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CONTENUTO E FORMA DELLA RELAZIONE TRIMESTRALE 
 

La presente Relazione Trimestrale chiusa al 30 settembre 2005, relativa all’andamento 
gestionale del primo trimestre dell’esercizio sociale 2006 (in prosieguo il “Trimestre”), è stata 
redatta in ottemperanza alle disposizioni di cui all’art. 82 della Deliberazione Co.N.So.B. n. 
11971/99, e successive modificazioni e integrazioni, in attuazione del D. Lgs. n. 58/98. 

 
Inoltre, la Relazione Trimestrale è stata redatta tenendo conto delle disposizioni di cui alla 

Raccomandazione CO.N.SO.B. n. 2080535, del 9 dicembre 2002, in materia di informazioni 
contabili periodiche e continue, e su fatti rilevanti per le società calcistiche quotate. 

  
La Relazione Trimestrale è stata altresì predisposta tenuto conto delle nuove disposizioni 

emanate dalla Covisoc-FIGC in materia contabile che prevedono tra l’altro un diverso 
trattamento dei proventi ed oneri derivanti dalle operazioni di trading dei diritti pluriennali alle 
prestazioni sportive dei calciatori, ricompresi rispettivamente tra gli Altri Ricavi e Proventi del 
Valore della Produzione e tra gli Oneri diversi di gestione dei Costi della Produzione. 

 
I criteri di valutazione ed i principi contabili utilizzati sono conformi a quelli adottati per il 

Bilancio dell’esercizio chiuso al 30 giugno 2005 e per le precedenti relazioni infrannuali, ai quali 
si fa esplicito rinvio.  

 
In particolare, si segnala che, a seguito delle operazioni poste in essere nel Trimestre, per la 

riorganizzazione delle partecipate, con la cessione di partecipazioni in imprese controllate, i dati 
trimestrali al 30 settembre 2005 sono rappresentativi della situazione infrannuale della sola A.S. 
Roma; tuttavia, tali dati risultano comparabili con le precedenti situazioni contabili infrannuali 
consolidate, portate a raffronto nei prospetti contabili che seguono, in virtù dell’intervenuta 
acquisizione nel trimestre dell’intera Azienda “Roma International Football Service Srl” (unica 
società inclusa nell’area di consolidamento) e dell’irrilevanza degli effetti derivanti dal 
consolidamento (in base all’equity method) delle altre imprese controllate e collegate. Di 
conseguenza, nelle note esplicative e nei commenti che seguono si è ritenuto più 
rappresentativo e corretto il confronto con i dati consolidati già diffusi al mercato.   

 
I prospetti contabili della presente Relazione Trimestrale sono espressi in migliaia di euro, 

mentre i relativi commenti in milioni di euro; i dati economici e quelli relativi alla posizione 
finanziaria netta sono esposti con riferimento al primo trimestre dell’esercizio 2006, ed all’ultimo 
esercizio sociale e riportano, ai fini comparativi, i dati del corrispondente periodo dell’esercizio 
precedente; ai fini di una migliore informativa, è stato, inoltre, predisposto un sintetico prospetto 
relativo allo Stato Patrimoniale riclassificato.  

 
Si precisa, infine, che la Relazione Trimestrale al 30 settembre 2005, è stata redatta in 

ipotesi di continuità aziendale, tenuto conto: delle azioni poste in essere nel corso degli ultimi 18 
mesi per l’implementazione delle Linee Guida del Piano Industriale, che hanno permesso di 
generare ricavi non ricorrenti per l’esercizio chiuso al 30 giugno 2005 che, unitamente al 
positivo contributo delle operazioni di trading della campagna trasferimenti, e dell’avvenuta 
operazione di aumento del capitale sociale a pagamento hanno permesso la generazione di 
flussi finanziari destinati al pagamento delle passività pregresse; in particolare, si ricorda che 
nell’esercizio sociale chiuso al 30 giugno 2005 la Società ha ristrutturato in maniera significativa 
la propria esposizione debitoria, riducendo i debiti verso l’Erario, sia mediante adesione al 
condono fiscale, che con il pagamento di debiti pregressi mediante ravvedimento operoso, 
estinguendo anticipatamente alcune posizione debitorie verso istituti di funzionamento, 
mediante pagamenti a saldo e stralcio o tramite la definizione di piani di rateizzazione 
dell’esposizione. 

 
Tuttavia, la sentenza comminata dalla FIFA lo scorso 23 giugno 2005, nell’ambito del 

contenzioso sorto a seguito del tesseramento del calciatore Mexes, che ha inibito la società a 
tesserare nuovi calciatori, non ha permesso la realizzazione di operazioni di trading che 
avrebbero dovuto determinare una riduzione dei Costi del personale e la contemporanea 
generazione di flussi di cassa, da destinarsi ai fabbisogni della gestione corrente. 
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Pertanto, nel corso dell’esercizio sociale 2006 dovranno continuare le azioni finalizzate al 

raggiungimento degli obiettivi di riequilibrio economico e finanziario previsti dalle Linee Guida 
del Piano Industriale; tali azioni dovranno mirare a: 

 la riduzione dei costi operativi, con particolare riferimento al costo del personale tesserato; 

 reperire risorse finanziarie addizionali dalle fonti di ricavo; 

 reperire risorse finanziarie attraverso operazioni di mutuo ipotecario o di lease-back; 

 generare, qualora non raggiunti i predetti obiettivi in termini finanziari, flussi di cassa 
differenziali attraverso operazioni di trading non ordinario, da destinarsi al soddisfacimento 
dei fabbisogni derivanti dalla gestione corrente; le operazioni di trading dovranno essere 
condotte tenuto conto anche dei possibili benefici in termini economici. 

 
 

ANDAMENTO GESTIONALE 
 

L’esercizio sociale in corso deve essere analizzato nell’ambito delle mutate condizioni dello 
scenario competitivo di riferimento, con il perdurare della fase di congiuntura economica 
negativa dei principali mercati in cui è presente la Società e dalla più ampia e generalizzata crisi 
che interessa il settore del calcio in Italia. 

 
In particolare, tra gli elementi di criticità riscontrabili nel settore, si segnala la perdita del 

valore di mercato dei diritti televisivi degli investimenti pubblicitari e delle sponsorizzazioni 
sportive, accompagnate da una concentrazione degli investimenti verso i club di maggior 
prestigio, in grado di assicurare una migliore visibilità. Inoltre, si sta assistendo ad una generale 
flessione della presenza media dei sostenitori negli stadi, rispetto alle precedenti stagioni, 
anche a causa delle nuove disposizioni in materia di accesso agli stadi che hanno previsto, tra 
l’altro, l’introduzione del cosiddetto “biglietto nominativo”. Si evidenzia altresì il protrarsi 
dell’illiquidità del mercato dei diritti alle prestazioni sportive dei calciatori, che, salvo episodiche 
eccezioni con i top team, non permette di ottenere significativi risultati dalle operazioni di trading 
sui diritti alle prestazioni sportive dei calciatori che, come noto, rappresentano un elemento 
caratteristico del business delle società di calcio professionistiche, determinando, peraltro, una 
perdita generalizzata di valore di tali diritti. 

 
A ciò deve aggiungersi come la rigidità della struttura dei costi operativi delle società di 

calcio professionistiche, prevalentemente basata su componenti fisse (quali il costo del 
personale tesserato e l’ammortamento dei diritti alle prestazioni sportive dei calciatori) non 
permetta, in presenza di una contrazione dei flussi di ricavo, di ridurre, in misura proporzionale 
e nel medesimo orizzonte temporale, le principali componenti dei costi di gestione. 

  
Pertanto, è in tale contesto che devono essere valutate le azioni poste e da porre in essere 

dalla Società, i cui effetti sono in parte già rappresentati nei dati economici e finanziari 
dell’esercizio precedente; si ricorda, infatti, che nel corso degli ultimi esercizi sociali, A.S. Roma 
ha posto in essere una serie di azioni al fine di implementare quanto previsto dalle Linee Guida 
del Piano Industriale, il cui obiettivo è il raggiungimento dell’equilibrio economico e finanziario 
nel medio periodo. 

 
La campagna abbonamenti per la stagione 2005-2006, registra una flessione del numero di 

sottoscrittori rispetto all’esercizio precedente; infatti, sono stati sottoscritti n. 26.641 
abbonamenti, a fronte dei 35.229 abbonamenti, della stagione sportiva precedente, che hanno 
generato incassi per circa 10,0 milioni di euro (13,5 milioni di euro, della trascorsa stagione), e 
ricavi di 8,5 milioni di euro (11,6 milioni di euro, nell’esercizio precedente). Tale flessione è 
attribuibile in parte alle nuove disposizioni emanate dal Ministero degli Interni, in materia di 
sicurezza ed accesso agli Stadi che hanno, tra l’altro, introdotto il c.d. “biglietto nominativo”, 
rendendo maggiormente elaborato il procedimento di emissione delle tessere e dei biglietti, 
disincentivandone, di fatto, l’acquisto e le presenze allo Stadio; l’andamento delle sottoscrizioni 
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è stato altresì influenzato in parte dai risultati sportivi della scorsa stagione e dall’incertezza in 
merito alle operazioni di mercato, a seguito della sentenza comminata dalla FIFA. 

 
Il primo Trimestre dell’esercizio chiude con un Valore della Produzione di 15,6 milioni di euro 

(36,9 milioni di euro, al 30 settembre 2004) ed un risultato al lordo delle imposte, negativo 19,3 
milioni di euro (positivo di 24,1 milioni di euro, al 30 settembre 2004) e risente negativamente 
della mancata disputa del torneo UEFA Champions League, meno remunerativo dell’UEFA 
Cup, che ha determinato minori proventi (incassi gara e diritti televisivi) per 3,9 milioni di euro. 
Inoltre si segnala l’assenza dei proventi non ricorrenti, conseguiti nell’esercizio precedente,  a 
seguito della cessione, a favore di RTI – Reti Televisive Italiane, del diritto di prima 
negoziazione e prelazione per i diritti criptati per la trasmissione televisiva delle gare casalinghe 
del campionato, a decorrere dalla Stagione Sportiva 2007/2008 e delle gare delle Coppe 
Europee, per 14,5 milioni di euro. 

 
La gestione dinamica del parco calciatori, negativa per 1,0 milioni di euro al 30 settembre 

2005 (positiva per 23,8 milioni di euro al 30 settembre 2004) risulta penalizzata, come già 
riferito, dalla sentenza comminata dalla FIFA lo scorso 23 giugno 2005, nell’ambito del 
contenzioso sorto a seguito del tesseramento del calciatore Mexes, che ha inibito la società a 
tesserare nuovi calciatori precludendo le operazioni di trading di calciatori che avrebbero 
permesso la generazione di flussi di cassa attesi, oltre alla la riduzione dei Costi del personale. 

 
La gestione tecnico sportiva è proseguita sulla base della strategia volta al mantenimento 

del livello tecnico ed al contemporaneo ringiovanimento della rosa della prima squadra, con 
l’inserimento di giovani calciatori del proprio vivaio; peraltro, tale politica si pone anche il duplice 
obiettivo di contenimento del costo del personale e degli investimenti destinati alla rosa della 
prima squadra, come previsto dalle Linee Guida del Piano Industriale. In particolare, la grande 
attenzione dedicata dalla Società al proprio vivaio è ravvisabile nel numeroso gruppo di giovani 
calciatori che compongono le rose delle diverse squadre nazionali minori. Nell’ambito 
dell’implementazione della propria strategia di crescita e valorizzazione del parco calciatori, 
l’A.S. Roma si è assicurata a fine esercizio precedente le prestazioni sportive dei calciatori 
Taddei, Kuffour e Nonda, acquisite in regime di svincolo. Tale attività è proseguita nel corrente 
esercizio con l’acquisizione delle prestazioni sportive dei portieri Marangon Doniender 
Alexander (Doni) e Eleftheropoulos Dimitrios, mentre sono stati acquisiti con investimenti limitati 
o in prestito gratuito le prestazioni sportive dei calciatori Alvarez Edgard Anthony Reyes,  Kharja 
Houssine. Inoltre, sono stati ceduti a titolo definitivo in prestito o in compartecipazione, i 
calciatori Zotti, Pelizzoli, Ferrari, Brighi, Bonanni, Servi, Tulli, Scurto, Ajide e Wahab, calciatori 
non rispondenti al modulo della prima squadra, ovvero ai fini di ottenere una maturazione 
professionale presso altri team e di un contenimento del costo del personale tesserato.  

 
Inoltre, ai fini della ristrutturazione dell’esposizione debitoria, principalmente per debiti di 

funzionamento, A.S. Roma ha aderito nell’esercizio precedente alle Sanatorie fiscali previste 
dalla Legge 289/2002 e dalla Legge 350/2003, definendo, in particolare, le liti pendenti e 
potenziali in tema di tassazione ai fini Irap delle plusvalenze derivanti dalla cessione dei diritti 
pluriennali alle prestazioni di calciatori oltre agli omessi versamenti di imposte e ritenute dovute 
fino al 1° gennaio 2004.  

 
Si ricorda, altresì che A.S. Roma si è avvalsa, nell’esercizio sociale 2003, delle disposizioni 

di cui alla Legge 27/2003, che ha introdotto l’art. 18-bis alla Legge n° 91/1981, i materia di 
valutazione dei diritti pluriennali alle prestazioni sportive dei calciatori iscritte nello Stato 
Patrimoniale per adeguare le stesse al loro valore di mercato. A tal fine, è stata redatta una 
perizia giurata dal Prof. Tiziano Onesti, sulla base della quale è stata effettuata una 
svalutazione dei diritti pluriennali alle prestazioni sportive, in conformità alla Raccomandazione 
Contabile, emessa a tal fine dalla Lega Nazionale Professionisti in data 29 settembre 2003. 

 
Tale onere pluriennale, il cui valore residuo al 30 settembre 2005 è di 90,2 milioni di euro, è 

stato imputato in un apposito conto delle Immobilizzazioni immateriali e viene ammortizzato in 
modo sistematico, in dieci quote annuali, a partire dall’esercizio chiuso al 30 giugno 2003. 
Recentemente, per effetto del Decreto Legge 115/2005, la durata di ammortamento è stata 



 

 - 6 - 

ridotta a cinque esercizi; conseguentemente, nell’esercizio che chiuderà al 30 giugno 2007 il 
patrimonio netto dovrà essere ridotto del valore residuo non ancora ammortizzato. 
 
 
ANALISI ECONOMICO – REDDITUALE 
 

Prima di passare all’analisi dell’andamento economico, patrimoniale e finanziario del primo 
trimestre dell’esercizio 2005-2006, si rende necessario premettere, ai fini di una migliore 
comprensione della stessa, che i risultati infrannuali sono influenzati dalla stagionalità del 
business, conseguente alla distribuzione temporale non omogenea dell’attività sportiva ed alla 
concentrazione delle operazioni di trading su calciatori in predeterminati periodi dell’esercizio. 

 
La rappresentatività della Relazione Trimestrale risulta così condizionata, in particolar modo, 

per i ricavi da gare e i relativi proventi da licenza diritti televisivi e promo-pubblicitari, la cui 
competenza economica è legata al momento di effettivo svolgimento delle gare, nonché per i 
proventi da operazioni di trading; per contro, i costi di gestione sono distribuiti in maniera 
omogenea nell’arco dell’esercizio. 

 
Ciò premesso, si riporta di seguito l’analisi dell’andamento economico al 30 settembre 2005, 

nei suoi aspetti maggiormente significativi. La composizione sintetica dei dati economici, relativi 
al primo trimestre dell’esercizio, viene di seguito riportata e posta a confronto con i 
corrispondenti dati al 30 giugno 2005, e con quelli dei corrispondenti periodi dell’esercizio 
precedente. 

 
Nel primo trimestre dell’esercizio, il Valore della Produzione consolidata, al netto degli 

oneri/proventi della gestione calciatori, pari a 15,6 milioni di euro (36,9 milioni di euro, al 30 
settembre 2004), registra una flessione di 21,3 milioni di euro, rispetto al corrispondente dato 
dell’esercizio precedente, sostanzialmente determinata dalla diminuzione dei Ricavi da gare, 
per 4,5 milioni di euro, dalla flessione, per 14,4 milioni di euro, dei proventi per Diritti televisivi, e 
dalla contrazione delle Sponsorizzazioni, per 1,7 milioni di euro. 

 
I Ricavi da gare del Trimestre, pari a complessivi 2,9 milioni di euro (7,5 milioni di euro al 30 

settembre 2004), evidenziano una flessione di 4,5 milioni di euro, dovuta alla partecipazione 
all’UEFA Cup, meno remunerativa della Uefa Champions League ed ai minori incassi per 
amichevoli estive e per partite di Campionato.  

 
In particolare si compongono per 1,2 (1,9 al 30.09.04) milioni di euro, di ricavi da gare 

campionato, ivi compreso il contributo dei ricavi da abbonamenti; per 1,6 (2,7 al 30.09.04) 
milioni di euro, di proventi derivanti dalle gare di pre-campionato; per 0,1 (0,6 al 30.09.04) 
milioni di euro, di ricavi da biglietteria dalla disputa di competizioni UEFA; nel primo trimestre 
dell’esercizio precedente includevano, infine, l’importo di 2,3 milioni di euro, riconosciuto a titolo 
di starting e match bonus per la partecipazione all’Uefa Champions League. 

 
I Proventi da licenza diritti televisivi, pari a 7,3 milioni di euro (21,7 milioni di euro, al 30 

settembre 2004), diminuiscono di 14,4 milioni di euro, rispetto al primo trimestre dell’esercizio 
precedente, che includeva proventi non ricorrenti, pari a 14,5 milioni di euro, per la cessione a 
RTI – Reti Televisive Italiane, del diritto di prima negoziazione e prelazione sui diritti criptati per 
le partite casalinghe della prima squadra, del Campionato di calcio a decorrere dalla stagione 
sportiva 2007/2008, nonché il diritto di opzione per le partite casalinghe delle Coppe Europee, 
per le stagioni sportive 2007/08, 2008/09 e 2009/2010.  
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CONTO  ECONOMICO RICLASSIFICATO 
 

 Trimestre al  Esercizio al  Trimestre al 
 30/09/2005 30/06/2005 30/09/2004 

 €/000 % €/000 % €/000 % 
             
Ricavi vendite e prestazioni 3.517 22,51% 31.549 23,11% 8.405 22,78% 
Capitalizzazioni vivaio 247 1,58% 1.358 0,99% 296 0,80% 

Altri ricavi e proventi 11.862 75,91% 103.625 75,90% 28.199 76,42% 

Valore della produzione 15.626 100,00% 136.532 100,00% 36.900 100,00% 
             
Acquisto materie di consumo -1.143 -7,31% -3.061 -2,24% -1.585 -4,30% 
Spese per servizi -3.623 -23,19% -20.569 -15,07% -4.114 -11,15% 
Godimento beni di terzi -320 -2,05% -557 -0,41% -130 -0,35% 
Spese per il personale -18.125 -115,99% -75.346 -55,19% -19.520 -52,90% 
Varizione delle rimanenze 108 0,69% -32 -0,02% 349 0,95% 

Oneri diversi di gestione -1.256 -8,04% -14.536 -10,65% -1.254 -3,40% 

Costi operativi -24.359 -155,89% -114.101 -83,58% -26.254 -71,15% 
              
Proventi (oneri) netti calciatori -990 -6,34% 23.513 17,22% 23.794 64,48% 
              

Margine operativo lordo -9.723 -62,23% 45.944 33,64% 34.440 93,33% 
             
Ammortamenti -9.906 -63,39% -44.309 -32,45% -10.834 -29,36% 

Svalutazioni e accantonamenti -26 -0,17% -5.471 -4,01% 0 0,00% 

Margine operativo netto ante             
proventi netti cessione calciatori -19.655 -125,79% -3.836 -2,82% 23.606 63,97% 
             
Oneri finanziari netti -158 -1,01% -766 -0,56% -557 -1,51% 

Rettifiche di attività finanziarie   0,00% -547 -0,40% 0 0,00% 

Risultato Ordinario -19.813 -126,80% -5.149 -3,78% 23.049 62,46% 
             

Componenti straordinari netti 518 3,31% 18.128 13,28% 1.098 2,98% 

Risultato lordo ante imposte -19.295 -123,49% 12.979 9,50% 24.147 65,44% 
             

Imposte sul reddito  0 0,00% -2.987 -2,19% 0 0 

Risultato netto di esercizio -19.295 -123,49% 9.992 7,31% 24.147 65,44% 
 

 
Le gare ufficiali disputate nei periodi posti a confronto sono riportate nel seguente prospetto: 

 
 I Trimestre al 30.09.2005 Esercizio al 30.06.2005 I Trimestre al 30.09.2004 
 In casa Fuori casa Totale In casa Fuori casa Totale In casa Fuori casa Totale 
Campionato 2 3 5 19 19 38 2 2 4 
Champions League - - - 3 3 6 1 1 2 
Uefa Cup 1 1 2 - - - - - - 
TIM Cup - - - 4 4 8 - - - 
Totale 3 4 7 26 26 52 3 3 6 

 
 
Nel primo trimestre dell’esercizio precedente, inoltre, erano ricompresi i proventi derivanti 

dalla partecipazione all’UEFA Champions League, per 1,5 milioni di euro, che nella corrente 
stagione trovano compensazione nelle migliori condizioni economiche riconosciute da Sky, a 
seguito del rinnovo contrattuale intervenuto nell’esercizio precedente, e, in misura minore, dai 
proventi riconosciuti da RAI per i diritti televisivi delle partite del torneo Uefa Cup.  
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I Proventi pubblicitari, pari a 1,7 milioni di euro (1,6 milioni di euro, al 30 settembre 2004) 

risultano sostanzialmente invariati rispetto al primo trimestre dell’esercizio precedente e sono 
riferibili, quasi esclusivamente, al contratto con D.L.S. Media Group, per la promozione dei Diritti 
marketing dell’A.S. Roma. 

 
I Proventi da sponsorizzazioni, pari a 1,6 milioni di euro (3,3 milioni di euro, al 30 settembre 

2004), sono relativi al contratto di sponsorizzazione tecnica, con Diadora – Invicta; nella prima 
frazione dell’esercizio precedente includevano anche i proventi per la sponsorizzazione 
ufficiale, con Mazda Motor Italia S.p.A., per 1,7 milioni di euro, il cui contratto si è concluso 
nell’esercizio precedente. 

 
Gli Altri ricavi e proventi, pari a 1,5 milioni di euro (1,6 milioni di euro, al 30 settembre 2004), 

risultano sostanzialmente invariati, rispetto alla frazione dell’esercizio precedente, ed includono, 
tra l’altro, i proventi derivanti dalla valorizzazione dei diritti UMTS, per 0,9 milioni di euro.  

 
I Proventi da attività di merchandising ed editoriali, sono pari a 0,6 milioni di euro (0,9 milioni 

di euro, al 30 settembre 2004), in lieve flessione rispetto al corrispondente trimestre 
dell’esercizio precedente. 

 
Nel periodo sono stati capitalizzati costi pluriennali riferiti al Vivaio, per complessivi 0,2 

milioni di euro (0,3 milioni di euro, al 30 settembre 2004), in osservanza alle raccomandazioni 
federali.  

 
I Costi Operativi del primo Trimestre, al netto degli ammortamenti e delle svalutazioni, sono 

pari a 24,4 milioni di euro (26,3 milioni di euro, al 30 settembre 2004), in diminuzione di 1,9 
milioni di euro, rispetto alla corrispondente frazione dell’esercizio precedente, sostanzialmente 
per effetto della minore incidenza del costo del lavoro, delle spese per servizi e degli acquisti di 
materiale destinato alla commercializzazione e di indumenti sportivi per le squadre di calcio; tali 
costi si compongono di: 

 Costi per servizi, per 3,6 milioni di euro (4,1 milioni di euro, al 30 settembre 2004), costituiti 
prevalentemente da costi per attività sportiva, trasferte, consulenze tecnico sportive e 
collaborazioni tecniche; 

 Consumi di prodotti destinati alla commercializzazione e di indumenti sportivi, pari a 1,0 
milioni di euro (1,2 milioni di euro, al 30 settembre 2003), in diminuzione di 0,2 milioni di 
euro; 

 Spese per il godimento di beni di terzi, pari a 0,3 milioni di euro (0,1 milioni di euro, al 30 
settembre 2004), in crescita rispetto all’esercizio precedente di 0,2 milioni di euro, 
sostanzialmente per il costo riconosciuto a favore dell’ U.S. Città di Palermo per il prestito 
del calciatore Cesare Bovo; 

 Costo del personale, pari a 18,1 milioni di euro (19,5 milioni di euro, al 30 settembre 2004), 
ridottosi di 1,4 milioni di euro, per effetto dell’avvicendamento del personale componente la 
rosa della prima squadra e dello staff Tecnico. Tale decremento non tiene conto di alcune 
operazioni effettuate successivamente alla chiusura del Trimestre, ma con effetti a 
decorrere dall’esercizio sociale in corso, quali, ad esempio, il prolungamento del contratto 
economico del calciatore Christian Panucci, con conseguente riduzione del compenso 
annuo di 1,8 milioni di euro e la rescissione consensuale del rapporto economico con il 
calciatore Luigi Sartor che comporterà un risparmio di 0,8 milioni di euro; 

 Oneri diversi di gestione, pari a 1,3 milioni di euro (1,3 milioni di euro, al 30 settembre 
2004), invariati nei due periodi, sono costituiti dalla quota parte dei ricavi da gare e dei 
proventi da diritti televisivi riconosciuti alle squadre ospitate a titolo di mutualità, nonché da 
oneri tributari indiretti.  

 
La Gestione dinamica del parco calciatori, che dal corrente esercizio viene più correttamente 

ricompressa nella gestione caratteristica, alla luce delle recenti raccomandazioni in tema di 
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bilancio disposte dalla FIGC, è negativa per 1,0 milioni di euro (positiva per 23,8 milioni di euro, 
al 30 settembre 2004) e risulta penalizzata, come già riferito, dalla sentenza comminata dalla 
FIFA lo scorso 23 giugno 2005, nell’ambito del contenzioso sorto a seguito del tesseramento 
del calciatore Mexes, che ha inibito la società a tesserare nuovi calciatori precludendo le 
operazioni di trading di calciatori che avrebbero permesso la generazione di flussi di cassa 
attesi. 

 
Il Margine operativo lordo del Trimestre risulta negativo per 9,7 milioni di euro, tenuto 

conto degli andamenti economici sopra descritti, con una diminuzione di 44,1 rispetto al 
corrispondente valore nel Trimestre dell’esercizio precedente, positivo per 34,4 milioni di euro.   

 
Gli Ammortamenti, pari a 9,9 milioni di euro (10,8 milioni di euro, al 30 settembre 2004), 

riferiti principalmente ai diritti pluriennali alle prestazioni sportive, registrano un decremento di 
0,9 milioni di euro, rispetto al corrispondente trimestre dell’esercizio precedente, per la 
conclusione della quota di ammortamento di investimenti effettuati in precedenti esercizi, per le 
operazioni di trading, effettuate nel corso della sessione estiva della campagna trasferimenti, 
che hanno comportato alcune dismissioni ed investimenti in diritti alle prestazioni sportive dei 
calciatori, ad un più contenuto valore tenuto conto dell’andamento di tale mercato e della 
conseguente contrazione subita dai relativi prezzi.  

 
Ne consegue Margine operativo netto, negativo di 19,7 milioni di euro, a fronte del risultato 

positivo di 23,6 milioni di euro, del corrispondente Trimestre dell’esercizio precedente.   
 

Nel corso del Trimestre la Gestione finanziaria ha comportato il sostenimento di oneri netti 
per 0,2 milioni di euro, rispetto ai 0,6 milioni di euro, al 30 settembre 2004; la Gestione 
straordinaria è positiva per 0,5 milioni di euro (1,1 milioni di euro, al 30 settembre 2004), 
sostanzialmente per effetto di alcune transazioni raggiunte con i fornitori. 

 
Il Risultato ante imposte del Trimestre è negativo per 19,4, a fronte del risultato positivo di 

24,1 milioni di euro conseguito nel Trimestre al 30 settembre 2004. 
 

 
ANALISI DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA 

 
L’analisi della situazione patrimoniale e finanziaria al 30 settembre 2005, di seguito 

sinteticamente esposta in forma riclassificata e comparata, risulta influenzata, nelle sue diverse 
componenti, dalla politica degli investimenti, dalle azioni poste in essere ai fini 
dell’implementazione delle Linee Guida del Piano Industriale, nonché dall’effetto di stagionalità 
del business già evidenziate. 

 
 Delta Delta 30-set-05 30-giu-05 30-set-04 
 Trimestre 12 mesi Euro/000 % Euro/000 % Euro/000 % 
                 
Immobilizzazioni nette -12.092 -40.112 158.215 400% 170.307 243,02% 198.327 9818% 
Capitale di funzionamento -18.553 84.549 -104.936 -266% -86.383 -123,27% -189.485 -9380% 
Fondo TFR 99 -7 -910 -2% -1.009 -1,44% -903 -45% 
Fondi per rischi ed oneri -25 -6.943 -12.862 -33% -12.837 -18,32% -5.919 -293% 
Capitale investito netto -30.571 37.487 39.507 100% 70.078 100,00% 2.020 100% 
                 
Finanziato da:                 
Patrimonio netto -19.103 -33.258 47.709 121% 66.812 95,34% 80.967 4008% 
Posizione finanziaria netta -11.468 70.745 -8.202 -21% 3.266 4,66% -78.947 -3908% 
Fonti di finanziamento -30.571 37.487 39.507 100% 70.078 100,00% 2.020 100% 
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Il Capitale investito netto, pari a 39,5 milioni di euro (negativo per 70,1 milioni di euro, al 30 
giugno 2005), registra una flessione di 30,6 milioni di euro, rispetto al corrispondente valore al 
30 giugno 2005. 

 
Le Immobilizzazioni nette, pari a 158,2 milioni di euro (170,3 milioni di euro, al 30 giugno 

2005), evidenziano un decremento netto di 12,1 milioni di euro, nel primo trimestre 
dell’esercizio; in particolare: 

 I Diritti pluriennali alle prestazioni dei calciatori, pari a 53,6 milioni di euro, registrano un 
decremento netto di 8,4 milioni di euro, imputabile a dismissioni nette, per 2,5 milioni di 
euro, ammortamenti del periodo, per 6,0 milioni di euro e investimenti, per 0,1 milioni di 
euro; 

 Gli Oneri pluriennali ex art. 18-bis L.91/81, relativi alle svalutazioni dei diritti alle prestazioni 
sportive, operate nell’esercizio sociale 2003, sulla base di perizia giurata rilasciata dal Prof. 
Onesti, pari a 90,2 milioni di euro, registrano un decremento di 3,4 milioni di euro, per la 
quota di ammortamento di competenza del Trimestre; 

 Le immobilizzazioni materiali, pari a 7,8 milioni di euro, registrano un decremento di 0,1 
milioni di euro, per le quote di ammortamento di competenza del periodo; 

 Le immobilizzazioni finanziarie di 3,6 milioni di euro, registrano un decremento netto nel 
Trimestre di 0,1 milioni di euro, determinato, per 0,3 milioni di euro, dalla cessione di 
partecipazioni in imprese controllate e dal conseguente incasso di crediti immobilizzati, 
concessi ad una partecipata, compensato, in parte, dall’incremento netto delle 
compartecipazioni (ex art. 102 Noif) per 0,2 milioni di euro. 

 
Le Altre immobilizzazioni non presentano significative variazioni nel Trimestre.  

 
Il Capitale di funzionamento, rappresentativo del capitale circolante, al netto delle 

componenti finanziarie, è negativo per 104,9 milioni di euro, al 30 settembre 2005 (86,4 milioni 
di euro, al 30 giugno 2005), registrando una variazione negativa di 18,5 milioni di euro nel 
Trimestre; si registra, invece, un significativo miglioramento nel corso degli ultimi 12 mesi, pari a 
84,5 milioni di euro, riflettendo i positivi risultati delle azioni poste in essere nell’attuazione del 
Piano Industriale, al fine di ridurre l’esposizione debitoria, per debiti di funzionamento.  

 
Le variazioni registrate rispetto al 30 giugno 2005, sono prevalentemente relative 

all’andamento delle singole componenti; in particolare: 

 Crediti commerciali: pari a 16,4 milioni di euro (29,5 milioni di euro, al 30 giugno 2005), 
subiscono un decremento netto di 13,1 milioni di euro, nel corso del trimestre; in tale posta 
sono ricompresi crediti verso società di calcio per complessivi 9,6 milioni di euro, di cui 5,8 
milioni di euro, esigibili oltre i dodici mesi; 

 Crediti verso imprese collegate: pari a 2,3 milioni di euro, invariati nel trimestre, sono relativi 
a residui crediti per la licenza dei diritti di trasmissione televisiva del campionato, concessi 
alla collegata S.D.S. Srl in liquidazione; 

 Debiti verso fornitori: pari a 43,6 milioni di euro (59,4 milioni di euro, al 30 giugno 2005), 
registrano un decremento netto di 15,8 milioni di euro, nel corso del trimestre; in tale posta 
sono ricompresi debiti verso società di calcio per complessivi 22,3 milioni di euro (36,4 
milioni di euro, al 30 giugno 2005), di cui 6,4 milioni di euro, esigibili oltre i dodici mesi; è 
altresì compreso in tale voce il debito di 8,0 milioni di euro, nei confronti dell’A.J. Auxerre, in 
relazione al tesseramento del calciatore Mexes, contabilizzato a titolo prudenziale, tenuto 
conto della sentenza emessa in data 10 giugno 2005 dalla Camera di Risoluzione delle 
Dispute della FIFA, avverso la quale la Società ha presentato apposito ricorso presso il 
competente Tribunale Arbitrale Sportivo di Losanna;   

 Debiti tributari: pari a 14,8 milioni di euro (10,9 milioni di euro, al 30 giugno 2005), 
registrano un incremento netto di 3,9 milioni di euro, sostanzialmente per effetto di maggiori 
imposte e ritenute maturate a fine periodo, rispetto ai corrispondenti valori dell’esercizio 
precedente; 
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ANALISI DI COMPOSIZIONE DEL CAPITALE DI FUNZIONAMENTO 
 
(Dati in €/000) Delta Delta Trimestre Esercizio al Trimestre 
C) ATTIVO CIRCOLANTE Trimestre 12 mesi al 30/09/2005 30/06/2005 al 30/09/2004 
I – Rimanenze        
4) Prodotti finiti e merci 108 (389) 1.176 1.068 1.565 
Totale rimanenze 108 (389) 1.176 1.068 1.565 
II – Crediti        
1) Crediti verso clienti:        
- esigibili entro l'esercizio successivo (9.633) (9.721) 10.574 20.207 20.295 
- esigibili oltre l'esercizio successivo (3.432) (10.452) 5.818 9.250 16.270 
 (13.065) (20.173) 16.392 29.457 36.565 
3) Crediti verso collegate:        
- esigibili entro l'esercizio successivo 0 955 2.324 2.324 1.369 
4 bis) Crediti tributari        
- esigibili entro l'esercizio successivo (91) (201) 173 264 374 
- esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 961 961 961 
 (91) (201) 1.134 1.225 1.335 
5) Crediti verso altri:        
- esigibili entro l'esercizio successivo 767 388 1.108 341 720 
- esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0    
 767 388 1.108 341 720 
Totale crediti (12.389) (19.031) 20.958 33.347 39.989 

        
Totale attivo circolante (C) (12.281) (19.420) 22.134 34.415 41.554 
        
D) RATEI E RISCONTI ATTIVI        
Risconti attivi 1.207 737 2.428 1.221 1.691 
Totale ratei e risconti (D) 1.207 737 2.428 1.221 1.691 
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE (11.074) (18.683) 24.562 35.636 43.245 
        
D) DEBITI        
6) Debiti verso fornitori        
- esigibili entro l'esercizio successivo (11.163) (3.707) 37.218 48.381 40.925 
- esigibili oltre l'esercizio successivo (4.600) (12.530) 6.385 10.985 18.915 
 (15.763) (16.237) 43.603 59.366 59.840 
11) Debiti tributari        
- esigibili entro l'esercizio successivo 3.884 (102.241) 14.830 10.946 117.071 
12) Debiti verso istituti previdenziali        
- esigibili entro l'esercizio successivo 0 (235) 284 284 519 
13) Altri debiti        
- esigibili entro l'esercizio successivo 7.220 (3.231) 30.590 23.370 33.821 
Totale debiti (D) (4.659) (121.944) 89.307 93.966 211.251 
        
E) RATEI E RISCONTI PASSIVI        
 - Ratei passivi (12) 6 15 27 9 
 - Risconti passivi 12.150 18.706 40.176 28.026 21.470 
Totale ratei e risconti passivi (Sez. E) 12.138 18.712 40.191 28.053 21.479 

TOTALE PASSIVO CIRCOLANTE 7.479 (103.232) 129.498 122.019 232.730 
        
CAPITALE DI FUNZIONAMENTO (18.553) 84.549 (104.936) (86.383) (189.485) 

 
 Altri debiti: pari a 30,6 milioni di euro (23,4 milioni di euro, al 30 giugno 2005), si 

incrementano di 7,2 milioni di euro, nel corso del trimestre, principalmente per effetto delle 
maturazione di competenze spettanti al personale tesserato e, in misura ridotta, ai debiti di 
compartecipazione; Tale posta include i debiti verso la Coni Servizi, per 1,1 milioni di euro, 
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debiti di compartecipazioni ex art. 102 NOIF, per 1,5 milioni di euro, debiti verso il personale 
tesserato, per 25,0 milioni di euro, di cui 2,0 milioni di euro per il residuo importo di incentivi 
all’esodo riconosciuti ad alcuni calciatori a seguito di risoluzioni anticipate e consensuali, 
ovvero di cessioni temporanee del diritto alle prestazioni sportive, avvenute nell’ambito delle 
sessioni invernale e estiva della campagna trasferimenti; 

 Ratei e risconti passivi: pari a 40,2 milioni di euro (28,1 milioni di euro, al 30 giugno 2004), 
si incrementano di 12,1 milioni di euro, nel corso del trimestre, e sono sostanzialmente 
costituiti da: da proventi derivanti dalla cessione di diritti televisivi, per 31,6 milioni di euro 
(25,0 milioni di euro al 30 giugno 2005), fatturati in base ai sottostanti contratti; proventi da 
campagna abbonamenti 2005-2006, per 7,4 milioni di euro, la cui maturazione economica è 
correlata alla disputa delle gare di campionato e che non trovano riscontro al 30 giugno 
2005; da proventi derivanti dalla cessione di diritti UMTS, per 0,9 milioni di euro (1,8 milioni 
di euro al 30 giugno 2005. 

 Le rimanenze di prodotti di merchandising, i crediti verso imprese collegate, i crediti diversi 
ed i debiti verso Istituti previdenziali non presentano significative variazioni nel loro 
complesso. 

 
Il Capitale investito netto, pari a 39,5 milioni di euro, risulta finanziato da mezzi propri, per 

47,7 milioni di euro (66,8 milioni di euro, al 30 giugno 2005), e dalla posizione finanziaria netta 
consolidata positiva, per 8,2 milioni di euro (negativa per 3,3 milioni di euro, al 30 giugno 2005). 

 
ANALISI DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA  
 

 Composizione dell'indebitamento finanziario netto a Delta Delta Situazione  Situazione  Situazione  
  breve e medio-lungo termine (€/000) Trimestrale 12 mesi 30/09/2005 30/06/2005 30/09/2004 
         
 Debiti finanziari a medio e lungo termine:        
  - verso Banche 0 63 (66) (66) (129) 
  - verso Altri finanziatori 0 0    
  - verso soggetti correlati  0 0    
 Totale indebitamento a medio e lungo termine 0 63 (66) (66) (129) 
 Crediti finanziari a medio e lungo termine 0 0 0 0 0 

A Posizione finanziaria a medio e lungo termine 0 63 (66) (66) (129) 
         
 Debiti finanziari a breve termine:        
  - verso Banche (153) (286) (2.359) (2.206) (2.073) 
  - verso Altri finanziatori 1.524 1.333 (3.949) (5.473) (5.282) 
  - verso imprese controllate e collegate 80 80 (91) (171) (171) 
  - verso soggetti correlati  0 54  0 (54) 
 Totale indebitamento a breve termine 1.451 1.181 (6.399) (7.850) (7.580) 
 Disponibilità e Crediti finanziari a breve termine        
  - Disponibilità 10.017 (73.875) 12.648 2.631 86.523 
  - attività finanziarie  0 2.019 2.019 2.019  
  - verso imprese controllate e collegate 0 (133)   133 
  - verso soggetti correlati  0 0  0 0 
  - verso soggetti correlati per versamenti futuro aumento C.S. 0 0  0 0 

 Totale disponibilità e crediti a breve termine 10.017 (71.989) 14.667 4.650 86.656 

B Posizione finanziaria a breve termine 11.468 (70.808) 8.268 (3.200) 79.076 

         

C Totale Indebitamento netto (A+B) 11.468 (70.745) 8.202 (3.266) 78.947 
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La Posizione finanziaria netta, attiva per 8,2 milioni di euro al 30 settembre 2005, registra 
un miglioramento nel trimestre di 11,5 milioni di euro, rispetto al 30 giugno 2005, si compone 
per 0,1 milioni di euro, da indebitamento a medio e lungo termine, invariato rispetto al 30 giugno 
2005, e per 8,3 milioni di euro, dalla posizione finanziaria a breve termine attiva. La Posizione 
finanziaria al 30 settembre 2005 si compone, altresì, da disponibilità liquide, per 15,1 milioni di 
euro, e da indebitamento finanziario, per 6,9 milioni di euro. la sua composizione nei periodi 
posti a confronto, distinta per natura e tra poste a breve e medio termine, è esposta nella 
Tabella che segue 

 
Il miglioramento della Posizione Finanziaria Netta registrato nel Trimestre, è dovuto ai fatti di 

gestione verificatisi nel periodo, anche a seguito delle azioni poste in essere ai fini 
dell’implementazione di quanto stabilito dalle Linee Guida del Piano Industriale di A.S. Roma; in 
particolare, si registrano gli incassi rivenienti dalla campagna abbonamenti per la stagione 
2005-2006, nonché l’incasso di una rata periodica dei diritti televisivi concessi a SKY Italia e 
quelli degli altri contratti commerciali.  

  
Tali flussi finanziari sono stati utilizzati in parte nel corso del trimestre per far fronte al 

pagamento di debiti nei confronti dell’Erario, dei debiti correnti verso tesserati, nonché di altri 
debiti correnti. Pertanto, alla luce di quanto sopra rappresentato, nel corso del Trimestre si è 
registrato: 
 l’incremento netto delle disponibilità liquide, per 10,0 milioni di euro;  
 il rimborso di debiti verso Istituti di credito, per 0,1 milioni di euro; 
 la riduzione dell’esposizione debitoria verso altri finanziatori per anticipazioni di factoring, 

pari a 1,5 milioni di euro, per l’avvenuto rimborso di una rata trimestrale del contratto 
Diadora Invicta, ceduto a Capitalia Leasing & Factoring. 

 Invariate le altre posizioni finanziarie verso imprese controllate e collegate. 
 

Il Patrimonio netto al 30 settembre 2005, è pari a 47,7 milioni di euro, registrando un 
decremento di 19,1 milioni di euro, rispetto al 30 giugno 2005, sostanzialmente per effetto del 
risultato economico conseguito nel corso del trimestre. Al 30 settembre 2005, il capitale sociale 
di A.S. Roma è costituito da n° 132.523.296 azioni, del valore nominale di 0,15 euro cadauna, 
per complessivi 19,9 milioni di euro, mentre la riserva sovrapprezzo risulta pari a 37,0 milioni di 
euro e la riserva utili a nuovo ammonta a 10,1 milioni di euro. 
 

 
INFORMATIVA SUPPLEMENTARE RICHIESTA ALLE SOCIETÀ DI CALCIO QUOTATE 

 
Si riepilogano, di seguito, le informazioni patrimoniali e finanziarie di cui alla 

Raccomandazione Co.N.So.B., n. 2080535 del 9 dicembre 2002, al 30 settembre 2004, 
opportunamente raffrontate con i corrispondenti valori del Bilancio consolidato chiuso al 30 
giugno 2005 e della Relazione Trimestrale al 30 settembre 2004, i cui dettagli sono comunque 
esposti nella presente Relazione: 

 
DATI FINANZIARI – PATRIMONIALI  DI  SINTESI TRIMESTRE  AL 

30.09.2005 
ESERCIZIO AL 
30.06.2005 

TRIMESTRE  AL 
30.09.2004 

POSIZIONE (INDEBITAMENTO) FINANZIARIA NETTA: 
 COMPONENTI POSITIVE E NEGATIVE A BREVE 
 COMPONENTI POSITIVE E NEGATIVE A M/L TERMINE 

TOTALE 

 
8.268 

(66) 
8.202 

 
(3.200) 

(66) 
(3.266) 

 
79.076 

(129) 
78.947 

CASH  FLOW : VARIAZIONE DEL CASH FLOW NEL PERIODO 11.468 (45.506) 36.707 
VARIAZIONE DEL CAPITALE DI FUNZIONAMENTO 18.553 (87.856) 15.246 
RAPPORTO DEBITI (CREDITI) FINANZIARI / PATRIMONIO NETTO (0,17) 0,05 (0,98) 

 
Per la maggior comprensione dei dati relativi alla variazione del cash flow e della posizione 

finanziaria netta consolidata, si riporta, il Rendiconto finanziario consolidato: 
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 
 

(Dati in €/000) Variazione Variazione Trimestre al Esercizio al Trimestre al 
 Trimestre 12 mesi 30/09/2005 30/06/2005 30/09/2004 

Margine operativo lordo (Ebitda) (1) -31.164 -19.379 -8.733 22.431 10.646 
        
Acquisti in diritti pluriennali prestazioni calciatori 48.825 39.217 -115 -48.940 -39.332 
Cessioni in diritti pluriennali prestazioni calciatori -36.534 -31.029 1.477 38.011 32.506 
Svalutazione di diritti pluriennali prestazioni calciatori 3.842 0 0 -3.842 0 
Investimenti netti in diritti pluriennali prestazioni 
calciatori 12.291 8.188 1.362 -14.771 -6.826 

Altri investimenti netti immobilizzazioni (2) 4.017 2.386 -165 -4.182 -2.551 
        
Variazione crediti vs società calcistiche ed enti -9.529 -10.874 5.329 14.858 16.203 
Variazione debiti  vs società calcistiche ed enti -26.766 -24.665 -13.163 13.603 11.502 
Variazione altri crediti di funzionamento 887 9.840 5.745 4.858 -4.095 
Variazione altri debiti di funzionamento (3) 141.817 29.006 20.642 -121.175 -8.364 

Variazione del capitale di funzionamento 106.409 3.307 18.553 -87.856 15.246 
        

Cash Flow operativo 91.553 -5.498 11.017 -84.378 16.515 
        
Incremento delle riserve di patrimonio netto -19.658 -19.658 192 19.850 19.850 
Altre voci patrimoniali passive a M/L termine -6.524 100 -101 6.423 -201 
Svalutazione crediti dell'attivo circolante 1.194 0 0 -1.194 0 
Svalutazione celle immobilizzazioni 35 0 0 -35 0 
Gestione finanziaria 608 -158 -158 -766 0 
Rettifiche valore attività finanziaria 547 557 0 -547 -557 
Gestione fiscale 2.987 0 0 -2.987 0 
Gestione straordinaria -17.610 -580 518 18.128 1.098 

Cash Flow disponibile 56.974 -25.237 11.468 -45.506 36.705 
Variazione della posizione finanziaria netta 56.974 -25.237 11.468 -45.506 36.705 

 
(1)    In tale posta sono esclusi i proventi (oneri) netti da cessioni di calciatori, che vengono ricompresi nel successivo         

dettaglio degli “Investimenti netti in diritti pluriennali delle prestazioni di calciatori”;  
(2)    In tale posta sono ricomprese le compartecipazioni ex art. 102 bis NOIF; 
(3)    In tale posta è ricompresa la variazione dei debiti da compartecipazioni ex art. 102 bis NOIF. 

 

ANDAMENTO DEL TITOLO A.S. ROMA 
 

Il titolo della Vostra Società ha mostrato una certa vivacità nel Trimestre, come evidenziato 
nel seguente grafico. Tale volatilità è conseguenza del generale clima di incertezza dei mercati 
e risente delle aspettative non positive riposte nel settore calcistico, alimentate da una 
comunicazione finanziaria spesso ostile che determina una diffidenza del mercato verso il 
segmento dei titoli delle Società di calcio, maggiormente speculativi rispetto ai segmenti più 
tradizionali; ciò trova, peraltro, riscontro nell’analisi dell’andamento dei titoli dei principali 
competitors dell’A.S. Roma nell’ambito del panorama calcistico europeo. 

 
Il titolo A.S. Roma ha chiuso il primo trimestre dell’esercizio con un valore di 0,618 euro, 

valore sostanzialmente in linea con il prezzo di emissione delle nuove azioni, pari a 0,8 euro 
cadauna, di cui 0,65 euro a titolo di sovrapprezzo azioni. Il trend nel trimestre risulta positivo, 
tenuto conto che alla chiusura dell’esercizio appena trascorso la quotazione risultava pari a 
0,531; successivamente, alla chiusura del trimestre si registra un assestamento al ribasso del 
corso del titolo, verso quota 0,540 euro. 
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FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI NEL TRIMESTRE 
 

a) RIORGANIZZAZIONE DELLE SOCIETÀ CONTROLLATE 
 
Al fine di procedere alla razionalizzazione e semplificazione della struttura del proprio 
Gruppo, anche al fine di ridurre i relativi oneri di gestione, la società ha effettuato le 
seguenti operazioni: 

 Roma International Footbal Service Srl : in data 29 luglio 2005, è stato sottoscritto con 
la controllata al 100%, il contratto per l’acquisizione di tutte le attività e passività della 
controllata (c.d. “azienda”) dedicate principalmente allo sviluppo del merchandising dei 
prodotti a marchio AS Roma e delle attività editoriali. Gli effetti del contratto, 
subordinati al completamento della procedura posta in essere nei confronti delle 
rappresentanze sindacali, sono decorsi dal 1° luglio 2005. La cessione della 
partecipata, a società correlate, è stata invece perfezionata nel mese di settembre, 
anche a seguito dell’accertamento della verificata condizione sospensiva.  Il prezzo 
della cessione è stato determinato pari a 31,2 migliaia di euro, pari al valore del 
capitale sociale della controllata. 

 S.S. Torrevecchia S.r.l.: in pari data, è stato sottoscritto il contratto per la cessione, a 
favore della  società Compagnia Fondiaria Romana S.p.A., delle quote di proprietà di 
A.S. Roma della società, pari al 99% del capitale sociale. L’accordo ha previsto un 
corrispettivo di 253 migliaia di euro, comprensivo anche di quota parte del 
finanziamento infruttifero erogato alla controllata in esercizi precedenti, corrisposto 
all’A.S. Roma nel mese di agosto. 

 Roma Enterprises  Limited S.r.l. in liquidazione: nel mese di settembre è stato 
approvato e depositato il bilancio finale di liquidazione della controllata (100%) non 
operativa; pertanto, si è pervenuti alla cancellazione della società dal registro delle 
imprese. La chiusura della liquidazione della controllata, come previsto, non ha 
comportato significativi oneri a carico della società.  
 

b) STRUTTURA ORGANIZZATIVA AREA TECNICA 
 
Nell’ambito dell’implementazione del proprio Piano Industriale e della riorganizzazione 
dell’Area Tecnica, con effetti a decorrere dallo scorso 1° luglio 2005, l’A.S, Roma ha 
sottoscritto con il Sig. Daniele Pradé un contratto di durata quinquennale, quale Direttore 
Sportivo, che sarà coadiuvato dal Sig. Bruno Conti, in qualità di Responsabile Tecnico, 
dal Sig. Antonio Tempestilli, in qualità di Responsabile Organizzativo e Logistica dell’Area 
Tecnica, nonché dal Sig. Eusebio di Francesco, quale Team Manager della prima 
squadra. 
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c) ISCRIZIONE AL CAMPIONATO 2005-2006  
 
In data 23 giugno 2005 la Società ha provveduto a depositare presso la LNP la domanda 
per l’iscrizione al Campionato di Serie A TIM della stagione sportiva 2005/2006 e nei 
successivi giorni ha depositato presso la LNP e la FIGC, ciascuna per quanto di propria 
competenza, la documentazione richiesta e ha effettuato gli adempimenti necessari, ai 
fini dell’iscrizione al Campionato 2005/2006, nel rispetto delle previsioni di cui alla 
normativa di riferimento e contenuti nel Comunicato Ufficiale FIGC n. 186/2005; in 
particolare, la Società ha provveduto ad effettuare il pagamento: 
 a favore dei propri tesserati, delle mensilità di febbraio e marzo, nonché al 

versamento delle relative ritenute fiscali; 
 dei propri debiti verso le altre squadre della LNP, per il saldo netto delle mutualità per 

biglietteria e proventi da licenza diritti televisivi, sia con riferimento al Campionato di 
Serie A 2004/2005, che alla Tim Cup; 

 del residuo debito nei confronti della LNP, relativo al c.d. “conto campionato” della 
stagione sportiva appena conclusa. 

In data 8 luglio 2005, la Società ha ricevuto comunicazione da parte della F.I.G.C. di 
avvenuta iscrizione al Campionato 2005/2006. 

 
d) CONTENZIOSO FIFA – MEXES – AJ AUXERRE   

 
In data 8 agosto 2005 la Camera Arbitrale del Tribunale Arbitrale Sportivo di Losanna ha 
accolto la richiesta dell’A.S. Roma di adozione della misura cautelare consistente nella 
sospensiva degli effetti della sentenza emessa dalla Camera di Risoluzione delle Dispute 
della FIFA e notificata in data 30 giugno 2005, che inibiva il tesseramento di nuovi 
calciatori per la presente sessione di mercato e la successiva. La misura cautelare è 
concessa in attesa che la medesima Camera Arbitrale affronti nel merito il contenzioso 
sorto con l’AJ Auxerre, a seguito della rottura unilaterale del contratto economico relativo 
alle prestazioni sportive del calciatore Mexes con il club francese. 
In data 4 e 7 ottobre 2005, hanno avuto luogo presso il medesimo Tribunale le udienze 
per la discussione nel merito da parte della Camera Arbitrale, a seguito dei due ricorsi 
presentati la Società è in attesa  di conoscere le decisioni che verranno assunte dalla 
Camera Arbitrale (rispettivamente per l’indennizzo spettante all’Auxerre e per la sanzione 
sportiva inflitta all’A.S. Roma), avverso le sentenze emanate dalla FIFA. 
 

e) RILASCIO DELLA RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE  
 
In data 14 ottobre 2005 la Società di revisione PricewaterhouseCoopers ha emesso la 
relazione di certificazione la Bilancio d’esercizio e Consolidato dell’A.S. Roma, chiusi alla 
data del 30 giugno 2005. 
 

f) CONCLUSIONE DEL CONTRATTO DI SPONSORIZZAZIONE UFFICIALE 
 

Lo scorso 30 giugno 2005 è scaduto il contratto in essere con Mazda Motor Italia di 
Sponsor Ufficiale delle proprie squadre. Nel corso del mese di luglio sono stati effettuati 
incontri tra il Management delle due Società al fine di verificare l’eventuale possibilità di 
rinnovo del rapporto, a seguito dei quali non è stato raggiunto alcun accordo. 

 
g) CAMPAGNA TRASFERIMENTI  

 
La campagna trasferimenti nella stagione sportiva 2005-2006 è stata effettuata tenuto 
conto di quanto previsto dalle Linee Guida del Piano Industriale, con l’obiettivo di crescita 
e valorizzazione del parco calciatori, l’A.S. Roma ha concluso le operazioni di trading 
aventi ad oggetto il diritto alle prestazioni sportive dei seguenti calciatori: 

 Bovo Cesare: in data 1 luglio, a seguito del rinnovo del rapporto di 
compartecipazione, è stato sottoscritto con U.S. Città di Palermo, il contratto per 
l’acquisizione a titolo temporaneo del diritto alle prestazioni sportive del Calciatore a 
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favore dell’A.S. Roma, per un importo di 0,75 milioni di euro, per la stagione sportiva 
2005-2006; con il calciatore è stato sottoscritto un contratto che prevede il 
riconoscimento di un compenso lordo di 0,92 milioni di euro, per la stagione in corso; 

 Pelizzoli Ivan: in data 12 luglio, cessione a favore della Reggina Calcio, con 
accordo di partecipazione, del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; 

 Giambruno Marco: in data 18 luglio, cessione a favore del Pisa Calcio con accordo 
di partecipazione, del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; 

 Bonanni Massimo: in data 1 luglio, cessione a favore dell’U.S. Città di Palermo a 
titolo definitivo del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, per un importo di 
0,75 milioni di euro; 

 Brighi Matteo: in data 30 luglio, cessione temporanea e gratuita al Chievo Verona, 
del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; 

 Comotto Gianluca: in data 18 agosto, sottoscrizione del contratto economico per le 
prestazioni sportive del calciatore che prevede un compenso lordo di 0,6 milioni di 
euro, per ciascuna stagione sportiva di durata del contratto; contestualmente, è stata 
perfezionata la cessione temporanea e gratuita a favore dell’Ascoli Calcio; 

 Zotti Carlo: in data 18 agosto, cessione temporanea all’Ascoli Calcio, con diritto di 
opzione e con accordo di partecipazione a favore di A.S. Roma, del diritto alle 
prestazioni sportive del calciatore; è previsto il diritto di opzione a favore dell’Ascoli 
Calcio per 1,2 milioni di euro; 

 Servi Andrea: in data 14 agosto, cessione definitiva con accordo di 
compartecipazione, del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, a favore del 
Giulianova Calcio; 

 Tulli Alessandro: in data 19 agosto, cessione temporanea e gratuita alla Triestina 
Calcio del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, con diritto di opzione con 
accordo di partecipazione-contropzione a favore di A.S. Roma; l’accordo prevede un 
diritto di opzione a favore della Triestina Calcio, per 0,6 milioni di euro; 

 Alvarez Edgard Anthony Reyes: in data 19 agosto, acquisizione temporanea, per 
0,25 milioni di euro, dal Club A. Penarol di Monevideo (Uruguay), del diritto alle 
prestazioni sportive del calciatore; l’accordo prevede un diritto di opzione a favore di 
A.S. Roma, per l’acquisizione a titolo definitivo, da esercitarsi entro il 30 aprile 2006, 
per 1,25 milioni di euro; con il calciatore è stato sottoscritto un contratto economico 
per la stagione 2005-2006 che prevede un compenso lordo di 0,4 milioni di euro; 

 Kharja Houssine: in data 19 agosto, acquisizione dalla Terzana Calcio a titolo 
temporaneo e gratuito del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, con un diritto 
di opzione a favore di A.S. Roma, per l’acquisizione in compartecipazione dei diritti 
alle prestazioni sportive del calciatore, per 3,6 milioni di euro; con il calciatore è stato 
sottoscritto un contratto economico per la stagione in corso che prevede un 
compenso lordo di 0,5 milioni di euro;  

 Galasso Gianluca: in data 19 agosto, cessione temporanea e gratuita a favore della 
Ternana Calcio del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, con diritto di 
opzione con accordo di partecipazione e contropzione a favore di A.S. Roma, pari 
rispettivamente 0,5 e 0,1 milioni di euro;  

 Corvia Daniele: in data 19 agosto, cessione definitiva con accordo di 
partecipazione, del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, a favore della 
Ternana Calcio; 

 Ferrari Matteo: in data 24 agosto, cessione temporanea e gratuita, a favore 
dell’Everton Football Club, del diritto alle prestazioni sportive del calciatore, con 
diritto di opzione per l’acquisizione a titolo definitivo - da esercitarsi entro il 30 aprile 
2006 – per la somma di 5,5 milioni di euro; al fine di favorire il suddetto 
trasferimento, al calciatore è stato riconosciuto un incentivo di 0,2 milioni di euro (al 



 

 - 18 - 

netto delle imposte), da corrispondersi in 10 rate mensili di pari importo, oltre al 
pagamento delle mensilità di luglio e agosto; 

 Kuffour, Nonda e Taddei: a seguito della decisione assunta dalla Camera Arbitrale 
del Tribunale Arbitrale Sportivo di Losanna, sopra citata, in data 8 agosto 2005, è 
stato rilasciato dalla LNP, il visto di esecutività del contratto economico con il 
calciatore Taddei e in data 11 agosto 2005, sono stati ottenuti i certificati di transfert 
internazionali per i calciatori Nonda e Kuffour;  

 Ajide Olasunkami Akande: in data 31 agosto, cessione definitiva, a favore del 
Bellinzona (Svizzera), del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; 

 Briotti Andrea: in data  27 agosto, cessione temporanea al Napoli, con diritto di 
opzione e con accordo di partecipazione del diritto alle prestazioni sportive del 
calciatore; 

 Eleftheropoulos Dimitrios: in data 31 agosto, acquisizione a titolo definitivo e 
gratuito dal Milan del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; con il calciatore è 
stato sottoscritto un contratto economico per la stagione in corso che prevede un 
compenso lordo di 0,1 milioni di euro;  

 Marangon Doniender Alexander (Doni): in data 31 agosto, acquisizione in regime 
di svincolo del diritto alle prestazioni sportive del calciatore; con il calciatore è stato 
sottoscritto un contratto economico per la stagione in corso che prevede un 
compenso lordo di 0,3 milioni di euro; è previsto un diritto di opzione a favore della 
Società per la eventuale proroga triennale del contratto economico; 

 Milano Francesco: in data 31 agosto, cessione temporanea e gratuita del diritto alle 
prestazioni sportive del calciatore, a favore dell’SC Vittoria;   

 Scurto Giuseppe: in data 31 agosto, cessione definitiva con accordo di 
partecipazione del diritto alle prestazioni sportive del calciatore a favore del Chievo 
Verona, per la somma netta dei 0,25 milioni di euro;  

 Wahab Adewale Dauda: in data  31 agosto, cessione temporanea al Teramo Calcio 
del diritto alle prestazioni sportive del calciatore. 

 
Le operazioni in ambito nazionale sono regolate tramite la Lega Nazionale 

Professionisti, con il pagamento, ricevuto in ottemperanza alla normativa federale del 
30% del saldo netto delle stesse mentre la restante parte verrà riconosciuta in 7 rate 
mensili di pari ammontare, la prima scadente a settembre 2005 e l’ultima il 31 marzo 
2006. Per la stagione 2005-2006, tali operazioni generano un’eccedenza attiva, pari a 0,3 
milioni di euro, che, unitamente alle operazioni realizzate nelle precedenti stagioni, attive  
per 0,2 milioni di euro, determinano un saldo netto a credito per 0,5 milioni di euro. 

 
Le operazioni in ambito internazionale realizzate nelle precedenti stagioni, risultano 

complessivamente passive per 10,8 milioni di euro, per la stagione 2005-2006 e vengono 
regolate individualmente con le controparti; sono sostanzialmente determinate 
dall’acquisizione del diritto alle prestazioni sportive dei calciatori Panucci dal Monaco; 
MIDO dall’Olimpique Marsiglia e Mexes dall’Auxerre, quest’ultimo determinato sulla base 
della provvisoria sentenza FIFA. Le operazioni estere, pertanto, determinano un saldo 
netto passivo di 12,8 milioni di euro, tenuto conto anche della successiva stagione 
sportiva. 

 
Di seguito si riporta, per una maggiore chiarezza espositiva, sia l’effetto finanziario 

generato dalla campagna trasferimenti 2005-2006, che quello delle precedenti stagioni 
(tutti gli importi sono espressi al netto dell’IVA). 
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Descrizione 
(valori in migliaia di euro) 

Stagione 
2005-2006 

Stagione 
2006-2007 

Stagione 
2007-2008 

Stagione 
2008-2009 

Importo  
Totale 

Importo netto campagna 
trasferimenti 2005-2006  
in ambito Lega Nazionale P. 

 
262 

 
90 

 
80 

 
- 

 
432 

Importo netto campagna 
trasferimenti 2005-2006 in 
ambito Internazionale 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

Importo netto campagna 
trasferimenti anni precedenti 
in ambito Lega Nazionale P. 

 
200 

 
325 

 
- 

 
- 

 
525 

Importo netto campagna 
trasferimenti anni precedenti 
in ambito Internazionale 

 
(10.780) 

 
(2.060) 

 
- 

 
- 

 
(12.840) 

 
TOTALE  NETTO 

 
(10.318) 

 
(1.645) 

 
80 

 
- 

 
(11.883) 

di cui:       
 - Ambito Lega 
 - Ambito Internazionale 

462 
(10.780) 

415 
(2.060) 

80 
- 

- 
- 

957 
(12.840) 

 
Alla data della presente Relazione, tenuto conto degli incassi intervenuti e dei pagamenti 

effettuati, la situazione residua della campagna trasferimenti può essere così sintetizzata: 
 

Descrizione 
(valori in migliaia di euro) 

Stagione 
2005-2006 

Stagione 
2006-2007 

Stagione 
2007-2008 

Stagione 
2008-2009 

Importo  
Totale 

Importo netto campagna 
trasferimenti 2005-2006  
in ambito Lega Nazionale P. 

 
143 

 
90 

 
80 

 
- 

 
313 

Importo netto campagna 
trasferimenti 2005-2006 in 
ambito Internazionale 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

Importo netto campagna 
trasferimenti anni precedenti 
in ambito Lega Nazionale P. 

 
120 

 
325 

 
- 

 
- 

 
445 

Importo netto campagna 
trasferimenti anni precedenti 
in ambito Internazionale 

 
(10.780) 

 
(2.060) 

 
- 

 
- 

 
(12.840) 

 
TOTALE  NETTO 

 
(10.517) 

 
(1.645) 

 
80 

 
- 

 
(12.082) 

di cui:       
 - Ambito Lega 
 - Ambito Internazionale 

263 
(10.780) 

415 
(2.060) 

80 
- 

- 
- 

758 
(12.840) 

 
 
ATTIVITÀ SPORTIVA 

 
Il Campionato di calcio di Serie A decorrere dalla stagione sportiva in corso, conferma il 

format dell’esercizio precedente, caratterizzato dall’incremento delle squadre partecipanti a 20, 
rispetto alle 18 squadre delle precedenti edizioni.  

 
L’avvio della stagione sportiva non è stato brillante, ed è stato caratterizzato da fasi alterne; 

tuttavia grazie i più recenti risultati positivi hanno consentito un miglioramento del 
posizionamento della squadra prossimo alle aspettative aziendali, in ordine agli obiettivi sportivi 
preposti, ed alle possibilità tecniche del proprio organico. Per il prosieguo della competizione, è 
atteso un progressivo miglioramento in termini di classifica e di performance della squadra nel 
Campionato. 

 
Positivo l’esordio nella UEFA Cup, e dopo aver superato il primo turno battendo l’ARIS 

Tessaloniki (Grecia), la squadra ha vinto il primo incontro della fase a gironi, disputato con il 
Tromso (Norvegia). 
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FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI DOPO LA CHIUSURA DEL TRIMESTRE  
 
a) PROLUNGAMENTO DI CONTRATTI SPORTIVI 
 

Lo scorso 28 ottobre, è stato raggiunto l’accordo con il calciatore Christian Panucci, per il 
prolungamento fino al 30 giugno 2009 del contratto di prestazioni sportive, ad oggi in 
vigore e scadente al 30 giugno 2007. L’accordo, di durata quadriennale, prevede il 
riconoscimento al calciatore di un compenso lordo complessivo di 15,2 milioni di euro, 
con effetti a decorrere dal presente esercizio. In particolare, per la stagione corrente e la 
successiva è previsto un compenso di 3,9 milioni di euro, con una riduzione di 1,8 milioni 
di euro rispetto alle condizioni economiche in vigore; e di 3,7 milioni di euro nelle 
rimanenti stagioni sportive 2007-2008 e 2008-2009.   
 

b) RISOLUZIONE ANTICIPATA CONTRATTI SPORTIVI 
In data 3 novembre 2005, la Società ed il calciatore Luigi Sartor hanno raggiunto un 
accordo per la risoluzione anticipata e consensuale del rapporto di lavoro; al calciatore è 
stato riconosciuto un incentivo all’esodo di € 300.000, al netto delle imposte; l’operazione 
permette di conseguire un risparmio di circa 0,8 milioni di euro. 

 
 
PREVEDIBILE EVOLUZIONE DELL'ATTIVITÀ PER L'ESERCIZIO IN CORSO 
 

Il trimestre in esame chiude con un margine operativo lordo negativo di 9,7 milioni di euro 
(positivo, rispettivamente di  45,9 milioni di euro, al 30 giugno 2005 e di 34,4 milioni di euro, al 
30 settembre 2004) ed una perdita ante imposte di 19,3 milioni di euro (utile, rispettivamente di  
10,0 milioni di euro, al 30 giugno 2005 e di 24,1 milioni di euro, al 30 settembre 2004).  

 
Nel corso degli ultimi esercizi sono state poste in essere alcune azioni finalizzate 

all’implementazione di quanto stabilito dalle Linee Guida del Piano Industriale, con l’obiettivo di 
raggiungere l’equilibrio economico e finanziario nel medio termine e di ridurre, nel breve termine 
l’esposizione debitoria. Nell’esercizio sociale 2005-2006, dovrà continuare l’implementazione 
delle azioni finalizzate a: 
 ottenere la riduzione dei costi operativi, con particolare riferimento al costo del personale 

tesserato; 
 reperire risorse finanziarie addizionali dalle fonti di ricavo; 
 reperire risorse finanziarie attraverso operazioni di mutuo ipotecario o di lease-back; 
 generare, qualora non raggiunti i predetti obiettivi, in termini finanziari, flussi di cassa 

differenziali attraverso operazioni di trading non ordinario, da destinarsi al soddisfacimento 
dei fabbisogni derivanti dalla gestione corrente; le operazioni di trading dovranno essere 
condotte tenuto conto anche dei possibili benefici in termini economici. 

 
Infatti, nonostante gli importanti sforzi compiuti negli ultimi esercizi, la società si trova a 

fronteggiare, già dai primi mesi del corrente esercizio, un livello di costi superiore ai ricavi 
previsti e uscite finanziarie per le quali la copertura, ancorché prevista ed identificata, non può 
dirsi ad oggi assolutamente certa. 

 
Inoltre, la modifica del periodo di ammortamento degli oneri di cui al c.d. decreto salvacalcio 

comporterà entro il 30 giugno 2007 il sostenimento di componenti negativi di reddito per circa 
euro 93 milioni per le quali dovrà essere trovata adeguata copertura. 

 
Per questi motivi gli amministratori hanno sviluppato, in coerenza con le linee guida del 

Piano Industriale, un budget economico e finanziario che prevede, nell’immediato, alcune azioni 
correttive finalizzate al reperimento delle risorse economiche e finanziarie necessarie. Le azioni 
da intraprendersi sono ad un elevato grado di finalizzazione, tranne quelle connesse con le 
operazioni di trading sui diritti alle prestazioni sportive dei calciatori, che saranno avviate 
all’apertura della sessione invernale del calcio mercato nella misura necessaria a garantire la 
continuità aziendale. 
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E’ convinzione degli amministratori che le operazioni correttive individuate possano essere 
tutte portate a buon fine e che esse siano adeguate per riportare la società ad un livello di 
equilibrio economico finanziario sostenibile anche nel medio periodo. 

 
Tuttavia, il buon esito e i tempi di perfezionamento delle stesse non possono ad oggi dirsi 

certi. Nel caso in cui tali azioni, per fatti oggi non ragionevolmente prevedibili, non dovessero 
concretizzarsi per una parte rilevante del loro complessivo valore, la società potrebbe non 
trovarsi in continuità aziendale, con la necessità di intraprendere ulteriori iniziative. 
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