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Prospetto delle variazioni del patrimonio netto
avvenute nel corso dell’esercizio al 31.12.1991

Capitale Riserva Riserva Fondo Reinv. | Fondo Rival. | Utile Netto
DESCRIZIONE Sociale Legale Straordinaria Utili L. 413/1991 Esercizio TOTALE

Saldi al 31 dicembre 1990 30.000,0 1.392,2 3.451,0 3.500,0 1278 38.4710
Destinazione Utile 1990 come 12,8 115,0 -127.8 1]
da verbale Assemblea del 28

giugno 1991

Rivalutazione beni immobili 2.254.9 22549
Utile Netto dell’esercizio 1991 210,0 210,0
Saldi al 31 dicembre 1991 30.000,0 1.405,0 3.566,0 3.500,0 2.254,9 2140 409359
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“Signori Azionisti,

1. con il Decreto Legislativo n. 127 del 9 aprile 1991 sono state recepite sia
la 1V Direttiva CEE, approvata in sede comunitaria fin dal luglio 1978,
riguardante il “Bilancio d’esercizio”, che la VII Direttiva CEE, appro-
vata in sede comunitaria nel giugno 1983, riguardante il “Bilancio

consolidato”.

L’applicazione della nuova disciplina decorre dal secondo anno succes-
sivo a quello in corso il 17 aprile 1991. Ne consegue che ricadono sotto
la nuova normativa i “bilanci” afferenti ad “esercizi annuali” che
trovano il loro compimento tra il 17 aprile 1993 ed il 16 aprile 1994 (per
i “consolidati”, i termini indicati si spostano di un anno).

E peraltro, va anche sottolineato che il recepimento non si & tradotto in
una trasposizione letterale e integrale del testo comunitario.

Da cid discende I'esigenza di verifiche ed approfondimenti che induco-
no il Collegio a ritenere che nel corso del 1992, e poi alla conclusione
dell’esercizio, si debba necessariamente dar luogo ad interventi volti ad
adeguare ¥impostazione e la tenuta delle scritture contabili alle nuove
normative, nonché disporre alla fine dell’esercizio un progetto di bi-
lancio anche nella versione prevista dalla Legge citata, con la finalita di
poterne rilevare la corrispondenza agli obblighi da assolvere, se non si
voglia invece decidere di adottarlo anticipatamente.

11 Collegio, che ha gid avuto modo di rappresentare agli Amministratori
tale opportunitd, conta di tornare sull'argomento in considerazione
dellimportanza dello stesso e della rilevanza delle implicazioni che si
riconnettono all'adeguamento cui ci si deve conformare, tutte attenta-

mente da ponderare.

2. Al punto 5. della propria Relazione al Bilancio dell’esercizio 1990, il
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Collegio ebbe a sottolineare di aver preso positivamente atto che,
nell’ambito delle proiezioni previsionali aziendali, gia per 111991, era
indicato Yobiettivo di raggiungere un volume di “ricavi dalle vendite”
sostanzialmente pil1 elevato ed in linea con le attese.

Nell’occasione venne anche rappresentato, con soddisfazione, che I'an-
damento dei ricavi nel primo scorcio dell’esercizio 1991 risultava, effet-

tivamente, confermativo della previsione.

1l Bilancio per I'esercizio 1991, che Vi viene sottoposto dai Vostri
Amministratori, evidenzia il sostanziarsi dell’attesa previsionale.

1 “ricavi dalle vendite” hanno, infatti, totalizzato Lire 104.174.333.456 a
fronte degli ammontari di L. 72.491.511.546 e di Lire 83.430.600.604,
contabilizzati, nell’'ordine, per gli esercizi 1990 e 1989, facendo percid
registrare incrementi, riferiti agli stessi, rispettivamente del 43,7% e del
24,9%.

Il risultato & assunto con compiacimento dal Collegio tenuto altresi
conto della previsione di un ulteriore aumento del volume del fatturato
- acquisito dai primi indirizzi budgettari anticipati agli Amministrato-
ri -chea fine 1992 dovrebbe pervenire a circa 125 miliardi di lire, -dato
supportato, di fatto, dall'andamento registratosi nel primo scorcio del
corrente esercizio- e risultare ancora pitl elevato alla fine del 1993.

Al consolidarsi della tendenza incrementativa dei “ricavi” il Collegio
attribuisce, infatti, valore primario e determinante, segnatamente per-

ché:

a) rappresenta il presupposto indispensabile perché la struttura dei
“conti economici di esercizio” possa, in progressione di tempo, risul-
tare sempre pit allineata per quanto concerne, sia i “costi” che i “margi-
ni”, intorno ai valori percentuali che - per grandi aggregati e di mas-
sima - il Collegio ha ipotizzato, quali utili obiettivi da perseguire,
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nell’ambito della gia richiamata sua precedente Relazione al Bilancio
dell’esercizio 1990;

b} ix'nporre I'esigenza - nel quadro degli interventi di adeguamento sia
dell’'organigramma che del livellogramma aziendale che si vanno ap-
profondendo - di tener conto del rapido divenire dell’aziendae, quindi,
dell'indispensabilita di dar luogo a strutture flessibili e facilmente ade-
guabili al mutare delle esigenze, e in tal ambito supporta I'indispensa-
bilita di formalizzare, in staff alla Direzione Generale, una specifica
“funzione” di ricerche e studi, a valere per I'approntamento e I'aggior-
namento continuo di proposte programmatiche relative all'attivita edi-
toriale dell'Istituto, proiettate ai medio e lungo periodo ed armonizzate
al trend di sviluppo deliberato dagli Organi.

Le considerazioni che precedono, ad avviso del Collegio, postulano che
dei dati relativi all’andamento ed ai risultati di gestione si tenga conto,
oltre che peri valori cheesprimonoallé date dellalororilevazione, anche
per il loro evolversi verso obiettivi che, per fatti concludenti, poésono

ragionevolmente ritenersi concretizzabili.

Conseguentemente, il Collegio ha reputato utile estendere la trattazione
dei dati gestionali e patrimoniali dell’esercizio 1991 - come ha gia fatto
per i “ricavidalle vendite” - anche alla loro comparazione con i corrispon-
denti valori sia dell’esercizio 1990 che del precedente 1989.

Nella linea anzidetta si evidenzia che, a fronte del maggior volume di
ricavi realizzato per il 1991 (+43,7%), & contabilizzato un “utile netto”
residuale di Lire 209.984.124, che si colloca in rapporto 1,6/ 1 al risultato
dell’esercizio 1990 (Lire 127.801.246) e in rapporto 16,2/ 1 a quello
dell’esercizio 1989 (L. 12.984.124).

E peraltro, al risultato anzidetto si & pervenuti dopo aver appostato

#ammortamenti” e “accantonamenti”, al netto dell’adeguamento del



Camera dei Deputati

— 120 — Senato della Repubblica

XIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONIi — DOCUMENTI

(milioni di lire)

T.FR, per complessive L. 7.897.501.653, pint elevati nella misura del
17,8% e del 23,5%, rispetto ai corrispondenti valori attribuiti, rispettiva-
mente, neghi esercizi 1990 (L.. 6.706.127.468) e 1989 (L. 6.392.617.918).

La specifica dei “valori” con riferimento alle “poste” interessate ed agli

esercizi in comparazione, risuita dalla tabella che segue:

1991 1990 1989
ammortamenti ordinari ¢ anticipati 2.435.836.759 2.041.644.797 1.807.652.286
oneri pluriennali 3.007.302.8% 2.247.505.846 1.381.875.537
rischi su crediti, rischi su passivitd future, .
soalutazione magazzino 2.317.678.709 1.382.457.233 1.933.120.832
fondo imposte 136.683.289 1.034.499.592 1.269.969.263

2.2 L’utile netto di L. 209.984.124 bilancia:

- per quanto concerne il “Cento economico”, I'eccedenza del totale dei
“profitti” pari a L. 186.208.587.881 (L. 144.134.846.394 per il 1990 e Lire
145.734.947.046 per il 1989), rispetto al totale delle “perdite”, pari a Lire
185.998.603.757 (L.. 144.007.045.148 per i1 1990 e L. 145.722.715.192 per il
1989);

- per quanto concerne lo “Stato patrimoniale”, 'eccedenza del totale
delle “poste dell’attivo”, pari a L. 290.460.079.064 (L. 253.995.192.088 per
il 1990 e L. 234.125.119.465 per il 1989), rispetto al totale delle “poste del
passivo”, pari a L. 290.250.094.940 (L. 253.867.390.842 per il 1990 e Lire
234.113.687.111 per i1 1989).

Disaggregati nelle “poste” di riferimento, significativamente raggrup-
pate, gli ammontari complessivi del “Conto economico” e dello “Stato
patrimoniale”, evidenziano i valori e le variazioni appresso tabellate:
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CONTO ECONOMICO
(milioni di lire} 1991 1950 1989 Differenza Differenza91/89
91/60
PROFITT!
ricavi dalle vendite 104.174.3 724915 83.4306 | + 316828 |+ 20.743,7
altri ricavi e proventi 541,7 895,38 6889 | - 354,1 | - 147.2
recuperi vari 34369 3.147,0 22804 | + 2899 | + 1.156,5
contributi da enti e di legge 1.505,5 819.4 7156 | + 686,1 | + 7899
fiscalizzazione oneri sociali 5700 3875 2170 | + 2025 i+ 353,0
interessi di rafeizzazione e di mora 12.295,6 12.525,6 143448 | - 230,0 - 2.049,2
interessi bancari e similari 5995 1.464,0 1497 | - 845 | + 449.8
sopravuvenienze atiive e plusvalenze 7535 362,7 M73 |+ 3908 | + 406,2
capitalizzazione diritti di utilizzazione 1.439.8 1.475,1 1.5796 | - 353 - 139.8
opere in corso di realizzazione 20.352,1 12.570,5 61273 |+ 77816 | + 14.224,8
giacenze semilavorati ¢ prodotti finiti 35.479,5 33.582.3 31.2318 | + 18972 | + 4.247.7
giacenze materie prime 5.060,2 4.433,4 46219 | + 8268 | + 438,3
totale profitti 186.208,6 144.134,8 1457342 | + 420738 | + 40.473,7
PERDITE .
acquisti vari 29.585,6 17.046,6 240039 | + 125390 | + 5.581,7
prestazioni di servizi 14.595,2 . 12.574,8 134151 [ + 20204 |+ 1.180,1
oneri e spese produzione e vendita 36.725,0 25.201.3 32.758,7 | + 115237 | + 3.966,3
colleborazioni redazionali 8.730.8 7.652,6 70258 | + 1.0782 | + 1.705,0
diritti di utilizzazione 1.439,8 1.475,1 1.5795 | - 353 | - 139,7
quota costi pluriennali 3.007.3 2.247.5 1.381,9 | + 7598 | + 1.625,4
impaste e tasse dell esercizio 2084 308,5 1325 | - 1001 | + 759
costo del lavoro incluso TFR 21.366,8 18.452,8 169278 | + 29140 | + 4.439,0
interessi passivi ¢ diversi 13.187.9 11.696,5 11.114,3 | + 14914 ; + 2.073,6
soprai. passive ¢ spese div, 1.675,4 911,6 5057 | + 7638 | + 1.169,7
ammortamento immobil. tecniche 24358 2.041,7 1.807,7 | + 3941 |+ 628,1
accentonaments vari 2377 1.3825 19331 | + 9352 | + 384,6
opere in corso 12,5705 6.127.3 0|+ 64432 | + 12.570,5
giacenze semilavorati e prodotti finiti 335823 31.231,8 274876 |+ 23505 |+ 6.094,7
giacenze materie prime 44334 46219 43792 | - 1885 | + 54,2
imposte sul reddite 136,7 1.034,5 1.2699 | - 8978 | - 1.133.2
totale perdite 185.998,6 144.007,0 ; 1457227 | - 419916 |+ 402759
RISULTANZA ATTIVANETTA 210,0 : 1278 122 | + 822 |+ 1978
totale a pareggio 186.208,6 144.134,8 145.7349 | + 420738 | + 40.473,7
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STATO PATRIMONIALE
{rifioni di ire) | 1991 | 1950 1989 | Differenza 91/90 | Differenza 91/89

ATTIVITA i
immobilizzazoni tecniche 55.786,5 421216 389466 | + 136649 | + 16.839.9
costi pluriennali 5.090,7 39439 15114 | + 11468 | + 3.579.3
opere in corse di realizzazione 20.352,1 12.570,5 6.1273 | + 77816 | + 14.224.8
giacenze materte prime 5.060,2 44334 46215 | + 6268 | + 4383
giecenze semilav, e prod. finitt 35.479,5 33.582,3 312318 | + 1.897.2 | + 4.247,7
crediti verse clienti 139.683,6 123.658,8 1252788 | + 160248 | + 14.404.8
altri crediti - 12.433,7 14.711,9 115439 | - 22782 | + 8398
disponibilitd 34379 3.185,1 1898 | + 2528 | + 3.248.1
risconti attiol 12.739,1 15.458,6 144140 | - 27195 | - 1.6749
depositi cauzionali 3968 329,1 2604 | + 67,7 | + 136,4
totale attivitd 290.460,1 253.995,2 2341259 | + 364649 | + 56.334,2

PASSIVITA *
fondi di ammortamento 141414 11.87%,5 9.834,6 | + 22619 | + 4.256,8
fondo svalutazione magazzino 2.017.8 1.955,6 17945 | + 62,2 | + 2233
fondi rischi 7.361,1 7.798,9 6.9746 | - 4378 | + 386,5
fondo T.F.R. 7.406,8 6.904,8 59718 | + 5020 | + 1.4350
fondo imposte sul reddito 136,7 1.034,5 12699 | - 89781 - 1.133.2
fondo imposta sost.legge 413/91 4295 0 04+ 4285 | + 4295
mutui passivi 5.600,0 5.600,0 2576 1 + or + 53424
debiti verso banche e istituti 85.630,4 773718 720731 | + B.258,6 | + 13.557,3
debiti verso sociefd di factoring 35.7241 13.684,6 116283 | + 220395 | + 24.095,8
debiti verso fornitori 19.868,4 14.194,8 167899 | + 56736 | + 3.078,5
debiti diversi 5.908,1 45449 47595 | + 1.363,2 | + 1.1486
anticipi da clienti 45.016,5 35.103,4 51.5840 | - 100869 { - 6.567,5
fondo legge 379182 3.000,0 3.000,0 0]+ 0]+ 3.000,0
ratei e risconti passivi 17.212,3 12.386,1 127156 | + 48262 ; + 4.496,7
depositi cauzionali 711 65,3 793 | + 58 - 8,2
totale passivitd 249.524,2 215.524,2 1957827 | + 340000 | + 53.741,5
patrimonio netlo 40.725,9 38.043,2 383310 | + 23827 | + 2.3949
totale passivita e patrimonio netto 290.250,1 253.867.4 2341137 | + 363827 | + 56.136,4
utili d’esercizio 210,0 127.,8 122 | + 822 | + 1978
totale a pareggio 290.460,1 253.9952 231259 | + 364649 1 + 56.334,2
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3.1 Avalere perlanalisi dei risultati di gestione e, comparativamente, della
loro evoluzione, il Collegio ha riclassificato i dati del “Conto Economico”
dell’ultimo triennio, come dall’evidenza che segue, confermando i cri-
teri gia in precedenza adottati che reputa ampiamente rispondenti per

le finalita propostesi:

{milion di lire) 1991 % | 1990 % | 1989 %
ricavi dalle vendite + 104.174,3 100,00 | + 72,4915 100,00 | + B3.430.6 100,00
altri ricavi + 541,7 052 | + 8958 1,24 | + 688,9 0,82
variazioni semilavorats, prodotti finitie | + 9.678,7 - 929 |+ = 87937 1213 | + 9.8716 11,83
opere in corso

Corrispettivi di rateazione + 11.968,6 1149 | + 12.167,6 16,78 | + 141176 16,92
* Prodotto d’esercizio = 126.363.3 121,30 | = 94.348,6 130,15 | =  108.108,7 129,57
acquisti netti - 29.585,6 28,40 | - 17.046.,6 2351 | - 24,0039 28,77
wariazione scorte materie prime e varie | + 626,8 060 | - 188,5 026 | + 2427 0,29
prestazioni varie al netto - - 56.937,7 5754 | - 44977,0 62,04 | - 53.137,1 63,69
* Valore aggiunto = 37.466,8 3597 | = 32.136,5 431 | = 31.210,4 37,40
costo del lavoro al netto B 20.796,8 1996 | - 18.085,2 2495 | - 16.710,7 20,03
* Margine aperative lordo = 16.670,0 16,00 | = 14,0513 1939 | = 14.499,7 17,37
ammortamenti e accantonamenti - 4.753,5 45 | - 3.424,1 473 1 - 3.740,7 4,48
* Margine operativo netio : = 119165 1,44 | = 106272 - 1466 | =  10.759,0 12,89
saldo proventi ed oneri diversi + 1.505,5 145 | + 8194 1,13 | + 7156 0,86
capitalizzazione attivitd immateriali + 1.439.8 1,38 | + 1.475,1 2,03 | + 1.579,5 1,ﬁ9
ammortamenti attivitd immaterialt - 3.0073 289 | - 2.2475 3,10 | - 1.381,9 1,66
oneri finanziari nethi - 12.261,3 177 | - 9.874,6 13,62 | - 10.737.4 12,87
* Utile corrente = -406,8 039 | = 7996 1,10 | = 934,8 1,11
plusvalenze + saldo partite straordinarie | + 7535 072 | + 362,7 050 | + 3473 0,42
« Risultato d'esercizio ante imposte | = 346,7 033 | = 1.162,3 1,60 | = 1.282,1 1,53
intposte accantonate . - 136,7 013 | - 1.034,5 143 | - 1.269,9 1,52
« Risultato netto = 210,0 0,20 { = 127,8 017 | = 12,2 0,01
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La valutazione comparata dei dati, come in precedenza classificati,
consolida il convincimento del Collegio - stante la caratterizzazione
dell’attivita dell'Istituto indirizzata, in via preminente, all'edizione di
opere enciclopediche e, comunque, di ampio respiro, la cui realizzazio-
ne e commercializzazione si estende nel medio e lungo periodo - sulla
inderogabilita per gli Organi di disporre di un ” business plan”, impo-
stato su base previsionale al breve, medio e lungo periodo, e tale da
consentire, attraverso la definizione di obiettivi annuali di vendita e
ricavi, decisioni ragionate in ordine ai limiti delle risorse destinabili in
termini di equilibrio gestionale.

Con specifico riferimento ai dati gestionali le osservazioni sulle quali il
Collegio giudica di dover richiamare I'attenzione, sono le seguenti:

B il “prodotto d’esercizio” 1991 ha ampiamente recuperato la flessione
registratasi nel 1990 rispetto al 1989, evidenziando un incremento del
33,9% rispetto al 1990 e del 16,9% rispetto al 1989;

il “valoreaggiunto” generato dalla gestione 1991 si rapporta al “prodotto
d’esercizio” realizzato, nella misura del 29,7%, a fronte det 34% e del
29,8% risultati rispettivamente per il 1990 ed il 1989.

Diversamente esposto risulta che le spese per i “consumi” (acquisti
rettificati dal saldo fine esercizio delle giacenze di materie prime e
materiali vari) e le “prestazioni nette”, sono risultate pari al 70,3% (Lmil.
88.896,5) del “prodottod’esercizio”, a fronte del 65,9% (Lmil. 62.212,1) del
1990 e del 71,1% (Lmil. 76.898,3) del 1989.

In effetti, con riferimento alle percentuali d’incidenza, il 1991 risulta
allineato al 1989 anche a fronte di volumi di “prodotto d’esercizio” ben
diversi; ci¢ postula interventi decisi: il Collegio ricorda, infatti, che nelle
sue proposizioni di cui al punto 4.2 della Relazione al Bilancio dell’eser-
cizio 1990, ebbe ad indicare che, in termini ottimali, reputava si dovesse
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operare acché l'incidenza di tali “spese” risultasse, globalmente, conte-
nuta entro il 62% del “prodotto di esercizio” di riferimento;

@ il “costo del lavoro”, per il quale nel 1991 si & registrato un incremento
del 15%, che postula interventi di controllo, incide sul “prodotte di
esercizio” nella misura del 20% (19,2% per il 1990 e 15,5% nel 1989) -
tendenzialmente sempre secondo le gia ricordate proposizioni del Col-
legio - dovrebbe essere contenuto entro il 18% del prodotto di esercizio

di riferimento;

oil “margine operativo lordo”, per effetto dell’andamento sia dei “consumi
e spese” che del “costo del lavoro”, risulta a fine 1991 pari al 12,7% del
“prodotto d’esercizio  (14,9% per il 1990 e 13,4% per il 1989) a fronte
dell’ottimale 20% che &, in obiettivo, assolutamente da perseguire per-
ché la gestione dell'Istituto possa risultare al meglio della soddisfazione
per le attivita da svolgere e la remunerazione del capitale impegnato.

Relativamente alle altre poste del “conto economico riclassificato”, il Col-

legio vuole ancora evidenziare che:

a per “proventi ¢ oneri diversi” e “plusvalenze e saldo partite straordinarie”
la gestione 1991 ha contabilizzato Lmil. 2.259,0, a fronte di Lmil. 1.182,1
per il 1990 e Lmil. 1.062,9 per il1989;

o alla capitalizzazione, per il 1991, di “attivita immateriali” per Lmil.
1.439,8 si correlano “ammortamenti di attivitd immateriali” per Lmil.
3.007,3 (per il 1990 Lmil. 1.475,1 contro Lmil. 2.247,5 e per il 1989 Lmil.
1.579,5 contro Lmil. 1.381,9);

O per “ammortamenti ed accantonamenti” nell’esercizio 1991 sono state
contabilizzate Lmil. 4.735,5 contro Lmil. 3.424,1 peril 1990 e Lmil. 3.740,7

per il 1989;

o gli “oneri finanziari netti” rapportati per 'esercizio 1991 sono ammon-



Camera dei Deputati

- 126 — Senato della Repubblica

XIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

tati a Lmil. 12.261,3 contro Lmil. 9.874,6 per il 1990 e Lmil. 10.737,4 per
i11989. ‘

A quest’ultimo proposito il Collegio non pud che ribadire quanto ha gia
avuto modo di rappresentare con la sua Relazione al bilancio dell’eser-
cizio 1990 e, ciog, che la presenza nel capitale di tre tra i maggiori
complessi bancari nazionali, dovrebbe rendere possibile, in una valuta-
zione complessiva e programmata del fabbisogno, interventi suscettibili
di limitare il costo di approvvigionamento.

Cid indipendentemente, come gia sottolineato nel documento ricordato
“da considerazioni, pur ritenute possibili, su diverse forme di copertura del
fabbisogno stesso, eventualmente preliminari ad interventi sul capitale”.

3.2 Con riferimento allo “Stato patrimoniale” il Collegio evidenzia, in parti-

colare, quanto oggetto dei punti appresso specificati:

a) “immobilizzazioni tecniche”

L’'andamento nei tre esercizi in esame, sia al lordo che al netto dei
correlati “ammortamenti” risulta dai dati appresso tabellati:

{milioni di lire} 1591 1950 1989 Differenza Differenza
91/90 91/89

immobilizzazioni tecniche

lorde 55.786,5 | 42.121,6 | 38946,6 |+ 13.6649 [+ 168399
fondi di ammortamento -14.1414 (-11.879,5 | -9.8846 |+ -2.261,9 |+ -4.256,8
immobilizzazioni tecniche

netle 41.6451 § 30.242,1 | 29.062,0 |+ 114030 [+ 125831

grado di copertura 25,35% 28,20% 2538% | - 10,11% | - 0,12%

L’incremento di Lmil. 13.888,8 contabilizzato per il 1991 sul 1990 afferi-
sce per Lmil. 11.204,4 ad acquisizioni patrimoniali e per Lmil. 2.684,4
alla rivalutazione obbligatoria che I'Istituto ha eseguito nel rispetto di
quanto stabilito dall’art. 25 della Legge 30 dicembre 1991, n. 413.

I dati di specifico riferimento sono i seguenti:
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(fire)

costo originario dei beni meno fondi di ammortamento 24.952.256.000
vatore cafastale rivalutato 32.734.334.000
differenza 8.064.231.000
franchigia ' 1.000.000.000
imponibile 7.064.231.000
ammentare rivalutazione (38% arrotondato) 2.684.408.000
imposta sostitutiva (16% arrotondato) 429.505.000
saldo rivalutazione monetaria 2.254.903.000

Nell’ambito della Relazione del Consiglio di Amministrazione i dati

analitici esposti al titolo sono condivisi dal Collegio.

Come gia detto 'ammontare della rivalutazione ha incrementato, all'at-
tivo patrimoniale, il valore dei beni corrispondent;; il saldo di rivaluta-
zione monetaria ha incrementato il netto patrimoniale aziendale e
I'imposta sostitutiva ha formato oggetto di nuova posta evidenziata al

passivo patrimoniale.

Indipendentemente dall'adempimento assolto, il Collegio & sempre del
parere che sarebbe utile disporre di una valutazione aggiornata a prezzi
di mercato dei singoli cespiti immobiliari posseduti dall'Istituto.

In particolare, richiamandosi a quanto gia evidenziato nello scorso
esercizio, il Collegio ha preso atto che I’ Amministrazione ha disposto
perché a partire dall’esercizio in corso si attivi il nuovo complesso di
Pomezia avviando il processo di unificazione e realizzazione dei ma-
gazzini che ne hanno fatto sostenere I'utilita dell'investimento.

b) “immobilizzazioni di funzionamento”
Sempre per il triennio, sia al lordo che al netto del correlato “fondo
svalutazione magazzino”, i dati e le variazioni risultano come segue:
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(milioni di fire) J 1991 1990 1939 Diifferenza 91/90 Differenza 91/89
glacenze malerie prime e mat, i
vari 5.060,2 44334 46219 | + 6268 | + 438,23
opere in corso di realizzazione 20.3521 12,5705 61273 [ + 77816 | + 14.224.8
giacenze semilavorati ¢ prodotti
finiti 35.479.5 33.5823 312318 | + 1.897.2 | + 4.247,7
TOTALE 60.891,8 50.586,2 419810 | + 10.305,6 |+ 18.910,8
fondo svalutazione magazzino -2.017.8 -1.9556 -1.794,5 | + 62,2 | + -2233
TOTALENETTO 58.874,0 48.630,6 40.186,5 | + 10.243,4 | + 18.687,5

Per quanto in particolare concerne I'incremento delle opere in corso di
realizzazione, che rappresenta la quota preponderante dell’aumento
globale dell’espansione, nonsfuggono al Collegio, come gia sottolineato
per lo scorso esercizio, la numerosita, I'entita e I'importanza delle ini-
ziative editoriali assunte per consentire all’Azienda di mantenere vivo
I'interesse dell'utenza potenziale alle proprie produzioni e garantirsi,
nel contempo, lo sviluppo che & nei suci programmi. E, peraltro, il
Collegio trae motivo dai dati esposti per confermarsi nel convincimento
dell’utilita per gli Organi di disporre del “business flow” cui gia si 2 fatto

precedentemente cenno.

Tale documento, reputa il Collegio, risulterebbe di sicuro giovamento
anche per ragionate direttive in ordine all’entita delle giacenze di pro-
dotti finiti e semilavorati, e cio con riferimento ai costi gestionali che ne
risultano indotti poiché il Collegio & pienamente consapevole della
prevalente realizzabilita del magazzino e della congruenza dei valori

che vi si correlano.
¢} “costi pluriennali”

Allo specifico titolo I'ammontare contabilizzato a fine 1991 risulta pari
a Lmil. 5.090,7 con un aumento di Lmil. 1.146,8 rispetto al 1990, al netto
di Lmil. 3.007,3, spesate nell'esercizio.



