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Premessa  
 
Il presente documento informativo (il “Documento Informativo ”) è stato redatto da Greenvision ambiente 

Spa (“GVA”, l’ “Emittente ” o la “Società ”) ai sensi dell’art.71 del Regolamento di attuazione del Decreto 

Legislativo 24 Febbraio 1998, n. 58, adottato da Consob con Delibera n. 11971 del 14 Maggio 1999, come 

successivamente modificato ed integrato; le informazioni di seguito riportate sono relative: 

• alla cessione da parte dell’Emittente della partecipazione detenuta nel capitale sociale di  Italdreni 

Srl (“Italdreni ”), pari al 51% del capitale sociale di quest’ultima (la “Cessione Italdreni ” o l’ 

“Operazione Italdreni ”), a Officine Maccaferri Spa (“Maccaferri ”), già azionista di Italdreni per il 

restante 49% del capitale. 

• alla cessione da parte dell’Emittente della partecipazione detenuta nel capitale sociale di Studio Alfa 

Srl (“Studio Alfa ”), pari al 51% del capitale sociale di quest’ultima (la “Cessione Studio Alfa ” o l’ 

“Operazione Studio Alfa ”), rispettivamente  a CCPL Spa (“CCPL”) per il 47%, ed a Futurcem Srl 

(“Futurcem ”)per il restante 4%. 

 

La Cessione Italdreni, preventivamente esaminata ed approvata dal Consiglio di Amministrazione di 

Greenvision ambiente Spa riunitosi in data 30 agosto 2010, è stata perfezionata, con le modalità indicate al 

punto 2.1.2a del presente Documento Informativo, in data 29 ottobre 2010, e comunicata in data 29 ottobre 

2010 al mercato.  

La Cessione Studio Alfa, preventivamente esaminata ed approvata dal Consiglio di Amministrazione di 

Greenvision ambiente Spa riunitosi in data 11 ottobre 2010, è stata perfezionata, con le modalità indicate al 

punto 2.1.2b del presente Documento Informativo, in data 5 novembre 2010, e comunicata in data 5 

novembre 2010  al mercato. 
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Dati di sintesi consolidati pro-forma dell’Emittent e al 30 giugno 2010  
 
Si riportano qui di seguito i principali dati patrimoniali ed economici consolidati del Gruppo Greenvision 

ambiente Spa ed i medesimi dati consolidati pro-forma al 30 giugno 2010.  

I dati pro-forma sono stati redatti conseguentemente alle operazioni di cessione delle partecipazioni 

detenute dall’Emittente in Italdreni Srl e Studio Alfa Srl, perfezionatesi rispettivamente in data 29 ottobre 

2010 e 5 novembre 2010 secondo i termini e le modalità  illustrate nel Capitolo 2, Paragrafo 2.1 di questo 

documento. 

I dati esposti nel Documento Informativo, ove non diversamente indicato, sono espressi in euro. 

Per maggiori dettagli in merito ai criteri di redazione dei dati pro-forma si rinvia al Capitolo 5 del presente 

documento. 

ATTIVITA'

Consolidato 
30.06.2010

Consolidato pro-forma 
30.06.2010

Totale attività non correnti  ( A ) 98.754.615 91.707.431
Totale attività correnti  ( B ) 187.873.754 186.237.268
Totale attivo ( A )+( B ) 286.628.369 277.944.699

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'

Consolidato 
30.06.2010

Consolidato pro-forma 
30.06.2010

Patrimonio netto di Gruppo ( C ) 30.194.076 35.841.810
Patrimonio netto di Terzi (D) 26.226.647 23.847.128
Passività non correnti (E) 43.286.931 39.614.078
Passività correnti (F) 186.920.715 178.641.683
Totale passività ( C )+ ( D )+( E)+(F) 286.628.369 277.944.699

CONTO ECONOMICO

Consolidato 
30.06.2010

Consolidato pro-forma 
30.06.2010

Totale Ricavi Netti 81.148.202 69.155.307
Totale Costi Operativi 78.562.405 67.728.202
Risultato operativo lordo 2.585.797 1.427.105
Svalutazioni ed ammortamenti 3.152.280 2.771.475
Risultato operativo -566.483 -1.344.370
Totale gestione Finanziaria -2.342.313 -1.970.853
Utile prima delle Imposte -2.908.796 -3.315.223
Imposte sul reddito -532.017 -825.458
Utile dopo le Imposte -2.376.779 -2.489.765

Utili e perdite da attività oper.ve cessate(*)
Quota di pertinenza di terzi -404.150 -611.952
Utile netto d' esercizio di Gruppo -1.972.629 -1.877.813  
 
Dati per azione dell’Emittente al 30 giugno 2010   
 
Dati storici proforma per Azione Consolidato       

30-6-2010

Dati Proforma

Risultato economico ordinario dopo tassazione (1) -0,406 -0,425
Risultato economico netto (2) -0,337 -0,321
Cashflow operativo (3) 0,132 0,048
N°azioni emesse (4) 5.858.000 5.858.000

Risultato economico ordinario dopo tassazzione (1) -0,433 -0,453
Risultato economico netto (2) -0,359 -0,342
Cashflow operativo (3) 0,141 0,051
N°azioni in circolazione (al netto delle azioni pro prie) (5) 5.490.160 5.490.160  
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1. Avvertenze  

1.1 Informazioni relative ai rischi delle Operazion i Italdreni e Studio Alfa 
L’Emittente ritiene che la Cessione Italdreni e  la Cessione Studio Alfa non presentino di per sé profili di 

rischio o incertezze che possano condizionare in misura significativa l’attività svolta dalla Società; bensì si 

ritiene che tali operazioni  rientrino in un più ampio progetto finalizzato al rafforzamento patrimoniale e 

finanziario del Gruppo da realizzarsi attraverso un  riposizionamento strategico delle attività operative, una 

riorganizzazione della struttura societaria  ed attraverso l’utilizzo delle risorse ottenute dalla dismissione 

degli asset ritenuti non più strategici,  per far fronte al fabbisogno finanziario di medio-lungo periodo. 

2. Informazioni relative alle Operazioni  

2.1 Descrizione sintetica delle modalità e dei term ini delle Operazioni Italdreni e Studio Alfa 

2.1.1.a  Italdreni- Descrizione della società e/o d elle attività oggetto dell’operazione di cessione 
Italdreni  è una società  che opera nel settore della difesa ambientale e delle geotecnologie più avanzate 

svolgendo attività di: 

• drenaggio di acque e di gas; 

• consolidamento geomeccanico e chimico; 

• controllo di fenomeni erosivi e di inquinamento; 

• impermeabilizzazioni di terreni e strutture civili. 

Al momento della cessione, il capitale sociale di Italdreni risulta suddiviso come segue: 

• partecipazione detenuta da Greenvision ambiente Spa rappresentante il 51% del capitale sociale, 

valore nominale pari ad Euro 51.000 ; 

• partecipazione detenuta da Officine Maccaferri Spa rappresentante il 49% del capitale sociale, 

valore nominale pari ad Euro 49.000 ; 

 

2.1.1.b  Studio Alfa - Descrizione della società e/ o delle attività oggetto dell’operazione di cession e 
Studio Alfa è una società  che opera nei seguenti ambiti: 

• progettazione ed erogazione di servizi di consulenza e formazione in materia di igiene e sicurezza 

sul lavoro; 

•  progettazione e  consulenza in materia di sicurezza e ambiente attraverso misurazioni nei campi 

acustico, vibrazioni, elettromagnetico, microclima; 

• fornitura di servizi di certificazione energetica degli edifici. 

Al momento della cessione, il capitale sociale di Studio Alfa risulta suddiviso in diverse quote: 

• partecipazione detenuta da Greenvision ambiente Spa rappresentante il 51% del capitale sociale, 

valore nominale pari ad Euro  23.868; 

• partecipazione detenuta dal Sig. Carretti Mauro  rappresentante il 26,10% del capitale sociale, 

valore nominale pari ad Euro 12.214,80  ; 

• partecipazione detenuta dal Sig. Morini Ettore  rappresentante il 8,10% del capitale sociale, valore 

nominale pari ad Euro 3.790,80  ; 
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• partecipazioni detenute dalla Fondazione Cassa di Risparmio di Reggio Emilia “Pietro Manodori”, dal 

Sig. Gianluca Savigni e dal Sig. Alex Pratissoli  rappresentanti il  restante 14,80% del capitale 

sociale, valore nominale pari ad Euro 6.926,40. 

 

2.1.2.a   Italdreni - Modalità, condizioni e termin i dell’Operazione Italdreni; relative forme e tempi  di 
incasso; criteri eseguiti per la determinazione del  prezzo; soggetti a cui la partecipazione è stata 
ceduta 
In data 30 agosto 2010 il Consiglio di Amministrazione di GVA ha approvato l’operazione di Cessione della 

partecipazione detenuta nel capitale sociale di Italdreni ad Officine Maccaferri Spa.; il prezzo pattuito per la 

cessione  (il “Prezzo Italdreni ”) è stato fissato in Euro 6.400.000, in applicazione di quanto stabilito  

dall’accordo quadro sottoscritto in data 3 settembre 2010. 

Il prezzo di cessione  della partecipazione Italdreni riflette un Enterprise Value, inteso come valore volto a 

definire il valore globale dell’ azienda con riferimento all’ attività da essa stessa esercitata, calcolato come 

somma del prezzo pattuito rapportato all’intero valore del capitale e l’indebitamento finanziario netto, pari a 

15 milioni di euro  con un multiplo EV/Ebitda calcolato sui risultati 2009 pari a 8x. 

Gli amministratori hanno ritenuto ragionevole il corrispettivo pattuito per la cessione del 51% della Italdreni 

s.r.l  in quanto su detta quota partecipativa  esisteva un opzione di Call a favore di Officine Maccaferri da 

esercitarsi entro il primo semestre 2011: un eventuale esercizio di detta opzione di acquisto da parte di 

Officine Maccaferri avrebbe portato alla determinazione di un corrispettivo comunque  non superiore a quello 

stabilito per la cessione stessa. 

Il pagamento integrale del Prezzo Italdreni è avvenuto in data 29 ottobre 2010  insieme al  trasferimento 

delle quote; contestualmente tutti gli Amministratori ed i Sindaci designati  da Greenvision ambiente S.p.A. 

hanno rassegnato le proprie dimissioni dalle cariche ricoperte nella società Italdreni.  

La partecipazione è stata venduta alla società Officine Maccaferri Spa, società attiva nell’ambito della 

progettazione e realizzazione di soluzione avanzate legate al mercato dell’ingegneria civile, con sede a 

Bologna.  

2.1.2.b   Studio Alfa - Modalità, condizioni e term ini dell’Operazione Studio Alfa; relative forme e 
tempi di incasso; criteri eseguiti per la determina zione del prezzo; soggetti a cui la partecipazione è 
stata ceduta 

 
In data 11 ottobre 2010 il Consiglio di Amministrazione di GVA ha approvato l’operazione di cessione della 

partecipazione detenuta in Studio Alfa, rispettivamente a CCPL per il 47%, ed a Futurcem per il restante 4%; 

in applicazione di quanto stabilito negli accordi quadro sottoscritti con gli acquirenti in data 18 settembre 

2010, il prezzo pattuito per la cessione (il “prezzo Studio Alfa ”) è stato fissato in complessivi  Euro 

3.980.000, di cui Euro 3.667.843,14 di competenza di CCPL, ed Euro 312.156,86 di competenza di 

Futurcem . 

Il prezzo di cessione  della partecipazione Studio Alfa  riflette un Enterprise Value, inteso come valore volto a 

definire il valore globale dell’ azienda con riferimento all’ attività da essa stessa esercitata, calcolato come 

somma del prezzo pattuito rapportato all’intero valore del capitale e l’indebitamento finanziario netto, pari a 9 

milioni di euro con un multiplo EV/Ebitda calcolato sui risultati 2009 pari a 9x. 
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Gli amministratori hanno ritenuto ragionevole il corrispettivo pattuito per la cessione  del 51% di Studio Alfa 

s.r.l. in quanto il  moltiplicatore sopra descritto, utilizzato per la determinazione dell’Enterprise Value, risulta 

essere superiore a quelli mediamente utilizzati in operazioni comparabili. 

Il pagamento integrale del Prezzo Studio Alfa è avvenuto in data 5 novembre 2010  insieme al  trasferimento 

delle quote; contestualmente tutti gli Amministratori ed i Sindaci designati da Greenvision ambiente S.p.A. 

hanno rassegnato le proprie dimissioni dalle cariche ricoperte nella società Studio Alfa.  

Gli acquirenti della società Studio Alfa, sono:  

• Futurcem Srl, società immobiliare con sede a Reggio Emilia,  di proprietà dei soci fondatori di Studio 

Alfa Mauro Carretti ed Ettore Morini;  

• CCPL Spa, gruppo industriale cooperativo attivo anche nel settore dell’energia, anch’esso con sede 

a Reggio Emilia. 

2.1.3. Destinazione dei mezzi raccolti tramite le O perazioni Italdreni e Studio Alfa 
La cessione della quota rappresentativa del 51% del capitale sociale di Italdreni Srl ha determinato un 

impatto positivo sulla posizione finanziaria netta dell’Emittente pari ad Euro 6,4 milioni ed una plusvalenza 

pari ad Euro 4,9 milioni.  

La cessione della quota rappresentativa del 51% del capitale sociale di Studio Alfa Srl ha determinato un 

impatto positivo sulla posizione finanziaria netta dell’Emittente pari ad Euro 3,9 milioni ed una plusvalenza 

pari ad Euro 1,06 milioni.  

La liquidità rinveniente da entrambe le sopra descritte operazioni di  cessione verrà interamente  utilizzata 

per far fronte al fabbisogno finanziario a medio e lungo termine del Gruppo Greenvision ambiente. 

 

2.2 Motivazioni e finalità delle Operazioni 

2.2.1. Motivazioni delle Operazioni Italdreni e Stu dio Alfa con particolare riguardo agli obiettivi 
gestionali dell’Emittente 
 Entrambe le operazioni di cessione si inseriscono in un percorso di iniziative, già da tempo avviato dal 

management di Greenvision ambiente, volto  al rafforzamento della propria struttura patrimoniale e 

finanziaria da realizzarsi  attraverso un  riposizionamento strategico delle  proprie attività operative, una 

riorganizzazione della struttura societaria del Gruppo  ed attraverso l’utilizzo delle risorse ottenute dalla 

dismissione degli asset ritenuti non più strategici, per far fronte al fabbisogno finanziario di medio-lungo 

periodo. 

Per effetto di quanto sopra descritto, è ragionevole prevedere che l’ammontare del debito finanziario in capo 

al Gruppo Greenvision ambiente si possa ridurre nel medio periodo ad un livello ritenuto maggiormente 

sostenibile e, fatti salvi elementi esterni di natura straordinaria ad oggi non prevedibili,  possa 

contestualmente  garantire il perseguimento degli obiettivi previsti dalle strategie di crescita: l’Emittente 

intende infatti incrementare la propria presenza nel settore delle tecnologie ambientali per la produzione di 

energia da fonti rinnovabili, in particolare nel settore Waste to Energy e nel settore fotovoltaico. 

All’interno di questo contesto si collocano entrambe  la cessioni della partecipazioni detenute in Italdreni e 

Studio Alfa. 



Greenvision ambiente S.p.A.                                                   Documento Informativo - Cessione Italdreni e Studio Alfa 

 9 

2.3 Rapporti con le società oggetto delle operazion i di cessione e/o con i soggetti a cui le attività 
sono state cedute. 

2.3.1.a  Italdreni - Rapporti significativi intratt enuti tra Greenvision ambiente S.p.A., direttamente  o 
indirettamente tramite società controllate, con Ita ldreni S.r.L. ed in essere al momento di 
effettuazione dell’Operazione stessa. 
La società Italdreni al momento dell’effettuazione dell’operazione di cessione  intratteneva con l’Emittente 

rapporti di natura operativa in quanto GVA,  in qualità di holding, forniva ad Italdreni servizi di tipo 

amministrativo-contabile. 

Inoltre, nell’accordo quadro sottoscritto dalle parti in data 3 settembre 2010 è esplicitamente previsto che, 

entro la Data di Esecuzione, i crediti riferiti ad Azahar Jardineria y Riegos per Euro 165.466,65 e Daneco 

impianti S.r.L. per Euro 59.309,28 saranno ceduti dalla Italdreni S.r.L. a GVA, la quale si obbliga ad 

accettare tale cessione di credito nonché a corrispondere alla Italdreni la corrispondente somma 

complessiva pari ad Euro 224.808,93. Le Parti inoltre hanno concordato che l’eventuale pagamento, anche 

parziale, di uno dei crediti sopra indicati da parte del relativo debitore determinerà la corrispondente 

riduzione dell’importo totale dei crediti ceduti dalla Italdreni alla Greenvision e, conseguentemente, della 

somma da corrispondere in contropartita. Maccaferri si impegna a far sì che, nel caso in cui, 

successivamente alla cessione dei crediti, alcuno dei debitori ceduti effettuasse un pagamento a favore della 

Italdreni, questa rimborsi immediatamente a Greenvision l’ammontare ricevuto. 

 

2.3.1.b  Studio Alfa - Rapporti significativi intra ttenuti tra Greenvision ambiente S.p.A., direttamen te o 
indirettamente tramite società controllate, con Stu dio Alfa S.r.L. ed in essere al momento di 
effettuazione dell’Operazione stessa. 
La società  Studio Alfa  al momento dell’effettuazione dell’operazione di cessione  intratteneva con 

l’Emittente rapporti di natura operativa in quanto GVA,  in qualità di holding, forniva a Studio Alfa servizi di 

tipo amministrativo-contabile. Al momento della cessione era inoltre in essere un credito fra GVA a Studio 

Alfa per complessivi Euro 63.750 dovuto a dividendi pagati ancora da incassare. 

2.3.2.a  Italdreni - Rapporti  e/o accordi signific ativi tra Greenvision ambiente S.p.A., le società d a 
questa controllate, i dirigenti e i componenti dell ’organo di amministrazione di Greenvision ambiente 
S.p.A. e l’acquirente 
Non esistono rapporti e/o accordi significativi tra GVA o sue controllate, i dirigenti e gli amministratori di GVA 

o di sue controllate ed Officine Maccaferri Spa. 

2.3.2.b  Studio Alfa - Rapporti  e/o accordi signif icativi tra Greenvision ambiente S.p.A., le società  da 
questa controllate, i dirigenti e i componenti dell ’organo di amministrazione di Greenvision ambiente 
S.p.A. e gli acquirenti 
Non esistono rapporti e/o accordi significativi tra GVA o sue controllate, i dirigenti e gli amministratori di GVA 

o di sue controllate e gli acquirenti Futurcem e CCPL. 
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2.4 Documenti a disposizione del pubblico 

2.4.1. Luoghi in cui può essere consultata la docum entazione a disposizione del pubblico 

Copia del presente Documento Informativo, con i relativi allegati, potrà essere consultata presso la sede di 

Greenvision ambiente Spa (Bolzano, via Innsbruck, 33), presso la Borsa Italiana Spa (Milano, Piazza degli 

Affari, 2), nonché sul sito internet dell’Emittente www.greenvisionambiente.it sezione Investor Relations. 

 

3. Effetti significativi delle Operazioni   

3.1 Effetti significativi delle operazioni Italdren i e Studio Alfa sui fattori chiave che influenzano e 
caratterizzano l’attività dell’Emittente nonché sul la tipologia di business svolta dalla società 
medesima 
Come già descritto precedentemente, entrambe le operazioni di cessione sono inserite all’interno di un 

programma di iniziative finalizzato al rafforzamento della struttura patrimoniale e finanziaria  di GVA da 

realizzarsi attraverso un  riposizionamento strategico delle attività operative, una riorganizzazione della 

struttura societaria del Gruppo  ed attraverso l’utilizzo delle risorse ottenute dalla dismissione degli asset 

ritenuti non più strategici, per far fronte al fabbisogno finanziario di medio-lungo periodo. 

Il management societario ha pertanto ritenuto  necessario che il Gruppo GVA focalizzi la propria attività 

operativa  nel settore delle energie rinnovabili ed in particolare in quei settori che godono ancora di ampi 

margini di sviluppo nel medio - lungo periodo, come il Waste to Energy (energia da rifiuti) ed il Farm to 

Energy (agroenergia), mercati per altro  già presidiati da alcune controllate strategiche. E’ ritenuto inoltre 

sinergica l’attività riconducibile al fotovoltaico applicata ai siti, partner, clienti, oggetto di intervento nei settori 

sopra citati. 

Viene pertanto  meno l’interesse precedentemente manifestato per  i settori di mercato relativi alla 

produzione di geosintetici e alla  fornitura di servizi ambientali in cui operano rispettivamente Italdreni e 

Studio Alfa. 

 

3.2 Implicazione delle operazioni Italdreni e Studi o Alfa sulle linee strategiche afferenti i rapporti  
commerciali, finanziari e di prestazioni accentrate  di servizi tra le imprese del gruppo Greenvision 
ambiente 
 
Le operazioni Italdreni e Studio Alfa  non presentano implicazioni rilevanti in questo ambito. 
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4. Dati economici, patrimoniali e finanziari consol idati pro-forma dell’Emittente  
 
Premessa  
Nella presente sezione sono presentati i prospetti di stato patrimoniale e conto economico consolidati pro-

forma dell’Emittente riferiti al 30 giugno 2010 ( “i prospetti consolidati pro-forma ”) che recepiscono 

retroattivamente gli effetti di entrambe le Cessioni (Italdreni e Studio Alfa). 

I prospetti consolidati pro-forma al 30 giugno 2010 sono stati predisposti sulla base del relazione finanziaria 

semestrale consolidata abbreviata al 30 giugno 2010 del Gruppo Greenvision ambiente applicando le 

rettifiche pro-forma relative alle Cessioni Italdreni e Studio Alfa. 

La relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2010 del Gruppo Greenvision ambiente è stata 

assoggettata a revisione contabile limitata da parte di Mazars S.p.A. che ha emesso la propria relazione in 

data 30 agosto 2010. 

I dati consolidati pro-forma sono stati ottenuti apportando ai sopra descritti dati storici appropriate rettifiche 

per riflettere retroattivamente gli effetti significativi dell’operazione di cessione. In particolare, tali effetti, sulla 

base di quanto riportato nella comunicazione Consob n° DEM/1052803 del 5 luglio 2001, sono stati rifle ssi 

retroattivamente nello stato patrimoniale consolidato pro-forma come se tale cessione fosse stata posta in 

essere al 30 giugno 2010 e, nel conto economico consolidato pro-forma, come se fosse stata posta in 

essere al 1° gennaio 2010. 

Relativamente ai principi contabili adottati dal Gruppo Greenvision ambiente per la predisposizione dei dati 

storici si rinvia alle note illustrative del bilancio consolidato abbreviato presenti nella relazione finanziaria 

semestrale al 30 giugno 2010 del Gruppo Greenvision ambiente, predisposte in conformità agli IFRS adottati 

dall’Unione Europea. 

 

4.1 Stato patrimoniale consolidato pro-forma e cont o economico consolidato pro-forma 
I prospetti di stato patrimoniale e di conto economico consolidati pro-forma sono derivati dagli schemi di 

bilancio consolidato abbreviato inclusi nella relazione finanziaria semestrale 2010. 

I seguenti prospetti contabili pro-forma presentano: 

• nella prima colonna il bilancio consolidato abbreviato del Gruppo Greenvision ambiente al 30 giugno 

2010, approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 30 agosto 2010; 

• nella seconda colonna, denominata “Totale da deconsolidare”, sono esposti le attività e le passività, i 

ricavi ed i costi al 30 giugno 2010 delle società oggetto delle operazioni di cessione;  

• nella terza e nella quarta colonna , denominate “Scritture pro-forma”, sono rappresentati gli effetti 

patrimoniali ed economico-finanziari delle operazioni di cessione, inclusi gli incassi dei prezzi di 

cessione concordati con gli acquirenti; 

• nella quinta colonna il bilancio consolidato  pro-forma risultante a seguito degli effetti delle operazioni 

di cessione. 

Ai fini della redazione dei dati proforma, sono stati utilizzati i medesimi schemi applicati nella redazione del 

bilancio consolidato abbreviato al 30 giugno 2010. 
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4.1.1 Situazione patrimoniale e conto economico pro -forma idonei a rappresentare agli investitori gli 
effetti delle operazioni di cessione sull’andamento  economico e sulla situazione patrimoniale 
dell’Emittente . 
Stato patrimoniale consolidato pro-forma al 30 giug no 2010 
 

ATTIVITA'

Consolidato 
30.06.2010

Totale da 
deconsolidare

Consolidato 
proforma 

30.06.2010
DARE AVERE

Attività non correnti
Immobilizzazioni materiali 44.349.325 3.252.840 41.096.485
Immobilizzazioni immateriali 30.825.671 2.691.756 28.133.915
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 12.522.158 181.061 12.341.097
Attività finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 1.885.049 1.885.049
Attività fiscali per imposte anticipate 7.820.800 913.824 6.906.976
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine 1.326.817 6.973 1.319.844
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine 24.795 730 24.065

Totale 98.754.615 7.047.184 91.707.431
Attività non correnti destinate alla dismissione
Attività correnti
Rimanenze 72.395.926 2.682.082 69.713.844
Attività destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 99.299.826 9.660.086 511.691 90.151.431
Crediti pro- forma 436.609 436.609
Attività fiscali per imposte correnti 3.751.922 179.599 3.572.323
Altri crediti finanziari a breve termine 5.866.627 35.022 63.750 5.895.355
Attività finanziarie disponibili alla vendita breve termine 1.033 1.033
Strumenti finanziari derivati a breve termine 2.159 2.159
Titoli negoziabili valutati al fair value 496.703 496.703
Cassa e disponibilità liquide 6.059.558 471.747 10.380.000 15.967.811

Totale 187.873.754 13.028.536 186.237.268
Totale attivo 286.628.369 20.075.720 277.944.699

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve di Gruppo
Capitale emesso 2.196.056 2.196.056
Sovraprezzo azioni 19.594.974 19.594.974
Azioni proprie -8.247.380 -8.247.380
Altre Riserve 17.308.453 17.308.453
Utili (perdite) accumulati 1.314.602 1.314.602
Riserva proforma 5.552.918 5.552.918
Utili (perdite) di esercizio e utili pro forma -1.972.629 220.723 -121.070 436.609 -1.877.813

Totale Patrimonio netto di Gruppo 30.194.076 220.723 - 121.070 5.989.527 35.841.810
Riserve di pertinenza di terzi 26.630.797 2.171.717 24.459.080
Utile di pertinenza di terzi e utile pro forma di terzi -404.150 207.802 -611.952

Totale patrimonio netto di pertinenza di terzi 26.22 6.647 2.379.519 23.847.128

Patrimonio netto totale 56.420.723 2.600.242 -121.070 5.989.527 59.688.938
Passività non correnti
Finanziamenti a lungo termine 32.534.156 2.333.301 30.200.855
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passività fiscali per imposte differite 7.801.881 -28.239 7.830.120
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 2.360.837 1.229.433 1.131.404
Fondi a lungo termine 481.227 62.509 418.718
Altre passività  a lungo termine 108.830 75.849 32.981

Totale 43.286.931 3.672.853 39.614.078
Passività correnti
Debiti commerciali e altre passività a breve termine 86.990.243 7.377.971 552.803 80.165.075
Debiti pro-forma 121.070 121.070
Passività fiscali per imposte correnti 2.646.256 708.823 1.937.433
Finanziamenti a breve termine termine 96.724.411 779.130 95.945.281
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 559.805 86.981 472.824

Totale 186.920.715 8.952.905 178.641.683
Totale passività 286.628.369 15.226.000 277.944.699

SCRITTURE PRO-FORMA
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Conto economico consolidato pro-forma al 30 giugno 2010 

CONTO ECONOMICO
Consolidato 
30.06.2010

Totale da 
deconsolidare

Consolidato 
proforma 

30.06.2010

DARE AVERE

Ricavi 76.613.451 12.068.628 125.509 64.670.332
Altri ricavi operativi 1.525.612 49.776 1.475.836
Variazione delle rimanenze lavori in corso 3.009.139 3.009.139
Totale Ricavi 81.148.202 12.118.404 125.509 69.155.307
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e semilavorati -668.992 313.237 -982.229
Materie prime e di consumo utilizzate 43.962.297 3.497.307 73.011 40.538.001
Costo del personale 8.022.506 1.932.046 6.090.460
Altri costi operativi 25.908.610 5.839.157 48.059 20.117.512
Risultato operativo lordo 2.585.797 1.163.131 -121.070 125.509 1.427.105
Svalutazioni ed ammortamenti 3.152.280 380.805 2.771.475
Risultato operativo -566.483 782.326 -121.070 125.509 -1.344.370

Ricavi finanziari 87.605 34.254 311.100 364.451
Costi finanziari 2.618.660 94.559 2.524.101
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera -9.603 -55 -9.548
Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in 
società collegate secondo il metodo del patrimonio netto 198.345 198.345
Utile prima delle Imposte -2.908.796 721.966 -121.070 436.609 -3.315.223

Imposte sul reddito -532.017 293.441 -825.458
Utile dopo le Imposte -2.376.779 428.525 -121.070 436.609 -2.489.765

Utili e perdite da attività oper.ve cessate(*)
Quota di pertinenza di terzi -404.150 207.802 -611.952

Utile netto d' esercizio di Gruppo -1.972.629 220.723 -121.070 436.609 -1.877.813

SCRITTURE PRO-FORMA

 

 
 
(*)Ai fini del presente documento informativo non sono stati calcolati gli effetti fiscali delle operazioni di cessione 

4.1.2    Descrizione degli effetti pro-forma deriva nti dalle operazioni (note esplicative ai dati prof orma) 

4.1.2.1 Scopo della presentazione dei dati consolid ati pro-forma 
Per una corretta interpretazione delle informazioni fornite dai dati pro-forma, è necessario considerare i 

seguenti aspetti: 

• trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora le operazioni di cessione di Italdreni e 

Studio Alfa e le relative operazioni finanziarie fossero state realmente realizzate alla data presa per 

riferimento per la predisposizione dei dati pro-forma, anziché alla data di efficacia, non 

necessariamente i dati storici sarebbero stati uguali a quelli pro-forma; 

• i dati pro-forma non riflettono dati prospettici, in quanto sono predisposti in modo da rappresentare 

solamente gli effetti isolabili ed oggettivamente misurabili delle operazioni di cessione di Italdreni e 

Studio Alfa e delle relative operazioni finanziarie, senza tenere conto degli effetti potenziali dovuti a 

variazioni delle politiche della direzione ed a decisioni operative conseguenti alle operazioni 

medesime. 

Inoltre, in considerazione delle diverse finalità dei dati pro-forma rispetto ai dati dei bilanci storici e delle 

diverse modalità di calcolo degli effetti delle operazioni di cessione  e delle relative operazioni finanziarie con 

riferimento allo stato patrimoniale ed al conto economico, i prospetti consolidati pro-forma vanno letti ed 

interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti contabili tra i due documenti. 

Lo scopo della presentazione dei dati consolidati pro-forma è quello di riflettere retroattivamente gli effetti 

significativi delle operazioni di cessione di Italdreni e Studio Alfa e delle relative operazioni finanziarie, 

apportando ai dati storici consolidati le appropriate rettifiche pro-forma. In particolare, come esposto in 
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precedenza, gli effetti della operazioni di cessione e delle relative operazioni finanziarie previste sono riflessi 

retroattivamente nello stato patrimoniale consolidato pro-forma come se fossero avvenute il 30 giugno 2010, 

e nel conto economico consolidato pro-forma come se le operazioni in oggetto fossero avvenute il 1°gen naio 

2010. 

4.1.2.2 Ipotesi di base adottate per la elaborazion e Scopo della presentazione dei dati consolidati 
pro-forma 
Le principali ipotesi di base adottate al fine di redigere i dati pro-forma sono le seguenti: 

• Il totale degli importi da deconsolidare è esposto al netto delle attività e delle passività, dei ricavi e 

dei costi e dei restanti effetti derivanti da tutte le scritture di rettifica apportate al 30 giugno 2010 per 

consolidare i bilanci di Italdreni e Studio Alfa con i bilanci di tutte le altre società facenti parte del 

perimetro di consolidamento dell’Emittente; 

• i contratti di cessione relativi alle operazioni di cessione di Italdreni e Studio Alfa si intendono 

produrre effetti già alla data del 30 giugno 2010; 

• la stima della plusvalenza pro-forma conseguente alle operazioni di cessione delle partecipazioni 

detenute in Italdreni e  Studio Alfa, pari a Euro 5,24 milioni, così come previsto dalla comunicazione 

Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, non viene riportata nel conto economico consolidato pro-

forma. Ciò in quanto si tratta di componente “una tantum” delle operazioni di cessione, di esclusiva 

competenza dell’esercizio 2010, nel quale avvengono le cessioni medesime. 

• La liquidità derivante dalle operazioni di cessione, pari ad Euro 10,4 milioni, si intende incassata  al 

30 giugno 2010; 

• Gli effetti fiscali sui dati pro-forma non sono stati calcolati. 

4.1.2.3  Rettifiche pro-forma  
Le principali rettifiche apportate al fine di redigere i dati pro-forma sono le seguenti: 

• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 511,7 migliaia, i crediti commerciali esistenti al 30 giugno 

2010 fra le altre società facenti parte del perimetro di consolidamento dell’Emittente e le società 

Italdreni e Studio Alfa, oggetto delle operazioni di cessione; 

• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 436,6 migliaia, i crediti relativi ai ricavi operativi 

infragruppo ed ai dividendi elisi in sede di predisposizione del bilancio consolidato al 30 giugno 

2010; 

• è stato ripristinato, per complessivi Euro 63,7 migliaia,  un credito finanziario a breve termine 

esistente al 30 giugno 2010 e relativo dividendi deliberati da Studio Alfa e non ancora incassati 

dall’Emittente; 

• la liquidità rinveniente dall’incasso dei prezzi pattuiti in relazione alle singole operazioni di cessione, 

ammontante a complessivi euro 10,4 milioni, è stata registrata ad incremento delle disponibilità 

liquide; 

• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 552,8 migliaia, i debiti commerciali esistenti al 30 giugno 

2010 fra le altre società facenti parte del perimetro di consolidamento dell’Emittente e le società 

Italdreni e Studio Alfa, oggetto delle operazioni di cessione; 

• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 121,07 migliaia, i debiti relativi ai costi operativi 

infragruppo elisi in sede di predisposizione del bilancio consolidato al 30 giugno 2010; 
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• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 125,5 migliaia, i ricavi infragruppo  derivanti da 

transazioni effettuate nel corso del primo semestre del 2010 fra le altre società facenti parte del 

perimetro di consolidamento dell’Emittente e le società Italdreni e Studio Alfa, ed elisi in sede di 

predisposizione del bilancio consolidato al 30 giugno 2010; 

• sono stati ripristinati, per complessivi Euro 121,07 migliaia, i costi infragruppo  derivanti da 

transazioni effettuate nel corso del primo semestre del 2010 fra le altre società facenti parte del 

perimetro di consolidamento dell’Emittente e le società Italdreni e Studio Alfa, ed elisi in sede di 

predisposizione del bilancio consolidato al 30 giugno 2010; 

• sono stati ripristinati fra i ricavi finanziari Euro 311,1 migliaia relativi ai dividendi pagati nel corso del 

2010 dalla Italdreni e da Studio Alfa alla Capogruppo Greenvision ambiente Spa ed elisi in sede di 

predisposizione del bilancio consolidato al 30 giugno 2010; 

• le operazioni sopra descritte hanno comportato un effetto complessivo sul patrimonio netto di 

pertinenza di gruppo consolidato pro-forma pari a complessivi Euro 5,64 milioni, comprensivi della 

plusvalenza derivante dalle operazioni di cessione e pari ad Euro 5,24 milioni. 

4.1.2.4  Principali criteri di valutazione 
I principali criteri di valutazione adottati per la predisposizione delle rettifiche pro-forma e per la redazione dei 

dati pro-forma  sono omogenei a quelli impiegati nell’ambito del Gruppo Greenvision ambiente nella 

redazione delle informazioni finanziarie. 

 

4.2 Indicatori pro-forma per azione dell’Emittente 

4.2.1. Dati storici pro-forma  per azione in forma comparativa 
Di seguito si fornisce il dettaglio degli indicatori pro-forma della Società al 30 giugno 2010: 
 

 

Dati storici proforma per Azione Consolidato       

30-6-2010

Dati Proforma

Risultato economico ordinario dopo tassazione (1) -0,406 -0,425
Risultato economico netto (2) -0,337 -0,321
Cashflow operativo (3) 0,132 0,048
N°azioni emesse (4) 5.858.000 5.858.000

Risultato economico ordinario dopo tassazzione (1) -0,433 -0,453
Risultato economico netto (2) -0,359 -0,342
Cashflow operativo (3) 0,141 0,051
N°azioni in circolazione (al netto delle azioni pro prie) (5) 5.490.160 5.490.160  

 
 
 
 
(1) Si riferisce al risultato d'esercizio consolidato che comprende il risultato netto di gruppo e quello di pertinenza di terzi 
(2) Si riferisce al totale del risultato d'esercizio ottenuto eliminando dal medesimo il risultato di pertinenza di terzi 
(3) Si riferisce alla somma dell'utile netto, inclusa la quota di terzi, più il valore degli ammortamenti e delle svalutazioni 
(4) Numero delle azioni ordinarie emesse 
(5) Numero delle azioni ordinarie emesse al netto delle azioni proprie detenute alla data del 30.06.2010 
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4.2.2. Variazioni significative dei dati per azione  
Risultato Economico ordinario dopo la tassazione  
Il peggioramento dell’indicatore pro-forma per azione è imputabile all’effetto del deconsolidamento del 

risultato positivo generato nel periodo dalle società Italdreni e Studio Alfa, oggetto delle operazioni di 

cessione. 

 

Risultato Economico netto  

Il miglioramento dell’indicatore pro-forma per azione è imputabile all’iscrizione delle rettifiche proforma 

generate dalle cessione delle partecipazioni detenute nelle società Italdreni e Studio Alfa. 

 

Cash flow operativo  
Il peggioramento dell’indicatore pro-forma per azione è imputabile all’effetto del deconsolidamento del 

risultato positivo generato nel periodo dalle società Italdreni e Studio Alfa, oggetto delle operazioni di 

cessione. 

 

4.3 Relazione della società di revisione sui dati e conomici, patrimoniali e finanziari pro-forma 
La relazione della società di revisione Mazars S.p.A., concernente l’esame della redazione dei dati 

economici, patrimoniali e finanziari consolidati pro-forma, presentati nella presente sezione, è allegata al 

presente Documento Informativo. 

5. Prospettive di Greenvision ambiente S.p.A. e del  Gruppo ad essa facente capo  

5.1 Prospettive per l’esercizio in corso 
Nel corso dell’esercizio  2010 il management di Gruppo   ha portato a termine una serie di iniziative  

finalizzate al rafforzamento della struttura patrimoniale e finanziaria  da realizzarsi attraverso un  

riposizionamento strategico delle attività operative, una riorganizzazione della struttura societaria del Gruppo  

ed attraverso l’utilizzo delle risorse ottenute dalla dismissione degli asset ritenuti non più strategici, per far 

fronte al fabbisogno finanziario di medio-lungo periodo. Di conseguenza, le linee di sviluppo  previste sono 

guidate da una maggiore focalizzazione nel settore della produzione di energia da fonti rinnovabili, in 

particolare nella realizzazione di impianti di biogas e di produzione di CDR.  

In particolare, dall’analisi condotta sui risultati delle  attività impiantistiche riferite ai settori del Waste to 

Energy e delle acque e, contestualmente, dall’analisi condotta sui risultati delle attività di bonifiche 

ambientali,   emerge un recupero del valore della produzione, che si avvicina agli  obiettivi di budget.  

Risultano inoltre in linea con il budget i dati consuntivi della divisione commercializzazione di macchinari 

RSU e gestione impianti.  

Il settore fotovoltaico, che ha avuto un andamento negativo nel primo semestre del 2010, oggetto di 

un’attenta e continua analisi da parte degli amministratori, ha mostrato segnali di ripresa nel secondo 

semestre dell’anno.  
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Dichiarazione del Dirigente Preposto alla redazione  dei documenti 

contabili societari 
La sottoscritta Dott.sa Marina Magrì, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della 

Greenvision ambiente S.p.A., con sede legale in  Bolzano, via Innsbruck 33 , capitale sociale Euro  

2.342.000, codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Reggio Emilia 

00132830357 

 

dichiara 

 

ai sensi del comma 2 dell’art. 154bis del Testo Unico della Finanza che l’informativa contabile contenuta nel 

presente Documento Informativo corrisponde alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili. 

 

F.to Dott.sa Marina Magrì 

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari 
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Errata corrige 
Il presente documento informativo sostituisce il precedente  pubblicato in data 15 novembre 2010 e 
recepisce le modifiche qui di seguito elencate: 
 

• pag.2, Premessa: è stato tolto il riferimento all’art.71-bis; 
• pag.7, Paragrafo 2.1.2.a e Paragrafo 2.1.2.b : è stato specificato che l’Enterprise Value è il 

valore che è “volto a definire il valore globale dell’ azienda con riferimento all’ attività da 
essa stessa esercitata” e che è stato calcolato “come somma del prezzo pattuito rapportato 
all’intero valore del capitale e l’indebitamento finanziario netto”; 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.a e Paragrafo 2.1.2.b: è stato eliminato “Il Consiglio di 
Amministrazione dell’Emittente ha ritenuto il prezzo determinato ben rappresentativo del 
plusvalore generato dalla Cessione Italdreni rispetto al valore di iscrizione della 
partecipazione nel bilancio separato della Capogruppo.” 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.a e Paragrafo 2.1.2.b: sono stati integrate le informazioni riportate 
precedentemente con le motivazioni che hanno condotto gli Amministratori a ritenere 
ragionevoli i corrispettivi pattuiti relativamente alle operazioni di cessione Italdreni e Studio 
Alfa; 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.a  è stato eliminato “si segnala che l’acquirente Maccaferri  risulta 
essere parte correlata dell’Emittente GVA, in quanto, al momento della cessione, risultano 
facenti parte dei consigli di amministrazione di entrambe le società i signori Andrea 
Silvestri e Luckas Ladurner.” 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.a: è stato sostituito “dall’Greenvision ambiente S.p.A.” con “da 
Greenvision ambiente S.p.A”. 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.b: è stato sostituito “dall’Greenvision ambiente S.p.A.” con “da 
Greenvision ambiente S.p.A”. 

• pag.7, Paragrafo 2.1.2.b: è stato espresso per intero il valore del credito pari a 63.750 Euro 
• pag.9, Paragrafo 2.3.2.a e Paragrafo 2.3.2.b: è stato eliminato il refuso “E’ VAGO “NON 

RISULTANO” POTETE INSERIRE “NON ESISTONO””. 
• pag.12, Paragrafo 4.1.1: All’interno dello schema pro-forma di stato patrimoniale  sono stati 

messi in evidenza gli effetti derivanti dalla rilevazione degli utili (perdite) pro-forma. 
• pag.12, Paragrafo 4.1.1: All’interno dello schema pro-forma di conto economico sono stati 

corretti i valori riferiti al risultato operativo lordo, al risultato operativo, all’utile prima delle 
imposte, all’utile dopo le imposte e all’utile netto d’esercizio di Gruppo, derivanti da refusi 
di somme errate.  

• pag.15, Paragrafo 4.1.2.3: ultimo bullet, con riferimento alla variazione del patrimonio netto, 
è stato sostituito totale con “di pertinenza di gruppo”; 

• pag.15, Paragrafo 5.1: è stato integrato il paragrafo relativo alle prospettive di Greenvision 
ambiente S.p.A. e del Gruppo ad essa facente capo, con particolare riferimento agli obiettivi 
di budget prefissati.   . 


