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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE 
 
 
 
Attività svolta dal Gruppo 
 
Il Gruppo facente capo a Comital SpA, con sede a Volpiano (TO), è così 
organizzato: 
− Divisione Prodotti: beni di largo consumo per la casa e contenitori per clienti 

business; 
− Divisione Alluminio: laminazione in fogli destinati principalmente a imballaggi 

alimentari; 
− FTS SpA: fibre e tessuti speciali. 
 
 
 
Andamento dei mercati e impatti sul gruppo 
 
Il 2008 è stato in generale caratterizzato dall’aggravarsi della crisi finanziaria 
iniziata nel 2° semestre 2007, che ha progressivamente coinvolto l’economia 
reale riducendo significativamente i consumi, le produzioni, l’occupazione e gli 
investimenti. 
 
In questo contesto generale le aree di business in cui è organizzato il Gruppo 
hanno presentato dinamiche e risultanze diverse. 
 
La Divisione Prodotti è riuscita a contrastare il calo dei consumi contenendo la 
riduzione del fatturato (- 7,5% verso il 2007) e soprattutto ha realizzato un 
margine operativo lordo sostanzialmente in linea con l’esercizio precedente, 
migliorando la redditività. 
 
La Divisione Alluminio ha subito la grave crisi congiunturale che ha comportato 
significative riduzioni di fatturato (- 14,8% medio, ma particolarmente accentuato 
nell’ultimo trimestre 2008) con conseguenti perdite anche a livello di margine 
operativo. 
La Divisione svolge attività manifatturiere nel settore dell’alluminio che risulta 
molto concentrato e caratterizzato da una sovra-capacità produttiva in Europa 
che anche a seguito della crisi si stima nell’ordine del 20-30%. 
Infatti i principali concorrenti del settore (Rio Tinto, Novelis, Norsk Hydro, Alcoa, 
ecc.) hanno in atto significative azioni di riduzione di strutture produttive con 
chiusure di stabilimenti. 
Anche Comital SpA è stata costretta in questo contesto alla chiusura di uno dei 
suoi stabilimenti per adeguare la capacità alle ridotte richieste del mercato. 
Inoltre il brusco calo dei prezzi delle materie prime, registratosi in particolare 
nell’ultimo trimestre 2008, ha modificato il comportamento dei clienti tendente a 
minimizzare le scorte di magazzino nella prospettiva di ulteriori riduzioni di 
prezzo e in conseguenza della difficoltà a reperire finanziamenti. 
 
FTS SpA ha subito, in particolare nell’ultima parte dell’anno, gli effetti della 
congiuntura. 
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Piano Industriale 2009 – 2013 
 
Il Consiglio di Amministrazione, rilevato il grave stato di crisi congiunturale della 
Divisione Alluminio e preso atto della situazione finanziaria della Comital e del 
Gruppo che presentano un indebitamento strutturale in evidente squilibrio 
rispetto ai mezzi propri e alla redditività delle attività del Gruppo, ha ritenuto 
nell’interesse sociale di redigere un nuovo e ponderato progetto industriale.  
Il Piano prevede il ridimensionamento e la riorganizzazione della Divisione 
Alluminio e lo sviluppo della Divisione Prodotti nonchè la ristrutturazione dei 
debiti in essere e la relativa  patrimonializzazione della Capogruppo finalizzata al 
risanamento e rilancio dell’impresa. In questo contesto la Società è assistita 
dall’Advisor finanziario Mediobanca SpA e dallo Studio Legale Alpeggiani & 
Associati. 
 
In data 14 maggio 2009 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano 
Industriale e una proposta aggiornata di ristrutturazione finanziaria che sarà 
discussa con gli Istituti finanziatori in un incontro previsto per il 4 giugno p.v. 
 
Le linee guida del Piano Industriale prevedono: 
− il ridimensionamento del business, dell’assetto produttivo e della struttura 

della “Divisione Alluminio” (comprendente Comital SpA e Comital Skultuna in 
Svezia), teso a ottimizzare il capitale investito e recuperare marginalità. 
Questo ha già comportato la cessazione delle attività presso lo stabilimento di 
Nembro, la cui chiusura è stata completata nel mese di maggio, con un 
accordo sindacale che prevede un periodo di CIGS e la successiva mobilità e 
licenziamento collettivo di tutti i lavoratori al termine del periodo di CIGS. 
 
Il costo sociale e aziendale erano purtroppo improcrastinabili tenuto conto 
della negativa redditività e delle necessità di capitale investito. 
L’obiettivo principale del Piano è rappresentato dalla focalizzazione sui 
“laminati sottili” che rappresentano il settore di maggior know-how aziendale, 
costituiscono una barriera tecnologica e vantano una consolidata clientela e 
importanti referenze nel settore dell’imballaggio alimentare; 
 

− il consolidamento e lo sviluppo della “Divisione Prodotti” e della posizione di 
leadership nei settori del Largo Consumo e Professionale. 
Le linee guida prevedono in particolare il miglioramento della redditività 
attraverso il lancio di nuovi prodotti e la razionalizzazione del portafoglio 
prodotti e clienti, l’ampliamento del mercato di riferimento (in particolare per 
Tonkita e Professional) e l’ulteriore valorizzazione dei marchi attraverso 
investimenti pubblicitari e in conseguenza del rinnovato packaging e 
funzionalità dei prodotti; 
 

− il recupero di efficienza e la ricerca di nuovi mercati per  F.T.S. 
 
La proposta aggiornata che sarà sottoposta agli Istituti bancari il 4.6.2009 
prevede sostanzialmente: 
− un aumento di capitale in opzione offerto a tutti gli azionisti al fine di ricostituire 

il capitale; 
− l’emissione di “Strumenti finanziari partecipativi” riservati ai creditori finanziari 

da sottoscrivere mediante la conversione parziale dei crediti in essere 
derivanti dal debito “consolidato” e suoi accessori, di cui agli accordi del 
19.12.2006; 

− il riscadenziamento del residuo Debito Consolidato, la rinuncia a periodi di 



 5

interesse  e il mantenimento degli altri affidamenti in vigore sino al 2013; 
− l’asseverazione del Piano industriale, ai sensi dell’art. 67 della L.F., da parte di 

un esperto. 
 
 

Redazione del bilancio in continuità aziendale 
 
Sulla base della diversificazione delle attività del Gruppo e delle linee indicate nel 
Piano Industriale sono stati identificati cause e fattori che influenzeranno il 
risanamento e il rilancio dell’impresa. 
 
Come evidenziato nei prospetti contabili del bilancio, nell’ambito del contesto 
economico-finanziario particolarmente difficile, il Gruppo ha riportato nell’anno 
una perdita operativa significativa le cui cause sono state analizzate nell’ambito 
della Relazione degli Amministratori congiuntamente con il carattere di 
eccezionalità degli oneri finanziari sui quali ha pesantemente gravato la 
rilevazione della variazione del mark to market negativo dei derivati sull’acquisto 
di alluminio e delle svalutazioni di attività industriali considerate non più 
strategiche alla luce del Piano Industriale. 
Quanto sopra ha comportato al 31 dicembre 2008 l’erosione del capitale della 
Capogruppo che risulta ridotto al di sotto dei limiti di cui all’art. 2446 c.c. e 
potrebbero nella prima parte dell’anno 2009 (anche in relazione alla stagionalità) 
crearsi i presupposti di cui all’art. 2447 c.c. 
E’ peraltro da considerare che la Capogruppo nell’esercizio 2008 non ha 
incassato dividendi dalle partecipate. 
Si prevede che, in assenza di opportuni interventi, si possa determinare nel corso 
del 2009 anche una situazione di tensione e squilibrio dei flussi finanziari. 
Come precedentemente descritto, al fine di riequilibrare la situazione economico 
e finanziaria della Comital e del Gruppo, gli amministratori hanno redatto il “Piano 
Industriale 2009 -2013” i cui tratti principali sono stati delineati nello specifico 
paragrafo e prevedono in sintesi il ridimensionamento del business, dell’assetto 
produttivo e della struttura della Divisione Alluminio attraverso la focalizzazione 
sul settore dei laminati sottili con finalità di recupero di redditività e la 
ristrutturazione dell’indebitamento finanziario, con parziale conversione dei debiti 
in capitale, e l’apporto di nuovi fondi da parte dei soci con finalità di riequilibrio 
della situazione finanziaria. 
Più in dettaglio, sul fronte dei mezzi finanziari il piano prevede interventi sul 
capitale attraverso un aumento di capitale da offrirsi in opzione a tutti gli azionisti 
e l’emissione di strumenti finanziari partecipativi riservati ai creditori finanziari da 
sottoscrivere mediante conversione parziale del debito consolidato di cui agli 
Accordi di Moratoria del 19 dicembre 2006, unitamente al riscadenziamento del 
debito residuo, alla rinuncia ad una quota di oneri finanziari. 
 
Gli Amministratori, pur ritenendo realizzabile il Piano Industriale, ritengono che la 
prospettiva implichi significative sfide in termini di riorganizzazione ed 
efficientamento della Divisione Alluminio e in termini di volumi e sviluppo della 
Divisione Prodotti che, alla luce della crisi congiunturale, potrebbero creare 
rilevanti incertezze sui futuri risultati e flussi di cassa non completamente 
controllabili da parte degli amministratori. 
Inoltre come descritto, il Piano Industriale incorpora i benefici derivanti da ipotesi 
di ristrutturazione dell’indebitamento finanziario e di ricapitalizzazione, la cui 
accettazione da parte degli istituti bancari e degli azionisti e la rapida 
realizzazione costituiscono ulteriori elementi di incertezza. 
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Tuttavia gli Amministratori ritengono che con il supporto degli Advisor le trattative 
in corso con gli Azionisti rilevanti e con le Banche creditrici, alle quali verranno 
ufficialmente presentati la proposta di ristrutturazione aggiornata e il piano 
industriale nel corso dell’incontro del 4 giugno p.v., possano portare al 
raggiungimento di accordi volti a una adeguata patrimonializzazione e 
ristrutturazione finanziaria della Comital e del Gruppo al fine di consentire la 
continuità aziendale e il rilancio dell’impresa. 
 
Secondo gli Amministratori, a causa dell’insieme delle circostanze sopra 
evidenziate sussistono molteplici rilevanti incertezze che possono ingenerare 
significativi dubbi sulla capacità della Comital e del Gruppo di continuare ad 
operare sulla base del presupposto della continuità aziendale. 
Ciononostante, dopo aver effettuato le necessarie verifiche, e aver valutato le 
incertezze sopra descritte, anche alla luce dei primi contatti avuti con le banche 
creditrici, la direzione ha la ragionevole aspettativa che Comital e il Gruppo 
possano disporre di adeguate risorse per continuare l’esistenza operativa in un 
prevedibile futuro. Per queste ragioni, essa continua ad adottare il presupposto 
della continuità aziendale nella preparazione del bilancio. 
 
Le risultanze esposte sono state elaborate sulla base dei Principi Contabili 
Internazionali. 
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Sintesi dell’andamento economico e delle risultanze patrimoniali e 
finanziarie del Gruppo Comital 
 
(in milioni di euro)     
          
Dati economici 2008  2007   
         
 Ricavi netti 402,6   452,2   
 Margine Operativo Lordo 12,9   25,7   
 Risultato operativo (ante oneri/proventi non ricorrenti)  (1,6)   10,2   
 Risultato operativo  (31,5)   5,7   
 Oneri finanziari netti  (22,8)    (15,8)   
 Perdite da attività cessate/destinate alla cessione  (2,3)    (3,5)   
  Risultato netto consolidato  (49,8)    (16,0)   

 
        

Dati patrimoniali e  finanziari 31.12.08  31.12.07   
         
 Capitale circolante 81,2   108,3   
 Capitale investito netto 209,3   254,0   
 Patrimonio netto totale  (28,2)   22,4   
  Indebitamento finanziario 237,5   231,6   
 
 
 
Andamento Economico 
 
I ricavi consolidati realizzati verso Terzi nell’esercizio ammontano a Euro 402,6 
milioni e sono così analizzabili: 
 
             Variazione 
(in milioni di euro) 2008   2007 Ass. % 
                    
Divisione Alluminio 165,8 41,2%  194,7 43,1%   (28,9) (14,8) 
Divisione Prodotti 223,9 55,6%  242,1 53,5%   (18,2) (7,5) 
F.T.S. SpA 12,9 3,2%  15,4 3,4%   (2,5) (16,2) 
Totale   402,6 100,0%  452,2 100,0%   (49,6) (11,0) 
 
 
Ricavi per area geografica                 
      Variazione 
                  
(in milioni di euro) 2008   2007 Ass. % 
                    
                
- Italia  251,9 62,6%  283,4 62,7%   (31,5) (11,1)
               
- Estero  150,7 37,4%  168,8 37,3%   (18,1) (10,7)
    di cui: - UE 115,2 28,6%  130,7 28,9%   (15,5) (11,9)
  - Europa - altri paesi 21,2 5,3%  20,8 4,6%   0,4 1,9 
  - Resto del mondo 14,3 3,5%  17,3 3,8%   (3,0) (17,3)
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Il margine operativo lordo (EBITDA) consolidato è stato pari a Euro 12,9 milioni, 
contro 25,7 dell’esercizio precedente, in diminuzione di Euro 12,8 milioni. 
 
 
Breakdown del margine operativo lordo (EBITDA) per Business Area: 
 

(in milioni di euro) 2008 2007 
      Incid.%    Incid.% 
    Ass. % su fatt. Ass. % su fatt. 
Divisione Alluminio (5,4)  (41,9%)  (3,3%) 6,6 25,7% 3,4%
Divisione Prodotti 18,2 141,1% 8,1% 18,5 72,0% 7,6%
F.T.S.  SpA   0,1 0,8% 0,8% 0,6 2,3% 3,9%
Totale EBITDA   12,9 100,0% 3,2% 25,7 100,0% 5,7%
 
 
Il risultato operativo netto (EBIT) consolidato prima degli oneri di ristrutturazione 
e svalutazioni è negativo per Euro 1,6 milioni, contro un risultato positivo di Euro 
10,2 milioni del 2007. 
 
Gli ammortamenti ammontano a 14,5 milioni, in riduzione di 1,0 milioni rispetto 
all’ anno precedente. 
 
La svalutazione di attività non correnti  per Euro 21,7 milioni riguarda la 
svalutazione dell’avviamento relativo alle partecipazioni Comital Skultuna e 
Skultuna Folie (Euro 3,1 milioni) e di attività industriali considerate non più 
strategiche alla luce del Piano Industriale riguardanti principalmente macchinari e 
impianti relativi allo stabilimento di Nembro, che ha cessato l’attività nel mese di 
maggio 2009 e altre linee produttive della Divisione Alluminio. 
 
Gli oneri netti di ristrutturazione dell’esercizio 2008 ammontati a Euro 8,5 milioni 
(rispetto a oneri netti per  Euro 3,5 milioni nel 2007) riguardano principalmente 
costi relativi alla riduzione di personale, ristrutturazione della Divisione Imballi 
Flessibili e accantonamenti per contenziosi. 
 
Gli oneri finanziari netti del Gruppo sono pari a Euro 22,8 milioni, rispetto a Euro 
15,8 milioni dell’anno precedente e comprendono oneri di valutazione per Euro 
7,7 milioni circa a fronte delle coperture dell’acquisto della materia prima 
alluminio (Mark to Market). Le variazioni del fair value di tali coperture, scadenti 
principalmente nel corso del primo trimestre 2009, sono interamente 
contabilizzate a conto economico. 
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Le perdite da attività cessate/destinate a essere cedute sono pari a Euro 2,3 
milioni, rispetto a Euro 3,5 milioni dell’esercizio 2007 e riguardano principalmente 
le Società Patelec SpA, Comital HGmbH e Luxfer Ltda. 
 
Il risultato netto consolidato dell’esercizio, dopo la contabilizzazione delle 
imposte, evidenzia una perdita di Euro 49,8 milioni (perdita netta di Euro 16,0 
milioni nel 2007). 
 
Gli investimenti tecnici nell'esercizio sono ammontati a Euro 7,8 milioni, di cui 
Euro 4,6 milioni relativi alla divisione laminazione alluminio. 
 
 
Analisi del capitale investito 
 
(in milioni di euro) 31.12.08  31.12.07
 Magazzini 59,1  86,4
 Crediti commerciali 107,8  133,7
 Debiti commerciali (83,4)  (100,4)
 Altre attività/passività  correnti (2,3)  (11,4)
Capitale circolante operativo netto 81,2  108,3
Attività nette destinate alla dismissione (0,4)  2,7
 Immobilizzazioni materiali 113,6  137,1
 Immobilizzazioni immateriali e finanziarie 51,4  47,8
Capitale fisso 165,0  184,9
Capitale Investito Lordo 245,8  295,9
T.F.R. e altre passività non correnti 36,5  41,9
Capitale investito netto, finanziato da: 209,3  254,0
 Patrimonio netto (28,2)  22,4
  Indebitamento Finanziario Netto 237,5  231,6
 
 
La posizione finanziaria al 31.12.2008 del Gruppo registra un indebitamento 
finanziario netto di Euro 237,5 milioni rispetto agli Euro 231,6 milioni del 
31.12.2007, con un aumento di Euro 5,9 milioni. 
 
Composizione della situazione finanziaria: 31.12.08 31.12.07 
Passività finanziarie non correnti     
-  prestito obbligazionario - 1,2 
-  finanziamenti con garanzia reale 2,4 2,4 
-  finanziamenti senza garanzia reale 205,4 206,0 
-  debiti leasing 4,0 6,6 
Totale passività finanziarie non correnti 211,8 216,2 
Passività finanziarie correnti     
-  debiti verso banche ed enti finanziari 28,9 23,3 
-  quota corrente leasing e prestito obbligazionario 2,0 1,8 
-  debiti verso altri finanziatori 21,0 20,5 
Totale passività finanziarie correnti 51,9 45,6 
Totale debiti finanziari 263,7 261,8 
A dedurre:     
-  disponibilità 15,2 24,6 
-  crediti finanziari correnti 11,0 5,6 
Posizione finanziaria netta  237,5 231,6 
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Evoluzione dell’indebitamento finanziario netto: 
(in milioni di euro)   
Indebitamento finanziario iniziale (231,6) 
 EBITDA 12,9 
 Investimenti tecnici (7,8) 
 Variazione circolante 27,1 
 Oneri finanziari (*) (24,8) 
  Oneri ristrutturazione TFR e altri (13,3) 
Indebitamento finanziario finale (237,5) 

(*) Includono effetto valutazione al 31.12.08 delle coperture dell’alluminio e dei tassi. 
 
 
Personale e Costo del Lavoro 
Il personale a libro al 31.12.2008 è pari a 849 unità (di cui 773 in Italia) rispetto 
alle 966 unità al 31.12.2007. Il decremento netto di 117 unità è determinato 
principalmente dalle riduzioni resesi necessarie in relazione alla riduzione delle 
attività, in particolare nell’area alluminio. 
Il numero medio di dipendenti del 2008 è stato pari a 911 unità rispetto alle 1.052 
unità del 2007. 
Il costo del lavoro consolidato del Gruppo Comital nell'esercizio 2008 è 
ammontato a Euro 42 milioni contro 44,8 milioni del 2007. 
 
Attività di ricerca e sviluppo 
Nel corso dell’esercizio 2008 le attività di ricerca e sviluppo presso i principali 
stabilimenti del Gruppo hanno avuto per oggetto il miglioramento di processi 
produttivi, l’innovazione e lo sviluppo di nuovi prodotti al fine di soddisfare le 
richieste di mercato, di raggiungere maggiori efficienze produttive e realizzar 
risparmi energetici nel rispetto dell’ambiente. 
I relativi costi sostenuti sono stati interamente imputati a conto economico. 
 
 
 
 
RISULTATI DEL GRUPPO PER AREA DI BUSINESS 
 
DIVISIONE ALLUMINIO 
 
Il fatturato verso terzi realizzato dalla Divisione Alluminio nell’esercizio 2008 è 
stato pari a Euro 165,8 milioni con un decremento del 14,8% rispetto all'anno 
precedente. 
 
Analisi dei ricavi verso terzi per settori di attività: 
               Variazioni 
(in milioni di euro) 2008  %   2007  %   Ass. % 
Laminati sottili 89,4 53,9%   102,1 52,4%   -12,7  -12,4 
Laminati semisottili 44,4 26,8%   52,7 27,1%   -8,3  -15,7 
Imballaggi flessibili e filati 16,9 10,2%   21,2 10,9%   -4,3  -20,3 
Altri ricavi vendite 15,1 9,1%   18,7 9,6%   -3,6  -19,3 
Totale Divisione Alluminio 165,8 100,0%   194,7 100,0%   -28,9   -14,8 
di cui:           
- Italia 48,4 29,2%   64,4 33,1%   -16,0  -24,8 
- Estero: 117,4 70,8%   130,3 66,9%   -12,9  -9,9 

- UE 87,2 52,6%   95,9 49,2%   -8,7  -9,1 
- Europa – altri paesi 15,9 9,6%   17,5 9,0%   -1,6  -9,1 
- Resto del mondo 14,3 8,6%   16,9 8,7%   -2,6   -15,4 
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Il fatturato è significativamente influenzato dall’andamento della quotazione 
dell’alluminio, principale materia prima utilizzata, che nel 2008 ha presentato una 
riduzione media del 10% rispetto alla media 2007. 
 
Quotazione media dell’alluminio al London Metal Exchange (LME) per tonnellata 
e variazione del tasso di cambio dell’euro rispetto al dollaro USA : 

 
Prezzo alluminio               2008               2007 variaz. % 
LME $/t. (cash) 2.573 2.638 - 2,5 
Cambio €/$ 1,471 1,371 7,3 
Prezzo in €/ton. 1.737 1.931 -10,0 

 
Investimenti tecnici: nell'esercizio sono stati effettuati investimenti per Euro 4,6 
milioni per immobilizzazioni tecniche destinate a completamenti del laminatoio 
pesante  ed a impianti ausiliari alla produzione. 
 
 
 
 
DIVISIONE PRODOTTI 
 
 
Nell’esercizio 2008 la Divisione ha realizzato un fatturato verso terzi di Euro 
223,9 milioni, in riduzione del 7,5% rispetto all’anno precedente. 
 
Analisi del fatturato per mercato geografico: 
               Variazioni 
(in milioni di euro) 2008  %   2007  %   Ass. % 
Italia   197,0 88,0  211,1 87,2   -14,1  -6,7 

Estero  26,9 12,0  31,0 12,8   -4,1 -13,2 

di cui: UE 22,5 10,0  27,2 11,2   -4,7 -17,3 

  Europa – altri paesi 4,4 2,0  3,4 1,4   1,0 29,4 

  Resto del mondo 0,0 0,0  0,4 0,2   -0,4  -100,0 

Totale Divisione Prodotti 223,9 100,0  242,1 100,0   -18,2  -7,5 
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La Divisione Prodotti, formata da Comital Cofresco SpA, suddivisa 
commercialmente nei settori Consumer e Professional (in cui è stata incorporata 
la società Co-Mal) da Tonkita SpA  e Skultuna Folie, ha conseguito un fatturato 
verso terzi di Euro 223,9 milioni (- 7,5% rispetto all’anno precedente) realizzando 
un margine operativo lordo di Euro 18,2 milioni contro 18,5 milioni del 2007, con 
un miglioramento della redditività. 
 
La Comital Cofresco SpA presenta, nel contesto di un mercato particolarmente 
difficile, risultati soddisfacenti sia in termini  di fatturato che di redditività, in 
particolare: 

 l’area Consumer, leader nel mercato del largo consumo nei settori dei rotoli e 
vaschette di alluminio, pellicola, carta forno sacchetti alimenti e nettezza 
conferma una buona tenuta e contiene il calo dei ricavi (-4,4%) conseguendo 
un risultato sostanzialmente equivalente in termini di margine operativo lordo 
in un quadro economico non favorevole ai prodotti premium price. 
La riduzione dei volumi rispetto all’anno precedente (-6%), è da imputare 
pruincipalmente al business Marche private e primi prezzi, mentre i sacchetti 
nettezza presentano un incremento. 

 
 l’area Professional, operante nel mercato Ho.Re.Ca. (vaschette e rotoli di 

alluminio, plastica e carta), nel 2008 presenta una diminuzione di fatturato del 
9% circa anche per effetto della diminuzione della quotazione dell’alluminio al 
LME. Il margine operativo lordo percentuale è lievemente superiore all’anno 
precedente ma inferiore in valore assoluto a causa dello scostamento di 
fatturato prima evidenziato. I risultati, in linea con il mercato, sono da valutare 
tenendo anche conto dei notevoli cambiamenti e impatti avvenuti nel corso 
dell’anno 2008 sulla struttura di vendita e sui prodotti dell’area Professional a 
seguito dell’incorporazione della società Europack avvenuta a fine 2007. 
 

Tonkita SpA, a causa di un mercato in flessione, presenta ricavi inferiori all’anno 
precedente ma riafferma la sua forte leadership nei segmenti scope, spazzoloni, 
spazzole & palette, piumini e strumenti di pulizia vetri e pareti. 
 
Skultuna Folie AB,  la società svedese, che opera sul mercato largo consumo e 
Ho.re.ca nei paesi nordici, ha registrato nel 2008 un fatturato di Euro 2,3, milioni, 
sostanzialmente equivalente all’anno precedente. La minor incidenza dei costi 
delle materie prime e la razionalizzazione dei costi fissi e del personale, hanno 
permesso il miglioramento della redditività. 
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Risultanze economico patrimoniali delle principali società della business area: 
 
(in milioni di euro) Comital 

Cofresco
Tonkita

Fatturato 206,7 15,7

Risultato netto 5,3 0,9

Cash flow 9,9 1,2

Patrimonio netto 63,4 4,8

Investimenti tecnici 2,3 0,1

 
 
 
 
FTS SpA  (Fibre e Tessuti Speciali) 
 

Nel 2008 la FTS SpA ha realizzato un fatturato di Euro 12,9 milioni, rispetto a 
Euro 15,4 milioni realizzati nell’esercizio precedente: 

Analisi andamento dei Ricavi verso terzi per mercato di destinazione: 

               Variazioni 
(in milioni di euro) 2008 %   2007 %   Ass. % 

Italia   6,4 49,6  7,7 50,0   -1,3   -16,9 

Estero  6,5 50,4  7,7 50,0   -1,2  -15,6 

di cui: UE 5,5 42,6  7,7 50,0   -2,2  -28,6 

  Europa – altri paesi 1,0 7,8  0,0 0,0   1,0    - 

Totale FTS SpA 12,9 100,0  15,4 100,0   -2,5   -16,2 

 
 

FTS SpA

42,6%

7,8%

49,6%

Italia

U.E.

Europa - altri paesi

 
 
 
Il fatturato presenta, rispetto all’esercizio precedente, una riduzione del 16,2%, 
presentando un andamento alterno. Nel secondo semestre vi è stato un recupero 
nel settore delle fibre aramidiche, mentre sono calati tutti gli altri settori (- 18% sul 
primo semestre), principalmente a causa della crisi generalizzata dei mercati, 
evidenziatasi in particolare nell’ultimo trimestre. 
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ALTRE INFORMAZIONI 
 
 
Partecipazioni detenute dagli Amministratori e dai Sindaci 
 
L’Amministratore ing. Sergio Gualco deteneva al 31.12.2008 nr. 3.690.108 azioni 
della Comital SpA. 
 
 
Rapporti con le Parti correlate 
 
Si rinvia alle note esplicative. 
 
 
Azioni Proprie 
 
Comital Brands, società interamente controllata da Comital SpA, detiene in 
portafoglio n. 3.750.202 azioni della stessa controllante, pari allo 0,45% del 
capitale; il valore nominale è pari a Euro 187.510. 
 
 
 
Eventi di Rilievo Successivi alla Chiusura dell’esercizio 
 
Come indicato negli specifici paragrafi della Relazione i principali fatti di rilievo 
verificatisi dopo la chiusura dell’esercizio hanno riguardato principalmente: 
 
− in data 19 febbraio 2009 è stato presentato al ceto bancario il Piano 

Industriale e la proposta di ristrutturazione finanziaria i cui aggiornamenti 
verranno esaminati nell’incontro organizzato dall’Advisor Mediobanca per il 4 
giugno 2009. 

− nel mese di maggio 2009, coerentemente con le linee guida del Piano 
industriale, sono cessate le attività produttive che venivano svolte presso lo 
Stabilimento di Nembro (BG) riguardanti principalmente la lavorazione di 
laminati semisottili e laccati. L’accordo sindacale raggiunto prevede CIGS per 
cessazione dell’attività, il licenziamento collettivo di tutti i lavoratori al termine 
del periodo di CIGS; 

 
 
 
Andamento Prevedibile della Gestione 
 
Gli obiettivi del Piano industriale prevedono nel corso dell’esercizio 2009 un 
drastico ridimensionamento della Divisione Alluminio, il consolidamento e lo 
sviluppo della Divisione Prodotti e il recupero di efficienza e la ricerca di nuovi 
mercati per FTS SpA nonchè ulteriori semplificazioni della struttura societaria. 
Il piano prevede per il 2009 ricavi netti per Euro 340 milioni circa con un calo del 
15% rispetto al 2008 per il ridimensionamento del volume d’affari della Divisone 
Alluminio e il raggiungimento di un Ebitda di 20 milioni circa, con una marginalità 
del 5,9%. 
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Il fatturato consolidato del primo trimestre 2009 è  pari a Euro 81,5 milioni rispetto 
a Euro 112,3 milioni del primo trimestre 2008 (-27%) e risulta sostanzialmente in 
linea con le previsioni di budget che tenevano conto di un 1° trimestre 
particolarmente depresso in linea con il 4° trimestre 2008. Gli ordini per i mesi di 
aprile e maggio confermano le previsioni di moderata ripresa prevista a budget. 
 
 
 
Come indicato precedentemente sono in corso trattative con gli azionisti e le 
banche al fine di raggiungere adeguati accordi di ricapitalizzazione e 
ristrutturazione finanziaria e patrimoniale, il cui esito positivo costituisce 
presupposto essenziale per la continuità aziendale. 
 
 
Volpiano, 3 giugno 2009 
 

 
 

per il Consiglio di Amministrazione 
il Presidente 

(dott. Carlo Frau) 
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BILANCIO CONSOLIDATO 
 

AL 31 DICEMBRE 2008 
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(migliaia di Euro)

ATTIVITA' 31.12.2008 31.12.2007
Note

ATTIVO NON CORRENTE 166.411 186.215

ATTIVITA' MATERIALI 1 113.583 137.050
IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI 104.595 127.485
INVESTIMENTI IMMOBILIARI
BENI IN LOCAZIONE FINANZIARIA 8.989 9.565

ATTIVITA' IMMATERIALI 2 24.172 28.567
AVVIAMENTO E ALTRE ATTIVITA' IMMATERIALI A VITA INDEFINITA 20.493 23.546
ATTIVITA' IMMATER. A VITA DEFINITA 3.678 5.021

ALTRE ATTIVITA' NON CORRENTI 3 3.017 2.900
PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE 15 20
PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE 533 533
PARTECIPAZIONI IN ALTRE IMPRESE 929 907
CREDITI FINANZIARI E ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 1.427 1.382
CREDITI VARI E ALTRE ATTIVITA' 113 57
TITOLI DIVERSI DALLE PARTECIPAZIONI

ATTIVITA' FISCALI PER IMPOSTE ANTICIPATE 4 25.640 17.698

ATTIVO CORRENTE 197.652 255.064

RIMANENZE DI MAGAZZINO 5 59.147 86.371
CREDITI COMMERCIALI 6 107.789 133.682
CREDITI VARI E ALTRE ATTIVITA' 7 5.960 6.164
CREDITI FINANZIARI E ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 8 9.474 4.294
PARTECIPAZIONI
TITOLI DIVERSI DALLE PARTECIPAZIONI
CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI 10 15.282 24.552

GRUPPI DI ATTIVITA' DESTINATE ALLA DISMISSIONE 11 1.879 5.680

ATTIVITA' 365.942 446.958

BILANCIO CONSOLIDATO - STATO PATRIMONIALE ATTIVO
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(migliaia di Euro)

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 31.12.2008 31.12.2007
Note

PATRIMONIO NETTO 12 -28.220 22.413

PATRIMONIO NETTO DI PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO -39.624 13.357
CAPITALE SOCIALE 41.333 70.267
RISERVE -31.122 -40.960
RISULTATO DEL PERIODO -49.835 -15.950

PATRIMONIO NETTO DI PERTINENZA DI TERZI 11.404 9.056

PASSIVITA' NON CORRENTI 248.248 258.047

PASSIVITA' FINANZIARIE 13 211.745 216.179
TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE 14 9.650 11.419
FONDO IMPOSTE DIFFERITE 15 16.174 20.289
FONDO PER RISCHI ED ONERI FUTURI 16 10.680 10.160
DEBITI VARI E ALTRE PASSIVITA'

PASSIVITA' CORRENTI 143.599 163.543

PASSIVITA' FINANZIARIE 17 51.920 45.643
DEBITI COMMERCIALI 18 83.405 100.374
DEBITI PER IMPOSTE CORRENTI 19 1.191 1.428
DEBITI VARI E ALTRE PASSIVITA' 20 7.083 16.097

GRUPPI DI PASSIVITA' DESTINATE ALLA DISMISSIONE 21 2.315 2.956

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 365.942 446.958

BILANCIO CONSOLIDATO - STATO PATRIMONIALE PASSIVO
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(migliaia di Euro)

Al Al

31.12.2008 31.12.2007

Note
RICAVI 22 402.599 452.214
ALTRI PROVENTI 23 10.692 9.331
TOTALE RICAVI E PROVENTI OPERATIVI 413.291 461.546

ACQ.DI MATERIALI E SERVIZI ESTERNI 24 -327.416 -398.361
COSTI DEL PERSONALE 25 -42.029 -44.773
ALTRI COSTI OPERATIVI 26 -5.676 -7.586
VARIAZIONE DELLE RIMANENZE -25.285 14.861
COSTI LAVORI INTERNI CAPITALIZZ.
TOTALE COSTI OPERATIVI -400.405 -435.859

RISULTATO OPERAT. ANTE AMM. ONERI/PROV. NON RICORRENTI 12.885 25.687

AMMORTAMENTI 27 -14.476 -15.440
PLUSVALENZE/MINUSVALENZE DA REALIZ. DI ATTIVITA' NON CORRENTI 28 250 -39
RIPRISTINO DI VALORE/SVALUT.DI ATT. NON CORRENTI 29 -21.715 -951
ONERI NETTI DI RISTRUTTURAZIONE 30 -8.456 -3.545

RISULTATO OPERATIVO -31.511 5.712

PROVENTI FINANZIARI 31 2.013 2.845
ONERI FINANZIARI 32 -24.794 -18.688

RISULTATO DELLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO ANTE IMPOSTE -54.291 -10.131

IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 33 7.683 -1.424

UTILE(PERDITA)NETTO DELLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO -46.608 -11.555

UTILE(PERDITA)NETTO DA ATT.CESSATE/ DESTINATE AD ESSERE CEDUTE 34 -2.266 -3.548

UTILE(PERDITA) NETTO DELL'ESERCIZIO -48.874 -15.103

UTILE/(PERDITA) TERZI 961 847

Utile/(perdita) Gruppo -49.835 -15.950

BILANCIO CONSOLIDATO - CONTO ECONOMICO
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PROSPETTO DELLE MOVIMENTAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO

(in migliaia di Euro) capitale 
sociale riserve risultato del 

periodo

patrimonio 
netto di 

pertinenza 
della 

capogruppo

patrimonio 
netto di 

pertinenza dei 
terzi

Totale 
patrimonio 

netto

Saldo al 31.12.06 70.267 20.009 (59.568) 30.708 13.066 43.774

Destinazione risultato anno 2006 (59.568) 59.568 0 0

Contabilizzazione "Hedge Accounting IRS" (251) (251) (251)

Altri Movimenti (1.150) (1.150) (4.857) (6.007)

Risultato anno 2007 (15.950) (15.950) 847 (15.103)

Saldo al 31.12.07 70.267 (40.960) (15.950) 13.357 9.056 22.413

Destinazione risultato anno 2007 (15.950) 15.950 0 0

Contabilizzazione "Hedge Accounting IRS" (a) (3.450) (3.450) (3.450)

Altri Movimenti  (b) (28.934) 29.239 305 1.387 1.692

Risultato anno 2008 (49.835) (49.835) 961 (48.874)

Saldo al 31.12.08 41.333 (31.122) (49.835) (39.624) 11.404 (28.220)

(a)
Valutazione coperture tassi  (5.104)
Credito per imposte anticipate relativo 1.404
Riversamento valutazione 2007 251

 (3.450)

(b)
Includono il ripianamento perdite (art. 2446) deliberato dall'Assemblea del 17 dicembre 2008

(migliaia di Euro)
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RENDICONTO FINANZIARIO
(migliaia di euro)

31.12.2008 31.12.2007

risultato del gruppo e dei terzi (48.874) (15.103)
ammortamenti e svalutazioni 35.591 16.430
variazione netta attività e passività fiscali differite (12.057) 57
variazione netta TFR e altri fondi relativi al personale (1.769) (858)
perdite su attività in via di dismissione 2.266 3.548
variazione fondo rischi 520 0
variazione netta attività e passività operative 27.046 (25.673)

flusso di cassa assorbito dalla gestione operativa 2.723 (21.599)

investimenti netti in attività materiali e immateriali (7.729) (9.282)
acquisizione quota di minoranza Europack (7.767)
effetto partecipazioni (16)
effetto netto crediti finanziari e altre attività finanziarie (5.225) 3.685
variazione attività nette in via di dismissione 894 (767)

flusso di cassa assorbito dall'attività di investimento (12.077) (14.131)

incremento/(decremento) di passività finanziarie 1.842 22.594
altre variazioni di patrimonio netto del gruppo e dei terzi (1.758) (1.401)

flusso di cassa generato dall'attività di finanziamento 84 21.193

flusso monetario complessivo (9.270) (14.537)
cassa e altre disponibilità liquide equivalenti iniziali 24.552 39.089
cassa e altre disponibilità liquide equivalenti finali 15.282 24.552  
 
 


