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AVVISO DI CONVOCAZIONE 

(pubblicato sulla «Gazzetta Ufficiale n. 66 parte 2° del 9 marzo 1982) 

Gli azionisti délia PIRELLI & C. - Accomandita per Azioni sono convocati in assemblea ordi-
naria in Milano, Via Pantano 9, presso l'Associazione Industriale Lombarda, aile ore 15 di lu-
nedi 29 marzo 1982 ed eventualmente in seconda convocazione per martedi 30 marzo 1982 
nello stesso luogo ed ora, per deliberare sul seguente: 



ORDINE DEL GIORNO 

1. Relazioni degli Amministratori e del Collegio sindacale. 
2. Approvazione del bilancio al 31 dicembre 1981; deliberazioni relative. 
3. Adeguamento del compenso al Collegio sindacale alla nuova tariffa dei dottori 

commercialisti. 

Hanno diritto di intervenire all'assemblea gli azionisti che, almeno cinque giorni li-
beri prima di quelli fissati per l'adunanza, abbiano effettuato il deposito, ai fini di 
legge, dei certificati azionari presso i seguenti sportelli incaricati di rilasciare i bi-
glietti di ammissione: 

- Cassa délia sede sociale - Piazzale Cadorna, 5 - Milano; 
- Credito Italiano, Banca Commerciale Italiana, Banca d'America e d'Italia, Banca 

Nazionale del Lavoro, Banco di Napoli, Banco di Roma, Banco di Sicilia, per tut-
te le loro sedi; 

- Banca Agricola Milanese, Banca del Monte di Milano, Banca Nazionale dell'Agri-
coltura, Banca Popolare di Milano, Banca Popolare di Novara, Banco Ambrosia-
no, Banque de l'Indochine et de Suez-Italia-Indosuez, Cassa di Risparmio delle 
Provincie Lombarde, Credito Artigiano, Credito Commerciale, Credito Romagno-
lo, Credito Varesino, Creditwest, Istituto Bancario Italiano, Monte dei Paschi di 
Siena, Monte Titoli, limitatamente alla sede di Milano; 

- Banca Popolare di Bergamo e Banca Provinciale Lombarda, limitatamente aile 
loro sedi di Milano e di Bergamo; 

- Banca Popolare di Lecco, limitatamente aile sedi di Milano e di Lecco; 
- Banca S. Paolo - Brescia, limitatamente alla sede di Brescia; 
- Banca Toscana, limitatamente alla sede di Firenze; 
- Banco di Santo Spirito, limitatamente aile sedi di Roma e di Milano; 
- Banco Lariano, limitatamente aile sedi di Milano e di Como; 
- Istituto Bancario S. Paolo di Torino, limitatamente aile sedi di Milano e di Torino; 

nonchè per le azioni circolanti all'estero, presso le seguenti banche estere incaricate 
da soggetti abilitati: 
- Crédit Suisse - Zurich; Hentsch & Cie - Genève; A. Sarasin & Cie - Bâle; Société 

de Banque Suisse - Bâle; Union de Banques Suisses - Zurich, presso tutte le loro 
sedi e succursali in Svizzera. 

Altre banche estere, eventualmente incaricate corne sopra. 

GLI AMMINISTRATORI 





RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI 

Signori Azionisti, 

sottoponiamo alla Vostra approvazione il bilancio al 31 dicembre 
1981, che risente degli effetti dell'aumento di capitale da 
L. 18.506.666.000 a L. 34.237.276.000 positivamente concluso e che 
chiude con un utile di L. 6.371 milioni a fronte di quello di L. 3.962 
milioni dell'esercizio 1980. 
Il sensibile miglioramento del risultato è dovuto principalmente ad au-
mentati utili su negoziazione di titoli, a maggiori dividendi ed a inte-
ressi su titoli a reddito fîsso. 
Il risultato dell'esercizio consente di proporvi, dopo le assegnazioni 
statutarie, di mantenere il dividendo di L. 160 per azione, al lordo dél-
ié ritenute di legge, sul capitale aumentato corne detto sopra, e di asse-
gnare L. 500 milioni al «Fondo oscillazione dividendi». 

k 

L'esercizio 1981 è stato denso di avvenimenti importanti per la nostra 
Società e riferiamo su di essi, rimandando per una più compléta tratta-
zione ai commenti aile poste di bilancio. 
L'aumento del capitale sociale, deliberato dall'assemblea del 24 marzo 
1981, ha comportato l'emissione di n. 1.850.660 azioni in linea gratui-
ta e di n. 13.879.950 azioni da nominali L. 1.000 cadauna, riservate 
agli azionisti al prezzo di L. 2.000 ciascuna, con godimento 1° gennaio 
1981. 
Durante il periodo di opzione, dal 21 aprile al 20 maggio 1981, è stato 
sottoscritto il 99,5% del totale delle azioni a pagamento. Sono risultate 
non sottoscritte n. 67.752 nuove azioni ed i corrispondenti diritti sono 
stati offerti in Borsa ed in taie sede interamente collocati nei giorni dal 
22 al 26 giugno 1981. L'aumento del capitale risultava pertanto inte-
gralmente sottoscritto alla data del 30 giugno 1981. 
Nel mese di marzo abbiamo partecipato all'aumento di capitale délia 
Société Internationale Pirelli S.A., con un investimento in franchi sviz-
zeri corrispondenti a circa L. 5 miliardi. 
Nello stesso mese abbiamo sottoscritto la nostra quota délia prima 
operazione sul capitale délia Pirelli S.p.A., con un investimento di cir-
ca L. 11,5 miliardi. 
In giugno abbiamo acquistato da Montedison S.p.A. n. 782.222 azioni 
délia Gemina S.p.A., partecipando nel mese di settembre al suo au-
mento di capitale con un esborso complessivo di circa L. 8 miliardi. 



Attraverso la Gemina abbiamo acquistato un interesse indiretto in 
Montedison con un'operazione finanziaria alla quale abbiamo parteci-
pato assieme a Fidis S.p.A., Invest S.p.A., SMI - Società Metallurgica 
Italiana S.p.A. e Mediobanca. Il recente aumento di capitale délia 
Montedison al quale Gemina ha partecipato per la propria quota del 
17%, costituisce la premessa per la ripresa délia più importante società 
chimica italiana. Il suo rientro nella sfera delle aziende private dovreb-
be favorire una migliore definizione dell'area di azione ira gruppi pub-
blici e privati, con beneficio di entrambi. Consideriamo la nostra par-
tecipazione corne un investimento da valutare in una prospettiva di 
medio termine. 
Si è conclusa in novembre la seconda operazione sul capitale délia Pi-
relli S.p.A. e la nostra Società ha sottoscritto la sua quota di azioni di 
risparmio, nonchè le azioni di risparmio e le obbligazioni convertibili 
derivanti dalla partecipazione al consorzio di garanzia, con un investi-
mento complessivo di L. 8,5 miliardi. 
Le operazioni sopracitate rappresentano le componenti salienti del 
rendiconto finanziario che presentiamo in allegato a pag. 38. 

A seguito del conferimento deU'incarico di certificazione del bilancio a 
società di revisione, deliberato dall'assemblea del 24 marzo 1981, la 
società Reconta Touche Ross S.p.A. (ora Reconta Touche Ross di 
Bruno Gimpel & C. S.a.S.) ha iniziato la sua attività ed in allegato ri-
portiamo la sua certificazione. 

* 

IL QUADRO ECONOMICO E FINANZIARIO 
Situazione economica e valutaria 
Il 1981 è stato un anno di recessione e di modesto rallentamento delle 
tensioni inflazionistiche. Negli Stati Uniti ed in Europa l'andamento 
congiunturale si è progressivamente deteriorato nel corso dell'anno per 
effetto delle politiche restrittive messe in atto pressochè da tutti i Go-
verni per contenere l'inflazione e gli squilibri delle bilance dei paga-
menti correnti; tali restrizioni hanno pesantemente inciso sulla produ-
zione e sull'occupazione. 
In Italia, la recessione si è aggravata nel secondo semestre ed ha coin-
volto tutti i segmenti délia domanda interna, ma sopràttutto il consu-
mo durevole e gli investimenti. 
Ciô non ha tuttavia portato miglioramenti consistenti sul fronte del-
l'inflazione che si è mantenuta attorno al 18-20%, nè su quello dei 
conti con festero: la bilancia valutaria ha chiuso con un modesto atti-
vo, ma findebitamento globale del nostro Paese verso l'estero ha rag-
giunto un ammontare vicino a quello delle riserve in oro e valuta. 
La tendenza al mantenimento di elevati tassi di interesse in Europa -
proseguita nel 1981 - è stata indotta, oltre che dai citati obiettivi di 
stabilizzazione economica, dalla necessità di difendere i mercati finan-
ziari e valutari europei dalla concorrenza di quello americano dove, 
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nel primo semestre, si sono raggiunti tassi di interesse di entità doppia 
rispetto all'inflazione. 
Sui mercati valutari è proseguito il rafforzamento del dollaro rispetto 
aile monete europee; d'altra parte, corne era stato prospettato anche 
nella nostra relazione dello scorso anno, si è ulteriormente deteriorata 
la parità délia lira rispetto aile principali valute. 
La moneta americana si è apprezzata del 15% rispetto al marco tede-
sco, del 20-25% rispetto al franco francese e alla sterlina, del 30% ri-
spetto alla lira italiana; nei confronti del franco svizzero l'apprezza-
mento si è invece limitato al 3%. 
In ottobre, si è reso anche necessario un parziale ritocco delle parità 
nell'ambito del Sistema Monetario Europeo, con una svalutazione del 
3% per la lira ed il franco francese ed una rivalutazione del 5,5% per il 
marco ed il fiorino. 

Mercati finanziari 

Per le Borse mondiali il 1981 è stato un anno difficile: gli alti tassi di 
interesse, l'ondata recessiva che ha colpito i Paesi avanzati, le tensioni 
valutarie, sono i fenomeni che di volta in volta ne hanno condizionato 
l'andamento. 
Le Borse di New York, Parigi e Zurigo hanno registrato flessioni nel-
l'ordine del 10-15%, sostanzialmente stazionaria è risultata la Borsa di 
Francoforte, mentre sul mercato di Londra, l'indice dei titoli industria-
li ha registrato un aumento dell'11% che si aggiunge a quello del 16% 
realizzato nel 1980. 
Alla Borsa Valori di Milano il consuntivo di fine 1981 evidenzia un 
incremento delle quotazioni del 12%, che si aggiunge all'incremento di 
oltre il 100% registrato nel 1980. 
Taie dinamica, ancorchè in sensibile rallentamento rispetto all'anno 
precedente, conferma la tendenza alla ripresa del mercato borsistico in 
atto dalla fine del 1978, dopo una crisi durata vari anni. 
Il valore complessivo dei titoli trattati è risultato pari a L. 12.300 mi-
liardi, (più 68% rispetto all'anno precedente), di cui L. 9.800 miliardi 
nel primo semestre e L. 2.500 miliardi nel secondo. 
Anche nel 1981 rilevante è stato l'ammontare delle nuove emissioni di 
azioni e di prestiti obbligazionari convertibili: si è raggiunto un totale 
di oltre L. 5.800 miliardi, con un incremento dell'80% rispetto al 
1980. 
Va in particolare sottolineato l'atteggiamento favorevole dimostrato 
dal mercato verso le obbligazioni convertibili, uno strumento che offre 
al risparmiatore la garanzia di un reddito prefissato e la facoltà di tra-
mutare il proprio investimento in azioni, mentre per l'impresa costi-
tuisce un'utile premessa per l'allargamento délia base azionaria. 
I consuntivi del 1981 sopra descritti sono il risultato di andamenti 
contrastanti nel corso dell'anno. Una sostenuta tendenza al rialzo è 
proseguita fino al 3 giugno, quando l'indice Comit ha raggiunto un in-
cremento del 68% rispetto al 2 gennaio: si è poi avviata una decisa 
tendenza al ribasso, indotta da una serie di fattori economici e politici, 
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che ha portato tra giugno e luglio le quotazioni al di sotto del livello 
d'inizio d'anno. Nei mesi successivi si registrava una modesta ripresa 
con un ridotto volume di afifari. 
Anche il titolo Pirelli & C., dopo la favorevole conclusione dell'au-
mento di capitale, ha risentito delle vicende borsistiche generali, non-
chè del peggioramento congiunturale intervenuto nella seconda parte 
dell'anno. 

Prospettive 1982 

Le prospettive economiche generali sono orientate verso la prosecuzio-
ne delle tendenze recessive per la prima parte del 1982 e verso un ul-
teriore rientro dell'inflazione. 
In questo quadro, l'evoluzione dei mercati fmanziari dipenderà dal 
concretizzarsi délia fase di ripresa prevista per gli ultimi mesi dell'anno 
e dalla politica dei tassi di interesse che sarà adottata dai principali 
Paesi, soprattutto dagli Stati Uniti. 
Per la Borsa italiana, la possibilità di conferma nel 1982 délia tenden-
za al recupero delle quotazioni avviata nel 1978, dipenderà da un 
complesso di fattori: 
- l'andamento dei tassi di interesse che condiziona la situazione reddi-

tuale e finanziaria di moite aziende e che concorre a determinare il 
comportamento del risparmiatore verso l'investimento azionario; 

- l'effettiva adozione di misure di sostegno, di rilancio e di amplia-
mento del mercato in termini di società quotate in ottemperanza a 
quanto prospettato dalle autorità monetarie e fmanziarie nel luglio 
scorso. Si tratta di incentivi fiscali, corne la detrazione dal reddito 
imponibile degli investimenti in azioni effettuati dai piccoli rispar-
miatori e un trattamento più favorevole per le plusvalenze realizzate 
su titoli destinati alla quotazione nonchè del disegno di legge sulla 
rivalutazione dei cespiti patrimoniali. Da ultimo, ma non meno im-
portante, l'introduzione nel nostro Paese di un'adeguata normativa 
sui Fondi Comuni di Investimento. 

Ma al di là di questi interventi, la possibilità di attirare durevolmente 
verso la Borsa il risparmio delle famiglie, dipenderà soprattutto dalle 
pressioni esercitate dal settore pubblico sul mercato finanziario. In 
questo quadro l'esigenza di risanamento délia gestione pubblica assu-
me un'importanza prioritaria per accrescere progressivamente le risor-
se disponibili e favorire lo sviluppo delle imprese produttive, anche at-
traverso la Borsa. 

* 
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NOTE SULL'ANDAMENTO DELLE PIÙ IMPORTANTI 
PARTECIP AZIONI 

Vi ricordiamo che nel 1981, come reso noto dalle società interessate e 
dalla stampa, si è sciolta la Union Pirelli/Dunlop mediante la restitu-
zione reciproca delle partecipazioni di minoranza, vicendevolmente 
detenute dalla Pirelli S.p.A., dalla Société Internationale Pirelli S.A. e 
dalla Dunlop Holdings Ltd. nelle società dei Gruppi Dunlop e Pirelli. 
Lo scambio dei pacchetti azionari si è concluso il 15 ottobre 1981 ed 
ha comportato un versamento integrativo da parte di Pirelli S.p.A. e 
Société Internationale Pirelli S.A., compensativo dei Aussi di capitale e 
di redditi che hanno avuto luogo durante l'esistenza délia Union. 

PIRELLI S.p.A., ha chiuso il bilancio al 30 aprile 1981 con un utile di 
L. 15.980 milioni, a fronte di quello di L. 7.614 milioni dell'esercizio 
precedente. La società ha distribuito un dividendo di L. 80 per azione 
(L. 60 nell'esercizio precedente). 
Il gruppo facente capo alla controllata Industrie Pirelli S.p.A. ha regi-
strato, nei primi dieci mesi del 1981, un aumento delle vendite di circa 
il 18% ed un andamento economico migliore rispetto a quello del me-
desimo periodo del precedente esercizio. 
Fra le controllate estere, da rilevare l'andamento negativo di Pirelli Li-
mited, che risente délia crisi generale del mercato inglese e l'andamen-
to positivo délia Veith Pirelli, anche se con risultati inferiori a quelli 
dello scorso anno. 
L'andamento dell'esercizio risentirà da un lato délia riduzione dei va-
lori di libro di alcune partecipazioni e dall'altro di maggiori dividendi, 
délia plusvalenza derivante dalla vendita di azioni Fiat e del saldo po-
sitivo tra interessi attivi e passivi. 
Nel corso del 1981, Pirelli S.p.A. ha effettuato due operazioni sul capi-
tale: la prima, conclusasi nel mese di aprile, riguardava l'emissione 
alla pari di n. 49,8 milioni di azioni di risparmio da L. 1.000 ciascuna 
e di L. 49,8 miliardi di obbligazioni convertibili 13%, 1981/1991; l'o-
perazione è stata collocata interamente sul mercato. La seconda opera-
zione riguardava l'emissione di n. 28,8 milioni di azioni di risparmio 
da L. 1.000 ciascuna con un sovrapprezzo di L. 450 per azione, e di 
L. 40,3 miliardi di obbligazioni convertibili 13,5%, 1981/1988: l'ope-
razione si è conclusa nel mese di novembre con l'assunzione da parte 
del consorzio di garanzia délia parte non sottoscritta in sede di offerta. 

La SOCIÉTÉ INTERNATIONALE PIRELLI S.A., nell'esercizio chiu-
so il 30 giugno 1981, ha conseguito un utile di fr.sv. 31,2 milioni, ac-
cresciuto rispetto a quello dell'esercizio precedente che era stato di 
fr.sv. 27,7 milioni. 
Nell'esercizio, la società ha effettuato un aumento del capitale aziona-
rio da fr.sv. 150 milioni a fr.sv. 175 milioni, mediante emissione di 
un'azione nuova ogni sei azioni vecchie, al prezzo di fr.sv. 200 per 
azione, ossia con fr.sv. 100 di sovrapprezzo. Analogo aumento, con 
corrispondenti caratteristiche, è stato effettuato per il capitale in buoni 
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di partecipazione, in tutto simili aile azioni, ma privi del diritto di 
voto; il loro ammontare nominale è salito a fr.sv. 8.569.200 anche per 
effetto dell'esercizio di diritti di opzione, annessi al prestito obbligazio-
nario di fr.sv. 60 milioni al 4,75% emesso nel 1980. 
Nello stesso esercizio, la Société Internationale Pirelli ha pure emesso 
un prestito obbligazionario ammontante a fr.sv. 50 milioni, convertibi-
le in buoni di partecipazione. 
Il suddetto utile di esercizio di fr.sv. 31,2 milioni, ha permesso di di-
stribuée un dividendo invariato di fr.sv. 15 per azione sul vecchio ca-
pitale, di fr.sv. 7,50 per azione derivante dall'aumento di capitale (sot-
toscrizione avvenuta nel mese di marzo 1981) e di stanziare fr.sv. 5 
milioni alla riserva straordinaria. 
Il fatturato delle affiliate facenti capo alla Société Internationale Pirelli 
ha raggiunto nel 1981 circa fr.sv. 4.500 milioni, con un aumento del-
l'8% circa sull'anno precedente, nonostante una leggera diminuzione 
nel volume delle vendite. 
I risultati delle affiliate hanno in complesso risentito nello scorso anno 
del rallentamento generale degli afifari e dei piu alti tassi di interesse 
mentre, per l'anno in corso, le prospettive "sembrerebbero piu favorevoli. 

* 

II nostro portafoglio titoli è costituito, oltre che dalle azioni e dalle ob-
bligazioni convertibili delle due collegate sulle quali Vi abbiamo riferi-
to sopra, da titoli di società quotate in Borsa, le quali pubblicano di-
rettamente informazioni sulla propria gestione. 
Ci limitiamo pertanto a riferire sulle due principali partecipazioni le 
cui azioni non sono quotate in borsa: 

EUROMOBILIARE S.p.A. - nel corso del 1981 la società ha eseguito 
il preannunciato aumento di capitale da L. 3 a 5 miliardi mediante 
emissione di 2 milioni di nuove azioni, offerte per metà in opzione agli 
azionisti e per metà in sottoscrizione al pubblico, che le ha accolte fa-
vorevolmente. La nostra Società ha partecipato all'aumento di capitale 
riservato ai vecchi azionisti per la parte di competenza e, in conse-
guenza del pubblico collocamento, la quota di partecipazione è scesa 
dal 9 al 7,2%. L'esercizio 1980/81 ha avuto un andamento favorevole 
ed ha consentito la distribuzione di un dividendo invariato di L. 240 
per azione su una base azionaria allargata. È in corso la pratica per la 
quotazione delle azioni Euromobiliare alla Borsa Valori di Milano. 

IL SOLE ASSICURAZIONI E RIASSICURAZIONI S.p.A. - che ha 
sede a Genova,.ha proseguito l'opéra di organizzazione con l'apertura di 
uffici a Milano, Roma e Imperia. L'acquisizione di rischi incendio, in-
fortuni e guasti macchina (non opéra nel campo R.C. auto) risulta sod-
disfacente per una società che è soltanto al secondo anno di attività. 

* 
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COMMENTO ALLE POSTE DEL BILANCIO 

Attivo délia situazione patrimoniale 

I TITOLI E PARTECIPAZIONI, la cui composizione con relative va-
riazioni è analiticamente sviluppata nelle pagine 40, 41, 42, e 43 sono 
iscritti per L. 80.806,5 milioni, con un incremento di L. 39.045,1 mi-
lioni rispetto al precedente esercizio. 

A commento dei principali dati esposti, rileviamo: 

per le partecipazioni: 

- le partecipazioni in società collegate ammontano a L. 45.434 milio-
ni, con un incremento di L. 17.802,8 milioni, quale saldo fra: 
- investimenti per L. 19.443,5 milioni (pag. 40 colonna f), dovuti 

per L. 17.431,8 milioni aile sottoscrizioni degli aumenti di capitale 
di Pirelli S.p.A. e di Société Internationale Pirelli S.A., e per 
L. 2.011,7 milioni all'acquisto sul mercato di n. 657.000 azioni or-
dinarie e di n. 684.000 azioni di risparmio Pirelli S.p.A., e 

- vendite per L. 1.640,7 milioni (pag. 40 colonna h) relative a 
n. 185.000 azioni ordinarie Pirelli S.p.A. ed al realizzo totale dei 
buoni di partecipazione délia Société Internationale Pirelli S.A. 
L'utile derivante dalle vendite è stato di L. 386,1 milioni, e si rife-
risce per L. 61,1 milioni a titoli non figuranti in bilancio nei due 
esercizi precedenti (n. 185.000 azioni Pirelli S.p.A. e n. 1.801 buo-
ni di partecipazione). 

- le partecipazioni in altre società ammontano a L. 24.404,6 milioni, 
con un incremento di L. 10.503,1 milioni, quale saldo fra investi-
menti per L. 12.128,5 milioni e vendite per L. 1.625,4 milioni corne 
di seguito specificato: 
- investimenti: (pag. 40 colonna f) 

in società quotate per L. 11.561,0 milioni 
in società non quotate per L. 567,5 milioni 

Totale L. 12.128,5 milioni 

L'operazione di maggior rilievo è rappresentata dall'acquisto di 
n. 782.222 azioni ordinarie Gemina e dalla successiva sottoscrizio-
n e d i n . 12.515.552 azioni ordinarie, che ha comportato un esbor-
so di L. 7.978,7 milioni. 

Altra operazione importante è costituita dall'aumento di capitale 
Fiat, con la sottoscrizione di n. 888.167 azioni ordinarie e 
n. 1.259.083 azioni privilegiate, con un esborso di L. 1.503 milioni; 
sono state anche acquistate sul mercato n. 203.665 azioni ordinarie e 
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n. 66.833 azioni privilegiate per eomplessive L. 566,7 milioni; la no-
stra Società ha poi ricevuto in conto assegnazione dividendo n. 68.168 
azioni ordinarie e n. 34.084 azioni privilegiate per un valore di 
L. 204,5 milioni. 

Abbiamo inoltre acquistato sul mercato azioni di: 
Assicurazioni Generali 
Rinascente privilegiate 
Sip 
Olivetti ordinarie 
Eliolona 
Abbiamo partecipato agli aumenti di capitale delle seguenti società: 
Riunione Adriatica di Sicurtà 
SAI - Società Assicuratrice Industriale 
Credito Italiano 
Euromobiliare 
SM1 - Società Metallurgica Italiana 
Italcable 
Beni Immobili Italia 
Worthington 
Cigahotels (solo aumento gratuito) 

vendite di partecipazioni: (pag. 40 colonna h) 
in società quotate per L. 1.617,8 milioni 
in società non quotate per L. 7,6 milioni 

Totale L. 1.625,4 milioni 

Le vendite principali hanno riguardato: 
Eridania 
Assicurazioni Generali 
Credito Italiano 
Cartiere Burgo 
Gemina (per vecchia quota) 
Fiat ordinarie e privilegiate 
Falck risparmio 
Cigahotels 
con un utile complessivo di L. 2.667,1 milioni (2.638,4 + 28,7 -
pag. 41 colonna i). 
Detti utili si riferiscono per L. 298 milioni a titoli non figuranti in 
bilancio nei due esercizi precedenti (n. 2.000 Assicurazioni Generali, 
n. 200.000 Fiat ordinarie e n. 55.000 Fiat privilegiate, n. 80.000 
Rinascente privilegiate, n. 600 Unione Subalpina Assicurazioni e 
n. 45.000 Falck risparmio). 

- in conformità alla délibéra assembleare del 24/3/1981 sono state 
acquistate sul mercato n. 66 azioni proprie per l'attuazione dell'au-
mento di capitale délia nostra Società; dette azioni sono state succes-
sivamente vendute con una perdita di negoziazione di L. 0,2 milioni. 
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Le partecipazioni quotate di nuova acquisizione sono valutate in misu-
ra corrispondente al costo; per quelle di precedente acquisizione si è 
mantenuto fermo il valore di carico. 
Il raffronto fra i valori di libro e quelli di borsa (quotazioni medie del-
l'ultimo trimestre dell'esercizio per i titoli italiani; média delle quota-
zioni e dei rispettivi cambi alla fine degli ultimi tre mesi per quelli 
esteri) evidenzia una plusvalenza netta di L. 51.149 milioni, quale sal-
do fra una plusvalenza di L. 52.734 milioni rilevata sulla larga mag-
gioranza delle partecipazioni (pag. 41 colonna s) e una minusvalenza 
di L. 1.585 milioni rilevata su alcuni titoli (pag. 41 colonna t). 
Gli Amministratori, peraltro, nel loro prudente apprezzamento, giudi-
cano congrua la valutazione di bilancio che tiene conto sia del caratte-
re duraturo dell'investimento in azioni Pirelli S.p.A. e S.I.P. (che rap-
presenta L. 45.434 milioni sul totale di L. 68.761 milioni dei titoli 
quotati), sia delle sensibili variazioni di tendenza e quindi di quotazio-
ni che la Borsa esprime in cicli che si alternano in tempi sempre più 
accelerati (l'indice Comit nel 1981 ha oscillato fra un minimo di 
166,44 e un massimo di 292,03). 
Anche nella valutazione delle partecipazioni non quotate abbiamo ri-
tenuto di confermare i valori di carico, corrispondenti per le nuove 
acquisizioni al costo, che sono da considerare congrui in ragione délia 
situazione e delle prospettive economiche delle società emittenti. 
Quanto sopra in considerazione altresi dello specifico «Fondo tassato 
oscillazione valore titoli e partecipazioni», iscritto in bilancio per 
L. 4.050 milioni. 

per i titoli a reddito fisso: 

- gli stessi ammontano a L. 10.968 milioni, con un incremento di 
L. 10.739,2 milioni, quale saldo fra: 
- investimenti per L. 10.799,2 milioni (pag. 42 colonna e 1), princi-

palmente dovuti aile sottoscrizioni di obbligazioni convertibili Pi-
relli S.p.A. e Mediobanca - serie spéciale Fidis, e 

- vendite per L. 60 milioni (pag. 42 colonna g 1), delle obbligazioni 
Beni Immobili Italia 12%, non figuranti in bilancio nei due eserci-
zi precedenti, che hanno prodotto una plusvalenza di L. 40,6 mi-
lioni. 

Nella valutazione dei titoli di credito a reddito fisso si è ritenuto con-
gruo mantenere gli stessi ai valori di libro, corrispondenti al costo, in 
quanto dal raffronto, per i titoli quotati, fra detti valori e la média dei 
prezzi di compenso di borsa del trimestre ottobre/dicembre 1981 (per 
Olivetti, quotata nel dicembre 1981, si è considerata la quotazione di 
borsa di fine anno) risulta esservi nel complesso una situazione so-
stanzialmente equilibrata, con plusvalenze di circa L. 137 milioni 
(pag. 43 colonna q 1) e minusvalenze di circa L. 202 milioni (pag. 43 
colonna r 1). 
Anche per i titoli che ancora non risultano quotati non sembrano esservi 
motivi che consiglino una valutazione diversa da quella del costo. 
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Dopo la chiusura dell'esercizio la nostra Società ha ricevuto n. 42.605 
nuove azioni Mediobanca derivanti dall'aumento di capitale gratuito ed 
ha sottoscritto la propria quota del prestito obbligazionario Mediobanca 
parzialmente convertibile 14%, pari a n. 127.500 obbligazioni, con un 
esborso di L. 1.283,9 milioni. Ha inoltre sottoscritto la sua quota dell'au-
mento di capitale délia SMI - Società Metallurgica Italiana, ottenendo 
n. 79.000 nuove azioni ordinarie, con un esborso di L. 158 milioni. 

I CREDITI VERSO SOCIETÀ COLLEGATE ammontano a L. 1.294,1 
milioni, con una riduzione di L. 3.784,9 milioni, dovuta per L. 3.000 
milioni al rimborso del fînanziamento concesso a Pirelli S.p.A. nel pre-
cedente esercizio, e per la differenza alla diminuzione délia liquidité 
corrente depositata in conto presso la stessa Pirelli S.p.A. 
Questi crediti sono esposti al valore nominale, corne tutte le poste nu-
merarie dell'attivo e del passivo. 

I CREDITI FINANZIARI, iscritti per L. 3.109,7 milioni, sono sul li-
vello del precedente esercizio e si riferiscono essenzialmente ad un fî-
nanziamento a breve termine di L. 3.000 milioni concesso nell'ultima 
parte dell'anno alla Cartiere di Tolmezzo e Prealpine S.p.A., società 
posseduta dalla Pirelli S.p.A., a fronte di un'operazione passiva di im-
porto e scadenza correlate con quella attiva. 
II fînanziamento al Cotonificio Cantoni, che figurava in essere per 
L. 3.000 milioni alla fine del precedente esercizio è stato rimborsato 
nello scorso mese di aprile. Un successivo fînanziamento di pari im-
porto, negoziato nel mese di luglio, è stato rimborsato in ottobre. 

I CREDITI DIVERSI, iscritti per L. 1.919,4 milioni, con un aumento 
di L. 179,8 milioni, sono in massima parte relativi a crediti verso l'E-
rario italiano e quello svizzero (in totale L. 1.719,5 milioni), verso il 
primo essenzialmente per la ritenuta d'acconto sui dividendi incassati 
e per l'acconto ILOR versato nello scorso mese di novembre, e verso il 
secondo per la parte ritenuta alla fonte sui dividendi erogati dalla So-
ciété Internationale Pirelli S.A., rimborsabile ai sensi délia convenzio-
ne contro le doppie imposizioni. 
Un importo pari a L. 530,4 milioni di crediti verso l'Erario verrà uti-
lizzato a fronte delle imposte relative al présente esercizio. 
Nel corso dell' esercizio abbiamo ottenuto dall'Erario il rimborso dei 
crediti relativi agli esercizi 1976/77/78 per complessivi L. 520,2 milioni. 

I RATEI E RISCONTI ATTIVI sono stati determinati secondo i con-
sueti principi di proporzionalità dell'imputazione alla competenza 
temporale, concordati con il Collegio sindacale: 
- i ratei attivi, L. 285 milioni, a fronte di L. 143,5 milioni del prece-

dente esercizio, riguardano gli interessi attivi maturati pro-rata sul fî-
nanziamento concesso alla Cartiere di Tolmezzo e Prealpine e su 
obbligazioni convertibili in portafoglio; 

- i risconti attivi, L. 73,6 milioni, si riferiscono ad interessi passivi 
corrisposti in via anticipata nell'esercizio in esame, ma di competen-
za del 1982. 
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Passivo délia situazione patrimoniale 

Il CAPITALE SOCIALE ammonta a L. 34.237,3 milioni e risulta au-
mentato di L. 15.730,6 milioni a seguito délia sottoscrizione dell'au-
mento di capitale da Voi deliberato nell'assemblea del 24 marzo 1981. 
Esso è attualmente rappresentato da n. 34.237.276 azioni ordinarie da 
nominali L. 1.000 ciascuna. 

La RISERVA LEGALE, iscritta per L. 2.601,5 milioni, include l'ac-
cantonamento di L. 198,1 milioni da Voi deliberato nella precedente 
assemblea di bilancio. 

Invariata la RISERVA STRAORDINARIA, pari a L. 912,1 milioni, 
mentre la RISERVA SOVRAPPREZZO AZIONI, iscritta per 
L. 17.845,5 milioni, registra un aumento di L. 13.880 milioni in rela-
zione al sovrapprezzo sulle azioni a pagamento emesse. 

Invariata la RISERVA EX LEGGE 19/12/1973 n. 823 sul valore di 
L. 2.950 milioni, mentre la RISERVA EX LEGGE 2/12/1975 n. 576, 
iscritta per L. 4.329,4 milioni, registra una diminuzione di L. 1.850,7 
milioni per l'imputazione a capitale sociale con emissione di 
n. 1.850.660 azioni gratuite. 

Il FONDO OSCILLAZIONE DIVIDENDI, che ammonta a L. 1.900 
milioni, risulta aumentato di L. 700 milioni per effetto dell'accantona-
mento deliberato nell'ultima assemblea di bilancio. 

Invariato sul livello di L. 4.050,1 milioni il FONDO TASSATO 
OSCILLAZIONE VALORE TITOLI E PARTECIPAZIONI, mentre 
gli UTILI ESERCIZI PRECEDENTI RIPORTATI A NUOVO, iscritti 
per L. 163,6 milioni, risultano aumentati di L. 31,7 milioni, riflettendo 
la délibéra del riparto utili délia precedente assemblea di bilancio. 

Il FONDO IMPOSTE E TASSE, iscritto per L. 1.450, 3 milioni, pré-
senta un incremento di L. 894,5 milioni, a seguito dell'accantonamen-
to degli oneri di competenza dell'esercizio, pari a L. 1.160 milioni, ed 
all'utilizzo di L. 265,5 milioni per il pagamento dell'IRPEG e dell'I-
LOR relative all'esercizio precedente. 
Il fondo risulta congruo per la copertura degli oneri fiscali di compe-
tenza. 

I DEBITI VERSO BANCHE ED ENTI FINANZIARI ammontano a 
L. 9.579 milioni, a fronte di L. 6.135,4 milioni dell'esercizio preceden-
te e sono costituiti essenzialmente da riporti finanziari e fmanziamenti 
a breve termine, di cui L. 3.000 milioni a fronte del citato fînanzia-
mento concesso alla Cartiere di Tolmezzo e Prealpine S.p.A. 
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I DEBITI DIVERSI, iscritti per L. 1.019 milioni, contro L. 785,1 mi-
lioni dell'esercizio precedente, riguardano: 

(L. milioni) 

dividendi non ancora riscossi dagli azionisti 193 
prestazioni ricevute e non ancora pagate 437 
spese da sostenere in relazione all'aumento di capitale 338 
parti te diverse 51 

Totale 1.019 

I RATEI PASSIVE iscritti per L. 79,8 milioni, a fronte di L. 132 milio-
ni dell'esercizio precedente, sono stati determinati secondo gli stessi cri-
teri adottati per quelli attivi, sempre concordati con il Collegio sindaca-
le, e riguardano la quota parte degli interessi passivi maturati alla fine 
dell'esercizio su riporti finanziari per complessivi L. 6.500 milioni. 

* 

Nei CONTI D'ORDINE i titoli di nostra propriété a riporto fmanzia-
rio figurano iscritti al valore nominale per L. 3.640,1 milioni, con un 
incremento di L. 1.735,1 milioni, dovuto ai maggiori finanziamenti in 
corso alla fine dell'esercizio; i titoli di nostra proprietà presso terzi, 
iscritti al valore nominale per L. 28.914,3 milioni, a fronte di L. 879,5 
milioni del precedente esercizio, sono per circa L. 22 miliardi relativi a 
titoli al portatore (azioni di risparmio e obbligazioni convertibili) de-
positati a custodia presso banche ed enti finanziari, mentre per circa 
L. 7 miliardi si riferiscono aile azioni Gemina depositate presso la so-
cietà emittente. 
I titoli per impegno di acquisto condizionato, iscritti al valore nomina-
le per L. 2.346,7 milioni, si riferiscono alla nostra quota di azioni di 
risparmio Gemina, che la nostra società è impegnata a rilevare alla 
fine del 1984 per la parte che, nel frattempo, non fosse stata diversa-
mente collocata. 

Conto perdite e profïtti - Oneri 

Gli INTERESSI SU DEBITI VERSO BANCHE ED ENTI FINAN-
ZIARI, iscritti per L. 1.412,2 milioni, segnano un aumento di L. 562,5 
milioni, per efifetto del maggiore indebitamento verificatosi nei primi e 
negli ultimi mesi dell'anno, e si riferiscono tutti ad operazioni di prov-
vista a breve termine. 
La voce PERDITE SU NEGOZIAZIONE DI TITOLI AZIONARI 
QUOTATI IN BORSA, iscritta per L. 0,2 milioni, è relativa alla ven-
dita di n. 66 azioni proprie, già descritta nel commento alla voce TI-
TOLI E PARTECIPAZIONI. 
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Le SPESE PER PRESTAZIONI DI SERVIZI ammontano complessi-
vamente a L. 648,8 milioni, a fronte di L. 434,1 milioni dell'esercizio 
precedente. Esse si riferiscono per L. 497,4 milioni aile prestazioni rese 
a termini di contratto da Industrie Pirelli S.p.A. ed addebitateci sulla 
base dei costi (ricordiamo che la nostra Società non ha personale aile 
proprie dipendenze), per L. 64,1 milioni a commissioni bancarie, per 
L. 53,4 milioni a spese legali e notarili e per L. 33,9 milioni a voci di 
minore importanza. 

Le SPESE PER AUMENTO DI CAPITALE ammontano a L. 514,5 
milioni per: 

(L. milioni) 
imposta di registre 274,8 
servizio azionisti, tipografia ed 
elaborazioni meccanografîche 77,9 
commissioni bancarie per sottoscrizioni 66,3 
stampa certificati azionari 48,9 
inserzioni su quotidiani 30,2 
spese legali e altre 16,4 

Totale 514,5 

Abbiamo ritenuto, con l'assenso del Collegio sindacale, di portare l'in-
tero ammontare a carico dell'esercizio. 

La voce IMPOSTE E TASSE, iscritta per L. 1.160 milioni, al netto 
del credito d'imposta sui dividendi incassati da partecipazioni italiane 
pari a L. 772 milioni, esprime l'accantonamento al Fondo dell'onere 
di competenza dell'esercizio. 

Gli ONERI DIVERSI, iscritti per L. 84,8 milioni con un aumento di 
L. 38,9 milioni nei confronti del precedente esercizio, si riferiscono a: 

(L. milioni) 
spese convocazione assemblea e inserzioni 32,7 
emolumenti al Collegio sindacale 
(comprensivi dell'adeguamento calcolato 
sulla base delle nuove tariflfe) 16,0 
corrispettivo società di revisione 7,1 
quote associative e abbonamenti 4,7 
borse di studio 2,5 
spese viaggio, postelegrafoniche e varie 21,8 

Totale 84,8 



20 

Conto perdite e profitti - Proventi 

I DIVIDENDI DA PARTECIPAZIONI ammontano complessivamen-
te a L. 4.757,9 milioni, con un incremento di L. 1.140,2 milioni ri-
spetto al precedente esercizio, e riguardano: 
- dividendi da partecipazioni in società collegate, iscritti per L. 3.516 

milioni, con un aumento di L. 701,5 milioni, provenienti da: 

(L. milioni) 

Pirelli S.p.A 1.074,9 
con un incremento di L. 262,1 milioni, dovuto all'aumento 
del dividendo da L. 60 a L. 80 per azione 
Société Internationale Pirelli S.A. 2.441,1 
con un incremento di L. 439,4 milioni, dovuto all'apprezza-
mento del franco svizzero ed al dividendo sulle azioni sotto-
scritte nel corso dell'anno 

Totale 3.516,-

- dividendi da partecipazioni in altre società, per un valore di 
L. 1.241,9 milioni, a fronte di L. 803,3 milioni del precedente eser-
cizio, con un aumento di L. 438,6 milioni, dovuto principalmente al 
maggior incasso da Fiat per eflfetto del numéro più elevato di azioni 
in portafoglio. Essi provengono da: 

(L. milioni) 
Fiat S.p.A 742,6 
Mediobanca S.p.A 178,9 
Euromobiliarc S.p.A 64.8 
SMI - Società Metallurgica Italiana S.p.A 49,9 
Gemina S.p.A 46,9 
La Rinascente S.p.A 24,0 
Italcable S.p.A 21,0 
Altre Società 113,8 

Totale 1.241,9 

Gli INTERESSI SU TITOLI A REDDITO FISSO ammontano a 
L. 1.360 milioni, a fronte di L. 7,4 milioni del precedente esercizio e 
derivano per circa tre quarti da obbligazioni convertibili e per oltre un 
quarto da impieghi di liquidità temporanea in titoli di Stato ed altri ti-
toli, con operazioni di pronti contre termine: 
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(L. milioni) 

Obbligazioni convertibili: 
Pirelli S.p.A. 13% 572,6 
Pirelli S.p.A. 13,5% 49,1 
Mediobanca/Fidis 13% 193,8 
Mediobanca/Snia 13% 49,6 
Mediobanca/BII 13% 38,7 
Mediobanca/LMI 13% 31,2 
Falck S.p.A. 13% 21,9 
Altre obbligazioni convertibili 24,5 

981,4 

Titoli di Stato ed altri titoli 378,6 
Totale 1.360,-

Gli INTERESSI SU CREDITI VERSO SOCIETÀ COLLEGATE am-
montano a L. 147,9 milioni, con una riduzione di L. 372,3 milioni ri-
spetto al precedente esercizio, per efTetto delfestinzione del fînanzia-
mento di L. 3.000 milioni concesso a Pirelli S.p.A. nel corso del 1980 
e da questa rimborsato agli inizi del 1981; sono inclusi gli interessi, a 
tasso di mercato, sulla liquidità depositata in conto corrente presso la 
Pirelli S.p.A. 

Gli INTERESSI SU CREDITI FINANZIARI ammontano a L. 458, 4 
milioni, con una riduzione di L. 101,5 milioni rispetto alfesercizio 
precedente, e provengono in massima parte dai finanziamenti concessi 
al Cotonificio Cantoni; la loro composizione è la seguente: 

(L. milioni) 

Cotonificio Cantoni S.p.A 343,1 
Cartiere di Tolmezzo e Prealpine S.p.A 100,0 
Banche 15,3 

Totale 458,4 

Gli UTILI SU NEGOZIAZIONE DI TITOLI AZIONARI ed A RED-
DITO FISSO, complessivamente pari a L. 3.116,2 milioni a fronte di 
L. 1.044,5 milioni del precedente esercizio, sono già stati commentati 
nella voce TITOLI E PARTECIPAZIONI delfattivo patrimoniale. 
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Il riepilogo risulta dalle seguenti vendite: (L milioni) 
- azioni di società collegate: 

- non fïguranti in bilancio nei due esercizi pre-
cedenti 61,1 

- fïguranti in bilancio nei due esercizi prece-
denti 325,0 

Totale (pag. 41 colonna i) 386,1 
- vendita diritti per sottoscrizione di obbliga-

zioni convertibili Pirelli S.p.A. spettanti: 
- ad azioni di risparmio non fïguranti in 

bilancio nei due esercizi precedenti 3,3 
- ad azioni ordinarie fïguranti in bilan-

cio nei due esercizi precedenti 7,4 
10,7 

Totale azioni società collegate 396,8 

- azioni di altre società: 
- non fïguranti in bilancio nei due esercizi pre-

cedenti 298,0 
- fïguranti in bilancio nei due esercizi prece-

denti 2.369,1 

Totale (2.638,4 + 28,7 - pag. 41 colonna i) 2.667,1 
- vendita diritti Cigahotels 1,7 

Totale azioni altre società 2.668,8 

- titoli a reddito fisso non fïguranti in bilancio 
nei due esercizi precedenti: 

- di società collegate: 
- vendita diritti per sottoscrizioni di obbliga-

zioni convertibili Pirelli S.p.A 2,5 
- di altre società (pag. 43 colonna h 1) 40,6 
- vendita CCT acquistati nell'esercizio 7,5 

Totale titoli a reddito fisso 50,6 

Totale utili su negoziazione titoli 3.116,2 

Le COMMISSIONI PER IL COLLOCAMENTO DI TITOLI, pari a 
L. 203,5 milioni, con un aumento di L. 200,8 milioni rispetto al preceden-
te esercizio, derivano dalla partecipazione a consorzi di garanzia per la sot-
toscrizione di emissioni azionarie ed obbligazionarie e si riferiscono a: 
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(L. milioni) 
Pirelli S.p.A 176,2 
SMI - Società Metallurgica Italiana S.p.A 18,9 
G.I.M. - Generale Industrie Metallurgiche S.p.A 8,4 

Totale 203,5 

I PROVENTI DIVERSI E SOPRAVVENIENZE, pari a L. 147,5 mi-
lioni, con un aumento di L. 114 milioni rispetto al precedente eserci-
zio, derivano da: 

(L. milioni) 
ricavo netto vendita diritti inoptati délia nostra Società 74,7 
incasso dont su operazioni a premio 28,1 
ricupero emolumenti per incarichi consiliari 22,4 
differenze di cambio 18,2 
varie 4,1 

Totale 147,5 

% 

L'esercizio chiude con un utile di L. 6.370.718.141 che, corne già 
detto all'inizio di questa relazione, consente, dopo la destinazione délia 
quota di competenza alla riserva legale, di proporvi di mantenere 
il dividendo di L. 160 per azione sul capitale aumentato a 
L. 34.237.276.000, al lordo delle ritenute di legge, nonchè di accanto-
nare L. 500 milioni al Fondo oscillazione dividendi. 

Se siete d'accordo sulle nostre proposte Vi invitiamo ad assumere -
dopo la lettura délia relazione del Collegio sindacale - la seguente: 

DELIBERAZIONE 
L'assemblea degli Azionisti: 
- ascoltata la relazione degli Amministratori; 
- preso atto délia relazione del Collegio sindacale; 
- letto ed esaminato il bilancio al 31 dicembre 1981 che chiude con 

un utile di L. 6.370.718.141; 

délibéra 

di approvare: 
- la relazione degli Amministratori; 
- la situazione patrimoniale ed il conto perdite e profitti dell'esercizio 

chiuso al 31 dicembre 1981, che evidenziano un utile di 
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L. 6.370.718.141, cosi come presentati dagli Amministratori, nel loro 
eomplesso e nelle singole appostazioni, con gli stanziamenti proposti; 

- il seguente riparto utili: 

- Utile netto dell'esercizio L. 6.370.718.141 
- 5% alla riserva legale L. (318.535.907) 

L. 6.052.182.234 

- agli Azionisti, quale primo riparto in ragio-
ne del 5% sul capitale nominale versato L. (1.711.863.800) 

L. 4.340.318.434 

- agli Amministratori il 2,5% sul residuo L. (108.507.961) 

L. 4.231.810.473 

- agli Azionisti, quale secondo riparto per 
assegnare aile n. 34.237.276 azioni da 
L. 1.000 cadauna, costituenti il capitale so-
ciale un dividendo complessivo per l'eserci-
zio 1981 di L. 160 per azione L. (3.766.100.360) 

L. 465.710.113 

- utile esercizi precedenti L. 163.604.592 

L. 629.314.705 

- assegnazione al Fondo oscillazione dividen-
di L. (500.000.000) 

- residuo utili da riportare a nuovo L. 129.314.705 

* 

In seguito all'entrata in vigore, nel corso del 1981, délia revisione délia 
tariffa per le prestazioni professionali dei dottori commercialisti, i 
compensi da Voi stabiliti nell'assemblea del 24 marzo 1981 per il Col-
legio sindacale non risultano più adeguati, ed occorre provvedere in 
merito. 

Milano, 12 febbraio 1982 

GLI AMMINISTRATORI 

Leopoldo Pirelli Egidio Gavazzi Emanuele Dubini 



25 

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 
SUI RISULTATI DELL'ESERCIZIO 1981 

Signori Azionisti, 
abbiamo esaminato il progetto di bilancio al 31 dicembre 1981, la relazio-
ne degli amministratori e i documenti giustificativi, messi a nostra disposi-
zione ai sensi dell'articolo 2432 del Codice civile. 
I risultati dell'esercizio riguardante il periodo amministrativo 1° gennaio - 31 
dicembre 1981 si compendiano nelle seguenti classi di valori reddituali: 
- ricavi per dividendi L. 4.757.860.109 
- ricavi per interessi L. 1.966.243.687 
- utili su negoziazione di titoli L. 3.116.233.662 
- altri proventi e sopravvenienze L. 350.932.265 

L. 10.191.269.723 
- costi per interessi L. (1.412.236.653) 
- altri costi e spese L. (1.248.108.283) 
- perdite su negoziazione di titoli L. (206.646) 
- imposte e tasse L. (1.160.000.000) 

- utile di cui al progetto di bilancio L. 6.370.718.141 

I valori patrimoniali, alla data del 31 dicembre 1981, si compendiano 
corne segue: 

Attività: 
- titoli e partecipazioni L. 80.806.549.660 
- parti te creditorie L. 6.323.263.002 
- ratei e risconti L. 358.545.577 

L. 87.488.358.239 

Passività: 
- partite debitorie L. 10.598.013.638 
- ratei passivi .. L. 79.842.250 
- fondo imposte e tasse L. 1.450.284.492 
- fondo oscillazioni valori L. 4.050.106.477 

L. 16.178.246.857 
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Netto patrimoniale: 

- capitale sociale versato L. 34.237.276.000 

- riserva légale L. 2.601.543.828 

- altre ri serve L. 27.936.968.821 

- quota minima dell'utile dell'esercizio 1981 da 
destinarsi alla riserva legale L. 318.535.907 

- utili disponibili a termini di legge e di statuto 
(articolo 24) L. 6.215.786.826 

L. 87.488.358.239 

I conti d'ordine, per i titoli di propriété e per quelli di impegno 
d'acquisto condizionato, sommano L. 34.901.072.500. 
I suddetti valori corrispondono aile risultanze delle rilevazioni contabi-
li, tenute in conformité aile norme in materia e oggetto dei nostri pe-
riodici controlli. 
I criteri di calcolo applicati nella valutazione del portafoglio titoli sono 
gli stessi di quelli applicati per la formazione del bilancio del prece-
dente esercizio e sono basati sul costo di acquisizione. 
Taie criterio ha portato a una valutazione complessiva che, confronta-
ta con la média dei prezzi di compenso dell'ultimo trimestre per i tito-
li quotati alla Borsa valori di Milano e alla média délia quotazione e 
del rispettivo cambio degli ultimi tre mesi alla Borsa valori di Basilea 
(per le azioni délia Société Internationale Pirelli), consente di accertare 
una valutazione prudenziale; anche per i titoli non quotati è stato 
mantenuto il valore di acquisizione. 

Possiamo inoltre attestare: 
- le partite creditorie e debitorie sono state iscritte al loro valore no-

minale; 
- il fondo imposte e tasse è stato calcolato in misura da giudicarsi per 

congrua; 
- i ratei, sia attivi sia passivi, e i risconti attivi, sono stati calcolati in 

base al criterio di competenza al periodo considerato, con noi pre-
ventivamente concordato dagli amministratori. 

Diamo parere favorevole all'approvazione del progetto di bilancio al 
31 dicembre 1981 e alla destinazione degli utili disponibili corne pro-
posto dagli amministratori. 

Milano, 24 febbraio 1982 

Bruno Reboa Sergio Ceccuzzi Gilberto Mazza 
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Reconta Touche Ross 
Organizzazione e Revisione Contabile 

A i l ' A s s e m b l e a d e i S o c i 
P i r e l l i & C. - Accomandi ta p e r A z i o n i 
P i a z z a Cadorna , 5 
20121 Milano 

Abbiamo e s a m i n a t o i l b i l a n c i o d é l i a S o c i e t à P i r e l l i & C. -
Accomandi ta p e r A z i o n i a l 31 d icembre 1981 r a p p r e s e n t a t o d a : s t a t o 
p a t r i m o n i a l e e conto p r o f i t t i e p e r d i t e , c o r r e d a t i da n o t e e s p l i c a -
t i v e . 

I n o s t r i esami sono s t a t i s v o l t i secondo g l i s t a t u i t i p r i n 
c i p î d i r e v i s i o n e e , i n c o n f o r m i t à a t a l i p r i n c i p î d i r e v i s i o n e , a b -
biamo i n t e r p r e t a t o l e norme d i l e g g e s u l l a b a s e d i c o r r e t t i p r i n c i p î 
c o n t a b i l i e n u n c i a t i d a g l i o r g a n i p r o f e s s i o n a l i p r e p o s t i a l l a t u t e l a 
d e l l e g a l e e s e r c i z i o d e l l ' a t t i v i t à d i r e v i s i o n e c o n t a b i l e . 

A n o s t r o g i u d i z i o , i l s o p r a m e n z i o n a t o b i l a n c i o p r é s e n t a l à 
s i t u a z i o n e p a t r i m o n i a l e f i n a n z i a r i a d é l i a S o c i e t à P i r e l l i & C. -Accoman 
d i t a p e r A z i o n i a l 31 d i c e m b r e 1981 e i l r i s u l t a t o economico p e r l ' e s e r c i 
z i o c h i u s o a t a i e d a t a , s econdo c o r r e t t i p r i n c i p î c o n t a b i l i . 

I n p a r t i c o l a r e l o s t a t o p a t r i m o n i a l e ed i l con to p r o f i t t i 
e p e r d i t e c o r r i s p o n d o n o a i l e r i s u l t a n z e d e l l e s c r i t t u r e c o n t a b i l i e 
d e g l i a c c e r t a m e n t i f a t t i e sono c o n f o r m i a i l e norme p e r l a r e d a z i o n e 
ed i l c o n t e n u t o d e i b i l a n c i . 

Mi lano , 25 f e b b r a i o 1982 

RECONTA TOUCHE ROSS 
d i Brunc^Ginroel C. S . a . S . 

Società in accomandita semplice di Bruno Gimpel & C. 
Sede MILANO: Piazza Paolo Ferrari, 6 - 20121 - Tel. 8052844 - 862639 - Telegr: RECONTA - Telex 311548 

Ufflc/o BOLOGNA: Via Saragozza, 1 40123 - Tel. 58)351 - 585460 - Telegr RECONTA 
Utlicio TORINO: Via Cavour, 1 -10123 - Tel. 550385 - 543570 - Telegr. RECONTA - Telex : 220046 

Capitale L. 500.000.000 - C.C.LAA. Milano n. 580836 - Tribunale di Milano al n. 111174 Reg. Societa.vol. 2919, fasc 2 4 - Codice Fiscale 00793000159 



28 

Reconia Touche Ross 

PIRELLI & C. - Accomandi ta p e r Az ion i 

NOTE AL BILANCIO 
AL 31 DICEMBRE 1981 

1. ATTIVITA' AZIENDALE 

La S o c i e t à ha p e r o g g e t t o l ' a s s u n z i o n e d i p a r t e c i p a z i o n i i n 
a l t r e s o c i e t à od e n t i s i a i n I t a l i a che a l l ' e s t e r o ; i l f i n a n z i a m e n t o ed 
i l coordinamento t e c n i c o e f i n a n z i a r i o d i s o c i e t à od e n t i cu i p a r t e c i p a ; 
l a compravend i t a , i l p o s s e s s o , l a g e s t i o n e ed i l co l locamen to d i t i t o l i 
p u b b l i c i e p r i v a t i ; puô i n o l t r e e f f e t t u a r e t u t t e l e o p e r a z i o n i m o b i l i a r i , 
e s c l u s a l a r a c c o l t a d i r i s p a r m i o t r a i l p u b b l i c o , connesse con l ' o g g e t t o 
s o c i a l e , p e r i l r a g g i u n g i m e n t o d e g l i s c o p i s o p r a d e t t i . 

2. RIASSUNTO DEI P I U ' IMPORTANTI PRINCIPI CONTABILI ADOTTATI 

a) T i t o l i e p a r t e c i p a z i o n i 

I t i t o l i a z i o n a r i ed o b b l i g a z i o n a r i sono s t a t i v a l u t a t i " a l 
c o s t o " seguendo i l metodo LIFO. A l c u n i t i t o l i a z i o n a r i sono s t a t i 
r i v a l u t a t i n e l 1976 i n b a s e a l l a l e g g e 2 . 1 2 . 1 9 7 5 n . 576. 

I n p a r t i c o l a r e , p e r i t i t o l i q u o t a t i , i l r a f f r o n t o f r a i va 
l o r i d i l i b r o e q u e l l i c a l c o l a t i i n b a s e a i l e q u o t a z i o n i rnedie del^ 
l ' u l t i m o t r i m e s t r e d e l l ' e s e r c i z i o , p e r i t i t o l i i t a l i a n i , ed a l l a 
média d e l l e q u o t a z i o n i a l l a f i n e d e g l i u l t i m i t r e mes i , p e r q u e l l i 
e s t e r i , e v i d e n z i a una p l u s v a l e n z a n e t t a d i L i r e 5 L O 8 4 m i l i o n i 
( p l u s v a l e n z a L i r e 5 2 . 8 7 1 m i l i o n i ; m i n u s v a l e n z a L i r e 1 . 7 8 7 m i l i o n i ) . 
Vedere p r o s p e t t o a n a l i t i c o d i r a f f r o n t o f r a v a l o r i d i l i b r o e v a -
l o r i d i b o r s a . 

b) D i v i d e n d i 

Sono c o n s i d e r a t i d i competenza d e l l ' e s e r c i z i o i d i v i d e n d i 
emergen t i da b i l a n c i a p p r o v a t i d a l l e Assemblee d e l l e s i n g o l e s o c i e 
t à . 
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PeœnîaTouche Ross 

c) Fondo imposte 

L ' a c c a n t o n a m e n t o è s t a t o c a l c o l a t o s u l l a b a s e d e l p r e s u n t o uti_ 
l e i m p o n i b i l e , t e n e n d o con to d e i c r e d i t i d i impos ta s u i d i v i d e n d i p e r 
œ p i t i . 

d) Spese aumento c a p i t a l e s o c i a l e 

Vengono s p e s a t e n e l l ' e s e r c i z i o i n cui sono s o s t e n u t e . 

3 . CAPITALE NETTO 

I l movimento d e l 1981 i n L i r e / M i l i o n i è i l s e g u e n t e : 

S a l d i Da Da U t i l e S a l d i 
a l r i p a r t o aumento e s e r c i z i o a l 

1 /1 /1981 u t i l i c a p i t a l e a l 31 /12 /1981 
s o c i a l e 31 /12 /1981 

C a p i t a l e s o c i a l e 18.507 — 15.730 - 34.237 
R i s e r v a l e g a l e 2 . 4 0 3 198 - - 2.601 
R i s e r v a s t r a o r d i n a r i a 912 - - - 912 
R i s e r v a p e r s o v r a p p r e z z o a z i o n i 3 .966 - 13.880 - 17.846 
R i s e r v a t a s s a t a ex l e g g e 1 9 / 1 2 / 7 3 

n° 823 2 .950 - - - 2.950 
R i s e r v a ex l e g g e 2 / 1 2 / 1 9 7 5 n ° 576 6 . 1 8 0 - ( 1 .850) - 4 . 3 3 0 
Fondo o s c i l l a z i o n e d i v i d e n d i 1 .200 700 - - 1.900 
Fondo t a s s a t o o s c i l l a z i o n e v a l o -

r e t i t o l i e p a r t e c i p a z i o n i 4 . 0 5 0 - - - 4 . 0 5 0 
U t i l i e s e r c i z i p r e c e d e n t i r i p o r 

t a t i a nuovo 132 32 - - 164 
U t i l e n e t t o d e l l ' e s e r c i z i o - - - 6 . 3 7 0 6 . 3 7 0 

T o t a l e 4 0 . 3 0 0 930 2 7 . 7 6 0 6 .37C 75-360 . 

I l c a p i t a l e s o c i a l e è composto da n° 34 .237-276 a z i o n i da nomi 
n a l i L i r e 1 .000 cadauna e r i s u l t a i n t e r a m e n t e v e r s a t o . 

La r i s e r v a ex l e g g e 2 / 1 2 / 7 5 n° 576 non c o n c o r r e a f o r m a r e r e d -
d i t o i m p o n i b i l e se non i n caso d i d i s t r i b u z i o n e a i S o c i . 
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I l f ondo t a s s a t o o s c i l l a z i o n e v a l o r e t i t o l i e p a r t e c i p a z i o n i 
è da r i t e n e r s i , p e r un i m p o r t o d i L i r e / M i l i o n i 1.787>a<l e v e n t u a l e coper 
t u r a d é l i a d i f f e r e n z a , r e l a t i v a m e n t e ad a l c u n i t i t o l i , t r a i l v a l o r e d i 
c a r i c o e l a média d e i compensi d e l q u a r t o t r i m e s t r e 1 9 8 1 . 

4 . CREDITI "VERSO SOCIETA' COLLEGATE 

E ' r e l a t i v o ad un c r e d i t o i n c / c v e r s o l a P i r e l l i S . p . A . ; n e l 
co r so d e l 1981 è s t a t o a s s o g g e t t a t o ad i n t e r e s s i a t a s s o d i m e r c a t o . 

5 . TRANSAZIONI TRA SOCIETA' DEL GRUPPO 

La voce "Spese p e r p r e s t a z i o n i d i a l t r i s e r v i z i " comprende 
L i r e / M i l i o n i 497 r e l a t i v e a i l e p r e s t a z i o n i r e s e , a t e r m i n i d i c o n t r a t t o , 
da I n d u s t r i e P i r e l l i S . p . A . . 



SITUAZIONE PATRIMONIALE AL 31-12-1981 
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3 

4 

ATTIVITA 

TITOLI E PARTECIPAZIONI 

- Partecipazioni in società collegate L. 

- Partecipazioni in altre società L. 

- Titoli a reddito fisso L. 

L. 

CREDITI VERSO SOCIETÀ 
COLLEGATE L. 

CREDITI FINANZIARI L. 

CREDITI DIVERSI L. 

RATEI E RISCONTI ATTIVI 

- Ratei attivi L. 

- Risconti attivi L. 

L. 

L. 

CONTI D'ORDINE 

Titoli di nostra proprietà: 

- a riporto finanziario L. 

- depositati presso terzi L, 

Titoli per impegno d'acquisto condizionato. L 

L. 

31 dicembre 1981 

45.434.024.535 

24.404.569.125 

10.967.956.000 

80.806.549.660 

1.294.113.406 

3.109.703.431 

1.919.446.165 

284.956.997 

73.588.580 

358.545.577 

87.488.358.239 

3.640.083.500 

28.914.323.000 

2.346.666.000 

122.389.430.739 

31 dicembre 1980 

27.631.212.808 

13.901.403.088 

228.750.000 

41.761.365.896 

5.079.034.790 

3.146.416.666 

1.739.567.749 

143.500.000 

143.500.000 

51.869.885.101 

1.905.000.000 

879.501.000 

54.654.386.101 

i Sindaci: BRUNO REBOA - SERGIO CECCUZZI - GILBERTO MAZZA 



33 

2 

3 

4 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

PASSIVITA 

CAPITALE SOCIALE 

n. 34.237.276 azioni da nominali L. 1.000 
cad 

RISERVA LEGALE 

RISERVA STRAORDINARIA 

RISERVA PER SOVRAPPREZZO 
AZIONI 

RISERVA TASSATA EX LEGGE 
19/12/1973 n. 823 

RISERVA EX LEGGE 2/12/1975 n. 576 . 

FONDO OSCILLAZIONE DIVIDENDI 

FONDO TASSATO OSCILLAZIONE VA-
LORE TITOLI E PARTECIPAZIONI 

UTILI ESERCIZI PRECEDENTI 
RIPORTATI A NUOVO 

FONDO IMPOSTE E TASSE 

DEBITI VERSO BANCHE ED ENTI 
FINANZIARI 

DEBITI DIVERSI 

RATEI PASSIVI 

UTILE NETTO DELL'ESERCIZIO 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

L. 

CONTI D'ORDINE 
Terzi per titoli di nostra proprietà: 

- a riporto finanziario L. 

- a deposito L. 

Terzi per impegno d'acquisto condizionato 
di titoli L. 

31 dicembre 1981 

34.237.276.000 

2.601.543.828 

912.066.295 

17.845.495.537 

2.950.000.000 

4.329.406.989 

1.900.000.000 

4.050.106.477 

163.604.592 

1.450.284.492 

9.579.039.564 

1.018.974.074 

79.842.250 

6.370.718.141 

87.488.358.239 

3.640.083.500 

28.914.323.000 

2.346.666.000 

122.389.430.739 

31 dicembre 1980 

18.506.666.000 

2.403.454.039 

912.066.295 

3.965.545.537 

2.950.000.000 

6.180.066.989 

1.200.000.000 

4.050.106.477 

131.924.480 

555.827.018 

6.135.373.784 

785.080.083 

131.978.620 

3.961.795.779 

51.869.885.101 

1.905.000.000 

879.501.000 

54.654.386.101 

gli Amministratori: LEOPOLDO PIRELLI - EGIDIO GAVAZZI - EMANUELE DUBINI 





CONTO PERDITE E PROFITTI AL 31-12-1981 
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SPESE E PERDITE 31 dicembre 1981 31 dicembre 1980 

INTERESSI SU DEBITI VERSO 
BANCHE ED ENTI FINANZIARI L. 1.412.236.653 849.723.960 

PERDITE SU NEGOZIAZIONE DI 
TITOLI AZIONARI QUOTATI IN BORSA 

- Operazioni a termine su titoli non 
fïguranti in bilancio nei due esercizi 
precedenti L. 206.646 59.068.700 

- Operazioni a termine su titoli 
fïguranti in bilancio nei due esercizi 
precedenti L. - 120.215.000 

SPESE PER PRESTAZIONI DI: 

Servizi di carattere finanziario L. 90.062.964 45.434.443 

- Altri servizi L. 558.746.608 388.671.040 

SPESE PER AUMENTO DI CAPITALE.... L. 514.497.183 -

IMPOSTE E TASSE RELATIVE 
ALL'ESERCIZIO IN CORSO L. 1.160.000.000 315.000.000 

ONERI DIVERSI L. 84.801.528 45.875.725 

L. 3.820.551.582 1.823.988.868 

UTILE NETTO DELL'ESERCIZIO L. 6.370.718.141 3.961.795.779 

L. 10.191.269.723 5.785.784.647 

i Sindaci: BRUNO REBOA - SERGIO CECCUZZI - GILBERTO MAZZA 
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PROVENTI 31 dicembre 1981 31 dicembre 1980 

DIVIDENDI DA PARTECIPAZIONI 

- in società collegate L. 3.515.973.988 2.814.442.366 

- in altre società L. 1.241.886.121 803.280.010 

INTERESSI SU TITOLI A REDDITO 
FISSO L. 1.359.962.237 7.361.560 

INTERESSI SU CREDITI VERSO 
SOCIETÀ COLLEGATE L. 147.859.968 520.192.161 

INTERESSI SU CREDITI FINANZIARI L. 458.421.482 559.874.449 

UTILI SU NEGOZIAZIONE DI TITOLI 
AZIONARI: 

- Operazioni a termine su titoli quotati 
in borsa non fïguranti in bilancio 
nei due esercizi precedenti: 

- di società collegate L 64.356.025 23.583.000 

- di altre società L. 269.326.980 418.173.730 

- Operazioni a termine su titoli quotati 
in borsa fïguranti in bilancio nei 
due esercizi precedenti: 
- di società collegate 
- di altre società 

L. 
L. 

332.399.002 
2.370.837.790 588.307.103 

- Operazioni per contanti su titoli non quotati 
in borsa e non fïguranti in bilancio nei 
due esercizi precedenti: 

- di altre società L. 28.733.544 -

UTILI SU NEGOZIAZIONE DI TITOLI 
A REDDITO FISSO: 

- Operazioni per contanti su titoli quotati 
in borsa non figuranti in bilancio nei 
due esercizi precedenti: 

- di società collegate I 2.558.921 -

- altri titoli L. 48.021.400 14.400.000 

COMMISSIONI PER IL COLLOCAMENTO 
DI TITOLI L. 203.463.000 2.700.000 

PROVENTI DIVERSI 
E SOPRAVVENIENZE L. 147.469.265 33.470.268 

L. 10.191.269.723 5.785.784.647 

gli Amministratori: LEOPOLDO PIRELLI - EGIDIO GAVAZZI - EMANUELE DUBINI 
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Rendiconto finanziario esercizio 1981 

(L. milioni) 

Fonti 

Utile netto dell'esercizio 6.371 

Aumento debiti d'esercizio 181 
Aumento crediti d'esercizio (358) 
Aumento fondo imposte e tasse 895 

Totale liquidité generata dalla gestione 7.089 

Aumento capitale sociale, al netto délia parte 
gratuita 13.880 
Sovrapprezzo azioni 13.880 

Totale fondi da aumento capitale 27.760 

Riduzione disponibilité di conto corrente 3.785 
Aumento debiti finanziari a breve termine 3.444 

Totale da fonti fmanziarie correnti 7.229 

Totale Fonti 42.078 

Impieghi 

Partecipazioni in Société collegate 17.803 
Obbligazioni convertibili di Société collegate 7.564 

25.367 

Partecipazioni in altre Société 10.503 
Altri titoli a reddito fisso 3.175 

Dividendo esercizio 1980 2.962 
Emolumenti statutari esercizio 1980 7T 

Totale Impieghi 42.078 



PORTAFOGLIO TITOLI E PARTECIPAZIONI 
Composizione e variazioni intervenute nell'esercizio 
Raffronto tra valori di libro e valori di borsa 



40 Esistenza al 31.12.1980 Variazioni in aumento Variazioni in diminuzione 

Partecipazioni Azioni 
Prezzo 
medio 

unitario 

Controvalore % 
Part. Azioni Controvalore Azioni Controvalore 

n. Lire Lire n. Lire n. Lire 

A) Azioni quotate in Borsa a b* c d e f g h 

Società Collegate 

1 Pirelli S.p.A. - ordinarie 13.406.415 1.026 13.750.064.239 11,53 657.000 1.074.760.000 185.000 374.399.790 

- risparmio - - - - 11.072.179 13.414.293.850 • - -

2 Société Internat. Pirelli - azioni 270.157 47.400 12.805.432.881 18,01 45.026 4.763.876.873 - 3.51» 

- buoni partecipazione 10.806 99.548 1.075.715.688 14,90 1.801 190.550.843 12.607 1.266.266.531 

27.631.212.808 19.443.481.566 1.640.669.834 

Altre Società 

3 Eridania 75.000 3.315 248.656.100 0,30 - - 25.000 83.254.500 

4 Assicuratrice Italiana 4.000 33.997 135.989.413 1,33 - - 4.000 135.989.413 

5 Assicurazioni Generali 25.332 20.262 513.285.212 0,10 2.000 314.367.000 7.332 422.338.690 

6 Riunione Adriatica di Sicurtà 4.000 77.403 309.613.751 0,20 11.000 235.989.413 - -

7 SAI - Soc. Ass. Industriale - ordinarie 

- ordinarie - god. 1/5/1981 

11.988 21.421 256.798.978 0,22 36 

23.976 

994.860 

23.976.000 ; _ 
8 Credito Italiano 150.000 1.202 180.234.418 0,11 100.000 32.500.000 50.000 60.078.000 

9 Mediobanca 127.814 19.711 2.519.306.300 1,25 - - - -

10 Cartiere Burgo - ordinarie 10.000 7.842 78.420.000 0,12 - - 10.000 78.420.000 

11 Montedison 2.000.000 323 645.283.157 0,10 - - - -

12 La Rinascente - privilegiate 2.000.000 79 158.092.500 0,26 1.080.000 316.023.500 80.000 25.821.360 

13 ltaicable 87.500 1.644 143.858.908 0,31 12.500 - - -

14 Sip - Soc. Ital. per l'Eserc. Telef. 427.858 1.639 701.316.065 0,09 100.142 139.627.658 - -

15 Gemina - ordinarie 30.000 438 13.152.500 0,17 13.297.774 7.978.664.400 30.000 13.152.50(1 

16 SMI - Soc. Metallurg. Ital. - ordinarie 332.000 2.164 718.542.685 1,73 33.616 58.828.940 616 1.312.22» 

- privilegiate 33.616 1.750 58.828.940 0,18 - - 33.616 58.828.94(1 

17 Stet 752.480 1.556 1.170.895.181 0,28 520 459.680 - -

18 Beni Immobil i Italia - ordinarie 750.000 560 420.135.000 0,66 75.000 150.000 - -

- risparmio 150.000 410 61.500.000 0,11 15.000 - - -

19 Fiat - ordinarie 820.000 1.300 1.066.000.000 0,24 1.160.000 1.232.332.713 200.000 332.057.660 

- privilegiate 1.225.000 1.329 1.628.360.557 0,37 1.360.000 1.041.897.452 55.000 76.306.640 

20 Olivetti - ordinarie - - - - 50.000 185.200.000 - -

21 Westinghouse 10.000 12.073 120.726.600 0,40 - - -

22 Worthington 60.000 1.435 86.125.040 0,44 12.000 - -

23 Falck - ordinarie 150.000 3.667 550.000.000 1,00 - - - -

- risparmio 75.000 2.247 168.500.000 1,54 - - 75.000 168.500.000 

24 Cotonificio Cantoni 145.834 6.640 968.342.750 2,33 - - - -

25 Cucirini Cantoni Coats 85.500 3.508 299.964.360 0,71 - - - -

26 Cigahotels 60.000 2.696 161.775.000 0,27 - - 60.000 161.775.000 

13.383.703.415 11.561.011.616 1.617.834.931 II 

Totale Azioni quotate in Borsa A) 41.014.916.223 31.004.493.182 3.258.504.770 R 

B) Azioni non quotate in Borsa 

Altre Società 

27 11 Sole Assicuraz. e Riassicuraz. 12.500 10.000 125.000.000 10,00 - - - -

28 Unione Subalpina Assicurazioni 420 6.422 2.697.173 0,03 680 18.440.400 600 7.578.456 

29 Euromobil iare 270.000 1.444 390.002.500 9,00 90.000 270.000.000 - -

30 SMI - Soc. Metallurg. Ital. - risparmio - - - - 111.000 234.577.408 -

31 Eliolona - - - - 20.000 44.000.000 - -

32 Cigahotels - god. 1/1/1982 - - - - 5.500 550.000 - " H 
Totale Azioni non quotate in Borsa B) 517.699.673 567.567.808 7.578.456 

Totale Partecipazioni (A+B) C) 41.532.615.896 31.572.060.990 3.266.083.226 j 

I prezzi unitari delle colonne b, m e q sono arrotondati alla lira. 



Esistenza al 31.12.1981 Raffronto con valori di Borsa 
41 

Utili e perdite 

su negoziazione 

Lire milioni 

Azioni 
Prezzo 
medio Controvalore 

% 
Part. 

% su 

portaf. 

Media prezzi di compenso 
ottobre / dicembre 1981 Plusvalenze Minusvalenze 

Utili e perdite 

su negoziazione 

Lire milioni umtario totale 
Unitaria Controvalore 

+ ( - ) n. Lire Lire Lire Lire Lire milioni Lire milioni 

i 1 m* n o P q* r s t 

11,9 13.878.415 1.041 14.450.424.449 10,39 17,88 1.303 18.088.154.622 3.637,7 - 1 
- 11.072.179 1.212 13.414.293.850 17,86 16,60 1.280 14.172.389.120 758,1 -

- 315.183 55.743 17.569.306.236 18,01 21,74 143.732 45.301.882.956 27.732,6 - 2 
374,2 - - - - - - - - -

386,1 45.434.024.535 56,22 77.562.426.698 32.128,4 -

371,8 50.000 3.308 165.401.600 0,20 0,20 11.500 575.000.000 409,6 - 3 
4 
5 751,4 20.000 20.266 405.313.522 0,08 0,50 131.667 2.633.333.400 2.228,0 -
3 
4 
5 

- 15.000 36.374 545.603.164 0,23 0,68 110.333 1.654.999.950 1.109,4 - 6 
- 12.024 

23.976 

21.440 

1.000 

257.793.838 

23.976.000 
0,22 0,35 

24.017 

22.000 

288.776.440 

527.472.000 

31,0 

503,4 

- 7 

489.9 200.000 763 152.656.418 0,06 0,19 4.533 906.666.000 754,0 - 8 
- 127.814 19.711 2.519.306.300 1,25 3,12 124.167 15.870.238.759 13.350,9 - 9 
46,1 - - - - - - - - - 10 

- 2.000.000 323 645.283.157 0,03 0,80 154 308.340.000 - 336,9 11 
4.6 3.000.000 149 448.294.640 0,39 0,56 207 620.010.000 171,7 - 12 

- 100.000 1.439 143.858.908 0,31 " 0,18 6.300 630.000.000 486,1 - 13 
- 528.000 1.593 840.943.723 0,06 1,04 862 454.961.760 - 386,0 14 

99.6 13.297.774 600 7.978.664.400 4,45 9,87 614 8.169.221.501 190,5 - 15 
0.3 365.000 2.126 776.059.397 1,55 0,96 2.530 923.450.000 147,4 - 16 

- 753.000 1.556 1.171.354.861 0,11 1,45 833 627.497.490 - 543,8 17 
- 825.000 509 420.285.000 0,66 0,52 720 594.000.000 173,7 - 18 
- 165.000 373 61.500.000 0,11 0,08 648 106.974.450 45,5 -

147.9 1.780.000 1.105 1.966.275.053 0,40 2,43 1.477 2.628.472.600 662,2 - 19 
24.2 2.530.000 1.025 2.593.951.369 1,12 3,21 1.097 2.774.575.100 180,6 -

- 50.000 3.704 185.200.000 0,02 0,23 2.613 130.666.500 - 54,5 20 
- 10.000 12.073 120.726.600 0,40 0,15 18.333 183.333.300 62,6 - 21 
- 72.000 1.196 86.125.040 0,44 0,11 2.567 184.800.240 98,7 - 22 
- 150.000 3.667 550.000.000 0,99 0,68 2.647 397.000.500 - 153,0 23 

. 155,9 - - - - - - - - -

- 145.834 6.640 968.342.750 2,33 1,20 6.507 948.893.713 - 19,4 24 
- 85.500 3.508 299.964.360 0,71 0,37 2.443 208.904.715 - 91,0 25 
546,7 - - - - - - - - 26 

1 
2.638,4 23.326.880.100 28,88 42.347.588.418 20.605,3 1.584,6 

3.024,5 68.760.904.635 85,10 119.910.015.116 

1 
52.733,7 1.584,6 

Plusvalenza netta 51.149,1 

- 12.500 10.000 125.000.000 10,00 0,15 - - - - 27 
28,7 500 27.118 13.559.117 0,04 0,02 - - - - 28 

- 360.000 1.833 660.002.500 7,20 0,82 - - - - 29 
- 111.000 2.113 234.577.408 1,57 0,29 - - - - 30 , - 20.000 2.200 44.000.000 0,14 0,05 - - - - 31 

5.500 100 550.000 0,02 trasc. - - - - 32 

28,7 1.077.689.025 1,33 - - -

3.053,2 69.838.593.660 86,43 119.910.015.116 52.733,7 1.584,6 



4 2 Esistenza al 31.12.1980 Variazioni in aumento Variazioni in liminuzione 

Titoli a reddito fïsso 
Valore 

nominale 
Prezzo Controvalore 

Valore 

nominale 
Controvalore 

Valore 

nominale 
Controvalore 

Lire % Lire Lire Lire Lire Lire 

a 1 b 1 c l d 1 e 1 f 1 g l 

D) Titoli quotati in Borsa 

Obbligazioni convertibili 

33 Beni Immobil i Italia 12% - 1980/1985 60.000.000 100 60.000.000 - - 60.000.000 60.000.000 

34 Falck 13%- 1980/1985 168.750.000 100 168.750.000 - - - -

35 Mediobanca - Fidis 13% - 1981 /1991 - - - 1.636.000.000 1.636.000.000 - -

36 Mediobanca - La Metalli Ind. 13% - 1981/1991 - - - 300.000.000 300.000.000 - -

37 Mediobanca-SniaViscosa 13% - 1980/1990 - - - 500.000.000 637.500.000 - -

38 Pirelli S.p.A. 13% - 1981/1991 - - - 5.745.606.000 5.745.606.000 - -

39 Assicurazioni Generali 12% - 1981/1988 - - - 31.500.000 31.500.000 - -

4 0 Olivetti 13%- 1981/1991 - - - 200.000.000 200.000.000 - -

Totale titoli quotati in Borsa D ) 228.750.000 228.750.000 8.413.106.000 8.550.606.000 60.000.000 60.000.000 

E) Titoli non quotati in Borsa 

Obbligazioni convertibili 

41 Mediobanca - Beni Im. Ital. 13%- 1981/1991 - - - 330.000.000 330.000.000 - -

42 Pirelli S.p.A. 13,5% - 1981/1988 - - - 1.818.600.000 1.818.600.000 - -

43 I.R.I. - Credito Italiano 13% - 1981/1987 - - - 100.000.000 100.000.000 - -

Totale titoli non quotati in Borsa E) - - 2.248.600.000 2.248.600.000 - -

Totale titoli a reddito 

fisso (D+E) F) 228.750.000 228.750.000 10.661.706.000 10.799.206.000 60.000.000 60.000.000 

Totale portafoglio titoli (C+F) G) 41.761.365.896 42.371.266.990 3.326.083.226 



Esistenza al 31.12.1981 RafFronto con valori di Borsa 
4 3 

Utili e perdite 
su negoziazione 

Lire milioni 

Valore 

nominale 
Prëzzo Controvalore 

% su 
portaf. 
totale 

Media prezzi di compenso 
ottobre / dicembre 1981 

Plusvalenze Minusvalenze 
Utili e perdite 

su negoziazione 
Lire milioni 

Unitar ia Controvalore 

+ Lire % Lire % Lire Lire milioni Lire milioni 

h 1 i 1 1 1 m 1 n 1 o 1 P 1 q 1 r 1 

40,6 33 

- 168.750.000 100 168.750.000 0,21 97,90 165.206.250 - 3,5 34 

- 1.636.000.000 100 1.636.000.000 2,02 102,90 1.683.444.000 47,4 - 35 

_ 300.000.000 100 300.000.000 0,37 96,37 289.100.100 - 10,9 36 

- 500.000.000 127,50 637.500.000 0,79 97,30 486.500.000 - 151,0 37 

- 5.745.606.000 100 5.745.606.000 7,11 100,83 5.793.466.898 47,9 - 38 

- ' 31.500.000 100 31.500.000 0,04 232,20 73.143.000 41,6 - 39 

- 200.000.000 100 200.000.000 0,25 81,50 163.000.000 - 37,0 4 0 

40,6 8.581.856.000 8.719.356.000 10,79 8.653.860.248 136,9 202,4 

Minusvalenza netta - 6 5 , 5 

330.000.000 100 330.000.000 0,41 41 

- 1.818.600.000 100 1.818.600.000 2,25 - - - - 42 

- 100.000.000 100 100.000.000 0,12 - - - - 43 

2.248.600.000 2.248.600.000 2,78 - - -

40,6 10.830.456.000 10.967.956.000 13,57 8.653.860.248 136,9 202,4 

! 3.093,8 80.806.549.660 100,00 128.563.875.364 52.870,6 1.787,0 

Totale plusvalenza netta 51.083,6 





DATI ESSENZIALI DEI BILANCI DELLE SOCIETÀ 
COLLEGATE 



4 0 DATI ESSENZIALI DEL BILANCIO AL 30.4.1981 
délia 

PIRELLI - Società per Azioni 
MILANO 

Società collegata - partecipazione 10,39% su azioni ordinarie e 17,86% su azioni risparmio 
SITUAZIONE PATRIMONIALE 

in milioni di lire 

Attività 

- Immobili 5.201 

- Portafoglio titoli 337.501 

- Crediti finanziari 83.797 

- Crediti diversi 10.892 

- Ratei e risconti attivi 2.368 

- Oneri da ammortizzare 1.674 

Passività 

- Capitale sociale (*) 166.074 
- Riserva legale 15.808 
- Riserva straordinaria 2.988 
- Riserva per sovrapprezzo azioni.. 42.818 
- Riserva tassata ai sensi délia 

Legge n. 823 del 1973 5.800 
- Riserva ex Legge 2.12.1975 

n. 576 28.428 
- Riserva utili acquisto azioni ed 

obbligazioni convertibili proprie . 1.798 
- Fondo dividendi 269 
- Utili esercizi precedenti riportati 

a nuovo 7.232 
- Riserva per concentrazioni 43.490 
- Fondo oscillazione valore titoli... 14.638 
- Fondo rischi su dividendi non 

trasferibili 980 
- Fondo imposte e tasse 2.889 
- Debiti finanziari 86.091 
- Debiti diversi 3.008 
- Ratei passivi 3.142 
- Utile dell'esercizio 15.980 

441.433 
- Conti d'ordine 168.964 Conti d'ordine. 

441.433 
168.964 

CONTO PERDITE E PROFITTI 
in milioni di lire 

Spese e perdite Proventi 

- Interessi passivi 8.698 
- Sconti passivi ed altri oneri 

finanziari 1.295 
- Ammortamento oneri da 

ammortizzare per finanziamenti e 
spese aumento capitale 833 

- Spese per prestazioni 4.195 
- Imposte e tasse relative 

all'esercizio in corso 666 
- Perdite su negoziazione di titoli 

azionari quotati in borsa 2 
- Perdite su cambi 278 
- Oneri diversi 409 

- Redditi da portafoglio titoli 16.145 
- Interessi attivi 4.330 
- Utili su titoli a reddito fisso 439 
- Utili su negoziazione di titoli 

azionari quotati in borsa 11.472 
- Utili su negoziazione di titoli 

azionari non quotati in borsa 1 
- Utili su cambi 40 
- Commissioni per servizi di 

carattere finanziari o 1.816 
- Proventi diversi e sopravvenienze 1.631 
- Proventi degli investimenti 

- Minusvalenze risultanti dalla 
valutazione di bilancio di 
partecipazioni 14.921 

- Accantonamento a fondo rischi 
su dividendi non trasferibili 107 

- Utile dell'esercizio 15.980 

- Incrementi oneri pluriennali per 
spese aumento capitale sociale ed 
emissione prestito obbligazionario 2.093 

- Prelievo dal fondo oscillazione 
valore partecipazioni in Società 
controllate e collegate 9.000 

47.384 47.384 

(*) Azioni ordinarie 116.252 
Azioni di risparmio 49.822 

166.074 



D A T I ESSENZIALI DEL BILANCIO AL 30.6.1981 
délia 

SOCIÉTÉ I N T E R N A T I O N A L E PIRELLI S.A. 
BÂLE 

Società collegata - partecipazione al capitale azioni 18,01% 
S I T U A Z I O N E P A T R I M O N I A L E 

Fr. Sv. 

Attività Passività 

- Immobili 6.600.000 

- Portafoglio titoli 781.940.449 

- Crediti verso società del 

gruppo e délia Union P/D.. . 108.915.117 

- Crediti diversi 16.888.670 

- Banche 7.604.627 

- Cassa e c/c postali 144.650 

- Capitale sociale (*) 183.569.200 

- Riserva legale 62.100.000 

- Riserva straordinaria 169.000.000 

- Prestiti obbligazionari 291.2 50.000 

- Debiti verso società del 

gruppo e délia Union P/D.. . 76.835.766 

- Debiti e fondi diversi 56.481.893 

- Debiti verso banche 47.305.051 

- Residuo utili esercizi 
precedenti 4.390.731 

- Utile dell'esercizio 31.160.872 

922.093.513 
- Garanzie 192.464.370 

922.093.513 
- Garanzie 192.464.370 

C O N T O P E R D I T E E P R O F I T T I 
Fr. Sv. 

Spese e perdite Proventi 

- Interessi passivi 22.400.522 

- Spese generali e imposte 6.616.895 

- Oneri straordinari 2.693.767 

- Proventi da società afFtliate e 
da altre partecipazioni 55.142.666 

- Proventi diversi 7.729.390 

31.711.184 

- Utile netto dell'esercizio 31.160.872 

- Proventi da società afFtliate e 
da altre partecipazioni 55.142.666 

- Proventi diversi 7.729.390 

62.872.056 62.872.056 

(*) Capitale azioni Fr. Sv. 175.000.000 
Capitale buoni partecipazione Fr. Sv. 8.569.200 

Fr. Sv. 183.569.200 



y 

• 



Prezzi di compenso e valore patrimoniale per azione Pirelli & C. 
Valore patrimoniale per azione 
Pirelli & C. (tenuto conto délia 
plusvalenza su portafoglio titoli, 
valutato ai prezzi di compenso). 

7.000 

6.000 

5.000 

4.000 

3.000 

2.000 

1.000 

0 

N. azioni 

1.400.000 

1.300.000 

1.200.000 

1.100.000 

1.000.000 

900.000 

800.000 

700.000 

600.000 

500.000 

400.000 

300.000 

200.000 

100.000 

0 

Quotazione média generale settore 
«Finanziarie» (*) 

Lire per 
azione 

Prezzo di compenso Pirelli & C. 

(*) média dei prezzi di compenso relativi aile società finanziarie quotate alla Borsa di Milano 

Numéro di azioni Pirelli & C. trattate alla Borsa di Milano 

1980 | ~ 
Azionisti N. 17.000 circa 
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PIRELLI - T I P O G R A F I A PROPRIA 
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