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COMUNICATO STAMPA 
 

GRUPPO IMMSI: PRIMO SEMESTRE 2010 
 
 

Consolidato: 
 

Ricavi netti € 869,5 milioni (+0,8% rispetto a 1° sem. 2009) 
 

Ebitda € 111,1 mln (+10,2% rispetto a 1° sem. 2009) 
 

Ebitda margin in crescita al 12,8% dei ricavi netti (11,7% nel 1° sem. 2009) 
 

Risultato operativo € 66,1 mln (+24,9% rispetto a 1° sem. 2009) 
 

Risultato netto consolidato € 10,4 mln (+140,4% rispetto a 1° sem. 2009) 
 

Indebitamento finanziario netto € 636,3 mln (in riduzione di € 1,7 mln rispetto al 31.12.2009) 
 

* * * 
 

Capogruppo Immsi S.p.A.: 
 

Risultato netto positivo per € 22,9 mln (+96,6% rispetto a 1° sem. 2009) 
 

Indebitamento finanziario netto € 62,3 mln (in riduzione di € 18 mln rispetto al 31.12.2009) 
 

* * * 
 

Michele Colaninno nominato Amministratore Delegato di Immsi S.p.A. 
 

 
 
Mantova, 27 agosto 2010 - Il Consiglio di Amministrazione di Immsi S.p.A., riunitosi oggi a 
Mantova sotto la presidenza di Roberto Colaninno, ha deliberato la nomina alla carica di 
Amministratore Delegato di Immsi S.p.A. del Direttore Generale Michele Colaninno, componente 
del Consiglio di Amministrazione di Immsi S.p.A. dal 2006.  
 
Michele Colaninno manterrà l'incarico di Direttore Generale della Società. Il Consiglio di 
Amministrazione, con l’assistenza del Comitato per il controllo interno, ha inoltre individuato nel 
nuovo Amministratore Delegato Michele Colaninno l’Amministratore Esecutivo Incaricato di 
sovraintendere alla funzionalità del Sistema di Controllo Interno. 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre deliberato di nominare – per cooptazione ai sensi dell'art. 
2386 del c.c. – alla carica di Consigliere di Immsi S.p.A. Ruggero Magnoni, in sostituzione del 
Consigliere Luciano La Noce. Il curriculum vitae sarà disponibile sul sito www.immsi.it. 
 
Nella seduta odierna il Consiglio di Amministrazione di Immsi S.p.A. ha inoltre esaminato e 
approvato i dati relativi all'andamento del Gruppo nel primo semestre 2010. 
 
I ricavi netti consolidati del Gruppo Immsi al 30 giugno 2010 ammontano a € 869,5 milioni, in 
crescita dello 0,8% rispetto a € 862,9 milioni del 1° semestre 2009. 
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Il risultato operativo ante ammortamenti (Ebitda) consolidato ammonta al 30 giugno 2010 a € 
111,1 milioni, in crescita del 10,2% rispetto a € 100,9 milioni consuntivati nel 1° semestre del 2009. 
Rilevante anche l'incremento dell’Ebitda margin, che cresce dall'11,7% del 1° semestre 2009 al 
12,8% del 1° semestre 2010. 
 
Il risultato operativo consolidato (Ebit) del primo semestre 2010 è pari a € 66,1 milioni, con un 
incremento del 24,9% rispetto a € 52,9 milioni nel primo semestre 2009.  
 
Il risultato prima delle imposte consolidato al 30 giugno 2010 ammonta a € 51 milioni, in crescita 
del 69,4% rispetto a € 30,1 milioni del primo semestre 2009. 
 
Le imposte di periodo ammontano a € 29,7 milioni, rispetto a € 18,7 milioni al 30 giugno 2009. 
 
L'utile netto consolidato al 30 giugno 2010, al netto delle imposte e della quota attribuita agli 
azionisti di minoranza, è pari a € 10,4 milioni, con un incremento del 140,4% rispetto a € 4,3 milioni 
registrati nel primo semestre 2009. 
 
L'indebitamento finanziario netto del Gruppo è pari al 30 giugno 2010 a € 636,3 milioni, in 
riduzione di € 1,7 milioni rispetto al 31 dicembre 2009. 
 
Il patrimonio netto consolidato di Gruppo (al lordo del capitale e delle riserve di pertinenza di 
terzi) al 30 giugno 2010 è pari a € 639 milioni rispetto a € 620,6 milioni al 31 dicembre 2009. 
 
Prendendo in esame l’andamento dei diversi settori in cui il Gruppo Immsi opera, nel settore 
industriale (gruppo Piaggio) i ricavi netti dei primi sei mesi del 2010 si attestano a € 820,8 
milioni, in crescita del 3,2% rispetto allo stesso periodo del 2009. Il risultato operativo ante 
ammortamenti (Ebitda) nel primo semestre 2010 ammonta a € 117,5 milioni, in crescita del 9,3% 
rispetto a € 107,5 milioni del primo semestre dello scorso esercizio. L’Ebitda margin è in crescita 
dal 13,5% del 1° semestre 2009 al 14,3% del 1° semestre 2010. Il risultato operativo (Ebit) del 
primo semestre 2010 ammonta a € 74,6 milioni, con un incremento 21,1% rispetto al medesimo 
periodo dell'esercizio 2009. 
Nel primo semestre 2010 il gruppo Piaggio ha registrato un risultato prima delle imposte pari a € 
62,8 milioni - in crescita del 39,1% rispetto allo stesso periodo del 2009 - e un utile netto di € 33,1 
milioni, in crescita del 28,6% rispetto al primo semestre 2009, dopo aver scontato imposte pari a € 
29,7 milioni (€ 19,4 milioni nel primo semestre 2009). L'indebitamento finanziario netto al 30 
giugno 2010 risulta pari a € 341,7 milioni, in diminuzione rispetto ai € 352 milioni registrati al 31 
dicembre 2009 e ai € 348,9 milioni al 30 giugno 2009. 
Nei primi sei mesi del 2010 il gruppo Piaggio ha venduto complessivamente nel mondo 340.800 
veicoli (+8,5% rispetto al 1° semestre 2009), registrando un incremento dei volumi sia nel business 
due ruote (232.800 veicoli, in crescita del 2,6% rispetto ai primi sei mesi del 2009), sia nel 
business dei veicoli commerciali (108.000 veicoli venduti, in crescita del 23,9% rispetto ai primi sei 
mesi del 2009). 
Gli importanti incrementi che hanno riguardato sia i volumi di vendita, sia tutti i principali indicatori 
economico-finanziari, sono da attribuirsi, in particolare, al successo conseguito dal gruppo Piaggio 
nel mercato asiatico delle due ruote - grazie alle operazioni industriali e commerciali avviate in 
Vietnam - ed in quello indiano dei veicoli commerciali. A tali performance si è accompagnata la 
sostanziale tenuta del gruppo Piaggio nelle due ruote in Europa (con un calo contenuto al 3,1%, a 
fronte di un mercato europeo scooter e moto in diminuzione dell'11% rispetto ai primi sei mesi del 
2009), grazie al miglioramento delle quote di mercato in diversi mercati e segmenti di prodotto. 
 
Nel settore cantieristico navale (gruppo Rodriquez) i ricavi netti consolidati ammontano al 30 
giugno 2010 a € 46 milioni, con una riduzione del 29,1% rispetto al 30 giugno 2009, in 
conseguenza delle due esondazioni del fiume Magra avvenute nel corso del 2009, e che hanno 
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comportato un fermo produttivo di quattro mesi dell’intero Cantiere di Sarzana (principale unità 
produttiva del gruppo Rodriquez). 
 
Con riferimento al settore immobiliare, e in particolare alla società controllata Is Molas S.p.A. 
che gestisce un complesso turistico, alberghiero e sportivo a Pula (Cagliari), i ricavi netti realizzati 
nel corso del primo semestre del 2010, pari a € 1,3 milioni, risultano in crescita di circa il 13,5% 
rispetto al primo semestre del precedente esercizio. 
 
 
Capogruppo Immsi S.p.A. 
 
La società Capogruppo Immsi S.p.A. ha registrato nel primo semestre 2010 un utile netto positivo 
per € 22,9 milioni, in crescita del 97,4% rispetto a € 11,6 milioni al 30 giugno 2009. In particolare, i 
dividendi distribuiti nel mese di maggio dalla società controllata Piaggio & C. S.p.A. e incassati da 
Immsi S.p.A. ammontano a € 14,2 milioni rispetto a 12,7 milioni del primo semestre 2009 
(nonostante la diminuzione del numero di azioni detenute da circa 212,2 milioni a fine maggio 
2009, data di stacco del dividendo, a circa 202,2 milioni a fine maggio 2010), grazie all’aumento 
della cedola da 0,06 euro per azione nel 2009 a 0,07 euro per azione nell'esercizio 2010.  
Nel mese di marzo, inoltre, sono state vendute a Banca IMI 10 milioni di azioni Piaggio per un 
incasso complessivo di 22,1 milioni di euro ed una plusvalenza, al lordo del relativo effetto fiscale, 
pari a circa 9,6 milioni di euro: si precisa che tale plusvalenza non produce effetti sul risultato netto 
consolidato, in accordo con quanto previsto dai principi contabili di riferimento. 
L'indebitamento finanziario netto al 30 giugno 2010 si attesta a € 62,3 milioni, in significativa 
riduzione (circa 18 milioni di euro) rispetto al dato al 31 dicembre 2009. 
 
 
Eventi successivi alla chiusura del semestre ed evoluzione prevedibile della gestione 
 
Il 23 luglio 2010 è stato sottoscritto con IFC (World Bank Group) un contratto per una linea di 
credito per lo sviluppo delle operazioni industriali del gruppo Piaggio in Asia, nel campo dei veicoli 
a due ruote, dei veicoli commerciali e dei motori caratterizzati da basso impatto ambientale e 
consumi ridotti. La linea di credito concessa da IFC, per un importo fino a € 45 milioni, riguarderà 
le società Piaggio Vietnam Company Limited (fino a € 15 milioni) e Piaggio Vehicles Private 
Limited in India (fino a € 30 milioni e sottoscritti inizialmente per circa € 15 milioni). 
 
Con riferimento al settore navale (gruppo Rodriquez), il 26 agosto 2010 è stato varato, nel 
Cantiere di Sarzana, il secondo Cacciamine della Classe MCMV 2010 che Intermarine ha 
realizzato per la Marina Finlandese. 
 
In merito all’evoluzione prevedibile della gestione del Gruppo Immsi nella seconda parte 
dell'esercizio, il Gruppo Piaggio proseguirà la strategia di sviluppo industriale e commerciale sui 
principali mercati asiatici - supportata dal nuovo modello organizzativo del gruppo a livello 
mondiale - rafforzando la leadership sul mercato indiano nei veicoli commerciali leggeri a tre e 
quattro ruote e conquistando ulteriori quote di mercato nel settore scooter in Vietnam. A livello 
centrale, le attività di ricerca e sviluppo del gruppo Piaggio saranno volte a rinnovare le gamme 
prodotti - scooter, motociclette e veicoli commerciali - con particolare attenzione allo sviluppo di 
motorizzazioni a ridotti consumi e basso o nullo impatto ambientale. 

 
 

* * * 
 



 

4 

Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari Andrea Paroli dichiara, ai 
sensi del comma 2 articolo 154-bis del Testo Unico della Finanza, che l'informativa contabile 
contenuta nel presente comunicato corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle scritture 
contabili. 
 
Si comunica che la Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2010, completa della Relazione 
della Società di Revisione, sarà a disposizione del pubblico a partire dalla data odierna, presso la 
sede legale della Società in Mantova e presso Borsa Italiana S.p.A., nonché consultabile sul sito 
internet www.immsi.it. 
 
Si evidenzia, inoltre, che nel presente comunicato, in aggiunta agli indicatori finanziari 
convenzionali previsti dagli IFRS, sono presenti alcuni indicatori alternativi di performance quali, in 
particolare, l’Ebitda (definito come risultato operativo al lordo degli ammortamenti delle attività 
immateriali e degli ammortamenti delle attività materiali così come indicati all’interno del Prospetto 
di Conto economico consolidato riclassificato) e l’Indebitamento finanziario netto (costituito dalle 
passività finanziarie correnti e non correnti, al netto delle attività finanziarie correnti e delle 
disponibilità e mezzi equivalenti, così come indicate all’interno del Prospetto della Situazione 
patrimoniale-finanziaria riclassificata). Tali indicatori sono forniti anche al fine di consentire una 
migliore valutazione dell’andamento della gestione economica e della situazione patrimoniale-
finanziaria del Gruppo: si ricorda che le modalità di determinazione di tali indicatori ivi applicate, 
poiché non specificamente regolamentate dai principi contabili di riferimento, potrebbero non 
essere omogenee con quelle adottate da altri e, pertanto, questi indicatori potrebbero risultare non 
adeguatamente comparabili. 
 
Di seguito vengono proposti i prospetti di Conto economico consolidato riclassificato, di Conto 
economico complessivo consolidato, della Situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata e dei 
Flussi di cassa consolidati. In ottemperanza alla Comunicazione Consob n. 9081707 del 16 
settembre 2009 sono stati specificamente indicati gli schemi riclassificati non oggetto di verifica da 
parte della società di revisione. Si precisa che, al momento della pubblicazione del presente 
comunicato, non è stata ancora completata l’attività di revisione sul bilancio consolidato 
semestrale abbreviato al 30 giugno 2010 del Gruppo Immsi. 
 
 
 
 
Per ulteriori informazioni: 
Ufficio Stampa Immsi 
Roberto M. Zerbi 
Via Broletto, 13 - 20121 Milano 
Tel. +39 02.319612.15/16/17/18 
roberto.zerbi@piaggio.com 
ufficiostampa@immsi.it 
www.immsi.it 
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Conto economico consolidato riclassificato del Gruppo Immsi 
Non assoggettato a revisione contabile 

In migliaia di euro  1° Semestre 2010 1° Semestre 2009 Variazione 
         

Ricavi netti   869.534 100% 862.890 100% 6.644 0,8% 
         

Costi per materiali  494.379 56,9% 496.714 57,6% -2.335 -0,5% 
Costi per servizi e godimento beni di terzi 161.381 18,6% 174.757 20,3% -13.376 -7,7% 
Costi del personale  142.264 16,4% 140.360 16,3% 1.904 1,4% 
Altri proventi operativi  66.436 7,6% 72.211 8,4% -5.775 -8,0% 
Altri costi operativi  26.816 3,1% 22.405 2,6% 4.411 19,7% 
RISULTATO OPERATIVO ANTE 
AMMORTAMENTI (EBITDA) 

111.130 12,8% 100.865 11,7% 10.265 10,2% 

Ammortamento delle attività materiali 20.627 2,4% 20.863 2,4% -236 -1,1% 
Ammortamento dell'avviamento 0   -    0   -    0 -   
Ammortamento delle attività immateriali a 
vita definita 

24.401 2,8% 27.063 3,1% -2.662 -9,8% 

RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 66.102 7,6% 52.939 6,1% 13.163 24,9% 
Risultato partecipazioni  0   -    171 0,0% -171 -   
Proventi finanziari  13.766 1,6% 6.639 0,8% 7.127 107,4% 
Oneri finanziari  28.913 3,3% 29.669 3,4% -756 -2,5% 
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 50.955 5,9% 30.080 3,5% 20.875 69,4% 
Imposte   29.689 3,4% 18.656 2,2% 11.033 59,1% 
RISULTATO DOPO LE IMPOSTE 
DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN 
FUNZIONAMENTO 

21.266 2,4% 11.424 1,3% 9.842 86,2% 

Utile (perdita) derivante da attività destinate 
alla dismissione o alla cessazione 

0   -    0   -    0 -   

RISULTATO DI PERIODO INCLUSA LA 
QUOTA DI TERZI 

21.266 2,4% 11.424 1,3% 9.842 86,2% 

Risultato di periodo di pertinenza di terzi 10.901 1,3% 7.113 0,8% 3.788 53,3% 
RISULTATO DI PERIODO DEL GRUPPO 10.365 1,2% 4.311 0,5% 6.054 140,4% 

         

 
 
Conto economico complessivo consolidato del Gruppo Immsi 

 
 
In migliaia di euro     1° Semestre 

2010 
1° Semestre 

2009 
RISULTATO DI PERIODO INCLUSA LA QUOTA DI TERZI 21.266  11.424  

        
Parte efficace degli utili (perdite) sugli strumenti di copertura di flussi finanziari 126  609  
Utili (perdite) derivanti dalla conversione dei bilanci di imprese estere 9.261  122  
Utili (perdite) derivanti dalla valutazione a fair value di attività disponibili per la vendita e 
investimenti immobiliari 

(4.611) 3.713  

        

TOTALE ALTRI UTILI (PERDITE) DEL PERIODO  4.776  4.444  
        

TOTALE UTILE (PERDITA) COMPLESSIVA DI PERIODO 26.042  15.868  
        

Risultato di periodo di pertinenza di terzi  15.095  7.401  
        

RISULTATO DI PERIODO DEL GRUPPO  10.947  8.467  
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Situazione patrimoniale - finanziaria riclassificata del Gruppo Immsi 
Non assoggettato a revisione contabile 

In migliaia di euro  30.06.2010 in % 31.12.2009 in % 30.06.2009 in % 
         

Attività correnti:        
Disponibilità e mezzi equivalenti 199.664 8,2% 206.508 9,2% 168.851 7,2% 
Attività finanziarie  27.535 1,1% 4.462 0,2% 24.256 1,0% 
Attività operative  809.845 33,2% 650.411 28,9% 770.535 32,8% 
Totale attività correnti  1.037.044 42,6% 861.381 38,3% 963.642 41,0% 

         
Attività non correnti:        
Attività finanziarie  0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Attività immateriali  826.983 33,9% 820.265 36,5% 824.878 35,1% 
Attività materiali  296.283 12,2% 298.375 13,3% 299.549 12,8% 
Altre attività   276.449 11,3% 269.100 12,0% 260.991 11,1% 
Totale attività non correnti  1.399.715 57,4% 1.387.740 61,7% 1.385.418 59,0% 
TOTALE ATTIVITA'  2.436.759 100,0% 2.249.121 100,0% 2.349.060 100,0% 

         
Passività correnti:        
Passività finanziarie  369.410 15,2% 364.719 16,2% 369.656 15,7% 
Passività operative  782.205 32,1% 616.539 27,4% 806.321 34,3% 
Totale passività correnti  1.151.615 47,3% 981.258 43,6% 1.175.977 50,1% 

         
Passività non correnti:        
Passività finanziarie  494.059 20,3% 484.207 21,5% 417.234 17,8% 
Altre passività non correnti  152.126 6,2% 163.047 7,2% 158.496 6,7% 
Totale passività non correnti 646.185 26,5% 647.254 28,8% 575.730 24,5% 
TOTALE PASSIVITA'  1.797.800 73,8% 1.628.512 72,4% 1.751.707 74,6% 
PATRIMONIO NETTO TOTALE 638.959 26,2% 620.609 27,6% 597.353 25,4% 
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO 
NETTO 

2.436.759 100,0% 2.249.121 100,0% 2.349.060 100,0% 
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Prospetto dei flussi di cassa consolidato del Gruppo Immsi 
 
In migliaia di euro     1° Semestre 

2010 
1° Semestre 

2009 
Attività operative       
Risultato di periodo    H13 10.365  4.311  
Interessi di minoranza   G1 10.901  7.113  
Imposte     H11 29.689  18.656  
Ammortamento attività materiali (inclusi investimenti immobiliari) H5 20.627  20.863  
Ammortamento attività immateriali  H6 24.401  27.063  
Accantonamento a fondi rischi e per trattamento di quiescenza e simili H4 - H8 24.607  16.213  
Svalutazioni / (Rivalutazioni)   H7 - H8 1.254  1.289  
Minusvalenze / (Plusvalenze) su cessione attività materiali (inclusi investimenti 
immobiliari) 

H7 - H8 (1.960) 21  

Minusvalenze / (Plusvalenze) su cessione attività immateriali H7 - H8 0  (18) 
Minusvalenze / (Plusvalenze) su cessione titoli H9 – H10 0  1.340  
Interessi attivi    H9 (1.281) (2.042) 
Interessi passivi    H10 16.433  23.989  
Ammortamento dei contributi pubblici  H7 (1.850) (6.591) 
   
Variazione nel capitale circolante:     
(Aumento) / Diminuzione crediti verso clienti F8 (113.260) (142.941) 
(Aumento) / Diminuzione delle rimanenze  F10 (25.943) (21.822) 
Aumento / (Diminuzione) dei debiti verso fornitori G3 128.876  121.249  
(Aumento) / Diminuzione lavori in corso su ordinazione F8 (16.928) 10.685  
Aumento / (Diminuzione) fondi rischi  G5 (13.408) (10.657) 
Aumento / (Diminuzione) fondi per trattamento di quiescenza e obblighi simili G4 (7.684) (5.159) 
Altre variazioni     (31.692) 22.550  
Disponibilità generate dall'attività operativa  53.147  86.112  
Interessi passivi pagati    (9.053) (17.823) 
Imposte pagate     (1.062) (10.011) 
Flusso di cassa delle attività operative   43.032  58.278  

 
Attività d'investimento       
Acquisizione di società controllate, al netto delle disponibilità liquide F1 (8.438) (2.877) 
Prezzo di realizzo di società controllate, al netto delle disponibilità liquide 22.090  9.205  
Investimento in attività materiali   F2 (9.379) (22.414) 
Prezzo di realizzo, o valore di rimborso, di attività materiali (inclusi investimenti 
immobiliari) 

F2 3.623  264  

Investimento in attività immateriali  F1 (26.410) (26.508) 
Prezzo di realizzo, o valore di rimborso, di attività immateriali 177  27  
Prezzo di realizzo di partecipazioni non consolidate  0  4  
Finanziamenti erogati    0  (2) 
Rimborso di finanziamenti concessi   1  612  
Acquisto attività finanziarie   F5 (23.097) (18.159) 
Prezzo di realizzo di attività finanziarie   23  0  
Interessi incassati     620  1.085  
Prezzo di realizzo di attività destinate alla dismissione o alla cessazione 73  0  
Altri flussi su attività destinate alla dismissione o alla cessazione 0  (99) 
Contributi pubblici incassati    17  8.437  
Flusso di cassa delle attività d'investimento  (40.700) (50.425) 

        
Attività di finanziamento      
Aumento di capitale da parte di terzi  G1 2.000  0  
Acquisto di azioni proprie   G1 (2.897) (868) 
Finanziamenti ricevuti    144.721  219.381  
Esborso per restituzione di finanziamenti   (142.654) (94.058) 
Rimborso leasing finanziari    (432) (420) 
Esborso per dividendi pagati ad Azionisti della Capogruppo G1 - N (10.216) 0  
Esborso per dividendi pagati a Soci di Minoranza  (11.609) (9.383) 
Flusso di cassa delle attività di finanziamento  (21.087) 114.652  

        
Incremento / (Decremento) nelle disponibilità liquide  (18.755) 122.505  

        
Saldo iniziale     184.571  16.403  
Delta cambi     (15) 152  
Saldo finale     165.801  139.060  

 


