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COMUNICATO STAMPA 
 

IL CDA DI CAMFIN SPA APPROVA LA RELAZIONE AL 30 GIUGNO 2004 
 

• RISULTATO NETTO CONSOLIDATO IN FORTE RECUPERO: 
POSITIVO PER CIRCA 15 MILIONI DI EURO (-15,69 MILIONI DI EURO 

NEL PRIMO SEMESTRE 2003) 
 

• VENDITE CONSOLIDATE: 143 MILIONI DI EURO, IN LINEA CON IL 
DATO DEI PRIMI SEI MESI 2003 (144,59 MILIONI) 

 
• RISULTATO OPERATIVO INCLUSO IL CONTRIBUTO DELLE 

PARTECIPAZIONI POSITIVO PER 24,9 MILIONI DI EURO 
(-11,3 MILIONI NEL 2003) 

 
• POSIZIONE FINANZIARIA NEGATIVA PER 407 MILIONI DI EURO 
TENUTO CONTO DELL’INCREMENTO DELLA PARTECIPAZIONE IN 

PIRELLI & C. SPA (-380 MILIONI AL 31 DICEMBRE 2003) 
 

• CONFERMATE, PER IL BILANCIO CONSOLIDATO  2004, LE ATTESE 
DI UN RISULTATO NETTO CONSOLIDATO POSITIVO  

 
• RISULTATO NETTO DELLA CAPOGRUPPO PARI A –4,36 MILIONI DI 

EURO (– 5,14 MILIONI DI EURO AL 30 GIUGNO 2003): PREVISTO PER 
IL 2004 UN RISULTATO POSITIVO E IN LINEA CON L’ANNO 

PRECEDENTE 
 

• APPROVATO  IL PROGETTO DI INTEGRAZIONE DEI BUSINESS IN 
CAMPO AMBIENTALE DI PIRELLI & C. E CAMFIN 

 
 
 
Milano, 9 Settembre 2004 - Il Consiglio di Amministrazione di Camfin SpA riunitosi oggi ha 
esaminato e approvato la relazione semestrale del Gruppo Camfin al 30 giugno 2004. 
 
Il primo semestre 2004 evidenzia per il Gruppo Camfin un risultato netto in deciso 
miglioramento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente, in virtù del 
sostanziale contributo offerto dalla partecipazione in Pirelli & C. SpA, che a sua volta ha 
fatto registrare una significativa crescita di tutti gli indicatori economici. 
 



Andamento delle società operative 
 
Con riferimento alle attività industriali, il semestre ha evidenziato un andamento 
differenziato nei vari settori di operatività.  
L’ attività di commercializzazione petrolifera, svolta dalla joint venture Cam Petroli Srl, ha 
confermato i positivi risultati già emersi nel corso del 2003, nonostante una lieve 
contrazione dei volumi commercializzati rispetto allo stesso periodo dell’esercizio 
precedente (-0,9%). 
 
Per quanto riguarda i prodotti a basso impatto ambientale, la controllata Cam Tecnologie 
SpA, dopo aver sofferto nella seconda metà del 2003 gli effetti del ritardato rinnovo delle 
accise agevolate sulle emulsioni, ha assistito nei primi sei mesi dell’esercizio in corso a 
una maggiore pressione competitiva su tutti i mercati di riferimento, che si è tradotta in una 
contrazione dei volumi venduti, pari a circa 53 milioni di litri (-10% rispetto all’anno 
precedente).  
 
Cam Tecnologie SpA ha comunque tempestivamente varato una serie di misure di 
razionalizzazione interna e, grazie anche a una serie di contratti ottenuti negli ultimi due 
mesi del periodo in esame, dovrebbe beneficiare di una ripresa di volumi e margini nella 
seconda metà dell’anno.  
 
Si conferma poi la crescita dell’attività per la start-up Cam Gas SpA, in grado, a pochi 
mesi dall’inizio dell’operatività, di contribuire in maniera tangibile al fatturato del Gruppo. 
Alle commesse ottenute lo scorso anno, si sono infatti aggiunti alcuni importanti contratti 
industriali con forniture decorrenti dall’inizio del 2004. In totale le vendite sono state pari a 
26 milioni di metri cubi di gas, di cui 11 milioni circa per uso civile e 15 milioni circa per uso 
industriale.  
 
Con riferimento infine all’attività immobiliare, nell’ambito del progetto teso a valorizzare 
le aree in cui è localizzata la sede del Gruppo la controllata Cam Immobiliare SpA ha 
sottoscritto un compromesso di acquisto da Fintrivulzio Srl di un terreno limitrofo all’attuale 
proprietà; con l’acquisizione si è conclusa la serie di operazioni tese a costituire la 
superficie necessaria all’avvio di un progetto di sviluppo di terziario avanzato collegato alla 
costruzione del nuovo Polo Fieristico Pero-Rho. 
 
 
Bilancio consolidato al 30 giugno 2004 
 
Come conseguenza delle dinamiche descritte, le vendite di Gruppo al 30 giugno 2004 
sono risultate pari a 142,99 milioni di euro, sostanzialmente in linea rispetto al primo 
semestre 2003 (144,59 milioni di euro).  
 
Le contrazione dei margini unitari per i prodotti a basso impatto ambientale ha influenzato 
il margine operativo lordo, negativo per 0,05 milioni di euro, a fronte di un dato positivo 
per 1,06 milioni di euro nel corrispondente periodo dell’anno precedente.  
Il risultato operativo consolidato, che non include i proventi della partecipazione in 
Pirelli & C. SpA, è stato invece negativo per 1,97 milioni di euro, anche a seguito di un 
incremento degli ammortamenti per 0,53 milioni di euro.  
Il risultato da partecipazioni evidenzia invece un significativo miglioramento, passando 
da un saldo negativo per 10,93 milioni di euro a un dato positivo per 26,90 milioni di euro. 
Il progresso, oltre che al contributo della partecipazione a patrimonio netto in Pirelli & C. 



SpA, è legato anche alle attività di trading che hanno generato proventi pari a 2,86 milioni 
di euro. 
 
Il risultato operativo inclusivo del contributo delle partecipazioni al 30 giugno 2004 
registra quindi una forte crescita ed è positivo per 24,93 milioni di Euro, rispetto a un 
dato negativo di 11,26 milioni di euro nel primo semestre 2003. 
 
Il risultato netto consolidato al 30 giugno 2004 mostra un deciso recupero ed è positivo 
per 14,96 milioni di euro, rispetto a un dato negativo di 15,69 milioni di euro nel primo 
semestre 2003. Il maggior peso, in valore assoluto, degli oneri finanziari (cresciuti da 5,91 
milioni di euro a 9,14 milioni di euro) è stato infatti completamente assorbito dagli utili da 
attività di trading, dai dividendi (1,78 milioni di euro) e dal risultato di pertinenza riveniente 
dalla partecipazione Pirelli & C. SpA, consolidata con il metodo del patrimonio netto (22,26 
milioni di euro). 
 
In termini di generazione di cassa, il flusso consolidato relativo alla gestione ordinaria 
risulta positivo per 2,25 milioni di euro, a fronte di un dato pari a 1,60 milioni di euro per 
l’intero esercizio 2003.  
 
Il patrimonio netto si attesta a 586,9 milioni di euro, in crescita rispetto ai 569,4 milioni di 
fine 2003, mentre la posizione finanziaria netta evidenzia un saldo negativo in crescita 
da 380,32 milioni di euro a fine 2003 a 407,01 milioni di euro sostanzialmente per effetto 
delle operazioni di acquisizione di quote nella collegata Pirelli & C.. La struttura del debito 
finanziario ha comunque beneficiato nel periodo del rafforzamento della sua componente 
a medio-lungo termine: nel mese di giugno, infatti, la Capogruppo ha chiuso con successo 
un’operazione di finanziamento da 120 milioni di euro (club deal) organizzata e diretta da 
Efibanca. 
 
 
Fatti di rilievo avvenuti successivamente alla chiusura del semestre 
 

• Nel mese di luglio la controllata Cam Tecnologie SpA, nell’ambito di una strategia 
di diversificazione in settori contigui a quello del carburante a basso impatto 
ambientale GecamTM, ha acquisito una licenza esclusiva per la commercializzazione 
in Italia di filtri anti-particolato per motori diesel. 

 
• Oltre all’acquisizione della quota di azioni e warrant Pirelli & C. SpA offerta in 

prelazione da RCS Mediagroup SpA ai membri del Sindacato di Blocco Pirelli & C. 
annunciata lo scorso 7 luglio, Camfin S.p.A. ha effettuato alcune operazioni di 
trading, per un controvalore di complessivi Euro  5,33 milioni, che hanno portato, al 
31 agosto 2004,  la partecipazione in Pirelli & C. S.p.A. al 26,90%, con complessive 
n. 894.771.171 azioni. Alla stessa data i warrant Pirelli & C. detenuti da Camfin 
risultano pari a n.  514.533.644 

 
• Nel periodo dal 1 luglio al 31 agosto 2004 sono stati esercitati n. 5.272 warrant 

Camfin 2003-2006. Conseguentemente, alla data del 31 agosto 2004 sono state 
emesse n. 1318 nuove azioni. 

 
• Nel mese di agosto è stata incassata la prima tranche (pari all’80%) dei 3 milioni di 

euro riconosciuti dalla Giunta Provinciale di Milano a fronte di espropri e indennizzi 
economici correlati allo sviluppo del nuovo Polo Fieristico di Milano 



 
Evoluzione dell’attività per l’esercizio in corso 
 
Il deciso rafforzamento dei risultati conseguiti dal Gruppo Pirelli e l’andamento delle 
partecipazioni operative consente di ribadire la previsione di un utile netto consolidato 
positivo per l’esercizio in corso.  

La Capogruppo Camfin SpA 

Anche il bilancio della Capogruppo Camfin S.p.A., evidenzia un miglioramento del 
proprio saldo che, come di consueto, non contabilizza nel semestre il contributo dei 
dividendi, contabilizzati per competenza, delle società partecipate.  
 
Il risultato netto al 30 giugno 2004 si riduce a -4,36 milioni di euro (-5,14 milioni di euro nel 
primo semestre 2003) grazie ai proventi dell’attività di trading e ai dividendi da Pirelli & C. 
SpA contabilizzati per cassa, che compensano il maggior peso degli oneri finanziari. 

Sotto il profilo patrimoniale le immobilizzazioni finanziarie passano al 30 giugno 2004 a 
780 milioni di euro da 736,2 milioni al 31 dicembre 2003. L’indebitamento netto al 30 
giugno 2004 risulta pari a 377,5 milioni di euro contro 346,3 milioni al 31 dicembre 2003, 
mentre il patrimonio netto al 30 giugno 2004 ammonta a 417,9 milioni di euro (da 430,5 
milioni a fine 2003).  

Le prospettive per l’esercizio in corso, tenuto conto della distribuzione di dividendi delle 
società partecipate, sono di un risultato positivo della Capogruppo in linea con l’esercizio 
precedente. 
Nel corso del semestre - nell’ambito del progetto di razionalizzazione del Gruppo -, Camfin 
S.p.A. ha rafforzato la propria focalizzazione nelle funzioni di coordinamento delle società 
del gruppo e holding finanziaria. Nella controllata Centro Servizi Aziendali 2004 Srl è 
stata infatti centralizzata l’attività di erogazione di servizi informatici, fiscali, di gestione 
contabile, di gestione amministrativa del personale e di svolgimento delle attività comuni 
per le società del Gruppo.  
 
Operazioni straordinarie 
Il Consiglio di Amministrazione ha approvato un progetto volto a meglio cogliere le 
opportunità di business in campo ambientale e a sfruttare le sinergie che possono derivare 
dall’unione delle proprie attività e capacità manageriali con quelle del Gruppo Pirelli. 
Il progetto prevede l’integrazione in un’unica società controllata da Pirelli & C. - Pirelli & C. 
Ambiente Holding S.p.A. - delle attività di Pirelli & C. Ambiente S.p.A., società controllata 
da Pirelli & C. ed attiva nel campo del recupero energetico da rifiuti e delle bonifiche 
ambientali, e di Cam Tecnologie S.p.A., società controllata da Camfin e produttrice del 
carburante a basso impatto ambientale GecamTM - Il Gasolio Bianco. 
L’operazione, soggetta all’approvazione delle autorità competenti, si realizzerà attraverso il 
conferimento a Pirelli & C. Ambiente Holding S.p.A. delle attività sopra citate, il cui valore 
economico è stato valutato in circa 6 milioni di euro per Pirelli & C. Ambiente S.p.A. e in 
circa 17 milioni di euro per Cam Tecnologie S.p.A, al netto di riserve distribuibili agli 
azionisti di quest’ultima, prima del conferimento, per circa 10 milioni di euro. I valori sopra 
indicati dovranno trovare conferma nella perizia dell’esperto che sarà designato dal 
Presidente del Tribunale di Milano. 



Una volta perfezionata l’operazione, Camfin cederà a Pirelli & C. - ad un prezzo in linea 
con i valori di conferimento - un numero di azioni tale da far conseguire a quest’ultima il 
controllo di diritto della società. 

Per lo studio dell’operazione e per le valutazioni connesse Camfin è stata assistita da 
Lazard, advisor indipendente.



GRUPPO CAMFIN 

 
Il bilancio consolidato di Gruppo al 30/06/2004 si può riassumere nelle seguenti cifre: 
 

(in migliaia di Euro) 30/06/04 30/06/03 31/12/03 
  

Vendite  142.994
 

 144.585
  

322.666 

Margine Operativo Lordo    ( 46)   1.057  (695) 
   
Risultato operativo    (1.966)    (329) (3.992) 

  
Risultato da partecipazioni  26.896 (10.928) (14.849) 

  
Risultato operativo incluso risultato 
da partecipazioni 

24.930 (11.257) (18.841) 

  
Oneri/Proventi finanziari (9.140) (5.912) (13.900) 

  
Risultato ante componenti 
straordinarie e imposte 15.790

 
(17.169) 

 
(32.741) 

   
Oneri/Proventi Straordinari    (800)    (514)  (1.574) 

  
Risultato netto ante effetto 
diluizione 

14.957 (15.693)     (29.234) 

  
Effetto diluizione - - (64.659) 

  
Risultato Netto 14.957 (15.693)

  
(93.893) 

Risultato di pertinenza Camfin            15.073       (15.813) (93.741) 
   
Risultato di pertinenza per azione 
(Euro) 

0,07 (0,08) (0,46) 

  
Patrimonio netto 586.936 562.167 569.446 

  
Patrimonio netto di pertinenza 
Camfin 

         585.261 558.479  567.655 

  
Patrimonio netto di pertinenza per 
azione (Euro) 

2,86 2,73 2,78 

  
Posizione finanziaria netta  
(attiva)/passiva 

 407.010
 

 401.878
  

380.322 

 
 
 
 



 
Sintesi dati bilancio civilistico Camfin Spa al 30 giugno 2004 
 

DATI DI SINTESI    in migliaia di Euro 
    
Dati Economici 30/06/2004 30/06/2003 31/12/2003 
    
Oneri/proventi finanziari  (8.581) (5.627) (13.003)
  
Dividendi  3.298 - 23.100
  
Proventi da negoziazione titoli 2.851 - 3.438
  
Rettifiche di valore di attività finanziarie - - (3.726)
  
Altri costi/ricavi gestione ordinaria (1.637) (1.622) (3.807)
  
Risultato gestione ordinaria (4.069) (7.249) 6.002
  
Oneri/proventi straordinari (530) (485) (1.252)
  
Imposte 236 2.590 5.856
  
Risultato netto  (4.363) (5.144) 10.606

 
Dati Patrimoniali 30/06/2004 31/12/2003 
  
Immobilizzazioni immateriali 1.054 1.332 
  
Immobilizzazioni materiali 4.130 4.413 
  
Immobilizzazioni finanziarie 779.967 736.208 
  
Capitale circolante 11.035 35.393 
  
 796.186 777.346 
  
Patrimonio netto 417.945 430.458 
  
Fondi 774 557 
  
Posizione finanziaria netta 377.467 346.331 
  
 796.186 777.346 
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