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Signori Azionisti,

Il 2000 è stato un esercizio di notevole crescita dimensionale per il Gruppo che ha realizzato una incremento delle ven-
dite (al netto di sconti) del 19,5% e pari a consuntivo a Lit. 963,2 miliardi.

Il summenzionato risultato è ascrivibile al combinato effetto di tre fattori determinanti quali, crescita per linee esterne,
ovvero per l’esercizio 2000 il pieno consolidamento del giro d’affari dei brand acquistati e degli effetti derivanti dall’e-
stensione di diritti di licenza, crescita organica dei brand in portafoglio ed in terzo luogo effetti cambio connessi all’ap-
prezzamento della divisa statunitense.

Per quanto concerne il primo dei tre fattori evidenziati le vendite nette incrementali Cinzano sono state circa il 12,6%
delle vendite nette consolidate dell’esercizio precedente, quelle relative a Ouzo-12 l’1,2% ed il pieno consolidamento
del fatturato derivante dall’estensione dei diritti di distribuzione per il canale moderno di Lipton Ice Tea è valso lo 0,9%
delle vendite nette consolidate realizzate nel 1999. 

La complessiva crescita organica dei brand del Gruppo ha generato un incremento delle vendite nette in termini di va-
lore del 2,8% mentre i positivi effetti di cambio connessi all’apprezzamento della divisa statunitense sono quantificabi-
li nel 2%.

In concomitanza con la crescita dimensionale del Gruppo il risultato operativo è cresciuto in termini assoluti del 27,5%
raggiungendo Lit. 165,3 miliardi, dopo l’ammortamento di marchi e di goodwill per Lit. 15,3 miliardi.

L’incidenza del risultato operativo in rapporto al fatturato è cresciuta a seguito dello sviluppo dimensionale, intervenu-
to principalmente nell’area di business dei wines e dei soft drink, cui è corrisposto un incremento meno che proporzio-
nale dei costi di produzione e delle spese generali ed amministrative.

L’utile netto consolidato, pari a Lit 102,3 miliardi, ha registrato una lieve flessione rispetto a Lit. 105,4 miliardi del-
l’anno precedente per la lievitazione delle imposte sul reddito, delle quali Lit. 50,3 miliardi sono relativi ad imposte del-
l’esercizio, Lit. 33 miliardi sono relativi ad imposte accantonate a fronte di accertamenti relativi ad esercizi precedenti
e Lit. 3,1 miliardi sono relativi ad imposte di esercizi precedenti.

L’utile prima di ammortamenti di immobilizzazioni materiali ed immateriali, di interessi ed imposte (EBITDA) è sta-
to pari a Lit. 215,9 miliardi, registrando una crescita in termini assoluti del 20% rispetto all’esercizio precedente, men-
tre l’utile prima di interessi ed imposte (EBIT) è stato pari a Lit. 178,4 miliardi, in crescita del 25,6 % in termini asso-
luti rispetto al 1999.

1999 2000 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn) Variazioni

Vendite lorde accise 806.225 113,8% 963.187 114,6% 497,4 19,5%
Vendite nette accise 708.678 100,0% 840.442 100,0% 434,0 18,6%
Risultato operativo 129.585 18,3% 165.253 19,7% 85,3 27,5%
Utile netto dell’esercizio 105.403 14,9% 102.296 12,2% 52,8 -2,9%
EBITDA 179.858 25,4% 215.877 25,7% 111,5 20,0%
EBIT 142.108 20,1% 178.470 21,2% 92,2 25,6%

1. Conto Economico Riclassificato

La tabella che segue rappresenta il conto economico consolidato relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2000, ri-
classificato secondo la prassi internazionale al fine di avere una rappresentazione di costi e ricavi per destinazione.
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1999 2000 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn) Variazioni

Vendite
Vendite lorde 806.225 113,8% 936.187 114,6% 497,4 19,5%
Meno accise –97.547 –13,8% –122.765 –14,6% –63,4 25,9%

Vendite nette 708.678 100,0% 840.422 100,0% 434,0 18,6%

Costo del venduto
Materiali 239.021 33,7% 283.878 33,8% 146,6 18,8%
Costo di produzione 60.226 8,5% 67.865 8,1% 35,0 12,7%

Totale costo del venduto 299.247 42,2% 351.743 41,9% 181,7 17,5%

Margine lordo 409.431 57,8% 488.679 58,1% 252,4 19,4%

Spese di pubblicità e promozionali 120.825 17,0% 154.130 18,3% 79,6 27,6%
Spese di vendita e di distribuzione 84.387 11,9% 94.924 11,3% 49,0 12,5%
Spese generali e amministrative 59.335 8,4% 59.075 7,0% 30,5 –0,4%
Ammortamento avviamento e marchi 15.229 2,2% 15.297 1,8% 7,9 0,0%

Costi e spese operative 279.846 39,5% 323.426 38,5% 167,0 15,6%

Risultato operativo 129.585 18,3% 165.253 19,7% 85,3 27,5%

Altri (costi) ricavi
Interessi attivi, netti 9.151 1,3% 10.245 1,2% 5,3 12,0%
Utili (perdite) su cambi, netti –169 0,0% 190 0,0% 0,1 –212,4%
Interessi di minoranza 40 –0,0% 126 0,0% 0,1 215,0%
Altri netti 12.652 1,8% 12.901 1,5% 6,7 2,0%

Utile prima delle imposte 151.259 21,3% 188.715 22,5% 97,5 24,8%

Imposte sul reddito 45.856 86.419 44,6 88,5%

Utile netto dell’esercizio 105.403 14,9% 102.296 12,2% 52,8 –2,9%

Come precedentemente indicato, le vendite nette sono cresciute del 18,6% a seguito del combinato effetto di crescita
organica, di crescita per linee esterne e di effetti cambio positivi. Le vendite nette, pari a Lit. 840,4 miliardi includono
ricavi derivanti dalla produzione di Smirnoff Ice per il cliente UDV, ammontanti a Lit. 5,8 miliardi.

Il costo dei materiali è stato pari a Lit. 283,9 miliardi, l’incidenza di tale costo in rapporto alle vendite nette è rimasta so-
stanzialmente stabile, 33,8%, nonostante l’incremento del peso delle vendite dei vini in rapporto alle vendite consolidate.

I costi di produzione, pari a Lit. 67,9 miliardi, risultano incrementati in valore assoluto del 12,7% rispetto all’esercizio
precedente, anche a seguito degli oneri derivanti dalla produzione di Smirnoff Ice, che si quantificano in Lit. 3,5 mi-
liardi. L’incidenza di tali oneri in rapporto alle vendite nette è comunque scesa dall’8,5% all’8,1% anche per il fatto che
tutta la produzione Cinzano è affidata a licenziatari ed il suo costo è incluso nei costi dei materiali acquistati.

Il margine lordo, pari a Lit. 488,7 miliardi, è cresciuto sia in termini assoluti, 19,4%, sia in rapporto alle vendite net-
te, passando dal 57,8% al 58,1%.

Le spese di pubblicità e promozionali sono state pari a Lit. 154,1 miliardi, l’incidenza di tali oneri in rapporto alle vendi-
te nette è salita dal 17% al 18,3% a seguito del combinato effetto di una generalizzata crescita dei costi degli spazi media
e delle promozioni al trade, nonché dell’importante investimento pubblicitario destinato al rilancio della marca Cinzano.

Le spese di vendita e distribuzione, perlopiù variabili, sono state pari a Lit. 94,9 miliardi, il loro peso rispetto alle ven-
dite nette, 11,3%, è lievemente diminuito rispetto all’esercizio precedente per la minore incidenza della componente
fissa di tali oneri. 
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Le spese generali e amministrative, pari a Lit. 59,1 miliardi, sono rimaste praticamente inalterate rispetto all’esercizio
precedente nonostante gli interventi di rafforzamento delle strutture che la gestione dei nuovi brand acquistati ha reso
necessario, in rapporto alle vendite nette tali spese sono diminuite dall’8,4% al 7%.

Il risultato operativo, dopo l’ammortamento di marchi e goodwill, è salito a Lit. 165,3 miliardi, evidenziando in valore
assoluto una crescita del 27,5%. La minore incidenza del costo del venduto e dei costi operativi in rapporto alle vendite
nette ha determinato un incremento della redditività rispetto alle vendite (ROS), che è passata così dal 18,3% al 19,7%.

La voce altri proventi netti è prevalentemente composta da plusvalenze maturate sulla vendita di beni immobili, in
Svizzera ed in Italia, e da quote di utili derivanti dalla società Skyy Spirits LLC.

L’utile prima delle imposte è cresciuto del 24,8% in termini assoluti, raggiungendo l’importo di Lit. 188,7 miliardi, ov-
vero il 22,5% delle vendite nette.

Le imposte pari a Lit. 86,4 miliardi includono l’accantonamento effettuato dalla Società a fronte di accertamenti rela-
tivi ad esercizi precedenti per Lit. 33 miliardi, così come indicato in nota integrativa, e di imposte relative ad esercizi
precedenti per Lit. 3,1 miliardi. 

L’utile netto, pari a Lit. 102,3 miliardi è in linea con quello conseguito nell’esercizio precedente.

2. Vendite nette e margine commerciale per area di business

La tabella che segue evidenzia la scomposizione delle vendite nette nonché del margine commerciale nelle tre aree di
business ed il prospetto di raccordo tra i risultati delle tre aree con il risultato operativo consolidato.

1999 2000 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn) Variazioni

Vendite nette
Spirits 423.580 59,8% 456.930 54,4% 236,0 7,9%
Soft Drinks 234.584 33,1% 240.739 28,6% 124,3 2,6%
Wines 50.154 7,1% 136.944 16,3% 70,7 171,1%

Totale 708.678 100,0% 834.613 99,3% 431,0 17,8%

Altri 5.809 3,0

Totale generale 708.678 100,0% 840.422 100,0% 434,0 18,6%

Margine commerciale
Spirits 158.390 78,1% 173.898 72,6% 89,8 9,8%
Soft Drinks 35.374 17,4% 36.138 15,1% 18,7 2,2%
Wines 9.055 4,5% 27.332 11,4% 14,1 201,7%

Totale 202.819 100,0% 237.358 99,1% 122,6 17,0%

Altri 2.267 1.2

Totale generale 202.819 100,0% 239.625 100,0% 123,8 18,1%

Oneri non allocati
Spese generali e amministrative 59.335 8,4% 59.075 7,0% 30,5 –0,4%
Ammortamento avviamento e marchi 15.299 2,2% 15.297 1,8% 7,9 0,0%
Altri –1.400 –0,2% 0,0%

Risultato operativo 129.585 18,3% 165.253 19,7% 85,3 27,5%

Il pieno consolidamento delle vendite Cinzano ha determinato un incremento del peso delle vendite nette e del margi-
ne commerciale dell’area wines rispetto a quella spirits e soft drinks.
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Maggiori dettagli in merito all’analisi delle vendite e dei risultati economici delle tre aree di business verranno forniti nei
paragrafi seguenti.

3. Andamento e ripartizione delle vendite nette consolidate per area geografica 

La tabella che segue indica la ripartizione geografica delle vendite, nette di sconti ed accise, per area geografica. 

1999 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn)

Area
Italia 458.856 64,7% 482.484 57,4% 249,2
EU 156.344 22,1% 206.117 24,5% 106,5
Americhe 41.856 5,9% 70.357 8,4% 36,3
Europa non EU 26.888 3,8% 39.749 4,7% 20,5
Resto del Mondo 24.734 3,5% 41.715 5,0% 21,5

Totale 708.678 100,0% 840.422 100,0% 434,0

L’esercizio 2000 evidenzia una crescita in termini assoluti delle vendite nette in tutti e cinque i mercati. In termini di
importanza relativa si evidenzia come il pieno consolidamento delle vendite Cinzano ed in minor misura Ouzo 12 ha
determinato un incremento dell’importanza dei mercati esteri, che complessivamente raggiungono il 42,6% del valore
complessivo delle vendite nette realizzate.

Per quanto concerne l’Italia la crescita rispetto all’esercizio precedente è stata pari allo 0,8% in termini di volumi e 5,1%
in termini di valore.

In particolare si evidenzia, per quanto riguarda gli spirits, il buon andamento di Campari, con crescita del 3,4 % in ter-
mini di volume e 4,1% in termini di valore, CampariSoda, con crescita del 1,1% in termini di volume e 1,8% in ter-
mini di valore e Jägermeister, che è cresciuto del 5,5% in termini di volume e 4% in termini di valore.

Il rinnovato consolidamento delle vendite di Biancosarti, la cui distribuzione nell’anno precedente era affidata alla so-
cietà dismessa S.I.L. S.p.A., ha rappresentato lo 0,9% dell’incremento a valore registrato dalle vendite nette nazionali. 
Per quanto concerne il portafoglio soft drinks, Crodino ha registrato un incremento pari all’1,2% in termini di volume
e dello 0,5% in termini di valore; Lemonsoda, Oransoda e Pelmosoda hanno riportato complessivamente una crescita
del 5% in termini di volume e del 3,3% in termini di valore. 

L’effetto derivante dal pieno consolidamento delle vendite Lipton Ice Tea per il canale moderno, con crescita del 10,7%
in termini di volume e del 12,9% in termini di valore, è stato parzialmente eroso dalla contrazione delle vendite nette
dei prodotti a marchio Crodo e dei prodotti a marchio di terzi.

Le acque minerali Crodo, dopo qualche anno di difficoltà, hanno raggiunto una situazione di equilibrio in termini di
volumi venduti con valore delle vendite nette in crescita del 4,7%.

Per quanto concerne Cinzano il raffronto delle vendite dell’anno 2000 con il risultato relativo all’esercizio 1999 non è si-
gnificativo in quanto in tale periodo la commercializzazione dei prodotti è stata limitata ai mesi di novembre e dicembre.
L’attività di commercializzazione dei prodotti Cinzano per il mercato nazionale, affidata alla F.lli Gancia S.p.A., ha rag-
giunto solo parzialmente i risultati attesi per le difficoltà incontrate dal licenziatario nella gestione di un portafoglio con-
tenente marchi percepiti dal consumatore come fungibili e dunque di fatto sovrapposti. Nell’esercizio in corso si è dun-
que concordato di limitare l’accordo di licenza alla sola produzione in esclusiva di prodotti Cinzano per il mercato na-
zionale; la controllata italiana Campari S.p.A., distributrice di brand leader nel mercato degli aperitivi quali Campari,
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CampariSoda e Crodino, dal mese di maggio dell’anno in corso sarà dunque il nuovo distributore della marca per il
mercato nazionale, arricchendo così la propria gamma dei prestigiosi vermouth e spumanti Cinzano.

Per quanto concerne gli altri Paesi EU si è registrata una crescita delle vendite nette complessive pari a 41,9% in termi-
ni di volume e del 31,8% in termini di valore; tale crescita è stata generata dal pieno consolidamento sia delle vendite
relative a Cinzano, particolarmente presente nel mercato tedesco, nonché in Svezia, Regno Unito, Belgio, Spagna e
Danimarca, sia delle vendite relative a Ouzo 12, anch’esso importante nel mercato tedesco ed in quello greco. 

In negativo segnaliamo la contrazione delle vendite europee di Campari, quantificabile nell’8,4% in termini di volume
e 8,8% in termini di valore.

Nel primo mercato EU per dimensione, la Germania, dove a seguito delle acquisizioni intervenute, il 41,3% delle ven-
dite è oggi rappresentato da Campari, il 39,6% è rappresentato da Cinzano e l’8,6% è rappresentato da Ouzo 12, la
crescita complessiva, pari al 36,9% in termini di volume ed al 32,8% in termini di valore, è stata mitigata da un anda-
mento non positivo di Campari, CampariSoda e Cynar. Al momento sono in fase di implementazione mirati interventi
su questo mercato al fine di ripristinare le condizioni per una futura crescita dei brand in oggetto.

A seguito del pieno consolidamento dei brand acquisiti le vendite del Gruppo nel mercato EU a fine esercizio, ove
espresse in termini di volume, risultano ripartite nei seguenti principali mercati: Germania (47,4%), Grecia (8,9%),
Spagna (6,9%), Belgio (6,7%), Regno Unito (5,6%), Olanda (5%), Francia (4,1%) e Svezia (4,1%). 

Per quanto concerne le Americhe, si è registrata una crescita delle vendite nette complessive pari a 51,9% in termi-
ni di volume e del 68,1% in termini di valore; tale crescita è stata generata oltre che dal pieno consolidamento del-
le vendite relative a Cinzano e dall’ottenimento dei diritti di distribuzione degli whisky Grant’s e Glenfiddich per
il mercato brasiliano, anche dagli effetti dell’apprezzamento della divisa statunitense rispetto alla divisa di consoli-
damento.

Nel primo mercato per dimensione, il Brasile, dove l’83,6% delle vendite è oggi rappresentato da Campari e l’8,2% è
rappresentato da Cinzano, la crescita complessiva, pari al 33,9% in termini di volume ed al 47,8% in termini di valo-
re, è stata aiutata anche da una crescita organica, principalmente indotta dal buon andamento di Campari, cresciuto
dell’1,1% in termini di volume.

Le vendite del Gruppo nel mercato americano a fine esercizio, ove espresse in termini di volume, risultano ripartite co-
me segue: Brasile (65,9%), Stati Uniti (11,7%), Canada (12%).

Ricordiamo che le vendite Cinzano in un importante mercato per dimensione come l’Argentina non vengono consoli-
date a seguito dell’accordo di licenza di produzione e distribuzione stipulato con SAVA.

Per quanto concerne i Paesi dell’Europa non EU, si è registrata una crescita delle vendite nette complessive pari a 92,4%
in termini di volume e del 47,8% in termini di valore; tale crescita è stata generata dal pieno consolidamento delle ven-
dite relative a Cinzano.

Nel primo mercato dell’Europa non comunitaria per dimensione, la Svizzera, dove a seguito delle acquisizioni interve-
nute, il 52% delle vendite è oggi rappresentato da Campari, il 10,2% è rappresentato da Cinzano, il 5,3% è rappre-
sentato da CampariSoda ed il 4,8% da Crodino, la crescita complessiva, pari al 47,2% in termini di volume ed al 19,7%
in termini di valore, è stata aiutata anche da una crescita organica, principalmente indotta dal buon andamento di
Campari, cresciuto del 9,2% in termini di volume e del 2,6% in termini di valore.

Le vendite del Gruppo nel mercato dell’Europa non comunitaria a fine esercizio, ove espresse in termini di volume, ri-
sultano ripartite nei seguenti principali mercati: Svizzera (34,2%), Repubblica Ceca (19,6%), Polonia (12,4%). 
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Per quanto concerne il Resto del Mondo, si è registrata una crescita delle vendite nette complessive pari al 45,7% in ter-
mini di volume ed al 68,7% in termini di valore; tale crescita è stata generata dal pieno consolidamento delle vendite
relative a Cinzano.

Le vendite del Gruppo nel mercato a fine esercizio, ove espresse in termini di volume, risultano ripartite nei seguenti
principali Paesi: Giappone (44,6%) e Australia (30,9%).

4.1 Spirits

4.1.1 Andamento e ripartizione delle vendite nette spirits per area geografica
La tabella che segue evidenzia la ripartizione geografica delle vendite nette consolidate dell’area spirits.

1999 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn)

Area
Italia 219.819 51,9% 230.222 50,4% 118,9
EU 131.195 31,0% 130.498 28,6% 67,4
Americhe 40.043 9,5% 57.482 12,6% 29,7
Europa non EU 20.374 4,8% 24.364 5,3% 12,6
Resto del Mondo 12.149 2,8% 14.364 3,1% 7,4

Totale 423.580 100,0% 456.930 100,0% 236,0

4.1.2 Andamento vendite nette dei Marchi del Gruppo
Le vendite nette consolidate di Campari sono cresciute in termini di valore del 3,9%, mentre a causa degli evidenziati
problemi intercorsi in alcuni mercati i volumi sono diminuiti dell’1,1%.

In particolare l’analisi dei volumi evidenzia buoni risultati in importanti mercati quali Italia, Brasile, Svizzera, Giappone
e Belgio, mentre risultati non in linea con le aspettative sono stati riscontrati in mercati quali Germania, Francia, Stati
Uniti, Spagna, Paesi Bassi, Austria, Grecia e Regno Unito. 

CampariSoda, cresciuto nel principale mercato, l’Italia, dell’1,1% in termini di volume e dell’1,8% in termini di valo-
re ha visto parzialmente erodersi tale crescita per il non completamente soddisfacente andamento delle vendite in
Svizzera, Germania e Austria.

Le vendite consolidate di Cynar sono cresciute del 4,8% in termini di volumi e dell’1,2% in termini di valore, grazie
soprattutto all’avvio dal luglio dell’anno 2000 delle forniture a Bols-Cynar-Ballantine’s AG di prodotto per il mercato
Svizzero. Al contrario nei principali mercati, quali quello italiano e quello tedesco, la marca ha mostrato segni di ral-
lentamento.

Ouzo 12 ha registrato un incremento delle vendite nette pari al 90,3% in termini di volume e del 87,8% in termini di
valore per gli effetti derivanti dal pieno consolidamento delle vendite che nel corso dell’esercizio precedente hanno avu-
to avvio solo in tarda primavera.

I risultati raggiunti nei principali mercati, quello greco e quello tedesco, sono stati in linea con le aspettative.

4.1.3 Andamento vendite nette dei Marchi di Terzi
Le vendite di Jägermeister sono state molto positive, in un mercato degli amari in sofferenza il prodotto è riuscito a cre-
scere del 6,5% in volume e del 4,6% in valore.
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Skyy è stata protagonista di una significativa crescita, pari al 99,3% in termini di volume ed al 115,6% in termini
di valore, a conferma delle potenzialità della marca e della bontà dell’investimento effettuato nella società proprie-
taria del brand. 

Grand Marnier, del quale il Gruppo è concessionario per il mercato tedesco, ha lievemente sofferto di difficoltà che ri-
teniamo essere di natura congiunturale.

4.1.4 Conto Economico Consolidato spirits
La tabella che segue evidenzia il conto economico consolidato riclassificato relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre
2000 dell’area spirits

1999 2000 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn) Variazioni

Vendite nette accise 423.580 100,0% 456.930 100,0% 236,0 7,9%
Margine lordo 298.158 70,4% 323.405 70,8% 167,0 8,5%
Margine commerciale 158.390 37,4% 173.898 38,1% 89,8 9,8%

Per quanto concerne la crescita organica l’incremento delle vendite nette è principalmente attribuibile alla crescita
registrata, nel portafoglio marchi propri, da Campari e CampariSoda e, nel portafoglio marchi di terzi, da
Jägermeister e Skyy.

Il margine lordo, ovvero vendite nette meno costi dei materiali e spese di produzione, pari a Lit. 323,4 miliardi, è cre-
sciuto in assoluto dell’8,5% rispetto all’esercizio precedente. 

Il margine commerciale, ovvero il margine lordo meno spese di pubblicità, promozionali, di vendita e distribuzione, è
cresciuto in assoluto del 9,8% raggiungendo il valore di Lit. 173,9 miliardi. 

L’incidenza del margine commerciale in rapporto alle vendite nette è cresciuta dal 37,4% al 38,1%.

4.2 Wines

4.2.1 Andamento e ripartizione delle vendite nette wines per area geografica
La tabella che segue evidenzia la ripartizione geografica delle vendite nette consolidate dell’area wines.

1999 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn)

Area
Italia 9.587 19,0% 11.697 8,5% 6,0
EU 22.058 43,7% 71.889 52,5% 37,1
Americhe 1,769 3,5% 12.833 9,4% 6,6
Europa non EU 4.704 9,3% 13.309 9,7% 6,9
Resto del Mondo 12.396 24,5% 27,216 19,9% 14,1

Totale 50.514 100,0% 136.944 100,0% 70,7

4.2.2 Marchi del Gruppo 
Le vendite di Cinzano hanno lievemente sofferto delle inevitabili frizioni connesse al passaggio alla rete vendita inter-
nazionale del Gruppo Campari in sostituzione di quella UDV. In termini di redditività al contrario il primo esercizio
completo di gestione della marca da parte del Gruppo Campari ha evidenziato risultati al di sopra delle aspettative, in

15



modo particolare riteniamo che i vermouth possano avere interessanti potenzialità di crescita futura, che potranno esse-
re pienamente colte solo tramite il mantenimento dell’attuale livello di investimenti pubblicitari e promozionali. 

Per quanto concerne le vendite dei vermouth si confermano come mercati di riferimento Germania, Regno Unito,
Canada, Brasile, Giappone, Belgio, Spagna, Repubblica Ceca e Stati Uniti. Un confronto con i risultati di vendita del-
l’esercizio precedente non è significativo in quanto la marca è stata oggetto di acquisizione solo nel novembre 1999.

Per quanto concerne le vendite dei vini spumanti, il cui mercato principale è rappresentato dalla Germania, la scelta di
riposizionare l’Asti Cinzano ad un livello maggiormente in linea con l’immagine storica della marca, ha comportato la
rinuncia a servire le catene di hard discount ed in ultima analisi non irrilevanti sacrifici in termini di volumi venduti.

Tra le altre iniziative volte a ricostruire l’immagine della marca Cinzano segnaliamo la sponsorizzazione del circuito
Motomondiale, in particolare i Gran Premi d’Italia, Germania, Brasile e Regno Unito, nonché il completato restyling
del packaging dei vini spumanti e quello in corso dei vermouth.

4.2.3 Marchi di terzi
Le vendite di Riccadonna, il cui principale mercato è l’Australia, hanno segnato una lieve flessione in termini di volumi
rispetto all’anno precedente mentre in termini valore, anche grazie ad un favorevole andamento del cambio, l’incre-
mento registrato è stato pari al 9,7%.

Il contratto di distribuzione è stato rinnovato fino al 31 dicembre 2005; alcuni mercati esteri secondari per questo mar-
chio, quali Stati Uniti, Romania e Germania, verranno gestiti direttamente dalla società proprietaria della marca.

Le vendite di Henkell Trocken, per il quale il Gruppo Campari è concessionario nel mercato svizzero, sono risultate in-
feriori alle aspettative.

4.2.4 Conto Economico Consolidato - wines
La tabella che segue evidenzia il conto economico consolidato riclassificato relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre
2000 dell’area wines

1999 2000 2000 2000

(lit/mn) % (lit/mn) % (Euro/mn) Variazioni

Vendite nette accise 50.514 100,0% 136.944 100,0% 70,7 171,1%

Margine lordo 12.449 24,6% 58.726 42,9% 30,3 371,7%

Margine commerciale 9.055 17,9% 27.322 20,0% 14,1 201,7%

La crescita delle vendite nette è attribuibile alla crescita derivante dal pieno consolidamento delle vendite Cinzano.

Il margine lordo, ovvero vendite nette meno costi dei materiali e spese di produzione è risultato pari a Lit. 58,7
miliardi. 

Il margine commerciale, ovvero il margine lordo meno spese di pubblicità, promozionali, di vendita e distribuzione, ha
raggiunto Lit. 27,3 miliardi. 

L’incidenza del margine commerciale in rapporto alle vendite nette è aumentato dal 17,9% al 20% nonostante la cre-
scita delle spese pubblicitarie e promozionali relative al rilancio del brand acquisito.
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