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COMUNICATO STAMPA 
Granducato del Lussemburgo, 28 maggio 2014.  
Il Consiglio di Amministrazione di IVS Group S.A. (Milano: IVS.MI), riunitosi il 28 maggio 2014, sotto la presidenza di 
Cesare Cerea, ha esaminato e approvato il Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2014.  

Highlights 
Fatturato consolidato pari a Euro 77,4 milioni, in leggera crescita, + 0,8% rispetto a marzo 2013, nonostante un calo 
del 5,1% dei volumi in Italia, soprattutto in gennaio e febbraio, dovuto principalmente all’eccezionale aumento dell’IVA 
dal 4% al 10% a partire da inizio 2014. 

EBITDA Adjusted 1 Euro 15,0 milioni, in calo del 9,6% rispetto al 31 marzo 2013, quale effetto della perdita del margine 
sui minori volumi, dei costi legati all’attività di aggiustamento prezzi su tutti i distributori automatici e di maggiori costi per 
ristorni a clienti, dovuto al rinnovo dei contratti abbinato all’aumento prezzi. 

Risultato netto di Gruppo negativo per Euro 2,6 milioni (dopo utili di terzi per 0,4 milioni). Positivo l’utile netto 
rettificato, pari a Euro 0,3 milioni (dopo utili di terzi per 0,4 milioni), depurato dall’effetto contabile della variazione del 
prezzo dei warrant IVS Group in circolazione inserito tra i costi finanziari (Euro 2,8 milioni) e da altri oneri straordinari. 

Posizione finanziaria netta: Euro -199,9 milioni, da Euro -186,7 milioni al 31 dicembre 2013, dopo pagamenti effettuati 
nei primi tre mesi per complessivi Euro 22,4 milioni, relativi ad acquisizioni,  investimenti tecnici e a caparre su 
acquisizioni non ancora perfezionate (per Euro 8,2 milioni) e inclusiva di un debito di Euro 8,8 milioni rappresentato dal 
valore dei warrant in circolazione convertibili in azioni IVS Group (incrementatosi nel trimestre per Euro 2,8 milioni). 

Perfezionate 5 nuove acquisizioni (società e rami aziendali) in Italia e Svizzera per un valore di Euro 2,7 milioni. 

IVS Group S.A. è il leader italiano e terzo operatore in Europa nella gestione di distributori automatici e semiautomatici 
per la somministrazione di bevande calde, fredde e snack (vending). L’attività si svolge principalmente in Italia (86% del 
fatturato), in Francia, Spagna e Svizzera, con circa 148.800 tra distributori automatici e semiautomatici, una rete di 61 
stabilimenti logistici e con oltre 2.000 dipendenti e collaboratori. 
 
Andamento della gestione 
Il fatturato consolidato nei primi tre mesi del 2014 di IVS Group (“IVS”) ammonta ad Euro 77,4 milioni (di cui Euro 71,0 milioni 
derivanti dall’attività caratteristica del vending), con un incremento del 0,8% rispetto al 31 marzo 2013. 

I ricavi caratteristici calano, rispetto al primo trimestre del 2013, del 1,5% circa sul mercato italiano e del 0,6% su quello spagnolo, 
mentre aumentano del 7,3% su quello francese. In aumento il fatturato dell’attività di gestione moneta (Coinservice, +20,5%). 
L’andamento dei ricavi del vending nel primo trimestre in Italia è stato fortemente condizionato dalla necessità di aumentare sul 
mercato italiano di oltre il 6% il prezzo di vendita dei prodotti e delle bevande erogate dai distributori automatici. Dal primo gennaio 
2014 infatti l’aliquota iva su tali operazioni è stata incrementata dal 4% al 10%. In questo frangente straordinario, che avrebbe in ogni 
caso inciso fortemente sui volumi di vendita e considerati anche i costi per l’adeguamento dei prezzi in loco sui distributori 
automatici, dovendo altresì praticamente visitare e rinegoziare le condizioni contrattuali con tutti i clienti italiani, IVS ha deciso di 
applicare comunque un ulteriore aumento dei prezzi medi (ante IVA) del 3,8% (da 42,85 a 44,49 centesimi di Euro). L’effetto totale di 
variazione del prezzo medio lordo al consumatore finale è stato quindi pari al 9,8%. Tale scelta, presa nella consapevolezza degli 
effetti immediati sul consumatore finale e sui volumi di vendita, è stata ritenuta preferibile guardando a un orizzonte temporale più 
lungo; non essendo d’altro canto immaginabile un assorbimento di tale aumento dell’IVA a carico dell’azienda. 
L’incremento dei prezzi ha effettivamente causato un calo netto delle erogazioni del primo trimestre da 167,1 a 160,1 milioni, di cui 
circa 7,4 milioni, pari al un -5,1%, in Italia (da 143,6 a 136,2 milioni). Si è invece registrato un aumento, circa 0,30 milioni di 
erogazioni, +2,2%, in Francia (gran parte dovuto all’ottimo contratto relativo al servizio presso l’Università di Parigi) e una stabilità, 
dopo periodi di calo, in Spagna. Gli effetti di breve periodo dell’incremento dei prezzi sulle erogazioni, particolarmente forti in gennaio 
e febbraio, si sono del resto innestati sull’andamento generale negativo dei consumi e sono stati assorbiti solo parzialmente, nei 
primi 3 mesi dell’anno, dall’aumento dei prezzi di vendita al netto dell’IVA. Tra le categorie di prodotto, nei prodotti caldi (caffè), si 
segnala un calo leggermente inferiore in volume e una sostanziale stabilità a livello di fatturato; più marcato il calo nei prodotti misti 
(snack) e nelle bevande. Si tratta di segnali che confermano il non buon andamento dei consumi alimentari in Italia, effetto che si 
enfatizza allorquando si tratti di prezzi unitari superiori alla soglia psicologica di 1 Euro. E’ tuttavia lecito attendersi che dopo una 
                                                             
1 L’‘‘EBITDA Adjusted’’ è pari al risultato operativo incrementato degli ammortamenti, svalutazioni, costi eccezionali e non 
ricorrenti. 
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prima fase di calo dei volumi conseguenti al notevole incremento facciale dei prezzi di vendita al distributore, si possa registrare un 
trend di stabilizzazione nei volumi se non un rimbalzo degli stessi. Il trend generale in ogni caso resta legato all’andamento delle ore 
lavorate. 
Durante i primi tre mesi del 2014 sono state perfezionate alcune acquisizioni  di rami d’azienda, in diverse regioni d’Italia ed in 
Svizzera, per un Enterprise Value complessivo di circa Euro 2,7 milioni, ma privi di effetti significativi sul fatturato del periodo, 
calcolato dalla data dall’effettiva acquisizione (circa Euro 1,1 milioni). 

In calo l’EBITDA Adjusted consolidato del 9,6% rispetto ai primi tre mesi del 2013, da Euro 16,5 milioni a Euro 15,0 milioni.  
Sull’EBITDA influisce il costo dei tecnici impegnati nell’aggiornamento prezzi sui distributori automatici (attività conclusa a febbraio) e 
l’aumento dei ristorni a clienti sui contratti rinnovati, che registrano un aumento di circa  Euro 1,1 milioni; aumento che, associato al 
calo dei volumi sopra descritto, pesa in modo particolare sui margini. 

Il risultato netto di gruppo è negativo per di Euro 2,6 milioni (dopo utili di terzi per Euro 0,4 milioni, in gran parte relativi ai soci di 
minoranza della divisione Coin). Va tuttavia osservato che il risultato netto include alcune poste contabili o non ricorrenti. La 
principale, compresa tra gli oneri finanziari, sotto la voce “variazione derivati”, è in realtà rappresentata dalla variazione del valore dei 
warrant IVS  convertibili in azioni IVS Group, emessi nel 2011 all’atto della quotazione della società. L’aumento dei corsi azionari 
registrato nel primo trimestre 2014, oltre a determinare a sua volta un incremento del prezzo dei warrant, si traduce in una voce di 
costo (non cash) di oltre Euro 2,8 milioni. Il conto economico include inoltre altri costi non ricorrenti od eccezionali per loro natura  
per complessivi Euro 0,1 milioni.  Al netto di tali voci l’utile netto rettificato del periodo è pari a Euro 0,3 milioni (dopo utili di terzi 
per Euro 0,4 milioni). 

La Posizione finanziaria netta è negativa per Euro 199,9 milioni, da Euro -186,7 milioni al 31 dicembre 2013, dopo pagamenti nel 
trimestre per investimenti pari a Euro 22,4 milioni (di cui Euro 5 milioni per investimenti tecnici realizzati nel 2013, Euro 2,1 milioni 
per pagamento differito su acquisizioni realizzate in anni precedenti e Euro 8,2 milioni quali caparre per acquisizioni non ancora 
perfezionate). Nella posizione finanziaria è altresì incluso, come debito, il valore dei warrant in circolazione (Euro 8,8 milioni), il cui 
valore è aumentato in parallelo all’andamento dei prezzi delle azioni IVS Group e dei warrant stessi. Tale posta contabile è 
naturalmente destinata ad azzerarsi o ad essere assorbita nel patrimonio netto alla scadenza o in caso di esercizio dei warrant. In 
calo, per l’effetto delle politiche di selezione avviate a fine 2013, gli acquisti di immobilizzazioni tecniche del primo trimestre 2014, 
che, al netto delle acquisizioni sono scese a Euro 6,3 milioni da Euro 12,8milioni (ivi inclusi gli investimenti per ricondizionamento 
(revamping) dei distributori automatici).  

Altri fatti di rilievo dopo il 31 marzo 2014 e previsioni per l’intero esercizio 
L’intero settore del vending in Italia è stato fortemente influenzato, nel primo trimestre 2014, non solo da uno scenario tuttora 
negativo riguardo ai consumi di prodotti alimentari, ma soprattutto dall’aumento dell’aliquota IVA applicabile passata dal 4% al 10%. 
Secondo stime preliminari, il calo medio dei volumi del settore in Italia, nel primo trimestre, è stato nell’ordine del 8-9%. Sulla base 
dei dati mensili più aggiornati, è realistico uno scenario di graduale assorbimento dell’effetto negativo di breve periodo, a cui 
contribuirebbe anche a un leggero miglioramento dello scenario economico e delle disponibilità di spesa dei consumatori sul posto di 
lavoro e luoghi pubblici. 
A inizio aprile 2014 IVS Group ha incrementato l’emissione di obbligazioni con scadenza 2020 effettuata nel 2013, portandola da 
Euro 200 a 250 milioni, aumentando le disponibilità finanziarie per nuovi investimenti, in particolare per acquisizioni, che vedono IVS 
in una posizione negoziale di particolare rilevanza nell’attuale complesso scenario di mercato, e che sono importanti per 
incrementare la densità logistica dell’attività e l’efficienza gestionale. 
Nella prima parte dell’anno IVS Group ha in effetti già annunciato l’acquisizione di altri operatori nel settore vending, in varie regioni 
italiane e in Spagna, per investimenti complessivi nell’ordine di 26 milioni di Euro.  Per tali acquisizioni sono da poco completate o 
sono ancora in corso le usuali attività di verifica dei volumi e dei margini di vendita, legate anche alla quantificazione del prezzo 
definitivo. Il contributo al conto economico di tali acquisizioni inizierà pertanto ad essere visibile nei successivi trimestri.  
La posizione finanziaria netta al 31 marzo 2014 è influenzata da Euro 17,9 milioni di credito IVA, che si prevede in graduale 
riduzione nel corso dell’esercizio, come effetto sia della maggiore IVA incassata  sulle vendite (che impedirà per il futuro la 
formazione di crescenti stock di credito IVA), sia dei graduali rimborsi del credito IVA pregresso da parte dell’Erario. 

*	
  *	
  *	
  
Il comunicato stampa è consultabile anche sul sito internet aziendale: www.ivsgroup.it o www.ivsgroup.lu / sezione investor relations. Sul sito internet è inoltre 
pubblicata l’intera relazione al 31 marzo 2013, che è altresì stata depositata presso la sede legale e presso Bourse de Luxembourg.    
I risultati al 31 marzo 2014 saranno presentati in Conference Call il 29 maggio 2014 alle ore 16.30 (CET) (per partecipazione contattare investor.relations@ivsgroup.it). 
Si allegano i principali prospetti contabili consolidati al 31 marzo 2014 di IVS Group S.A. 
 
Contatti 
Marco Gallarati 
Investor Relations 
investor.relations@ivsgroup.it 
+39 335 6513818 
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PRESS RELEASE 
Grand Duchy of Luxembourg, May 28th, 2014. 
 
The Board of Directors of IVS Group S.A. (Milan: IVS.MI), convened on May 28th, 2014, and chaired by Cesare Cerea, 
reviewed and approved the Interim Consolidated Report at 31 March 2014. 
 
Highlights 

Consolidated Revenues: Euro 77.4 million, with a small increase, + 0.8%, compared to 31 March 2013, despite a 
decrease of 5.1% of volumes in Italy (over 7 million vends), especially in January and February, due to the exceptional 
increase of V.A.T. on vending sales, from 4% to 10%, effective from the beginning of 2014. 

Adjusted EBITDA 2: Euro 15.0 million, a decrease of 9.6% compared to 31 March 2013, due to the combined effects of 
the loss of margin on decreased volumes, the costs of the work for price adjustments on the vending machines, and the 
higher rebates paid to clients, for the renewal of contracts combined with the increase of prices. 

Group Net Result: a loss of Euro 2.6 million (after profits attributable to minorities of  Euro 0.4 million), and Adjusted 
Net Profit of Euro 0.3 million  (after minorities of 0.4 million) adjusted for the accounting effect of the change in the value 
of IVS Group warrants, included amongst financial costs (Euro 2.8 million), and other extraordinary costs. 

Net Financial Position: Euro -199.9 million, from Euro -186.7 at 31 December 2013, after payments in the first three 
months of Euro 22.4  million related to investments in acquisitions, fixed assets and advance payments for acquisitions 
not yet completed (Euro 8.2 million), and including a debt of Euro 8.8 million related to the value of IVS warrants 
(increased by Euro 2.8  million during the first quarter of 2014). 

Completed 5 new acquisitions in Italy and Switzerland for an enterprise value of Euro 2.7 million. 

IVS Group S.A. is the Italian leader and the third player in Europe in the business of automatic and semi-automatic 
vending machines for the supply of hot and cold drinks and snacks (vending). The activities is mainly carried out in Italy 
(86% of sales), France, Spain and Switzerland, with approximately 148,800 vending machine, a network of 61 
wharehouses and offices and over 2,000 employees and contractors. 

 
Operating performance 
In the first three months of 2014 consolidated revenues amounted to Euro 77.4 million (of which 73.6 related to the core vending 
business), with an increase of 0.8% compared to 31 March 2013.  
Revenues in the vending core business decrease by 0.6% on the Italian market and by 0.7 in Spain, but increased in France by 
7.3%. Sales increased also in the coins management business (Coin Service,+20.5%).  
Sales in the vending business in Italy were strongly influenced by the increase of VAT from 4% to 10%, effective from 1 January 
2014. In this extraordinary context, which would have caused in any case a volume decrease, and considering also the costs 
incurred for the price adjustments on the vending machines, as it was necessary to meet and renegotiate almost all the contracts 
with existing Italian clients, IVS decided to apply a further average price increase (before VAT) of 3.8% (from 42.85 to 44.49 Euro 
cents). The total effect in term of gross price increase for the final consumer was therefore of 9.8%. Although IVS was aware of the 
immediate effects on consumers and volumes, this decision was regarded as preferable, looking at a longer time. On the other hand, 
such a VAT increase could not be absorbed in the company’s accounts.  The price increase actually caused a reduction in the net 
number of vends of the first quarter, from 167.1 million to 160.1 million, of which around -7.4 million, -5.1%, in Italy (from 143.6 to 
136.2 million vends). An increase in the number of vends (0.35 million, +2.1%) was instead registered in France, while volumes in 
Spain were stable, after a period of decrease.  
Short time effects of the price increase on the number of vends were particularly evident in January and February, even considering 
the period of generally weak consumptions, and were not fully absorbed, in the first 3 months, by the price increase (net of VAT 
change).  Looking at the product mix, hot beverages (coffee) showed a lower decrease in volumes and were stable in terms of sales; 
the decrease was stronger in the mixed products (snacks) and in soft drinks. These signals confirm the weak situation of 
consumptions in Italy, where the unit price of 1 Euro apparently represents an important psychological threshold.  However, it is 

                                                             
2 “Adjusted EBITDA’’: is equal to operating income, increased by depreciation, amortisation, write-downs, exceptional and non-
recurring costs. 
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expected that after the initial drop of volumes, following the important price increase, the volumes might stabilize or even rebound. 
The general trend for vending in any case remains linked to the number of hours worked. 
During the first three months of 2014 were completed 5 acquisitions of companies and businesses in various Italian regions and in 
Switzerland, for a total Enterprise Value of around Euro 2.7 million, although without significant effects of the sales of the period, 
calculated from the effective date of the acquisitions (approximately Euro 1.1 million). 
 
Adjusted EBITDA decreased by 9.6% compared to the first three months of 2013, from Euro 16.5 million to Euro 15.0 million. 
EBITDA was affected by the cost of technicians engaged the activities related to price adjustments on vending machines (work 
completed in February), and by higher rebates paid on contracts renewal, which increased by around Euro 1.1 million. This, coupled 
with the above mentioned volumes drop, was particularly negative for the margins of the period. 

Net Result in the first three months is negative, equal to Euro -2.6 million (after profits attributable to minorities of Euro 0.4 million, 
mostly in Coin division). However, in must be noticed that net result includes some non cash and extraordinary items.  The most 
important, included amongst financial costs (“variation in the fair value of derivatives”), is related to the change in the value of IVS 
warrants convertible into IVS Group shares. The increase of IVS Group share price in the first quarter 2014, and the connected 
increase in the warrants market price, was accounted for as a cost (non cash) of Euro 2.8 million. The P&L Accounts of the period 
include also other extraordinary costs of Euro 0.1 million. The net profit adjusted for the above mentioned costs is equal to Euro 0.3 
million (after profits to minorities of Euro 0.4 million). 

Net Financial Position, equal to Euro -199.9 million, from Euro -186.7 million as of 31 December 2013, after payments for 
investments in the first quarter of Euro 22.4 million (of which Euro 5 million for investment in fixed assets made in 2013, Euro 2.1 
million for deferred price of acquisition of previous years, and Euro 8.2 million related to advance payments for acquisitions not yet 
completed). The net financial position includes also, as a debt (Euro 8.8 million), the value of IVS Group warrants, which increased in 
parallel with IVS Group share price increase. Such item is naturally destined to be annulled at the expiring date of the warrants, 
regardless the form of exercise or extinction. A positive effect of more selective capex policies, in the first quarter 2014, was the 
decrease of investments in fixed assets to Euro 6.3 million (including vending machines revamping), from Euro 9.1 million of the first 
quarter 2013. 

 
Other significant  events occurred after 31 March 2014 and prospects for the full year 
During the first quarter 2014 the vending sector in Italy was strongly influenced not only by a still negative scenario of food 
consumptions, but especially by the VAT change on sales from 4% to 10%. According to preliminary estimates, the average 
decrease in volumes in Italy in the first quarter 2014 was in the range of 8-9%. On the base updated monthly data, a trend of gradual 
recover of the short time negative impact is realistic, with possible further benefit from a light improvement in the economic situation 
and of the consumers purchasing power on the workplace and in public locations. 
On April 2014 IVS Group increased its bond issued in 2013, maturity 2020, from Euro 200 million to 250 million, thus increasing the 
cash available for new investments, especially for acquisitions, with IVS Group in a strong strategic position in the present market 
scenario, and which are important to improve logistic density and operating efficiency. 
In fact, in the first part of 2014, IVS already announced the acquisition of other vending players, in some Italian regions and in Spain, 
for a total consideration of Euro 26 million. The usual activities of control on actual volumes and margins of the acquisition targets, 
which are relevant for the final acquisition price adjustments, have just been completed or are still in place. The contribution of these 
acquisitions to IVS’ P&L account will be visible in the following quarters. 
The net financial position as of 31 March 2014 is also influenced by a VAT credit of Euro 17.9 million. It is expected that this credit 
will be gradually reduced during the year, as an effect of both the higher VAT on sales cashed-in (which should prevent from future 
growth of VAT credit stock), and the gradual reimbursement of old credits from the Italian tax authority. 

 

* * * 
The press release is also available on the company website: www.ivsgroup.it or www.ivsgroup.lu. / investor relation section. In the website it is also published the full 
Interim Financial Report at 30 September 2013, which has also been deposited at the company’s’ registered office and at the Bourse de Luxembourg.  
The results at 31 March 2014 will be presented in a Conference Call on May 29th, 2014 at 16.30 (CET) (for participation, contact: investor.relations@ivsgroup.it). 
 
Following attachments: main reclassified consolidated financial prospects of IVS Group S.A. as of 31 March 2014. 
 
 
Contacts 
Marco Gallarati 
Investor Relations 
investor.relations@ivsgroup.it 
+39 335 65138 
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Consolidated Balance Sheet 
 
(in thousands of Euro)   March 31st, 2014 December 31st, 2013 
ASSETS    Restated (*) 

 
    

Non-current assets     
Intangible assets                          43,444                           44.338  
Goodwill                        319,379                         318.222  
Property, plant and equipment                        151,830                         153.069  
Equity Investments                            6,571                            6.599  
Non-current financial assets                          12,195                            5.474  
Deferred tax assets                          12,341                           11.822  
Other non-current assets                              227                               228  
TOTAL NON-CURRENT ASSETS                        545,987                         539.752  
Current assets     
Inventories                          19,659                           21.131  
Trade receivables                          19,720                           19.964  
Tax assets                            3,570                            3.803  
Other current assets                          37,414                           35.738  
Current financial assets                                49                            6.647  
Cash and cash equivalents                        134,379                           89.188  
TOTAL CURRENT ASSETS                        214,791                         176.471  
TOTAL ASSETS                        760,778                         716.223  

 
    

SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES     
Shareholders’ equity     
Share capital                              387                               387  
Share premium reserve                        349,629                         349.629  
Other reserves                            9,401                            9.401  
Treasury shares   (29,258) (28.889) 
Retained earnings / (losses)   (31,919) (37.601) 
Net profit (loss) for the year   (2,639)                           5.662  
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE OWNERS OF THE PARENT                        295,602                         298.589  
Share capital and reserves attributable to non-controlling interests                            5,156                            3.857  
Net profit/(loss) for the year attributable to non-controlling interests                              435                            1.325  
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO NON-CONTROLLING INTERESTS                            5,591                            5.182  
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY                        301,193                         303.771  
Non-current liabilities                                       
Due to Bond holders                        247,238                         195.204  
Non-current financial liabilities                          32,894                           33.277  
Employee benefits                            7,173                            6.648  
Provisions for risks and charges                              905                               844  
Deferred tax liabilities                          20,022                           20.113  
Other non-current liabilities                            9,833                            9.665  
TOTAL NON-CURRENT LIABILITIES                        318,064                         265.751  
Current liabilities                                  -    
Due to Bond holders                            9,779                            3.563  
Current financial liabilities                          48,192                           50.245  
Derivative financial instruments                            8,788                            5.979  
Trade payables                          49,989                           63.076  
Tax liabilities                            1,455                               695  
Other current liabilities                          23,318                           23.143  
TOTAL CURRENT LIABILITIES                        141,521                         146.701  
TOTAL LIABILITIES                        459,585                         412.452  
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES                        760,778                         716.223  

 
  

   
 
 
(*) adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes of Interim Consolidated Report 
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Consolidated Income Statements 
 
 
(in thousands of Euro)                   Three-months period ended March 31st, 

2014 2013 

   
Restated(*) 

Revenue from sales and services 
 

                     74.324                            74.199  
Other revenues and income 

 
                       3.081                             2.594  

Total revenues 
 

                     77.405                            76.793  
Cost of raw materials, supplies and consumables 

 
(18.589) (19.572) 

Cost of services 
 

(8.559) (8.401) 
Personnel costs 

 
(22.521) (22.296) 

Other operating income / (expenses), net 
 

(12.415) (10.250) 
Gains / (losses) from disposal of fixed assets, net 

 
113 274 

Other non-recurring income / (expenses) 
 

(580) (1.041) 
Depreciation and amortisation 

 
(9.668) (9.940) 

Operating profit / (loss) 
 

5.186 5.567 
Financial expenses 

 
(4.350) (2.016) 

Financial income 
 

403 233 
Foreign exchange differences and variations in derivatives fair value, net                      (2.824) (206) 
Result of companies valued at net equity 

 
(1) 58 

Profit / (loss) before tax 
 

(1.587) 3.636 
Income taxes 

 
(617) (1.282) 

Net profit/(loss) for the period 
 

(2.204) 2.354 
Net profit/(loss) for the period attributable to non-controlling interests  435 456 
Net profit/(loss) for the year attributable to owners of the parent 

 
(2.639)                            1.898  

    
    

(*) adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes on Interim Consolidated Report 
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Consolidated Cash Flow Statement 
 
  Three months ended March 31st, 
  2014 2013 

  
Restated1 

A) Cash flows from operating activities  
 Profit (Loss) before tax (1,587) 3,618 

Adjustments for: 
 

 Undistributed profit (loss) of equity-accounted investees 1 (58) 
Amortisation, depreciation and impairment losses 10,460 10,098 
Non-recurring costs of reverse asset acquisition                            -                               -    
(Gains)/losses on disposal of non-current assets (112) (273) 
Changes in employee benefits and other provisions (169) 110 
Reversal of financial expense 6,771 2,041 

Cash flows from operating activities before tax,  
  financial income/expense and change in working capital: 15,364 15,536 

Changes in working capital 574 5,536 
Cash flows from operating activities before tax  

  and financial income/expense: 15,938 21,072 
Net financial expense paid (2) 69 (764) 
Tax paid (201) (137) 

Total A) 15,806 20,171 
B) Cash flows from investing activities:  

 Investments in non-current assets: 
 

 Intangible assets (165) (77) 
Property, plant and equipment (6,107) (12,760) 
Payments for property, plant and equipment acquired in previous years (4,950) (2,559) 
Business acquired (6,177) (200) 
Aquisition of subsidiaries, net of cash (5,042) (310) 

Total investments (22,440) (15,905) 
Proceeds from disposal of net non-current assets 491 746 

Total divestitures 491 746 
Change in consolidation scope                            -                               -    

Total B) (21,949) (15,159) 
C) Cash flows from financing activities:  

 Proceeds from non-current loan 56,076 8,138 
Repayment of non-current loan liabilities (1,446) (4,048) 
Changes in current financial liabilities (2,780) 1,719 
Changes in financial assets (139) 95 
Acquisitions of non-controlling interests (8)                            -    
Share capital increase                            -                               -    
Share capital increase realised by means of reverse asset acquisition                            -                               -    
Acquisition buy-back (369)                            -    
Dividend distribution                            -                               -    

Total C) 51,334 5,904 
D) Exchange rate differences and other variations:                            -                               -    
E) Change in cash and cash equivalents (A+B+C+D): 45,191 10,916 
F) Opening cash and cash equivalents: 89,188 28,783 
Closing cash and cash equivalents (E+F) 134,379 39,699 
    
   
 
(1) adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes of Interim Consolidated Report  
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Consolidated Net Financial Position 
 
 

(in thousands of Euro)   March 31st, 2014 December 31st, 2013 
(Restated*) 

Current Securities 
 

47 6.630 
Cash and cash equivalents 

 
134.379 89.188 

Derivatives 
 

2 17 
Cash and current financial assets 

 
134.428 95.835 

Short-term loans payable  
 

(48.192) (50.245) 
Liabilities towards bond holders  

 
(9.779) (3.563) 

Derivatives 
 

(8.788) (5.979) 
Current financial debt 

 
(66.759) (59.786) 

Medium/long term loans payable  
 

(32.894) (33.277) 
Liabilities towards bond holders  

 
(247.238) (195.204) 

Liabilities towards shareholders for loans  
 

0 0 
Non-current financial debt 

 
(280.132) (228.481) 

Net financial indebtedness (*) 
 

(212.463) (192.432) 
Held-to-maturity investments 

 
12.295 5.474 

Non-current loans and receivables 
 

- 0 
Other non-current assets - from others 

 
226 228 

Net financial position 
 

(199.942) (186.730) 
    

 
(*)  adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes of Interim Consolidated Report  

 
Pursuant to CESR’s recommendation dated 10 February 2005 (“Recommendations for the consistent implementation of the European Commission’s 
Regulation on Prospectuses”) 

 


