
odierna ha deliberato di convocare l'assemblea in 
sede straordinaria per i provvedimenti ex art. 2446 
codice civile per il prossimo 31 agosto 1993. 
Il Consiglio peraltro si è riservato di riconvocarsi 
tempestivamente una volta conosciuti i piani di 
ristrutturazione finanziarla ed industriale allo 
studio e di conseguenza integrare il suddetto ordine 
del giorno. 
Di tutto questo la Commissione sarà tenuta informata 
tempestivamente. 
La situazione patrimoniale al 31 maggio 1993 è stata 
approvata nel testo che si allega. 
Si allegano inoltre i seguenti documenti in corso di 
comunicazione ai soci ed al pubblico: 

Comunicato sulle modifiche apportate al progetto 
di bilancio tfl 31 dicembre 1992; 

\ « * \ M I L.m-ii... >t t.-|. » . . . . . ••*. M M IL 

1 . 1 . « 
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Ferruzzi 
Finanziar ia 

Stato patrimoniale e conto economico al 31 
dicembre 1992 della F e r n i 2 z i Finanziaria SpA, 
modificato; 
Stato patrimoniale e conto economico al 31 
dicembre 1992 del Grappo Ferruzzi Finanziaria, 
modificato; 
Informazioni integrative alla relazione al 
bilancio dell'esercizio 1992. 

Distinti saluti. 

4M I IMI U . . V . .m* 

ria SpA 
l7 
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R I I U 2 U HNAWZLATLA Ŝ A 
S*\*ji#*« petrimoniaU d 31 M O W * 1993 

STATO PATtlMOHUm 

ATTMU' 31 MAGO» 1993 

toc**' EOATGAT 
. I O Q W 

ARIANI POERIT 

1.637.999 706.793 
22.254.977 443 
27.329.666.734 

1.617.514.442.970 
143,266.101517 

CONFT̂ 6ot  
l n » M l * U « l — U WftiaWfW 
6«rt IWMAWL: 

31 O K 3 M M £ i m 

1.639 716,003.421 
27.543.151.194 
27.329.661 734 

1*94.590.623.349 
U3.266.105.567 

2.691,066.104 

M*»4 • 4*01*0* 

1.663.360,507 
74.763.5t4.OI1  
76,646.964.511 
19.090.691.241 

1,163.360.507 
102.951.566.529 
104.614.967.036 

? 9.043,557.645 

94,441.916.646 1 2 4 ^ 4 J J f 9 ^ 
SfMOO fOJOOffĉO # ojly' OOMOÌB Ì 45.969,015.462 i u i i m i i s 
Goo* «TATTI o r » I ' m 
Oopoo* bowt<o*o6 

114.279.421.675 
164,530,416 

106.520.6)0.777 
164.530.416 

&00W 0 • •o«*I»»o 106,6*7,141,196 
Tofo^o ^Ì^^H^OT' lo^^^o^o^^N 000 2,047,715,506,347 2.124.695.967,441 

PojffOdpOflQM W fRlROoilSOfO 
QUO* T 4« FATIUAM** 

OodM IFTQAFTOFL vino. 

Coati tor *omtwo t sfogatane 

6ô ĥo o CÔ L̂ CÔ Ŵ ^ POLLALI 

1.369,437.500 

4.261.200.000 

146.933.044.464 
4.422.975.471.063 

5.016.124.252 
69.264.762,265 

44.304.727,274 

13.191.423,999 
17,021.143.414 

25.464.177.660 

1,369,695,350 

4 ,266.200.000 

1.324,939.640.334 
6.351.342.359 

2.793.150 
37.642.105.675 

11.644.766.079 
19,652,605.575 

1.462.095.645 

4.602.404,966,934 1,440,2*4403,204 
Irrwnocol 0 ?̂ 4â O 
toàaft* «afelo Vnt 

H.4*4,*44.Wl 
2.964.560.469 

12,121,050.007 
3,016,672.640 

UnataWS iooltMii a i i *o*ao)# 14.iò4Ì34ÌM 1i)44.4Sf.44f 
faM 
(bearti 

767,005,329 
1.557.650.539 

1,407,673.069 
2.145.720.341 

total § fWcajia7"#tHo1 2 3 4 i . 6 i S . 6 4 i 3.553,393410 
Tatara ottMtoj' flottami _ ^___ U l f J ! 4 J 6 4 4 Ì 4 1456.977,419^41 

4f404.93t.e77.071 

Orazio pro*** 
Garondo rtctvuia 
feto*** oroirolo oa fond aoJ M * * Womo» 
kltp6Qf4 OVMÉ 
Ttgl 4 proorlo* proto 
Tool* lord wmm la l i t io» 

441.560,112,106 
9.037.541,054 

20 ,445715 ,500 
61,757,546,000 
30,130,000.000 

15 .664.074 

a l .560.112.106 
4,637.541,054 

20,047,794,709 
41,757.544.000 
30.130.000.000 

15.664,074 

S f a r a i » 141»4Ì,à!ÒJ34 
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I t o a i i o o o pofrimonioW «I 31 moggio 1993 

НАТО ^АШМОЛАИ 

•AUMTA' e «АТШМОНЮ MfTTO 

Co^el* torto* 
. « « о * «4*оло 
. o&oni 4 fofovwto пол co*««*4jÌ 
Toioio 

31 МАООЮ 1993 

toorvo |Т0О>01л0гЮ 
f W * ё /1̂ к*О2

(

0ЛО: 
I oi Ufo 19 03.1913 A 72 

С UBO 30 13.1991 *. 413 
toorvo гоошо 
FAR •« lovtooortxio axiom 

* оом 4 4*ribuf*no 
>oor о а с у — «e 
fendo Oìdtodowi oarfodpoiteni t *oi 
U t o*uow 
feto 1992 
tWMo 4oi poHooo  

1.170.934 540.000 
199,156 430.000 

1.370.041.410.000 
274.015.912,000 

49.396.329,062 

1,391.642.499 
6.515.946.726 

279 000.000 

296,115.421.040 
155.736.646.6)3 
143.246.105.567 
100.000.000.000 
313,443.055.465 

(1.224.060.555.114) 
(491,5774102351 
993,363,560,663 

. "*ó* t oototM 
, mac* oli 

fenol овсвпЦпоюопю еоооплш) rechi.' 
. (ondo *̂ k̂ ojDon§ ponoòpoxlonl 
. (ondo nohoodono < 
. Цпоб tbói dKo*ô  

10.476.166.646 
6.961,665.610 

316,095,677__ 
19,774.146.333 

732.006.670.340 
5.742.213.447 

54.155.129.760 
4,152.769 664 

7960Гб. 763.431 

0*è*«£oBo*i 
оиюоИ od ooooniofiómonH 513,634,931764 

AAw*4 oonoor* eoo оргопдй fOOÓ» 
PotJt a mooU о 1**— ttfw3S» 

225.000,000,000 
250.000.000.000 

459.520,291 
473,46943U49T 

о о Ш Г Ш 

31 0ОЛМШ 1991 

1.170.924.580.000 
9̂9 156.130 000 

1.370,061.4(0.000 
274.015 963.000 

49.396.329.062 

1.396.642.499 
5.706.920.690 

279.000.000 

296.615.426.060 
155.736.646.613 
U3.266.105.567 
100,000.000,000 
313.443.055.465 

(1.226.060.555.114) 

1,464,130,964, j g 

13.171.160.226 
7.972.963.052 

271 436,425 
2l.4l¿:iJ9,M 

226.513.079,361 
5,742.213,447 

56,044.129,760 
12.426.626.065  

302730 344.673  
324.141406474 

125.000.000.000 
250.000.000.000 

462.754,291 
375,46l7kÌ4t  

4,16474547»' 

Оиом o bro-» <j« Кпогфоячпя 
145,740.330,000 

**M oonco4 eoo aonvaio nolo 
Oofaol fcoftrto* wits 

Cobol por fa**» t pnjtfollor* 

Arffdpl *o àmt 
Ci^bmd pm 4m+mM toviionol 

234 079.621.629 
20.000.000.000 

124.070.169 

64l.336.592.32t  
3.559.675.709.632 

15.507.636.666 
57,000,000,000 

9.46X974.625 
7425.310.520 

46.491.566.439 
12.020.993.633 

449,376465007 
13.500.000,000 

119.210.573 

621.397419.299 
1.221,720.166 

66.000.000.000 

4.367.526.761 
5.791.036.673 

47.264.372.312 
6433,966,133 

ij3i,ooé5tf.06i 



Atti Parlamentari — 325 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

•fttVZU RHANZ1AAU SPA 
S*u*sio*o pgfifrno*ifli« ol 31 moggio 1993 

TATO PATtlMOHUU 

loojuo PAJIMTA' I MttlMONlC NfTTO 31 MAGGIO 1993 31 0KXM66E Iff) 

Oe/ontit p n o o t t 441,560,1 12,10B 4 4 i . 5 o O . M 2 . , C 8 
G o r o r w t i c o n * 9.037.541.C54 4.637.54).354 
C o r o r u » proooto oo W noi -**ro 20.445.785.500 20.047.794.709 
In tpogA j f tW* 01.757.548.000 6 1 7 5 7 546.000 
Tlofe è proprio* prwto W 30.130.000.000 30,130.000.000 
THo6 di torri temo »o ioa+à »5 ,664 Q74 \5.664.074 

563 .944 ,630.734 554,146 659,945 
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»mU2ZJ RNAKZIAJLA SPA 

SJruo*Ì4W* po»w»»**oU ol 31 moggio 1993 

c o * t o nornm % mora 

31 MAOOtO 1993 
(«»*«vo mooi) 

31 OKIMi l f 1992 
'dooSà m«*t) 

Importo dofl'oorooo 
Importo di ••roa procooor* 

289.964.28* 
90.432,980 

676.' 40.293 
3.062.461 5o2 

Impooto 1*0,397,264 3756,621,655 
Acoarronomorio ai W o «nporto: 

„J jto. . M moowo 
tuJ po*Hrw*o 

646.000.000 
ftftft 

5400 000 000 
< df i flfttì /VM 

* « '- ^liUrifirtl 4t 

4mmo*am«r4o <«*L0 di *OJ0O*O 
^voonomomo o o i «oiamo a pw' o* 

934 794.601 
1,124.191,604 

67.191.672 
mii 5,170,177,604 

3 IAAJ,VAXJ 
) CIS 547,596 
2473.140.662 

li 2.967.900 
15 874 144.623 

AiioitOiOompioi 7 296055,661 21,749401,001 
Mrttw**o*Ofuo ooHwiH ooAo COOftK 
liwowo)k64m oniô wl mjortô Hoji 

mooi 
49,134711 100,743,434 

6*000 0 POI ofci oVofoo 4,990,114,116 67,256460463 
f t f l ' iofitoi'iio • iwiuiibtow Prt4 i4>̂ o 29415,426 923421,245 
T o n d i p o H N 679,114,944490 2,106,602,665,094 
•iOhdrOPO i t i p o H o i i (4t l4tf410j34) (1.226,060455,114) 
Totooo o l o r i o o i i m.m. 129460 
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rtttULD HNAK2U1U %Pk 

C O N T O pto*™ e «nrxrc 

31 MA 0O*O 1993 
o o f l v é moti) 

31 D<XM4tf 1992 
[dodio mo*j 

tko>4 dWW ***** immota 
noav4 por ur«d rWuJor) 
flcos4 por MiMfl 4wo 
Airi rtco^ 

1.541.000.000 

30.943 333.333 
1,078 $«6.732 

340.000.000 
987.622.282 

77.234.713.400 
4.305.835.727 

Woô d 33,610,220,065 42468.171409 
rS»nw»i ìm*o6dn)r1 1,112,154.421 3,919,969413 
OMòoftó) dolo a ^ K t e d D o n 
. lOÒtttl CO^VQofolf'o) 
Ir i o c W colofon 
In olro toofftj' 

. non imwootooio 

1.100.000.000 229 849.793.390 

545.078.720 
7*40 Otonô ondi 1,400,000,000 230,39447*750 

CroooH J JkioWot 1,012400406 24.442.412.000 
Womjd 0Pn4 MI ertoci 4 b r o ^ tormmo 
. MMPOM) coforolonjo 

• 

944.043.241 
74.021491,972 

31,200,777 
289.940.044 

258.377 973.423 
181.905.395 

IroorovJ o*M m ooéM ti mode • lungo 

Ijf «no* oNM a» ooott bone*» » c/c poooio 
Infoisi ô 4̂ MI flrodti dnoni 
Airi pro^nO ^nonoofl^^^^^ ^ _ 

1.943.575,571 
542.734 

3.360.652.562 
744 547 542 

$10 259.119 
4.607.959 551 

36,114,946 
6.657,053.364 

623.962.694 
63436441405-

m ripiiidrl por corvo**: 
m «oii «sonori è mòtta oonjrolott qgtforo 
Rggronfl IA biWftdo noi duo «orda pmctdomi 
w «o l «sonori 4 loooiO conwdfaio non qwo»oro 
figuro/* * biondo noi ivo «o « i s pneodon* 
HI ouo*> ol MdH4 corvrotfoio non qgetoio 
tfuror* te biondo noi duo our** proctoomt 
MI (9o8 «xJonori è olmi lobo* non «votolo 
IgvrofOl to Mondo noi duo «orda pncidtrd 
w aoongoijonj cer»om»§ è M J C M oanfroloro quotoio 
ftgvny* in biondo noi tuo «orti* proctoor» 
iw «o l a rodono fa» *v0o4 
ftggron* to biondo *oi fniii p*c*d«n* 
io ftofi o roódN feo non qvoto* 
tigrati In biondo noi A* «tedi» pnxidord 

rVoAfK MI opomdoni o formino: 
ni rBol afionorl è N o d i iwWoro qvowo 

6.2U.333.324 

5.500.000,000 

1.019.901 

673 .616496 

^flvrordIto biondo noi duo OMWCC peocodord 
nCTioaooio». d i AtJ o pórtooipoaT 

O H » i y cooofd 
H U M U M oWUnri doHc oouio^ra 
8mmo4rtUj03Ìoid wofoHtì 

1,763423445" 

•o©Wr̂ rVow0̂ 40_ 
S f f 
.fendo TU 

. fendo »0*60*0*» foot o pofft0r«rlor4 

. fendo radd ò&ìé 

10,906,634,900 

160,419.615 
12.426.636.065 
6,143.409,041 
4400 .000 ,000 

^m n̂oodi 6 co4̂ 6o> "11.499,944,391 
2.944460.469 

7J3444U4É6 
T T O f l m * M .... 

271,497,1464 U 

166401.620.184 

40.513.736 

528.429 

2474,459.493 

76 624.602 

909.185 

2.353.997.564  
173,950.653,195 

7418,04X430 

2 4 2 1 6 4 4 4 6 8  
" ^ 7 4 ^ 4 9 4 7 6 

15.409.944,000 
641.600,933 

16.530,953 
16,070,075,664  

1029,651,000 
12,121.050.007 
3.016,671640 

l l JM!9tf ,647 
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F E R R U Z Z I FINANZIARIA SPA - ASSEMBLEA DEL 30 GIUGNO 
1993 

Riunione del Consiglio di amministrazione del 30 giugno 1993 ore 9,00 
per esaminare • t ra gli altri argomenti all 'ordine del giorno - le modifiche 
al progetto di bilancio della Ferruzzi Finanziaria Spa al 31 dicembre 1992 
conseguenti alle integrazioni apporta te al bilancio dell'esercizo 1992 della 
Montedison SpA dall 'assemblea dei 23 giugno 1993. 

* « « 

Il dr. Car lo Sama comunica che I' Assemblea del 28 giugno 1993 della 
Montedison Spa ha approvato il bilancio dell'esercizio 1992 apportando 
modifiche al progetto originariamente proposto dal Consiglio di 
Amministrazione. Tali modifiche, effettuate dalla società in via 
prudenziale , hanno comporta to maggiori accantonamenti al fondo 
svalutazione partecipazioni relativamente alla Montedison International 
Holding Co. . 320.000 milioni di lire, ed al fondo rischi diversi 
relativamente al procedimento penale in corso nei confronti dell'ex 
presidente ing. Giuseppe Garofano, 500 milioni di lire. 

Conseguentemente la perdita ai 31 dicembre 1992 della Montedison SpA 
è passata da 403.610 a 724.110 milioni di lire e quella del Gruppo 
Montedison è passata da 1.244 a 1.679 miliardi di lire. 

In relazione a quanto precede il d r . Car lo Sama ha proposto al Consigl i 
di recepire nei progetto di bilancio al 31 dicembre 1992 della Ferruzzi 
Finanziaria SpA e del Gruppo Ferruzzi , per la parte di competenza, i 
nuovo risultato della controllata. 

II Consiglio, preso atto di quanto sopra, ha aderito alla propost 
formulata. 

I l progetto di bilancio della Ferruzzi Finanziaria SpA viene cos 
modificato nelle seguenti voci: 

— » n o - t » r ì n r » 7 i n n i : da 204.847 
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fondo svalutazione par tec ipaz ion i : da 204.847 a 228.513 milioni di 
l ire; 
minusvalenze da valutazione di partecipazioni in società controllate: 
da 305.076 a 346.038 milioni di l i re; 
partecipazioni in società cont ro l la te : da 1.680.680 a 1.639.718 
milioni di l ire; 
perdi ta dell 'esercizio: da 1.161.453 a 1.226.081 milioni di lire. 

P e r quan to concerne ii bi lancio consolidato della Ferruzzi Finanziaria al 
31 d icembre 1992 viene modificato nelle seguenti voci: 

a l t re passività a b r eve (posta inclusa nella voce altri fondi a breve 
t e rmine) : da 4.332 a 4 .767 mil iardi di l ire; 
a l t r i proventi (oneri) ne t t i , da 780 a 1.215 miliardi di lire; 
perdi ta di esercizio: da 1.519 a 1.667 miliardi di l i re; 
Perdi ta di competenza di azionisti terz i : da 683 a 970 miliardi di l ire; 
Pat r imonio net to di te rz i : da 6.415 a 6.128 miliardi di lire. 
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i'?*? 3-06-70 11 : 1C» r ^ . r t ^ ^ . N r , * 

F E R R U Z Z I F I N A N Z I A R I A 

P R O G E T T O DI B I L A N C I O 

AL 31 D I C E M B R E 1992 

MODIFICATO 

Ravenna. 30 giugno 1<W3 
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ftfttUZZI PINAHZIAAIA SPA 
•roforto di Mondo ai 31 duomo* 1992 modificato 

STATO PATttMOMAlf 
;9 Cw 03 

ArtTVrrA' 3i D i a M i t i i m 

P O R T O D P O U O « l/V 

tocift' CONIALO** 

1 0 0 * 0 ' C O L O R O 

OTA* * X * 9 

T*OLO 

Alio* o#oo*0 
OofcJl«OT»O» CONV«*<b4i' di LODOIO' 

CO*RP!LOTO 

I 6J9 7'6.003 421 
27 543.15' 594 
27,339 046 734 

i 4»4.i*6.MÌ.S4# 
'43.244.105.517 

2,691,006.104 

31 OtCtAUtC 1991 

2 255 5T4 7go 829 
39 *75 209/00 
14.245 517 So7 

J.ili 4*< 6IJ.50Ì 
129.211 119 059 

12.499 164.21 ' 

1 440J47,99S,040 

Toroio 
Mood O DOFOXTA* 

ARLOTTI OLI 

'.863 310.507 
' 03.951 554.529  
1C4.SU 967.036 

19,043.557 145 
667 074.194 

2.455,243494.775 

».951.190.256 
105.5)3 379 633 
107.464 569JJ9" 

I7.9|4 205.654 
361 393.971 

51.111,327,342 13,316,164,944 
RnaniMn « » Iw^g» • 

lonnoìo. 
. diofOi 4.264.200,000 
God* oogfeU oèro l'ormo 106 520.610777 111.507.494.619 
Oooootff covxttnofi 166.530.411 161 276.752 
G W * o 

^OTrWioTS 
totodpotiori non immootlixxoio 
Ouofo o brovo doi KnoftiiomofMt 
. lord 

d*r* 
GodM too*no* *o*o 

104,647,141.165 

Abrt crod6l >̂ rtô  

GRODTO POR (OFFLOVT • P O R T I * * 

. ««IO IONI 

. *ono lodo*' CORTROTTOIO 

. vorof M C M ' coiofoio 
C O ^ M ì O«fco 
S o ^ o • ( O H I CORRWV» POPOLI 

3.134.195.967,692 
137*3.755.651 " 

1.369.695.350 

4.266.200.000 

1 324.939.640.336 
6.351.362.359 

2.793.150 
37.642.105.675 

11.844 766.079 
'9.652.605.575 

1.462.095.645 
16.661,364 

115.954.971271 
2.710446,904,604 

i3.413.MI.*** 
1.526.753.444 

25.795,547.945 
4 266.200.000 

1 680 928.413.297 
2/66.679.545 

440.550 
52 564.075.286 

U. 370.147/ 60 
2.130.867. $49 

1.775,262 
'6.955.200 

3.3X.463.514 
17,816.910 

froofrt 6 o W . L f o V 1,440,264,303,204 1.817424.344,606 
Kw^U o ^ O Z J I T 

tetafk* ooHifio ^ 4 t 
12.131.dio. 007 
3.016.672.640 

12.326.114.007 
3.016.872.640 

hmitMI d o * * * 4*0 »o*ofto 1113t,«*,647 
loioJ 
freer* 

1.40^.6)3.049 
2.US.720.341 

1.776.954.36Ì 
2.459,027,022 

Iflfoi • diottri o*M 3453o)9X4l0 4,205,961^07 

Tojfflfo flnnHlO' oor?ofO)l 1,456.977,619,241 1.437/07,212,659 
3JI2.67347MS3 4J47.476J19.443 

d r o J o proto» 
Gorwurio rtetwio 
Co»OMÌo oronoio do TORSI «J M I R O iwUrwo 
tmpoo^oVo* 
T o ^ o r o o M ' O R O O » TORTI 
Tlol 4 tarsi m lo odo*' 

UATJWp iiijm 
4,637.541.054 

30.047.794.709 
61.757.546.000 
30.130.000.000 

15.644 074 

2V4.293.422.335  
9.776.922.0OO 

30.0OS.76J.50O 

30.130.000.000 
15.694.074 

556 44 669941 3S4U2I.793.9X)9 
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FCMUZZ) 'INAN21AJIA SPA 
•rodarlo di bilanci* al 31 dlcombro 1993 modificato 

STATO PATI IMO NlAi! 
29 C-w 93 

•ASiMTA' t UT l lMONlO NfTTO 

Capitolo looaio 
. ajtonj ordinano 

olio** di 'opomto "«n convonfclì 
Totani 
t l o o n * tooato 

31 O r O M I I f 199) 

toon* 4 IVOAVTOIIONO 
*o*a 0 1 U 9 0 19 03 1963 "72 
Hoorva 0 1 Uoo 30.12.1991 «. 413 

tomo 4 n t a l Mbwrort 
. 1 mintilo * ooM è doiHbvriono 
t'oorvo acquaio O D O * propno 
Pondo OOCTAFOAO portodpoxtonj • fcotl 
Uri 0 *o>a 
OOJOOIO doTo^rolno 

orwrwortomowo: 
. (ab*** c*6 
. moti* ft dorado* 

moti! di froopono 

rondi occawonomonio copomxa mài 
. fondo NoAiiOJDorto po«aeipa4oni 

fondo i^lutoctano aodÉH 
. fondo i+óé oW» 
. fondo OOfiAoXlOnO COfflbi 

Toioio  
HAéMpèt #mo»o4+OJOIPHFI » d ogcanionamanti 
I^vbftt Rnonoon ^ n o * 
. b o n c h o 
. COntfoAotO 
Mtjnx banco* con 00*0**0 fOOJQ  
OoadKo 

221.313.074 311 
5742 213.447 

54.046.129.710 
13,431.134.043 

3027 30,244, o 7 T 
334,145,401,374 

135,000 000.000 
250.000.000.000 

463 734.391 

p\no napooHo d1#»ono1on4i 
375,442,754,391 

4.149,745479* 
oU i to i l  

Ovata 0 brovo do* Rnonxiamonji von"o~ 
. bangio 
. aJlH lov^ntori 

mwfcji bo«*on con ocra*/* 
OoboM fiwiion < 

boncho 

145.740,330,000 

31 X E M I K 1991 

1.1 70.924.510 000 
199 156.130 000 

1 '70.924 580.000 
'99 ',55 330.OCO 

1.370.081.410000 1 370.379 ^10 000 
274 015.982 C00 274 015 955.X0 

49.396.329.062 49.396.329 062 

1.398.642.499 1 39S.642.499 
5.7C6.920 690 3.623.359.435 

279.000 000 279 000 000 

296 665 428.060 310 560 614 586 
155.736.646.613 155736 646.613 
143.266.105 567 1:9 286 619.059 
100.000.000 000 100.000 000.000 
313 443.035.445 288 497 396.332 

(1.234.060.555.114) 90.206.144.953 
J,4*4JJ0,944,642_ 

13.171.160.236 
7,972,963.052 

271.436 425 
21.41*5.559 703 

2,775,364,619,441 

10.537.412.397 
5.431 564.559 

'65 443 177 
'6 /54 420 128 

5.736 647 113 
36.044.129.780 

6 I, H 4 . t t 6 . Ì 9 J 
77.939497,021 

240.000.000 000 
350.000.000.000 

361 339.031 
490441439,051 

343t,W,1*9 
145.743,930,000 

Ovati por fomJKjn 0 prono*** 

dkor* 
AoildpJ da d o * 
Croofrod aor dogo* Mwttonaì 

449.376 885.007 
13.500.000.000 

119.210.573 

621,397.519.299 
1,221.730,166 

86.000.000.000 

4.367,528.741 
5.791.036.473 

47,264,372.313 
6.533,944.133 

433.966.930 
0oo4H O) bfp^a fofruJwoì 

foconi 

1,336.004.306,044 
10.602,969417 

631764.343 
total a rbxawH PQttoM  
To^ iM^ to /oo j ro j io l  
TofU ooooMhr 4 oolrtm-Ma M4f» 

1,250430,973,646 

204 537.764.447 
' 1.000.000 000 

1 i6.707.74t 

661.:Ò9.504.558 
5.135.443.310 

106,239,944.000 

5.856.994,327 
10.632.241.716 

7,878,340 
19.149.464,663 
7.696400.133 

435.453,920 
1,031,461,699,155 

20412,913437 !.035.Siò,545 
763.599,364  

1,109,444,109 
1,064U04,366,631 
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K K t U X U NNANZUftU SPA 

•roojofto 4 biondo d 31 d*o*»bro 1997 m W ^ c o t o 

conto nomi e •cRom 

•ttwrc 

ImmoooJ a i 

31 0 < I M i t f 1993 

12.326,1 U 007 
3.0JM72J4C 

Coiottaio irdiiott di mmebA 
Injorom hj Vcrutjomonti a provo 
. boncHo 

•OO t̂f̂ O 0 0 ' 

oftri lowonfon 
tooroo* ìm obtdiooim 
Irtoroo» Mi dobrii oVoro 
AJM «non Rnonoo* 

btarood Mi fìnonx>om«n<r 9 *odéo • lu*fo »trm*# do 

15,344,614,647 

72.392,137.464 
1.263.921.195 

8.967 533 561 
10 201.833.100 

20 009.176 
3 996,045 630 

06.641.478.435" 

31 OKtMM 1991 

2.:74 448.729 
5 459 860.982 

00' coniwloio 
67.921.222.166 
31.145.773.401 

2.773.697.404 
I0l.540,693.97r 

17434,30971^ 

45.326.671.863 
832.195 580 
354.334.000 

'5.326.906.425 
10.202.075.100 

26 9J5.455 
923.436 031̂  

72.894 776.454 

39 409.860.352 
30.310.312.499 

1 337 672.696 
71/378.043.54T 

O^rVion^H 
1 o ì 9Oorox)0f4 por OOMOnJl: 

• i r i o ! « d o n a * di Medoro' osmroJIoro non qgoroio 
Agunon* in biondo noi duo « o n d z i procodonji 

. Mi o v o H é «odo contortolo non quota to 
non Ofwrorol in Mondi *d duo o n n a g procodtnn* 
m ovolo di 100do' controaato quota to 
ftfgron*: (n blonoo noi duo 0MWOJZ1 p rocodard 
Mi fèoiì aziono* 4 mwoéo' sooooo lo non ayotaro 
ftfvo/d fan b l o n o o noi duo ow*ui procodonn 
«1 r6otf aziono* di ooiiodp04Joro non tmmobAzxofo quo ta to 
figurarti in blonoo noi dvo om*i*> procodono 

, mì NroM 0 njdoVo foot qudao fcojurorfi d biondo 
noi duo wmóti pfocodonn 
ìm Hoo* 0 nWdta foto «vota* non fcauny* in b i f o r c o 

146,642.143494 143,977,623,001 

3.467.416 

4 4 . 9 9 9 000 000 

2.561.506 

2.145,287745 

1.905,624,557 

246 620432 

24 368,875 
PO#Q9MI on no portai, di NraH 0 pddogpoiloni • 54.336.130,433 
rVoflhj m mmkà 7,912,967,171 5.643.709,61 • 
AninufvoioAit or. 
. panodpoxtanJ In adora' controllo 
. padadpadanJ In ttdoto' ctlifoio 
. ponodpozionj m oitrt *cJdo' 
. pWodpozfcnj non Immooi'uoto 
. fdoii 0 fodddo Pmo 

346.037,311,637 
13.136.667.915 
11.519.375.037 

89,858096 
155,381 333 

62.436.666.211 
1.016.662.451 
9,972.825.: 90 

115.619 
537 667 

Mlr*iitoionx8 0« voiutaziono 
r l H r f l l tojrtoolMla** 369,940.764.016 73,427,049,131 
Tontto Mi padodpoooni por oaoromonto dot 
captalo Mòdo 0 rfpfeworoo pondero 
. à MWdé eonjrofloto 
. à *odd4 coiiforo 
. JobrtiocM4 

1.041.692.953,136 
78.933.643.693 

203.13O.132J15 

89,558,124 

Perotto MI pd*toefpotf<oni por ami oramonJo 4ol 
09#4No9 tdOnpfo • Hb>j0jfìdll*oH4O> POfdjfo 203.219,690,239 
5pooo por toniti di canforo finanziano 
Spato por otri tannai 

3,060.956.434 
35.642.397,439 

2.979,197,873 
40.649,417.470 

f « 0 0 0 B4JT 6?l6l9*ftj*i * otr^si 37.723453473 44.626,613,343 

f a*#o por pfoofoionl 0 ) (oru#fo> 
MnVondlnoJfo) 0 rofadfW oor4rao4A î 17.36t47S.4tte 15,041,997,771 

1,047,417413 696.6AS.27f 

. oi fondo noumeno porlodpoziort 

.é fonda yiufidoni oombt 

. al fonia »ojulo2ionocf09* 

226413.079,361 
12.426.824.045 

23.097.267 129,136.366 
240,944.002.733 129,134461 
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F l l l U L D ANAN2IAAIA SPA 
4? fcWf*» mi 31 dittmfcr» 1H3 m«4ftW* 

TATO JATIIMONUUJ 

t#«u# »AJ$MTA ' t uTiiMONO NCTTO ai DKCMitc im 3t c x i M i i e IOTI 

Gam*** pr«M(t 441 590. T 2.101 294. 293 422 335 
Garnet x4%vto 4 637.541054 9 77«. 922 300 
3*r%*t» pmtw 69 '901 *•! nafro .««mu* 20,047.794.709 20 005 785 500 
Upo*»9N*» 61,757 548.000 
Tìol 4 a*o*W pna» itnp 30J 30 000.000 30.130 000.000 
**éì è+ro pro— !o i p o W 15,664.074 i £ 9 0 4 074 
C ^ o V o j U ~ ' 551,144.4i9.94S lS4Kh,7«3,W 
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HMUZ2J ANAMZ1AJIA SFA 

•roforio H Slancio é 31 duombro 19f3 m*d*Wo 
: « O w 9 3 

CONTO •10HTT11 PUMI 

àogoo PCftOfT! 31 DKIMIIC i m 3i okcmìii m i 

impcpo dof'110*1110 
Import di «orali procodond 

676/40.293 
3.042.441443 

623 577 316 
154470 5'3 060 
15?. 4*4,0«. J?4 

At&fOQflornonfo ai fendo mpodo. 
od-oddoo 

. uÀ potntnonjo 5 500.000.000 
4.0OC.000.0OO 

5400,000,000 4.000,000,000 
Amjwortomonjo footjncon ovdi 
AnunoHon̂ omo *oW t do<o«nom 
Armw»*o»M«o *9<J> di 'naiporto 
AiMnortomomo O M 'W*o o ohi ' «tonazt 

J.càl.SoJ.iJò 
2.673. 140.643 

112.067.600 
15.874 144 123 

iw .w . f l t t " 
3.335.078.640 

65.386.736 
5.045.375 094 

Amjnojlginanrt 21,749401,001 10,44X733413 
loooo • TOROIRO dKrom 4̂̂ \ 3b$If00o)f 4o\oô6̂  4,1 «474,91» 
f ODNOVHOJNKYIIO o WowfcNrut paioruo 433431,34» 1174,073.134 
Torodo ooroìh) 2.l04,o«i445,044 740411447.044 

UtwthmH dooTìoofoJsJ» (1434.000455414) 90,304.144.943 

Torodo O aoroooio •ij .7iiiaf.fio •30424,433.017 
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ttttUU) RNANZUJU S»A 
hvgmtH dì bronci* é 31 dloomb̂ o t W motWUoto 

c o n t o •tofim e MiofTì 

31 O K t M l t f 1992 31 C K f M l l f 1?9t 

?kov« p#r ttrvuzi f i*o*x»« 
3 0 0 . X O 

687 622.282 
77 2 3 4 7 1 3 . 4 0 0 

4 3 C 5 , 6 3 5 7 2 7 

4 205 0OC 033 
545.246.060 

2707.449.429 
l . , 0 3 323.494 

I t o * 

DMOondi 4t i l « po/fOCipotionj. 
in I0O4M ControloM) 
ifì » 0 0 0 * ' Co logO» 

. i* oJtrt M X * * ' 

non Viut*obtoo*Q 

42444,171,409^ 
3.949714 213 

229.449.793.390 

54S.07472O 
7 640 

100444,474,740 

4454^459,414 
3,414,944,442 

273.444 526 230 
750,750.000 
5 6 9 . 5 6 5 . 6 X 
140.504.510 

275,145.450,340 

Vimt%M «4M a j erodi** o brow* 'ormino v**o. 
24.442,442,000 

ftorofll 0*M «i crWflt 4 <nod* 9 k*9» 

I 914M «I « O l 9 roddttO <OJO 
^ M M 9J*W MI OfOOJit boncKo • t/C pOOO» 

254 .377 .923 .423 
141.904.395 

410.259,119 
4,607.959 351 

34. P 4.944 
6,657.053.344 

423742.694 
frwrwéiPmémi^mWi 371,497,194414 

m wpmrSort por contorni: 
. Mi *o4 9XMAOr1 di 9M04M)' Controllo» q u o t o » 

fcguronjf * b i o n d o noè d u o « * r d £ procodonit 
. MI ffo4 o d o n o * di oodo to ' conjrotlato non quotato 

ftpy*** IR b i o n d o n « duo OJOtdti pf9Ctd9Ml 
. MÌ quoto di t e d i l o ' «onoooto non q u o t o » 

figuro** in b l o n o o noi d u o • o r d a p m o d o n d 
* cofifo/loio non q u o t o » 

i mhwriti p o i odord 
Mxtoto ' non q u o t o » 

on forar* Hi b o t a t e noi d u o o iords i procodono 
. MI ( t o l o d o n o * di a t r o t o r i a t o ' non quototo 

figuro/* in b i o n d o noi d u o o to rd f i p r o n d o r * 
Mi i tdd l jo r ton i oonvofUbill di i o d a t a ' controllo» quotato 
figurar* in b lando noi d u o «4*dxJ p o c i a W 

. tu t o l o r o d a t a Ktoo q u o t a * 
ftguranrl in b f a n ò o noi duo oMrdz ì protodontl 

. MÌ Hrol • r o d a i » %JO non quotat i 
frgutor* lo b e a n d o noi d u o o w e i i i proetdonii 

. MÌ rffoi o r o d a l o b o a q u o t a * 
non figurar* In b l o n d a noi duo «oorefi pnxodomi 

. tu bue* non figurar* m b l a n d o 
n d duo o M v d d p m o o o n * 

rVA* MI oporoxiard a ronnjnoi 
. MI ffoa1 o d o n o * di « d o » / con l ro lo io quotalo 

fravron* in b i o n d o noi d u o QJortiK p m t o o n r i 3 .353.997,564 

34,444,424,000 

154.614.044,412 
125.456.174 

4.560.726,352 
6,196.472.264 

45.447.9J3 

7.344.144.495 
4.041,655,049 

140.647774,073 

ngurvno m a u a n c w nm m 1 

MI quoto di o n d a t a ' contro/la 
figurar* in b l a n d o noi d u o < 
MI 9o4 ox»nan4l a i r * Mxk 

166.401,620,144 

40.513734 

524.429 

2.674,459,493 

74.624.602 

909.145 

7rW4t> U noowtqi. < Hiol t portoci»**. 173,450,45X193 
UJtMQgMOy 
P1u**io*44 4mb**t 4*lb 4444Ì04IO 4 

7414,043430 

3434,444434 

14,479,945.596 

133,676,446 572 

125.437 

17 488.454 

40.496 

21.912.000 

820.745 

1.044.500.000 

209,164.030 

1497443,349,134 
2,013744713 

377,944,042 
9 7 4 4 4 4 4 7 4 1,717433417 
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MIIUUI WMÀHZ1JJIA SPA 
TOOOFFO DI BITONC* OL 31 DIEOMB* 1993 MODRFICFO 

29Q.W 9) 

c o n t o Ptown s moni 

lofwo NOffTTI 31 CHCfMMC 1992 31 OfCSMIiC 1991 

* * 4 o * » o * i o 3 4 4 000 '56.432 792 000 
I TF1 6 4 1 , 6 0 0 7 3 3 446 770,567 

d l o o o A t comb* 207 712.437 
fendo « * J W K » » cfooi* 17530753 27 543.000 

U H O K O fo*ofl divoni \ 16,070,076,4è4 157,114.144 004 
Coo* giocolinoti 52,929,651,000 : 

ì^oòol 0'Wo>o 12.12VÓ50.007 T7J5TJ613T 
ImoofKo odilttio U 3 016 473.660 2 7 6 5 444 032 
ftJmonoruo W i ifi immooófi 14,139,922,647 U,994,070J47 
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GRIPPO FERRVZZl 

STATO PATRI MOSI ALE COSSOUIìATOALV DICEMBRE 1992 E 1991 

dm miliardi di lire) J 1.12.92 M 12.91 

ATTIVITÀ1 

Attività a breve j 
Cassa e banche 
Titoli negoziabili 
Crediti finanziari 
Crediti commerciali 
Magazzini ' 
Altre attività a breve 

S2<> 
1.560 
3.713 
3.3.*> 
5.»74 
1 .IS I 7 

1 350 
2 174 
3 647 
2.YXX 
4.7"»i) 
1.647 

16.943 /6.5*5 

Immobilizzazioni tecniche 
Immobili 
Impianti, macchinari ed attrezzatine 
Altre immobilizzazioni 

6.406 
10.011 
2.564 

5.076 
X.646 
1.532 

IX.WI 15.254 
meno: Fondo ammortamento (6.076) (5.26X) 

12.905 9.986 

Altre immobilizzazioni 
Partecipazioni 
Titoli 
Avviamento 
Altri beni immateriali e costi pluriennali 
Costi per la ricerca e la coltivazione 
di idrocarburi 
Altre attività a lungo 

2.501 
546 

5.6 IX 
X04 

3IX 
3.491 

2.74X 
1.270 
3.4X6 

6X4 

155 
2.3W 

13.278 ¡0.733 

TOTALE ATTIVITÀ' 43.126 37.304 

I dati retativi al 1991 «tino suiti rtc.ikol.ni per rciulcrii omogenei ;u atteri contabili e di chtssifìca/itwe nrioiou 

al 31 dicembre 1V92. 
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fin miliardi di lire) 31.12.92 31.12.91 

PASSI VITA'E Pi TRI MO HIO ytTTO 

Passività a breve 
Debiti verso banche 10.41 I • 635 
Quota corrente dei debiti a lungo termine 2.5X1 4 115 
Altri debiti finanziari 1.314 531 
Debiti commerciali 3 (S(Sy 3.('45 
Fondo imposte J4X 6V.7 
Altre passiviti a breve 4 7r>7 3.355 

23.090 19.378 

Passività a lungo 
Verso istituti di credito <).Xo5 6.354 
Prestiti obbligazionari 1.235 1.645 
Altre passività a lungo W46 27V> 
Fondo trattamento di fine rapporto 
e previdenza a favore dei personale 745 6<)4 
Fondo imposte differite 330 202 

13.061 9.174 

Patrimonio netto di terzi 6.128 5.884 

Patrimonio netto di Gruppo 
Capitale sociale 1.370 1.370 
meno: azioni proprie (3XX) (427) 
Riserva legale 274 274 
Risultati a nuovo ed altre riserve I.25X 1 536 
Risultato netto di Gruppo (1.667) 115 

847 2.868 

Patrimonio netto totali 6.97$ 8.752 

TOTALE PASSIVITÀ1 E PATRIMONIO NETTO 43.126 37.304 

I dati relativi ni 1991 <om> uni ncikolati per renderli omogenei M enicri contabili e di cl;isMlic;i/ionc .HIOIIÌIII 

al 31 dicembre 1991 
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GRUPPO FERRUZZI 

CONTO ECONOMICO CONSOLI DATO PER CU ESERCIZI 1992, 1991 £ ¡990 

(in miliardi di lirt) 1992 ¡991 1990 

Ricavi vendite 19.900 17.790 16.739 

Costi e spese 
Acquisti 
Lavimi 
AJtri costi di gestione 
Variazioni di magazzino 
Capitalizzazioni per costruzioni interne 

11.563 
3.20X 
3.400 

lift 
(7W) 

I0.X0X 
:.83i 
3.002 

(X4> 
(724) 

lo.oxi 
2.6X1 
3.126 

(00) 
( « 4 ) 

17.587 ¡5.828 ¡4.974 

Martine operativo lordo 2.313 1.962 ¡.765 

Ammortamenti (1.242) (1.220) (1.135) 

Utile operativo netto 1.071 742 630 

Proventi ed (oneri) diversi: 
Oneri finanziari netti 
Differenze su cambi 
Quota nel risultato di società co l l e t t e 
Altri (oneri) netti 

(1.644) 
(147) 
(350) 

(1.215) 

(935) 
(22) 
(74) 

1.050 

11.004; 
2') 
(!' 

I.«)|l 

Risultato netto totale prima delle imposte (2.285) 761 ¡565 

Imposte (352) . (300) (X22 

Risultato netto totale 
Perdita / (utile) di azionisti terzi 

(2.637) 
070 

461 
(346) 

743 
(4<>5 

RISULTATO NETTO DI GRUPPO (1.667) 7/5 248 



Atti Parlamentari — 344 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

Ferruzzi Finanziaria 
Stde Lffgàk va RiNfooa • via XIDCiu|ooo !» Tribunale Л1 К jvcnru n 4 i 0 : f 4 

SeJe Amm vi 10 Rivcani • vit siculi Алзт n I ? JVa e С Fiw «u.'mu^iVja 
Canale KKiik l . I i?Q CSI 410 000» v 

INFORMAZIONI INTEGRATIVE ALLA RELAZIONE AL BILANCIO 
DELL'ESERCIZIO 1992 

A) Dati di bilancio del secondo semestre confrontati con quelli del primo 
semestre. 

Al) Bilancio consolidato 

Conto economico consolidato 

O» m / e r r i 4 tirai I ttmattra 
199} 

Il ыотвш 
1992 im 

Ricavi ttnditt 4 635 10 265 ¡9 900 

Cotti optroàn M.S93 1.994 I7.SS7 

Marame operativo lordo 1.042 1271 2.JU 

Ammortamenti 1616) (6:6) 11.242) 

Utitt operativo nétto 426 645 1.071 

Pnttnti ti (cafri) di»$nL 
Onen finanziar netti 
Differenze su cambi 
Quota nel risultato di socwtA coUegate 
AJtn proventi (ооеп ) пеш 

(679) 
7 

(27) 
466 

(965) 
t i 54) 
(323) 

(I 246) 

(1644) 
(147) 
(350) 
CSO) 

RiiuUàlù tutto totale primo dtilt impeti* 
Imposte 

/ М 
(244) 

(2.043) 
(108) 

(ISSO) 
•352) 

Risultato attto totale 
(Utile) 0 perdita di azionisti terzi 

(SI) 
71 

(2.151) 
612 

(2.202) 
M 3 

BJWmtttipTO DI GRVPFO 24 (um (Ш9) 
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GRUPPO FERRUZZI 

(OSTO ECONOMICO CONSOLIDA ТО ГЕЯ CU ESERCIZI 1992,1991 E 1990 

• ni miluirdi di lire) 1992 1991 1990 

Ricavi vendite 19.900 17.790 16.739 

insti a ipese 
A c q u i e t i 

1 . . iv i mi 
Altri comi di gestione 
Variatimi di magazzino 
('.ipi(ali/7<izuini per costruzioni interne 

11.5A3 
3 . 2 U K 

3.4W 
116 

(7У0) 

10.808 
2.831 
3.002 

(84) 
(729) 

2.6* i 
3 . 1 2 6 

( K 2 4 ) 

17.587 15.828 14.974 

Margine operativo lordo 2.3 Lì 1.962 1.765 

Amimiii.imenti (1.242) (1.220) (1.135. 

/ 'tile operativo netto 1.071 742 630 

Proventi ed (oneri) diversi: 
( lucri finanziari netti 
Differenze mi cambi 
(.ìnula nel risultato di società collegate 
Min funeri) netti 

(1.644) 
(147) 
(35(1) 

(1 215) 

(935) 
(22) 
(74) 

1.050 

( 1.1)04» 

in 
I . I > I i 

Risultato netto totale prima delle imposte (2.2H5) 761 /.565 

Imposte (352) (300) ( X 2 2 : 

Risultalo netto totale 
l'ordita / lutile) di azionisti terzi 

(2.637) 
970 

461 
(346) 

743 
(445 

R4SULTA TO NETTO DI GRUPPO (Ш7) 115 248 
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Risultati economici del secondo semestre confrontati con quelli del 
primo semestre 

! risultati operativi del secondo semestre evidenziano una crescita del 
margine operativo lordo di 229 miliardi, che riflette sia il miglior 
andamento di alcuni settori (in particolare Zucchero. Olio industriale. 
Energia) sia il consolidamento di società di nuova acquisizione. La 
crescita dei risultati operativi è compensata dall'effetto degli oneri 
finanziari, in aumento di 286 miliardi nel 2° semestre rispetto al \ \ 

Per quanto attiene alla gestione non caratteristica, il secondo semestre 
recepisce in particolare i costi e le svalutazioni emersi a seguito della 
congiuntura economica negativa manifestatasi in particolare in tale 
periodo, per complessivi 1.246 miliardi, dettagliati nel successivo 
punto B. 

La perdita complessiva netta del secondo semestre (1.539 miliardi 
rispetto ad un utile di 20 miliardi del primo semestre) deriva fra l'altro 
dai risultati pro-quota Montedison, per 360 miliardi rispetto ad un utile 
di 60 miliardi registrato nel primo semestre. 

I risultati del secondo semestre recepiscono inoltre la perdita del 
Gruppo Fondiaria emersa tra l'altro dall'adeguamento delle riserve 
tecniche sulla base dell'andamento storico effettivo della gestione 
assicurativa rivista nei primi mesi del 1993. 
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Variazione dell'indebitamento finanziario netto nel primo e nel 
secondo semestre 1992 

(in miliardi di lire) 

Indebitamento finanziarlo netto ai 31/12/91 (*) 8.801 

Variazione connessa all'attivici operativa (62) 
Variazione stagionale attinente al magazzino zucchero 828 
Investimenti in immobilizzazioni tecniche, al netto delle cessioni 582 
Dividendi 42 
Impatto acquisti partecipazioni, debiti delle società acquisite 
e consolidate per la prima volta 1.763 
Incasso per emissione di azioni privilegiate di società 
controllate sottoscritte da terzi (680) 
Altre variazioni 45 

Variazioni dei 1° semestre 2.518 

Indebitamento al 30.06.92 (•) 11.319 

Variazione connessa all'attività operativa 
Variazione stagionale attinente ai magazzino zucchero (1.010) 
Investimenti in immobilizzazioni tecniche, al netto delle cessioni 1.304 
Dividendi 165 
Impatto acquisti partecipazioni, debiti delle società acquisite 
e consolidate per la prima volta 1.321 
Effetto cambi 1.249 
Riclassifica azioni privilegiate di società controllate 
da patrimonio netto di terzi a indebitamento 680 

Altre variazioni 244 

Variazioni del 2 C *em<atre 3.JMM 

Indebitamento finanziario netto al 31.12.92 15.123 

(•) i dati del 31.12.91 e del 30.06.92 sono stati ricnlcolau (con un aumento di 603 
miliardi) per uniformarli al criterio concabile adottato ne! 1992 che prevede che le 
azioni propne nano portate in diminuzione «il patrimonio netto. 
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L'indebitamento finanziario netto è aumentato di 3.804 miliardi nel 
secondo semestre dell'anno, a fronte di un incremento* di 2 518 
miliardi registrato nel primo semestre. La maggior crescita 
dell'indebitamento nel 2° semestre, pori a 1.286 miliardi, è spiegabile 
nel seguente modo: 

. effetto cambi negativo per 1.250 miliardi circa nel secondo 
semestre (praticamente nullo invece nel primo semestre) a causa 
della turbolenza valutaria manifestatasi; 

. nel secondo semestre sono stati registrati investimenti tecnici (al 
netto delle cessioni) per 1.304 miliardi di lire contro 582 miliardi 
nel primo semestre. I maggiori investimenti effettuati nel secondo 
semestre per 722 miliardi sono connessi soprattutto al programma 
di potenziamento delle centrali elettriche nel settore energia nonché 
agli investimenti nella flotta navaJe di Fermar SpA; 

. maggiori oneri finanziari netti (+ 280 miliardi) e dividendi (+ 123 
miliardi), connessi rispettivamente ai maggiore indebitamento 
medio del 2° semestre unitamente alla crescita dei tassi di interesse 
che ha caratterizzato la seconda parte deiranno e al pagamento del 
dividendo effettuato dopo le assemblee che hanno approvato il 
bilancio dell'esercizio 1991 ; 

. come segnalato nella Nota 17 del bilancio consolidato, nel corso del 
1992 è stata effettuata un'operazione di collocamento di azioni 
privilegiate emesse da una consociata estera ed acquisite da società 
terze per circa 680 miliardi di lire. Al 30 giugno 1992 tali azioni 
erano considerate patrimonio netto di terzi. 
L'operazione era legata al previsto collocamento presso investitori 
istituzionali e istituti finanziari, garantito da un credito vantato dal 
gruppo (a seguito della cessione della partecipazione Jamont) per 
un valore nominale di 827 milioni di dollari, garantito per 1*80% da 
un primario istituto di credito. 
A causa dell'opposizione posta dal debitore l'operazione non è stata 
completata e di conseguenza te azioni privilegiate sono attualmente 
in corso di riacquisto da parte del Gruppo. Al 31 dicembre 1992, 
tenendo conto di quanto sopra, tali azioni sono state considerate 
equiparabili a debiti; 

variazioni di natura stagionale attinenti al magazzino zucchero. 
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A2) Bilàncio dell* Ferruzzi Finanziaria SpA. 

D raffronto fra il conto economico di sintesi del primo semestre e 
quello dell'intero esercizio 1992 è il seguente: 

(in miliardi di lire) Consuntivo Semestrale 
31.12.92 30.06.92 
(12 mesi) (6 mesi) 

Dividendi e credito di imposta 255 163 

Proventi finanziari netti 73 10 
Costi operativi (51) (26) 
Altri proventi netti 70 5 
1 (ili l i 

I l 1 1 1 ! Il 1 II 

pur usti puxluni 
Prrrìiir ni ninrrimTinni nar w i n m a m n dal 

Imposte (6) 

Risultato del periodo (1.226) 41 

Le principali variazioni tra la relazione semestrale ed il bilancio di fine 
esercizio, hanno interessato le seguenti voci: 

Dividendi e credito d'imposta (da 163 a 255 miliardi) 

La variazione è principalmente dovuta all'incasso del dividendo 
Montedison SpA (33 miliardi di lire) ed alla contabilizzazione del 
relativo credito d'imposta ( 18 miliardi di lire). 

Udii netti di negoziazione (da 32 a 174 miliardi) 

L'incremento è dovuto alla plusvalenza (141 miliardi di lire) realizzata 
sulla cessione alla Montedison SpA del 100% della partecipazione in 
Tecnimont SpA. 

Minusvalenze da valutazione di titoli e partecipazioni (da 20 a 598 
miliardi) 

Le principali variazioni registrate nelle voce sono le seguenti: 
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Sole SA (301 miliardi): è la società che detiene il 50<£ di Sepad SA, 
holding di controllo del sistema Gaie*Fondiaria. La perdita di Sole 
SA è dovuta principalmente all'adeguamento del valore di carico 
della partecipazione in Scpad SA al patrimonio netto proquota e alla 
svalutazione del prestito obbligazionario convertibile Larochette 
Corporation SA; 

Fenicia SpA (85 miliardi): la perdita della società è dovuta alla 
> • aJuLu^ionw J w l l w ai. i v « i l I n v i t t i QpA tu p*-M lufv->wj i u c j a*li \ j i i C l i 

nn; .nnnn mnrurnri nf il oseremo mns^jnenfi n n^jarivn ..nnnmrnro 
dell'esercizio 1992; 

Montedison SpA (41 miliardi): la svalutazione si è resa necessaria 
al fine di allineare il valore di carico delle azioni Montedison alla 
diminuita consistenza patrimoniale della partecipata; 

Finisvim Srl (27 miliardi): la perdita è dovuta sempre per i motivi 
illustrati, alla svalutazione della controllata Isvim SpA; 

Isvim SpA (15 miliardi): per la quota detenuta direttamente e per i 
motivi già illustrati. 

Perdite su partecipazioni per azzeramento del capitale sociale e 
ripianamene perdite (da 112 a 1.121 miliardi) 

La variazione è costituita principalmente dagli intendenti a favore delle 
seguenti società conseguente al negativo andamento dell'esercizio 
1992: 

Sole SpA: è stata ricapitalizzata nei corso dell'esercizio per 
complessivi 1.040 miliardi di lire, di cui 928 miliardi in sede di 
assemblea straordinaria del 29 dicembre 1992; tale intervento si è 
reso necessario a seguito delia copertura di perdite effettuata da 
Sole SpA nella controllata Sole SA (società quest'ultima 
successivamente ceduta alla Ferruzzi Finanziaria SpA) per 768 
miliardi di lire in data 24 dicembre 1992. Sole Sa è stata 
successivamente acquisita direttamente da Ferruzzi Finanziaria 
SpA; 

Globo Europa BV (holding del gruppo Telemontecarlo) per 79 
miliardi di lire. 



Atti Parlamentari — 351 — Camera dei Deputati 

XI LEGISLATURA — SESTA COMMISSIONE SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 

B) Nota n. 19 del bilancio consolidato - dettaglio "Altri proventi e oneri". 

(In miliardi di lire) 
mrctzlo di cut 

2* <«m«trt 

Plusvalenze nette realizzate 
Effetto riorganizzazione Endania 
Cessione ramo aziendale NMrt 
Cessione Alergia 
Cessione società sportive 
Aicro 

C) 358 
21 
19 

(95) 
12 

315 

Accantonamento al fondo rìschi 
Vertenze legali in corso (Stava. Vajont ecc..) 
Altri rìschi 

(140) 
(57) 

(197) 

e partecipazioni 
Svalutazioni di costi di RAS cupitalizzuti nell'urea 
della chimica vivente 

Svalutazioni e accantonamenti straordinari 
del settore Chimico e vari 
Costi operativi società sportive 
Costi non ricorrenti relativi all'iniziativa 
Coppa America 

Canoni di locazione 
Effetto società operanti in Paesi ad aita inflazione 
Altri 

(256) 

(188) 
(125) 

(90) 
(78) 

(74) 

(67) 

(40) 
(28) 

(41) 
(18) 

(9) 
(57) 

178 
21 

(95) 

104 

(140) 
(57) 

Svalutazioni ed altri oneri netti 
Accantonamenti per attualizzazione 
crediti dilazionati 
Accantonamenti per perdite non ricorrenti 
del settore trading 
Svalutazioni portafoglio azionario titoli negoziabili 
Costi di ristrutturazione 
Svalutazione avviamento Teiemontecarlo 
Altre svalutazioni straordinarie di crediti 

(197) 

(256) 

(188) 
(102) 
(59) 
(78) 

(74) 

(67) 

(40) 

(27) 
(9) 
(9) 

(346) 

(1.071) (1.255) 

Dividendi e crediti d'imposta 173 102 

Total» (780) (1.2461 

(•) S lvtdttanC 

O Impatto della riorganizzazione dd settore Agroindustria. 

Le finalità dell'operazione di riorganizzazione delle attività del comparto 
agroindustriale da parte delle società Mootedison, Eridania ZN (ora 
Finanziaria Agroindustriale) e Béghin-Say (ora Eridania Béghin-Say) erano 
di concentrare tutte le attività del settore sotto un'unica holding. 
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Nell'ambito di tale operazione. Finanziaria Agroindustriale ha apportato nel 
1° semestre ad Eridania Béghin-Say il settore Zucchero Italia nonché il 30% 
della partecipazione Cerestar di cui Eridania Béghin-Say gii deteneva la 
restante percentuale. 

Successivamente, è stata lanciata da parte di Montedison una Offerta 
Pubblica di Scambio (OPSì di azioni Eridania Béghin-Say contro azioni e/o 
warrants Finanziaria Agroindustriale (OPS conclusa in data 15 dicembre 
1992). 

Con tale cessione la percentuale del gruppo Finanziaria Agroindustriale in 
Eridania Béghin-Say è passata dal 77% al 51 %. 

Sulla base di tale operazione che ha comportato una significativa modifica 
degli interessi di terzi azionisti nella nuova struttura. Montedison ha 
recepito una plusvalenza di 358 miliardi di lire basata sul valore di mercato 
delle azioni Finanziaria Agroindustriale acquisite, calcolato sulla base delle 
valutazioni effettuate da periti indipendenti ai fini dell'aumento di capitale 
dfEridania Béghin-Say (800 FF per azione) tenendo conto del rapporto di 
scambio in azioni Finanziaria Agroindustriale. 

D) Informazioni integrative sull'acquisto effettuato da Montedison della 
Tecnimont SpA e di una quota di S.I.F.I. SpA rilevate da Ferruzzi 
Finanziaria SpA 

A fine anno Montedison ha rilevato dalla Ferruzzi Finanziaria SpA l'intera 
partecipazione nella Tecnimont per un importo di 169 miliardi di lire, la cui 
determinazione è stata affidata da entrambe le parti ad un perito 
indipendente. L'acquisto di Tecnimont affermato "generai contractor' a 
livello intemazionale e società di ingegneria e progettazione tra le maggiori 
in Italia* particolarmente attiva nella realizzazione di impianti industriali e 
nell'ingegneria ambientale, intende rafforzare il ruolo tradizionale di 
Montedison quale holding industriale del Gruppo Ferruzzi. 

A fine giugno 1992 Ferruzzi Finanziaria ha venduto alla SAC1 (società 
interamente controllata dalla Montedison), n. 36.706.579 azioni S.I.F.I. pari 
al 28.79% del capitale sociale, al prezzo unitario di lire 8.000, per un 
controvalore complessivo di 294 miliardi di lire. 

Q prezzo di 8.000 lire per azione corrisponde al prezzo di sottoscrizione 
dell'aumento di capitale della S.I.F.I. deliberato con assemblea straordinaria 
dei 25 maggio 1992 (2.000 valore nominale più 6.000 di sovrapprezzo). 

Tale prezzo corrisponde sostanzialmente ai patrimonio netto della S.I.F.I. 
dopo l'aumento di capitale. 
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E) Nota N. 12 • Dettatilo 'Avviamento". 

Settori Avviamento Quota di 
fin miliardi di Urt) A mm. to 

..... r ~ . . , ^ , 
Prodotti di consumo 877 (16) 
Farmaceutico 770 (22) 
Intermedi per la farmaceutica 248 (19) 
Altri agroindustria 451 (6) 
Chimico - area specialità 117 (11) 
Olio industriale e mangimi 122 (3) 
Ingegneria e costruzioni 501 (17) 
Gruppo Isvim 264 (7) 
Altri 484 (37) 
Totale 5.618 (181; 

Il periodo di ammortamento degli avviamenti Iscritti è sostanzialmente di 40 
anni. 

F) Dettaglio delle voci di attività e passività a brava "Crediti finanziari" e 
"Altri debiti finanziari". 

FI) Crediti finanziari 
(In mfflirdl di Urt> 31.12.»: 31.12.»! 

S.E.P.A.D. SA %6 834 
CAJC International Sa 475 408 
Gruppo Globo 148 90 
SefìraedSpA 91 292 
Mississippi River Alcohol Co. Inc. 84 49 
Larochette 91 
Società controllante (•) 449 560 
Altre società controllate non consolidate e collegate 514 643 
Altre entità terze 762 731 
Ratei di natura finanziaria 133 40 

ToiakcnW finanziari 3.713 3.647 

(*) Per società controllante si intendono le società condonanti o facenti 
capo direttamente e indirettamente alla famiglia Ferruzzi e non 
comprese in detto consolidato. 

Per tali crediti sono stati applicati tassi di interesse in linea con il mercato. 
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F2) Debiti finanziari 

(In milUrdl di llrt) 31.12.92 31.12.91 

Debiti verso società de! settore trading 525 465 
Snrif.'i ovwrnltonif (*) 
Altre società controllate non consolidate e 
collegate 120 42 
Altre entità terze 406 25 

Totali altri debiti finanziari UN 532 

(•) Prr frvictì controllante ci intendono le coeieti conticilluiu u fj(.mii 

comprese in detto consolidato. 

(••) Alla data del 1991 i debiti verso società controllante, pari a 373 
miliardi di lire, erano classificati nella linea "Quota corrente dei debiti 
a lungo termine verso istituti di crediti". 

G) Nota N. 22 - dettaglio delle garanzie prestate a favore di terzi 
nell'Interesse di società dei Gruppo. 

0A miliardi di lira) 

Erìdania Béghin Say SA 2.991 
Gruppo Montecatini 216 
Gruppo Cereo. • Settore Olio industriale 124 
Gruppo Cerestar • Settore Amido 136 
Gruppo Calcestruzzi - Settore Ingegneria e costruzioni 4 
Ferruzzi Finanziaria SpA (75) 
Intermarine SpA 78 
Altre 130 

Total* Gruppo Firmed 3.604 

Le garanzie prestate nell'ambito di Eridania Béghin Say si riferiscono ad 
operazioni ricorrenti di copertura, connesse all'attività operativa industriale 
nei rapporti con l'estero, per far fronte a fluttuazioni dei tassi di cambio e 
rfr.i timi rtlnrcmm f «fi garanilr soprairullrair risultami virintrrfsv <\\m\ 
esclusivamente di società controllate consolidate con il metodo 
deirintegrazione globale, mentre le garanzie prestate nell'interesse di terzi 
ammontano a circa 28 miliardi. 
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Hi Informuigni inlQBratlvg rimiardantì Io Bardite frlk wntroitatQ ftl 
settore Trading cerealicolo (Alca). 

Per quanto riguarda gli accantonamenti di 188 miliardi che risultuno nel 
bilancio consolidato del Gruppo Ferruzzi ai 31 dicembre 1992, segnaliamo 
che si tratta di crediti originatisi da operazioni effettuate in esercizi 
precedenti da una società di trading estera, rivelatisi non esigibili. 
Nell'ambito delle verifiche conclusive e finali effettuate per la redazione del 
bilancio consolidato è emersa la necessità di svalutare per il loro intero 
importo tali crediti. 

I) rwr i r innf dH trattanvntn rnntahilf nH bilancio rnnsnlirtofn e nel 
biluiiuiu duQu Furrujji Fmuiuiuriu SpA dullu purtutiipiuiunu noi gruppu 
Gaie/Fondiaria nonché criteri di valutazione della quota di titoli 
Fondiaria detenuta direttamente da Aifa Holding Sa. 

Ferruzzi Finanziaria nel dicembre 1989 raggiunse intese per la cessione alla 
Gaie SpA dei pacchetto di controllo di Fondiaria; nello stesso mese, venne 
perfezionata la cessione del 17% circa delle azioni. 

Nel corso del 1990 venne costituita la holding Sepad partecipata 
pariteticamente dal Gruppo Ferruzzi e dal Gruppo PaJeocapa che acquisi il 
controllo del Gruppo Gaie Quest'ultimo durante l'esercizio acquisi dalle 
società del Gruppo Ferruzzi warrants (esercitagli nel periodo 1991/1993) 
per la sottoscrizione, in tre tranches. di una quota pari a circa il 34% del 
Gruppo Fondiaria. 

0 contratto originario prevedeva, per il mese di gennaio 1993. la cessione, 
attraverso l'esercizio dei warrants dell'ultimo pacchetto, rappresentativo 
della terza ed ultima tronche di azioni Fondiaria. Sulla base degli accordi 
aggiornati nel corso dei primi mesi del 1992. tali azioni verranno invece 
cedute alle stesse condizioni a quote annuali costanti nei periodo 
1993/1998. 

Alla data del 31 dicembre 1992. la partecipazione di controllo in Fondiaria 
rappresentata da n. j.i.'jrj.vj/ ariani pan ai 4U,*«!% e detenuta dai gmppe 
Gaie 

A tale quota, si devono aggiungere n. 8.960.000 azioni Fondiaria pari 
alni .01% detenute da Aifa Holding Sa. società controllati da Fenuzzi 
Finanziaria SpA. 
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Struttura di controllo Fondiaria 

i l i 

N J m m srl 

! 
i 

Cm 

u n 

Ai fini dol hilanoin di Fami™ rin/mfiAriA fyA il ^ a I m u J ; 
originario delle partecipazioni Sepad. Gaie e Fondiaria pari al costo storico 
di acquisto di ciascuna società, è stato adeguato nei corso dei 1 9 9 2 per 
recepire la riduzione del valore della partecipazione Fondiaria emersa dopo 
un attento esame dei risultati economici 1 9 9 2 del gruppo Fondiaria nonché 
gli eventi che negli ultimi anni ne hanno influenzato le strategie e la 
conformazione, supportata inoltre da una valutazione di esperti 
indipendenti. 

La svalutazione della partecipazione Fondiaria ha determinato un onere nel 
bilancio della Ferruzzi Finanziaria SpA pari a 7 9 7 miliardi di lire recepito 
attraverso le svalutazioni di Sole SpA e Sole Sa. 

Il valore di carico della partecipazione Fondiaria in Gaie SpA e Gaie 
lutaiuudunui d puri u i.d'ló millurdi di lira oquivojonto a J Ù . U U U uro pò? 
azione. 

Tale importo non include le azioni in portafoglio ad Aifa Holding Sa che 
verranno trasferite nei prossimi anni a Gaie International. D valore al 31 
dicembre 1992 delle azioni Fondiaria detenute da Aifa Holding Sa è pari a 
539 miliardi. 
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Gaie International a fronte di rali ..rioni ria .vquisrnrr ha stanziato un fondo 
di 22fl MÌl'iAi'ili /il fine, ili «nlr.gtHiic il vidvic delle aiiuiu da ilteverr ;i M (VX) 
lire per azione. Q valore di carico registrato da Sepad in Gaie SpA è pan al 
patrimonio netto di Gaie maggiorato dell'avviamento rappresentativo del 
valore delle azioni Fondiaria a 55.000 lire per azione considerando pertanto 
un premio di controllo quantificato nella misura del 10%. 

il bilancio di Ferruzzi Finanziaria SpA recepisce attraverso Sole ti 
patrimonio netto del Gruppo Sepad/Gaic detcrminato sulla base delle 
valorizzazioni sopra indicate. 

Ai fini del bilancio consolidato le partecipazioni nel Gruppo Sepad e nelle 
controllate Gaie e Fondiaria sono valutate con il metodo del patrimonio 
netto comprendendo avviamenti determinati sulla base della differenza tra il 
costo storico della partecipazione ed il relativo patrimonio netto prò quota. 

n t'osto s i i i i i u ' r ULULLEGIIBILE al valore di carico di Fondiaria nel bilancio 
MvnLJidvii tjuak. ioullu*a AL m u i i i c i i i u JclI'tM.quIsliluue del <3ruppo 
Montedison stesso da pane del Gruppo Ferruzzi (perfezionata tra il 1986 ed 
il 1987) rettificato per recepire la plusvalenza per la sola parte realizzata 
con azionisti terzi (50%) e quindi differisce da quello pagato dalle società 
attualmente detentrici della partecipazione, basato su perizie indipendenti 
effettuate al momento dell'acquisto. 

L'applicazione di tale metodo ha comportato un risultato negativo di 
competenza dei Gruppo per l'esercizio 1992 pari a circa 265 miliardi. Il 
valore di carico della partecipazione Sepad al 31 dicembre 1992 ammonta a 
150 miliardi contro 735 miliardi al 31 dicembre 1991. La diminuzione è 
dovuta, oltre che alle citate perdite del periodo, alla riclassifica dei risconti 
passivi connessi alla plusvalenza, peraltro non recepita nel conto 
economico, derivante dal futuro trasferimento delle rimanenti azioni 
Fondiaria. 

Sempre ai fini del bilancio consolidato, tenuto conto dell'impegno a 
trasferire le azioni da Aifa Holding Sa a Gaie International, la 
partecipazione Fondiaria per la parte detenuta da Aifa Holding Sa. è 
valutata, per prudenza, già considerando la diluizione di interessenza che 
avverrà attraverso la cessione. 

Riassumendo, il valore di carico di Fondiaria ai fini del bilancio consolidato 
risulta così dettagliato (in miliardi di lire); 
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Patrimonio netto prò quota (51%) 437 

Differenza fra costo d'acquisto e patrimonio netto contabile 
attribuibile a maggior valore del patrimonio immobiliare 456 

Avviamento 1118 

V a l o r e dei 51 % di F o n d i a r i a ai fini del bi lancio 

consol idato del G r u p p o F e r r u z z i (*) 1 0 1 1 

Tale valore di Fondiaria è stato indirettamente recepito attraverso la 
valutazione di Sepad tenendo conto delle relative quote di interessenza 
(39%). 

L) Descrizione della natura del prestito obbligazionario emesso da 
Larochette Corporation Sa. Informazioni circa gli azionisti di 
riferimento di Larochette Corporation Sa. 

La Sole Sa. società controllata al 100% da Ferruzzi Finanziaria SpA. ha in 
portafoglio al 31 dicembre 1992 titoli rappresentativi di un prestito 
obbligazionario convertibile eme.C£0 dalla società Larochette Corporation 

ru»i union» nominile di J J5 miliardi di Uro, al tacco dolio 0.5% 2 oon 
scadenza 1995. 

Con riferimento alle condizioni pattuite i titoli obbligazionari sono stati 
registrati al valore attualizzato. 

Larochette Corporation Sa. è una società in accomandita per azioni di diritto 
lussemburghese che controlla Paleocapa Srl. 

Per quanto ci risulta, il capitale sociale della Larochette Corporation Sa è 
suddiviso tra i componenti della famiglia De Benedetti, soci accomandanti 
per il 99.93% e Larochette Sa, socio accomandatario per il restante 0.07%. 

M ) D e t t a g l i c i r c a la v a r i a z i o n e di p a t r i m o n i o netto dass i f lcata nei b i lancio 

consol idato sotto la v o c e l ' E f f e t t o a u m e n t o di capitale in favore di t e r z i 1 9 . 

Per quanto riguarda la diminuzione di interessenza di società controllate per 

effetti di aumenti di capitale riservati a terzi per 147 miliardi, indicati a pag. 

8 ? dei bilancio consolidato de l Groppo Ferruzzi. si tratta di azioni emesse 

d a una controllata statunitense nel 1 9 9 I , sottoscritte dai mercato, 

erroneamente classificate fra il patrimonio netto di Gruppo al 31 dicembre 

1991 e d opportunamente riclassificate nel 1992 tra il patrimonio netto di 

t i f a i aaiaaislL 
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per effetto di quanto sopra riportato, alla fine del 1991 Aita Holding 
finanziava il gruppo Caie per 407 miliardi di lire, mentre Femjzzi Finance 
Inc. finanziava Sepad per 835 miliardi di lire. 

Alla fine del 1992 l'ammontare dei finanziamenti era divenuto 
rispettivamente pari a 475 miliardi di lire e 966 miliardi di lire. 

Nel torso del 1992 è stato inoltre erogato un finanziamento da Sole Sa a 
favore di Larochette Corporation Sa che ammonta, a fine anno, a 90 miliardi 
di lire, a tassi in linea con quelli di mercato (lira interbancaria I mese 
lettera). 

Per.quanto concerne entità e caratteristiche del prestito obbligazionario 
Larochette Corporation, si rimanda a quanto illustrato al precedente punto 
lì. 

Riportiamo in forma sintetica l'evoluzione del saldo dei rapporti finanziari 
intervenuti: 

Società 
erogante 

Società Importo 
beneficiaria (in miliardi di lire) 

Aifa Holding 
Ferruzzi Finance Ine 

Gaie Internationa Sa 
Sepad Sa 

432 
773 

Totale finanziamenti 1990 U 0 5 

Aifa Holding 
Ferruzzi Finance Ine 

Gaie International Sa 
Sepad Sa 

407 
835 

Totale finanziamenti 1991 1.242 

Aifa Holding 
Femizzi Finance Ine 
Sole Sa 

Gaie International Sa 
Sepnd Sa 
Larochette Corporation Sa 

475 
966 
435 

Totale finanziamenti 1992 1.866 
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N) Dettagli circa i finanziamenti concessi al Gruppo Tacente capo alla 
Famiglia Camillo De Benedetti nonché* al Gruppo Sep ad/C aie 

In riferimento all'operazione di vendita delle azioni Fondiaria SpA 
precedentemente descritta al punto I). si precisa di seguito l'evoluzione dei 
finanziamenti intercorsi tra il Gruppo Fenuzzi Finanziaria e il gruppo 
Sepad/Gaic. 

Nel periodo tra dicembre 1989 e giugno 1990. il gruppo Gaie effettuo' un 
investimento complessivo per l'acquisto della quota di controllo della 
Fondiaria SpA di 3.522 miliardi di lire. 

Gaie SpA fronteggiò tale investimento prevalentemente mediante un 
aumento di capitale sociale per 3.233 miliardi ed in parte ricorrendo a 
finanziamenti concessi sia dal sistema bancario, sia dal Gruppo Fetruzzi. In 
particolare Aifa Holding finanzio' la Gaie International per oltre 400 
miliardi di lire. 

V 
L'aumento di capitale sociale di Gaie SpA fu sottoscritto prevalentemente 
da Sepad SA, società detenuta pariteticamente dal Gruppo Ferruzzi e da 
Paleocapa. 

L'investimento complessivo della Sepad nella Gaie risulta 
complessivamente di 2.777 miliardi e fu finanziato con mezzi propri per 
2.044 miliardi di lire e con finanziamenti concessi dal Gruppo Ferruzzi per 
733 miliardi di lire. 

Alla fine del 1990 il Gruppo Ferruzzi finanziava, tramite Aifa Holding, il 
Gruppo Gaie per 432 miliardi di lire e, tramite Ferruzzi Finance Ine, la 
Sepad per 773 miliardi di lire. 

Successivamente i finanziamenti sono aumentati soprattutto a causa degli 
interessi maturati e allo sviluppo dell'operazione connessa ai warrant* 
(vedasi precedente punto I). Tali finanziamenti sono stati di volta in volta 
rinnovati alte singole scadenze rinegoziando tassi e condizioni in linea con 
quelli di mercato. 

Attualmente il tasso di interesse del finanziamento concesso alla Sepad e' 
pari alla lira interbancaria media denaro/lettera a 3 mesi maggiorato dello 
0,25%, il tasso di interesse sul finanziamento concesso alla Gaie è il libor 
deireurolira a 3 mesi maggiorato dello 0,25%. 

Le condizioni in questione sono influenzate anche dal fatto che a garanzia 
dei suddetti finanziamenti, furono costituite in pegno azioni Fondiaria pari 
al 16.7% e l'intera partecipazione in Gaie SpA detenuta dalla Sepad. 

XI LEGISLATURA SEDUTA DEL 6 LUGLIO 1993 SESTA COMMISSIONE 
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Nella predeita posizione finanziaria netta non è incluso l'indebitamento 
relativo al l 'att ività di trading cerealicolo, consolidata come per il passato 
ad equity. Tale attività al 31/12/1992 ha evidenziato un debito 
finanziario lordo di 3.913 miliardi c netto di 506 miliardi. 

L'andamento dell'esercizio '93 non ha fatto registrare variazioni 
nelTindebilamcntu finanziario consolidato dei Gruppo. 




