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COMUNICATO STAMPA 
Granducato del Lussemburgo, 28 agosto 2013.  
Il Consiglio di Amministrazione di IVS Group S.A. (Milano: IVS.MI), riunitosi il 28 agosto 2013, sotto la 
presidenza di Cesare Cerea, ha esaminato ed approvato la Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2013.  

Crescono, nei primi sei mesi dell’anno, il fatturato e tutti gli indicatori di redditività, nonostante il calo del PIL, 
delle ore lavorate ed il conseguente perdurare dello scenario negativo sui consumi. 

Il Consiglio ha approvato l’avvio del piano di acquisto di azioni proprie già autorizzato dall’assemblea. 

Highlights 
Fatturato consolidato pari a Euro 158,4 milioni, + 7,4% rispetto al 30 giugno 2012. 

EBITDA Adjusted 1 Euro 33,8 milioni, + 10,5% rispetto al 30 giugno 2012. 

Utile netto: l’utile di Gruppo è pari ad Euro 4,3 milioni (dopo utili di terzi per 0,6 milioni). L’utile netto 
rettificato (dagli effetti straordinari per il rimborso anticipato di debiti bancari, conseguente l’emissione delle 
obbligazioni e dei costi legati al trasferimento della quotazione sull’MTA),  pari a circa Euro 8,3 milioni, 
risulta superiore del 60% circa rispetto all’utile netto rettificato (dagli effetti straordinari della fusione con 
Italy1 Investment) al 30 giugno 2012. 

Posizione finanziaria netta: Euro -177,8 milioni, + 5,5% rispetto al 31 dicembre 2012, dopo pagamenti legati 
ad acquisizioni, investimenti tecnici, immobiliari e dividendi effettuati nel primo semestre per complessivi Euro 
37,2 milioni. 

Realizzate nei primi sei mesi dell’anno 5 nuove acquisizioni tra società e rami d’azienda. 

Completata l’emissione di un prestito obbligazionario senior da Euro 200 milioni, scadenza 2020, tasso  
7,125% , quotato su Euro MTF-Market del Luxembourg Stock Exchange e Extra MOT di Borsa Italiana. 

Le azioni e warrant emesse dalla società sono ammesse alla quotazione sul MTA-Mercato Telematico Azionario 
gestito da Borsa Italiana dal 3 giugno 2013. 

Il consiglio di amministrazione ha autorizzato l’attuazione di un programma di acquisto di azioni proprie 

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 (89% del fatturato), in Francia ed in Spagna, con circa 150.000 tra 
distributori automatici e semiautomatici, una rete di 59 stabilimenti logistici e con oltre 2000 
dipendenti e collaboratori. 
 
Andamento della gestione 
Il fatturato consolidato del primo semestre 2013 di IVS Group (“IVS”) ammonta ad Euro 158,4 milioni (di cui Euro 145,1 
milioni derivanti dall’attività caratteristica del vending), con un incremento del 7,4% rispetto al 30 giugno 2012 (Euro 147,4 
milioni). L’incremento è ancor più significativo alla luce dei giorni lavorativi del periodo, inferiori di un giorno rispetto al primo 
semestre del 2012. 
I ricavi caratteristici del vending crescono del 8% circa sul mercato italiano e dell’ 1% su quello francese; in calo del 2% la 
Spagna. In aumento il fatturato dell’attività di gestione moneta metallica (div. Coin Service, +15,6%). 
La crescita dei ricavi nel vending è dovuta sia all’aumento del prezzo medio per erogazione, pari al 3,2% circa, sia agli 
effetti dell’integrazione e sviluppo dell’offerta delle acquisizioni realizzate nel 2012. E’ aumentato infatti il numero assoluto di 
erogazioni del 2,6% circa (da 326 milioni a 334 milioni), di cui circa il 3,7% sul mercato italiano, nonostante il mercato in 
generale sia tuttora caratterizzato dalla crisi dei consumi e dal conseguente calo dei volumi.  Alla luce di tali evoluzioni, si 
conferma come IVS stia costantemente aumentando la propria posizione di leader nazionale e come risulti premiante la 

                                                        
1 L’‘‘EBITDA Adjusted’’ è pari al risultato operativo incrementato degli ammortamenti, svalutazioni, costi eccezionali e non ricorrenti. 
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maggiore presenza nei settori pubblico e travel. In tali comparti si focalizza sia l’attività l’acquisizione di nuovi clienti, sia il 
rinnovo e potenziamento del servizio di quelli già esistenti (es. ospedali, università, metropolitane, aeroporti, treni alta 
velocità, …).  
Durante il primo semestre 2013 è stato acquisito il controllo di 5 società e rami d’azienda, per un Enterprise Value di poco 
superiore a Euro 3 milioni, il cui contributo di periodo al fatturato è peraltro limitato a qualche centinaia di migliaia di Euro.  
Sale l’EBITDA Adjusted consolidato del 10,5% circa rispetto ai primi sei mesi del 2012, da Euro 30,6 milioni a Euro 33,8 
milioni. L’aumento dell’EBITDA Adjusted e del fatturato sarebbero stati superiori se non avessero influito sul mix di prodotto 
le avverse condizioni climatiche in Italia nei mesi di maggio e giugno, caratterizzate dall’anomala rigida temperatura e da 
precipitazioni ben al di sopra della media storica, con conseguente penalizzazione delle vendite di bevande e snack. 
L’utile di gruppo è di Euro 4,3 milioni (dopo utili di terzi per Euro 0,6 milioni). L’utile netto rettificato dall’effetto dei costi 
straordinari, relativi alla chiusura anticipata dei finanziamenti bancari, trasferimento della quotazione dal MIV al MTA e quelli 
connessi all’emissione di obbligazioni (ammortamento anticipato delle fees di arrangement e per chiusura di derivati su 
tassi), è pari a Euro 8,3 milioni, in aumento del 60% circa rispetto al risultato netto rettificato al 30 giugno 2012 di Euro 5,2 
milioni (rettifiche legate in questo caso ad oneri straordinari connessi alla fusione tra IVS e Italy1 Investment). 
La Posizione finanziaria netta è negativa per Euro 177,8 milioni, in aumento del 5,5% circa rispetto a Euro 168,5 milioni al 
31 dicembre 2012.  Da notare peraltro che nel corso del primo semestre sono stati effettuati investimenti netti per circa 32,7 
milioni di Euro, di cui 18 di natura operativa (distributori automatici, furgoni e altre attrezzature), 4,2 milioni per immobili, 2 
milioni per nuove acquisizioni e 8,5 milioni per pagamenti su acquisizioni realizzate nel 2012, oltre al pagamento di dividendi 
per 4,5 milioni di Euro. Le disponibilità rivenienti dall’emissione del prestito obbligazionario (liquidità residua dopo il rimborso 
di gran parte dei debiti verso banche) e l’aumento del cash-flow operativo, hanno consentito alla società, anche con migliori 
condizioni negoziali, di  anticipare nel secondo trimestre 2013 gran parte degli investimenti previsti per l’intero esercizio. 
Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del semestre e previsioni per l’intero esercizio 
A inizio agosto 2013 il Parlamento italiano ha convertito in legge il Decreto n. 63 del 4 giugno 2013 che prevede, tra le varie 
decisioni, un aumento dell’aliquota IVA (dal 4% al 10%) applicabile alle vendite effettuate tramite distributori automatici, a 
decorrere dal 1 gennaio 2014.  Le azioni operative e di politiche di prezzo connesse a tale incremento sono già state 
considerate ed avviate dal management e tra queste si inserisce anche la decisione di anticipare al primo semestre gli 
investimenti in distributori automatici, in quanto nei mesi successivi molti degli addetti tecnici e commerciali saranno 
impegnati in un lavoro straordinario sul campo per l’adeguamento dei prezzi sui distributori automatici. Tale legge avrà 
certamente degli effetti sui volumi del vending.  E’ peraltro possibile che le risorse necessarie per affrontare tale 
cambiamento in tempi relativamente brevi possano mettere in difficoltà alcuni operatori e contribuire a un’ulteriore 
accelerazione dei processi di concentrazione del settore. La solida posizione finanziaria pone IVS nelle condizioni ideali per 
continuare pertanto l’attività di ricerca e negoziazione di possibili acquisizioni, al fine di aumentare la concentrazione della 
clientela e del servizio ed ottimizzare lo sfruttamento delle strutture. 
Attuazione programma acquisto azioni proprie  
Sulla base della delibera dall’Assemblea in data 14 Maggio 2013, il consiglio di amministrazione ha delegato i CEO e il 
CFO, anche disgiuntamente, a dare attuazione ad un programma di acquisto di azioni proprie, per un ammontare pari a n. 
145.472 azioni, affidando apposito incarico a un broker incaricato dell’esecuzione del programma. Si forniscono di seguito i 
dettagli del programma di acquisto. 
Volumi. 
Con riferimento al volume giornaliero, gli acquisti non potranno essere superiori al 25% del volume medio giornaliero di 
azioni scambiate nei 20 giorni di negoziazione precedenti la data di ogni singolo acquisto. 
Obiettivo del Programma. 
Il programma è volto all’acquisto di azioni ordinarie di IVS Group S.A. da destinare, in permuta o come corrispettivo in 
relazione a operazioni di crescita esterna (“external growth transactions”). Il programma sarà attuato strettamente entro 
l’arco del periodo autorizzato. 
Corrispettivo minimo e massimo. 
Il prezzo minimo di acquisto delle azioni ordinarie non potrà essere inferiore ad Euro 1,00 mentre il prezzo massimo 
d’acquisto non potrà essere superiore ad Euro 10,00. In ogni caso IVS Group S.A. non potrà acquistare azioni proprie ad un 
prezzo superiore al prezzo più elevato tra il prezzo dell'ultima operazione indipendente e il prezzo dell’offerta indipendente 
più elevata corrente nel mercato regolamentato di riferimento. 
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Numero massimo delle azioni proprie. 
Il numero massimo di azioni che IVS Group S.A. può acquistare in questa fase iniziale non potrà eccedere n. 145.472 azioni 
(su un totale di 5.000.000 complessivamente autorizzato dall'assemblea). L’individuazione dei quantitativi di azioni di tempo 
in tempo da acquisire potrà essere indicata dagli amministratori a ciò delegati, ovvero al broker incaricato, nel rispetto del 
principio di gradualità, allo scopo di tutelare il mercato, tenuto conto delle liquidità del titolo negoziato, del prezzo di mercato 
e delle azioni già detenute in portafoglio da IVS Group S.A. 
Durata dell’autorizzazione. 
La durata dell’autorizzazione all’acquisto di azioni ordinarie proprie è stabilita per un periodo 10 (dieci) mesi a decorrere 
dalla data dell’assemblea del 14 maggio 2013, e cioè fino al 14 marzo 2014. 
Modalità attraverso le quali gli acquisti potranno essere effettuati. 
Le operazioni di acquisto di azioni proprie dovranno essere effettuate secondo le modalità stabilite nel Regolamento dei 
Mercati Organizzati e Gestiti da Borsa Italiana S.p.A. e dalla prassi ammessa dalla Consob con delibera n. 16839/2009. 
 

* * * 
 
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 finanziaria semestrale, che è altresì stata depositata presso la 
sede legale e presso Bourse de Luxembourg. 
I risultati del primo semestre 2013 saranno presentati in Conference Call il 3 settembre 2013 alle ore 16.00 (CET) (per 
partecipazione contattare: investor.relations@ivsgroup.it). 
 
Contatti 
Marco Gallarati 
Investor Relations 
investor.relations@ivsgroup.it 
+39 335 6513818 

* * * 
 

Si allegano i principali prospetti contabili consolidati al 30 giugno 2013 di IVS Group S.A. 
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PRESS RELEASE 
Grand Duchy of Luxembourg, August 28th, 2013. 
 
The Board of Directors of IVS Group S.A. (Milan: IVS.MI), convened on August 28th, 2013, and chaired by Cesare 
Cerea, reviewed and approved the Half Yearly Financial Report at 30 June 2013. 
In the first six months of 2013, revenues increased and all profit indicators improved, despite the decrease of 
Italian GDP, of the hours worked and the ongoing negative trend of consumption. 
The Board has approved the start of the program of acquisition of own shares, already authorised by the 
Shareholders’ Meeting. 

 
Highlights 

Consolidated Revenues: Euro 158.4 million, + 7.4% compared to 30 June 2012. 

Adjusted EBITDA 2: Euro 33.8 million, + 10.5% compared to 30 June 2013. 

Net profit: Group net profit Euro 4.3 million (after minorities of 0.6 million). The profit adjusted (for the 
extraordinary costs related to anticipated reimbursement of bank debt following the bond issue and to the 
transfer of the listing to the MTA) is equal to Euro 8.3 million, an increase of around 60% compared to the 
adjusted profit as of 30 June 2012 (adjusted for the extraordinary effects of the merger with Italy1 Investment). 

Net Financial Position: Euro - 177.7 million, +5.4% compared to 31 December 2012, after payments related to 
acquisitions, capex (fixed assets, real estate) and dividend payments in the first half of 2013 for a total amount 
of Euro 37.2  million. 

Completed 5 new acquisitions of companies and businesses in the first six months. 

Completed the issue of a Senior Bond of EUR 200 million, due 2020, fixed interest rate of 7.125%, listed on the 
MTF Market of the Luxembourg Stock Exchange and Extra MOT of Borsa Italiana.  

Since June 3rd, 2013 shares and warrants were admitted to trading on the MTA-Mercato Telematico Azionario 
of Borsa Italiana. 

The Board has approved the start of the program of acquisition of own shares, already authorised by the 
Shareholders’ Meeting. 

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 (89% of sales), France and Spain, with approximately 150,000 
vending machine, a network of 59 wharehouses and offices and over 2000 employees and contractors. 

 
Operating performance 
In the first half of 2013 consolidated revenues amounted to Euro 158.4 million (of which 145.1 related to the core vending 
business), with an increase of 7.4% compared to 30 June 2012 (Euro 147.4 million). The increase is even more significant 
considering that the period had one working day less than the first half of 2012. Revenues in the vending core business 
grew by around 8% on the Italian market, by 1% in France, and decreased by 2% in Spain. Sales increased also in the coins 
management business (Coin Service division,+15.6%).  
Sales growth in the vending business is due to an increase of average selling price per vend of approximately 3.2% 
compared to the first half of 2012, and to the consolidation and development of service offered by the companies acquired 
during 2012. The total number of vends in the first six months increased of 2.6% (from around 326 million to 334 million), of 
which approximately 3.7% in Italy, despite the ongoing crisis of consumptions and consequent   general decline of volumes.  
                                                        
2 “Adjusted EBITDA’’: is equal to operating income, increased by depreciation, amortisation, write-downs, exceptional and non-
recurring costs. 
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In this context, IVS is confirming its market leadership and is taking advantage of its stronger position in the public and travel 
market segments, where the company is continuing to win new contracts, renewing and increasing the service to existing 
clients (i.e. hospitals, universities, high speed trains, undergrounds, airports). 
During the first six months of 2013, 5 acquisitions of small companies and businesses have been finalised in Italy, for a 
total Enterprise Value slightly higher than Euro 3 million, and a contribution to the sales of the period of a few hundred 
thousand Euro. 
Adjusted EBITDA increased of 10.5% compared to the first half of 2012, from Euro 30.6 million to Euro 33.8 million. The 
increase would have been higher if weather conditions in May and June 2013, particularly cold and rainy in Italy, would have 
not affected the product mix, penalising higher-priced vends of snacks, beverages and drinks. 
Net Profit  is equal to Euro 4.3 million (after profits attributable to minorities of Euro 0.6 million). The profit adjusted for the 
extraordinary costs related to anticipated reimbursement of bank debt following the bond issue (including the depreciation of 
the arrangement fees on MT loans and closure of related interest rate swaps coverage) and to the transfer of the listing from 
MIV to MTA, is equal to Euro 8.3 million, an increase of around 60% compared to the adjusted profit as of 30 June 2012 
(adjustments related to extraordinary costs of the merger with Italy1 Investments), which was equal to Euro 5.2 million . 
Net Financial Position, equal to Euro - 177.8 million, increased of 5.5% compared to 31 December 2012 (Euro 168.5 
million). However it must be noticed that in the first half of 2013 the capex reached around Euro 32.7 (of which 18 million for 
vending machines, trucks and other operating assets, 4.2 million for real estate, 2 million for new acquisitions, 8.5 million for 
payments related to acquisitions competed in 2012), and 4.5 million for dividend payment. The cash available from the bond 
issue (after the reimbursement of most of the banks debt) and the growing operating cash-flow, allowed the company to 
anticipate during the second quarter of 2013, at favourable conditions, most of the capex expected for the full year. 
 
Main events occurred after 30 June 2013 and prospects for the full year 
On August 2013 the Italian Parliament converted into law the Decree n. 63 of 4 June 2013, providing, amongst other 
decisions, an increase of VAT on vending sales from 4% to 10%, effective from 1 January 2014.  Operating actions and 
price policies connected to such an increase have already been considered and started by the management, including the 
decision to anticipate in the first half 2013 most of the capex on vending machines, considering that in the following months 
most of the technicians and sales people will be committed on an extraordinary work for price adjustments. The new law will 
likely have an impact on the volumes of the vending market. On the other side, it is possible that the resources necessary to 
operate significant changes in a relatively short time frame, might cause some difficulties to other players in the vending 
industry, thus accelerating the process of concentration in the market.  IVS solid financial position is the ideal condition to 
continue the search and negotiation of possible for acquisitions, in order to increase clients concentration and the efficient 
use of existing logistic and service structures. 
 
Acquisition of own shares program  
Following the resolution of the Shareholders’ Meeting of May 14, 2013, the Board of Directors has authorised the CEOs and 
the CFO (also separately) to initiate the program of acquisitions of treasury shares, for an initial amount of 145.472 shares, 
to be performed through a mandated equity broker. The details of the acquisition program are hereby outlined. 
Volumes 
With reference to the daily volume, purchases may not exceed 25% of the average daily volume of shares traded in the 20 
trading days preceding the date of each purchase. 
Objective of the Program 
The program is aimed at purchasing ordinary shares of IVS Group S.A. to be used in exchange or as consideration in 
connection with external growth transactions. The program will be implemented strictly within the authorization period. 
Minimum and maximum prices  
The minimum purchase price of the ordinary shares may not be less than Euro 1.00 while the maximum purchase price may 
not exceed Euro 10.00. In no event IVS Group S.A. may purchase its own shares at a price higher than the highest price 
between the price of the last independent trade and the highest current independent bid price on the regulated market of 
reference. 
Maximum number of purchasable treasury shares 
The maximum number of shares that IVS Group S.A. may purchase in this initial period may not exceed, in the aggregate,  
n. 145.472 shares (on a total of  5,000,000 authorized by the AGM). Directors will determine or will specify to the mandated 
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broker the number of shares to purchase from time to time, in compliance with the principle of appropriateness, in order to 
protect the market, taking into account the liquidity of IVS stock on the regulated market of reference, the market price and 
shares already held by IVS Group S.A. 
Duration of the authorization 
The authorization to purchase own shares of IVS Group S.A. is granted for a period of ten (10) months beginning on the 
date of the AGM Resolution, i.e. until March 14th, 2014. 
Procedures through which purchases can be made 
Purchases of treasury shares shall be made in compliance with the Rules set by Borsa Italiana S.p.A. and the practice 
admitted by Consob. 
 

*** 
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, which has also been deposited at the company’s’ 
registered office and at the Bourse de Luxembourg. 
The results of the first half 2013 will be presented in a Conference Call on September 3rd, 2013 at 16.00 (CET) (for 
participation, contact: investor.relations@ivsgroup.it). 
 
Contacts 
Marco Gallarati 
Investor Relations 
investor.relations @ ivsgroup.it 
+39 335 6513818 

*** 
 
Following attachments: main reclassified consolidated financial prospects of IVS Group S.A. as of 30 June 2013. 
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Consolidated Balance Sheet 
(in thousands of Euro) 30 June 2013 31 Dec. 2012 
ASSETS   
Non-current assets   
Intangible assets 46,487 48,337 
Goodwill 317,067 314,794 
Property, plant and equipment 154,739 150,588 
Equity Investments 5,564 5,552 
Non-current financial assets 2,813 9,487 
Deferred tax assets 11,807 10,956 
Other non-current assets 203 274 
TOTAL NON-CURRENT ASSETS 538,680 539,988 
Current assets   
Inventories 18,943 19,194 
Trade receivables 18,616 19,047 
Tax assets 2,316 2,498 
Other current assets 38,661 41,397 
Current financial assets 11,319 4,810 
Cash and cash equivalents 81,574 28,817 
TOTAL CURRENT ASSETS 171,429 115,763 
TOTAL ASSETS 710,109 655,751 
   
SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES   
Shareholders’ equity   
Share capital 387 387 
Share premium reserve 349,825 354,650 
Other reserves 9,401 7,740 
Treasury shares (28,303) (31,720) 
Retained earnings / (losses) (37,151) (21,746) 
Net profit (loss) for the period 4,295 (15,422) 
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE OWNERS OF THE PARENT 298,454 293,889 
Share capital and reserves attributable to non-controlling interests 4,103 2,913 
Net profit/(loss) for the year attributable to non-controlling interests 652 1,272 
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO NON-CONTROLLING INTERESTS 4,755 4,185 
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY 303,209 298,074 
Non-current liabilities   

Due to Bond holders 
195,161                       

-   
Non-current financial liabilities 34,777 113,682 
Employee benefits 6,477 6,729 
Provisions for risks and charges 830 814 
Deferred tax liabilities 19,933 20,906 
Other non-current liabilities 0 9,531 
TOTAL NON-CURRENT LIABILITIES 257,178 151,662 
Current liabilities   
Due to Bond holders 3,852 8,083 
Current financial liabilities 33,260 79,906 
Derivative financial instruments 6,629 10,245 
Trade payables 65,663 68,608 
Tax liabilities 2,046 2,580 
Other current liabilities 38,272 36,593 
TOTAL CURRENT LIABILITIES 149,722 206,016 
TOTAL LIABILITIES 406,900 357,677 
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES 710,109 655,751 
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Consolidated Income Statements 
Six-months period ended 30 June (in thousands of Euro) 

2013 2012 
  Restated* 
Revenues from sales and services 150,995 142,390 
Other revenues and income 7,389 5,039 
Total revenues 158,384 147,429 
Cost of raw materials, supplies and consumables (39,625) (37,269) 
Cost of services (18,331) (17,566) 
Personnel costs (44,250) (42,511) 
Other operating income / (expenses), net (23,084) (20,053) 
Gains / (losses) from disposal of fixed assets, net 671 525 
Other non-recurring income / (expenses) (2,122) (28,134) 
Depreciation and amortisation (19,770) (18,500) 
Operating profit / (loss) 11,873 (16,079) 
Financial expenses (6,328) (5,853) 
Financial income 939 682 
Foreign exchange differences and changes in derivatives fair value, net (1,632) (642) 
Result from investments accounted for using the  equity method 13 51 
Profit / (loss) before tax 4,865 (21,841) 
Income taxes 82 202 
Net profit/(loss) for the period 4,947 (21,639) 
    
Net profit/(loss) for the period attributable to owners of the parent 4,295 (22,492) 
Net profit/(loss) for the period attributable to non-controlling interests  652 853 
   
    
Earnings per share (in Euro)   
Base 0.11 (1.14) 
Diluted 0.11 (1.14) 
 
* In connection with the acquisitions of Fast Service Italia S.r.l. and Selecta Italia S.p.A., the Company has completed the purchase price allocation on 
December 31, 2012. Accordingly, following the provisions of  IFRS 3, the Company has retrospectively adjusted the reported figures as of June 30, 2012. 
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Consolidated Cash Flow Statement 
Six Months Ended Six Months Ended  (in thousands of Euro) 

30 June 2013 30 June 2012 
  Restated* 
A) Cash flows from operating activities   

 Profit (Loss) before tax 4,865 (21,841) 
Adjustments for:   
Undistributed profit/(loss) of associates valued at net equity (13) (51) 
Amortisation, depreciation and impairment losses 20,111 18,385 
Non-recurring costs of reverse asset acquisition - 25,476 
(Gains)/losses on disposal of non-current assets (670) (525) 
Changes in employee benefits and other provisions (374) 270 
Reversal of financial expense 4,005 5,813 

   
Cash flows from operating activities before tax, financial income/expense and 

changes in working capital: 27,924 27,527 
Changes in working capital 4,934 (13,164) 
   

Cash flows from operating activities before tax and financial income/expense: 32,858 14,363 
Net financial expense paid (10,184) (5,859) 
Tax paid (2,667) (1,612) 

Total A) 20,007 6,892 
B) Cash flows from investing activities:   
Investments in non-current assets:   
Intangible assets (273) (618) 
Property, plant and equipment (21,943) (14,312) 
Payments for property, plant and equipment acquired in previous years (1,495) 664 
Business acquired (2,670) (1,932) 
Acquisition of subsidiaries, net of cash (7,968) (23,242) 

Total investments (34,349) (39,440) 
Proceeds from disposal of net non-current assets 1,667 1,272 

Total divestitures 1,667 1,272 
Total B) (32,682) (38,168) 

C) Cash flows from financing activities:   
Proceeds from non-current loan 205,386 9,903 
Repayment of non-current loan liabilities (120,054) (191,107) 
Changes in current financial liabilities (15,553) 516 
Changes in financial assets 165 13,000 
Changes in a Parent’s ownership interests  - (7,679) 
Share capital increase - 130,705 
Share capital increase realised by means of reverse asset acquisition  - 119,066 
Dividend distribution (4,512) - 

Total C) 65,432 74,404 
D) Exchange rate differences and other variations:                                                              
Total D) - - 
E) Change in cash and cash equivalents (A+B+C+D): 52,757 43,128 
F) Cash and cash equivalents as of January 1: 28,817 36,127 
Cash and cash equivalents as of June 30 (E+F) 81,574 79,255  
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Consolidated Net Financial Position 
(in thousands of Euro)  30 June 2013  31 December 2012 
Current Securities  11,259 4,787 
Cash and cash equivalents  81,574 28,817 
Derivatives  60 23 

Cash and current financial assets  92,893 33,627 
Short-term loans payable   (33,260) (79,906) 
Liabilities towards bond holders   (3,852) (8,083) 
Derivatives  (6,629) (10,245) 

Current financial debt  (43,741) (98,234) 
Medium/long term loans payable   (34,777) (113,682) 
Liabilities towards bond holders   (195,161)                       -   
Liabilities towards shareholders for loans                            -                         -   

Non-current financial debt  (229,938) (113,682) 
Net financial indebtedness (*)  (180,786) (178,289) 

Held-to-maturity investments  2,158 6,600 
Non-current loans and receivables  655 2,887 
Other non-current assets - from others  203 274 

Net financial position  (177,770) (168,528) 
(*)  Pursuant to CESR’s recommendation dated 10 February 2005 (“Recommendations for the consistent implementation of the European Commission’s Regulation on 
Prospectuses”) 
 


