
 

 

COMUNICATO STAMPA – Gran Ducato del Lussemburgo, 4 marzo 2022 

 
IVS Group S.A. – Bilancio 2021: fatturato consolidato 360,9 milioni. EBITDA Adjusted 72,7 milioni, con una forte 
generazione di cassa netta. Con il ritorno all’utile, il consiglio proporrà all’assemblea la ripresa della distribuzione di 
dividendi. I risultati positivi pure nel contesto della pandemia Covid e le business combination con Liomatic e Ge.S.A. 
rafforzeranno la leadership di mercato e sostengono le strategie di sviluppo di IVS Group.  
 
Il Consiglio di Amministrazione di IVS Group S.A. (Milano: IVS.MI) si è riunito il 4 marzo 2022, sotto la presidenza di Paolo Covre, 
per esaminare ed approvare il progetto di bilancio al 31 dicembre 2021 (separato e consolidato), la relazione degli amministratori, la 
nota integrativa al bilancio e il bilancio di sostenibilità. 

Il Consiglio ha deliberato di proporre all’assemblea la distribuzione di un dividendo complessivamente pari a Euro 10 milioni; il 
dividendo per azione verrà definito (dall’assemblea ovvero dal Consiglio di amministrazione) in funzione del numero di azioni in 
circolazione al completamento dell’aumento di capitale già annunciato e collegato alla Business Combination con Liomatic e GeSA. 

Il consiglio ha dato mandato al Presidente di convocare l’Assemblea nei termini di legge e dello Statuto, per il giorno 28 giugno 2022 
(posticipata rispetto al 10 maggio precedentemente comunicato), ore 11.00, presso la sede legale in 18 Rue de l’Eau L - 1449, Gran 
Ducato del Lussemburgo, per deliberare su: approvazione del bilancio annuale al 31 dicembre 2021 e materie collegate, 
destinazione del risultato d’esercizio, manleve agli amministratori. Il Consiglio ha inoltre analizzato e approvato le relazioni in materia 
di Corporate Governance, Remunerazione, Controllo Rischi ed ha dato mandato agli amministratori delegati per il deposito presso le 
autorità competenti del prospetto di aumento di capitale collegato alle acquisizioni di Liomatic e Ge.S.A. e di tutta la documentazione 
ad esso connessa, inclusa la richiesta di ammissione alla quotazione delle nuove azioni rivenienti dall’aumento di capitale. 

Sintesi dei risultati al 31 dicembre 2021 

Fatturato consolidato pari a Euro 360,9 milioni (+9,4%) 

EBITDA Adjusted1 pari a Euro 72,7 milioni (+17,5% sul 2020).  

Utile netto pari a Euro 5,9 milioni.  Utile Netto Adjusted pari a Euro 8,3 milioni (prima degli utili di terzi) 

Indebitamento Finanziario Netto ridotto per Euro 52,3 milioni e pari a Euro 301,4 milioni (inclusi Euro 48,2 mln da effetti IFRS16 su 
lease operativi) 

Perfezionate 7 nuove acquisizioni in Italia per un valore di circa Euro 5,3 milioni. 

IVS Group S.A. è il leader italiano e secondo operatore in Europa nella gestione di distributori automatici e semiautomatici per la 
somministrazione di bevande calde, fredde e snack (vending). L’attività core del vending si svolge principalmente in Italia (82% del 
fatturato), in Francia, Spagna e Svizzera, con circa 230.000 distributori automatici e semiautomatici; il gruppo ha una rete di 87 filiali 
e circa 2.700 di collaboratori. IVS Group serve più di 15.000 aziende ed enti, con oltre 650 milioni di erogazioni nel 2021. 

 
Andamento della gestione 

Il fatturato consolidato del 2021 ammonta a Euro 360,9 milioni (di cui Euro 313,5 milioni derivanti dall’attività caratteristica del 
vending), con un aumento del 9,4% rispetto a Euro 329,9 milioni del 2020 (di cui Euro 284,8 milioni nel vending). 

L’aumento dei ricavi complessivi è particolarmente significativo considerando che anche nel 2021 l’attività è stata fortemente 
influenzata dagli effetti della pandemia Covid. Durante il 1° trimestre e fino all’inizio del 2° trimestre, gli effetti delle chiusure sono 
stati infatti pesanti. È seguita una buona parte centrale dell’anno, mentre la ripresa dei contagi a novembre-dicembre ha determinato 
nuovi rallentamenti dei consumi nelle ultime settimane del 2021. La ripresa, seppure con differenti tempistiche ed entità, ha 
riguardato tutte le principali aree geografiche. Il fatturato ha registrato un +7,2% in Italia, +46,6% in Francia, +2,0% in Spagna, 
mentre è sceso del 2,6% in Svizzera. Il marcato aumento della Francia è dovuto principalmente all’avvio del contratto sulla 
Metropolitana di Parigi, sebbene, a causa Covid, i viaggiatori siano ancora ben meno di quelli previsti, come del resto vale per tutto il 
settore dei trasporti pubblici. In aumento del 13,6% il fatturato della CGU Coin, che al suo interno vede crescere del 9,2% il fatturato 
di Coin Service nel comparto della moneta metallica, del 29% il fatturato di Venpay (monetica digitale, App di pagamento e sistemi di 

 
1 L’‘‘EBITDA Adjusted’’ è pari al risultato operativo incrementato degli ammortamenti, svalutazioni, costi non ricorrenti ed eccezionali per loro 
natura. 



 

 

telemetria), pur perdurando il rallentamento degli investimenti dei clienti nel settore vending anche in nuovi sistemi di pagamento 
digitale e del 16,8% Moneynet (servizi di pagamento). 

Nel core business del vending il numero totale di erogazioni nel 2021 è stato pari a 652,5 milioni, da 607,3 milioni del 2020 (+7,4%). 
Come negli anni precedenti, IVS mostra un tasso di acquisizione complessivo di nuovi clienti superiore al churn rate. Il recupero dei 
volumi è stato più marcato nel settore corporate, in particolare nel comparto manifatturiero, tornato vicino ai livelli del 2019 pre 
Covid. Il settore pubblico (scuole, università, ospedali, uffici pubblici) e travel (stazioni, aeroporti, metropolitane) hanno invece ancora 
ampi margini di recupero. Il prezzo medio ponderato delle erogazioni è salito a Euro 48,04 centesimi da 46,90 dell’analogo periodo 
2020 (+2,4%). Nel corso del 2021 gli aumenti dei prezzi, ove applicati, sono stati superiori all’aumento medio ponderato sopra 
evidenziato. L’effetto totale è però influenzato dal diverso nel mix di prodotti venduti e ancor di più, dei luoghi dove avvengono le 
consumazioni; nei luoghi pubblici, dove i prezzi sono mediamente più alti, maggiore calo dei volumi deprime il prezzo medio; nel 
settore corporate, invece, la ripresa dei volumi è stata superiore, ma i prezzi di partenza sono mediamente più bassi e quindi il loro 
incremento unitario compensa appena l’effetto dei minori volumi nei luoghi pubblici. Il dispiegarsi della politica di aumento prezzi in 
corso e che continuerà nei prossimi trimestri, su tutta la base di clienti e la graduale ripresa dei consumi nei luoghi pubblici e travel, 
sinora più penalizzati dalla pandemia, avrà effetti crescenti sul fatturato e sul margine di contribuzione. 

Nel 2021 sono state perfezionate 7 acquisizioni in Italia, per un Enterprise Value complessivo di circa Euro 5,3 milioni e un contributo 
al fatturato dalla data di acquisizione di circa Euro 1,8 milioni. 

L’EBITDA Reported del 2021 è pari a Euro 69,9 milioni, appena superiore ai 69,8 milioni del 2020, che includevano però Euro 8,0 
milioni di proventi straordinari per il rimborso di sanzioni Antitrust. L’EBITDA Adjusted1 è pari a Euro 72,7 milioni, da Euro 61,9 
milioni del 2020 (+17,5% sul 2020), con un’incidenza del 20,2% sul fatturato (22,4% sul fatturato considerato al netto delle 
positioning fees per i distributori automatici). La differenza tra EBITDA e EBITDA Adjusted è dovuta principalmente a costi e proventi 
connessi a situazioni non ricorrenti, principalmente alle acquisizioni effettuate. 

Considerato il periodo, ancora pesantemente influenzato dagli effetti della pandemia, la redditività operativa (EBITDA margin) si è 
posizionata su livelli di eccellenza, superiori 20% sul fatturato. Questo risultato è stato possibile grazie alla costante attenzione su 
tutte le principali categorie di costi e alle continue azioni di riorganizzazione e di adattamento nella logistica delle filiali, a fronte di un 
andamento dei volumi instabile per gli effetti della pandemia. Nella seconda parte del 2021 si è esaurito il ricorso agli ammortizzatori 
sociali straordinari messi atto per l’emergenza Covid. Il numero complessivo dei dipendenti del gruppo a fine 2021 è pari a 2.688, 
rispetto a 2.873 a fine 2020; la riduzione di circa 185 unità (-6,4%) è dovuta a scadenze di contratti a termine, a normali dinamiche di 
avvicendamento del personale e in parte a uscite volontarie su base incentivata. 

L’Utile Netto 2021 è pari a Euro 5,9 milioni (da una perdita di Euro 15,1 milioni nel 2020), mentre l’Utile Netto Adjusted è pari a 
Euro 8,3 milioni (da una perdita di Euro 6,3 milioni nel 2020), prima di utili di terzi per Euro 0,7 milioni). Incidono sul risultato netto, 
oltre alla maggiore redditività operativa e ai proventi e oneri straordinari sopra citati, i minori ammortamenti, diminuiti di circa Euro 
2,0 milioni e previsti in calo anche nei prossimi trimestri, per effetto dei minori investimenti tecnici dall’inizio del Covid. Sono inoltre 
presenti costi finanziari “una tantum” per il rimborso anticipato e il rifinanziamento (con nuova scadenza al dicembre 2025) della linea 
di credito organizzata da BNP Paribas, inclusa la connessa copertura del rischio tasso. Sono infine iscritti a conto economico 
proventi per imposte attive (crediti a valere su imposte future) per Euro 9,9 milioni, che insieme a quelli maturati nel 2020 (Euro 9,4 
milioni) consentiranno una significativa riduzione delle uscite di cassa nei prossimi esercizi.  

La Posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2021 è negativa per Euro 301,4 milioni (inclusi Euro 48,2 milioni da effetti IFRS16 dei 
leasing operativi / affitti), rispetto a Euro 353,8 di fine 2020 e 386,0 milioni di fine 2019 (e Euro 394,5 milioni a marzo 2020, all’avvio 
della pandemia). La costante e significativa riduzione dell’indebitamento finanziario netto è stata pari a Euro 52,3 milioni nel solo 
2021 e a circa Euro 93 milioni dall’inizio della pandemia. Il debito finanziario netto escludendo i debiti derivanti dall’applicazione delle 
nuove regole contabili IFRS 16 risulta pari a circa Euro 253,2 milioni, inferiore all’ammontare del prestito obbligazionario da Euro 300 
milioni, tasso 3%, con scadenza ottobre 2026. In un contesto estremamente difficile e prolungato, il gruppo ha dunque saputo 
generare un significativo free cash-flow, pur avendo continuato ad investire anche cifre rilevanti, sebbene inferiori al passato. Nel 
2021 le uscite totali di cassa per investimenti sono state pari a Euro 23,0 milioni, di cui Euro 18,5 milioni per investimenti tecnici netti 
(inclusi quelli sulle aziende acquisite e relativi a periodi precedenti) ed Euro 4,5 milioni relativi ad operazioni di M&A. I rilevanti 
investimenti realizzati degli anni passati hanno consentito di contenere le nuove capex, senza contraccolpi sulla copertura 
commerciale e sulla qualità del servizio. Nel periodo Covid la struttura tecnica e commerciale hanno infatti sviluppato nuove 
competenze tali da svolgere efficacemente la propria attività con un livello strutturalmente inferiore di investimenti rispetto al passato.   

A fine 2021 le disponibilità liquide erano aumentate a Euro 169,0 milioni, da Euro 146,6 milioni di fine 2020. Il gruppo ha in Italia 
Euro 5,2 milioni di crediti IVA (Euro 15,7 milioni a fine 2020) non inclusi nel calcolo della posizione finanziaria netta e detiene n. 



 

 

1.833.736 azioni proprie.  

Altri fatti di rilievo ed operazioni poste in essere dopo il 31 dicembre 2021 e prospettive per il 2022. 
 
Il 22 ottobre 2021 è stato sottoscritto con Cafim S.r.l., controllata dalla famiglia Caporali, il contratto per realizzare una Business 
Combination con il gruppo Liomatic, con sede a Perugia (regione Umbria) ed una presenza consolidata soprattutto nelle regioni 
dell’Italia centrale. Il gruppo Liomatic opera in Italia, Spagna, Portogallo e Germania e detiene partecipazioni di minoranza qualificate 
in altre importanti aziende italiane del vending, tra cui il 24,2% di Ge.S.A. S.p.A..  
 
Il 23 dicembre 2021 IVS Group ha siglato con un pool di banche, coordinate da BNP PARIBAS il rifinanziamento della linea di 
credito stipulata a dicembre 2018 (per originari 150 milioni e già ridotti a Euro 90 milioni nel primo semestre 2021, in quanto solo in 
parte utilizzata), portandone l’importo a Euro 70 milioni e la nuova scadenza a dicembre 2025. 
 
Il 5 gennaio 2022 è stato sottoscritto con un gruppo di azionisti di Ge.S.A. S.p.A. un contratto finalizzato all’acquisizione di una 
partecipazione pari al 75,8% del capitale (calcolato al netto delle azioni proprie) della stessa GeSA., con sede a Milano, 8 filiali ed 
alcuni depositi strategicamente dislocati sul territorio, GeSA opera in Italia settentrionale (Lombardia, Piemonte, Veneto, Emilia-
Romagna, Valle d’Aosta). 
 
Liomatic e Ge.S.A. sono tra i leader del settore del vending in Italia; entrambe hanno oltre 50 anni di esperienza nel settore, con forti 
identità ed eccellenti competenze.  L’Enterprise Value totale delle due operazioni è nell’ordine di Euro 260 milioni (incluse proprietà 
immobiliari). L’ Equity Price totale (soggetti alla definizione della posizione finanziaria netta al closing) per l’81% circa di Liomatic, il 
100% di Ge.S.A. e altre partecipazioni di minoranza non consolidate, è pari a circa Euro 185 milioni, che saranno finanziati con 
l’emissione di nuove azioni di IVS Group. 
 
IVS Partecipazioni S.p.A., azionista di controllo di IVS Group (con il 62,25% al netto delle azioni proprie) ha già dichiarato che 
sottoscriverà, almeno pro-quota, tale aumento di capitale (offerto in opzione al mercato), la cui esecuzione è prevista tra aprile e 
maggio 2022. Equita S.I.M. è stata nominata Financial Advisor di IVS Group e Placement Agent per l’operazione.   
 
Dalla Business Combination tra IVS Group, Liomatic e Ge.S.A., emergerà un leader di mercato, da oltre 900 milioni di consumazioni 
pro-forma nel 2021 e circa 1,2 miliardi nel 2019 pre Covid, con circa 300.000 distributori installati e 4.000 dipendenti. Il fatturato 
consolidato (pro-forma, Italia più attività internazionali) risultante dalla Business Combination era pari circa 660 milioni di Euro nel 
2019, con un EBITDA del 20% circa sul fatturato; quello 2020, fortemente influenzato dagli effetti della pandemia, pari a circa 500 
milioni di Euro, con un EBITDA del 16%.  Nel 2021 le vendite sono state pari a circa Euro 550 milioni, con un EBITDA del 17% circa. 
Il nuovo gruppo opererà in base alle migliori best practices applicate al settore della distribuzione automatica, grazie alle 
competenze che ciascuno dei partner ha sviluppato nel corso di lunghe storie aziendali di successo. L’integrazione permetterà di 
migliorare ulteriormente la copertura commerciale e logistica nazionale, offrendo alla clientela servizi sempre migliori e di maggior 
valore. La dimensione del gruppo favorirà l’innovazione di prodotti e processi, consentendo di massimizzare i benefici degli 
investimenti, tra cui quelli finalizzati a sviluppare l’interazione digitale diretta con milioni di consumatori. Tutto ciò aumenterà anche le 
potenzialità di partnership strategiche con i leader mondiali del settore food & beverage, in modo particolare con la filiera del caffè 
espresso, una eccellenza italiana riconosciuta a livello internazionale. 
Le simili origini storiche e i principi condivisi dai fondatori e dal management delle aziende del gruppo, come l’orientamento alla 
crescita in un contesto di sostenibilità economica e finanziaria, insieme alla valorizzazione delle risorse umane e all’attenzione verso 
le comunità locali di riferimento, sono e resteranno i valori distintivi del gruppo. 
 

* * * 
La durissima crisi derivante dalla pandemia ha innescato cambiamenti profondi nello scenario europeo del vending, in termini di 
accelerazione del processo di consolidamento e di nuove modalità di gestione dell’attività. Le aziende del settore più solide e con le 
migliori competenze stanno trasformando questi cambiamenti in opportunità. In questo contesto, IVS Group ha saputo cogliere 
opportunità straordinarie di crescita per via esterna, che forse non sarebbero state realizzabili in periodi pre-Covid.   
 
Sull’esercizio 2021, il presidente di IVS Group, Paolo Covre, ha commentato: “IVS Group ha saputo reagire alla crisi legata alla 
pandemia, agendo efficacemente sull’organizzazione interna e sui costi, ma anche mantenendo sempre la massima attenzione alla 
qualità del servizio e ai rapporti commerciali. La resilienza dei nostri risultati e la credibilità che ne consegue, sono state determinanti 
per rendere possibili unioni strategiche con aziende importanti come Liomatic e Ge.S.A., coinvolgendo i relativi azionisti in una 
nuova fase di sviluppo. La maggiore quota di mercato del gruppo farà aumentare i livelli di efficienza e la qualità di servizio e ci 



 

 

renderà sempre più un riferimento nell’ambito del vending e un partner determinante nella filiera del caffè. La flessibilità e la capacità 
di generare cassa dimostrate anche in condizioni di mercato avverse, sono la migliore base per la futura strategia, in grado di 
coniugare crescita e remunerazione per gli azionisti. Il dividendo che il CdA proporrà all’assemblea, per quanto ancora limitato da 
una situazione in cui le incertezze nazionali e internazionali non sono certo finite, è un segno di fiducia e di progressivo ritorno alla 
normalità.  
 

* * * 
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 la relazione al 31 dicembre 2021, che è altresì stata depositata presso la sede legale e presso Bourse de Luxembourg.    
I risultati al 31 dicembre 2021 saranno presentati in Conference Call il 7 marzo 2022 alle ore 17.30 (CET); per partecipazione contattare 
investor.relations@ivtsitalia.com. Si allegano i principali prospetti contabili consolidati al 31 dicembre 2021 di IVS Group S.A. 
 
Contatti / Contacts 
Marco Gallarati 
investor.relations@ivsgroup.it     
+39 335 6513818

mailto:investor.relations@ivtsitalia.com


 

 

 

PRESS RELEASE - Grand Duchy of Luxembourg, March 4th, 2022 

 
IVS Group S.A. – Annual Report 2021. Consolidated sales 360.9 million, EBITDA Adjusted Euro 72.7 million, with a strong 
net cash generation. With the P&L back to profit, the board of directors will propose to the AGM the resumption of dividend 
payments.  The positive results, even in the context of Covid pandemic and the acquisitions of Liomatic and Ge.S.A., 
reinforce IVS Group market leadership and support its growth strategy. 
 
The Board of Directors of IVS Group S.A. (Milan: IVS.MI), convened on March 4th, 2022 and chaired by Mr. Paolo Covre, examined 
and approved the Annual Report 2021 (statutory and consolidated), the Management Report and related documents and the 
Sustainability Report.   
The Board resolved to propose to the AGM a total dividend of Euro 10 million. The dividend per share will be defined (by the AGM or 
by the Board of Director) according to the number of shares circulating at the completion of the capital increase previously 
announced and related to the Business Combination with Liomatic and GeSA.  
The Chairman has been mandated by the Board to convene, in accordance with law and the Company’s statute, on June 28th, 2022 
(postponed from May 10th, 2022 previously communicated), at 11.00 at IVS Group registered office, 18 Rue de l’Eau L - 1449, L-
Luxembourg, Grand Duchy of  Luxembourg, to vote on the approval of the Annual Report 2021 and related matters, the allocation of 
the Company’s result and directors’ indemnification. The Board also discussed and approved the reports on Corporate Governance, 
Remuneration, Risks Control, and mandated the Co-CEOs to submit to the relevant authorities the prospectus for the capital 
increase connected with the acquisitions of Liomatic and Ge.S.A. and all the related documents, including the admission to listing of 
the new shares issued in connection with the capital increase.  

 
Summary of results at 31 December 2021 

Consolidated Revenues: Euro 360.9 million (+9.4% compared to 2020) 

Adjusted EBITDA2: Euro 72.7 million (+17.5% from 2020) 

Reported Net Profit equal to Euro 5.9 million. Adjusted Net Profit:  Euro 8.3 million (before profits attributable to minorities). 

Net Financial Debt reduced by Euro 52.3 million and equal to Euro 301.4 million (including Euro 48.2 million of IFRS16 operating 
leases effects) 

Completed 7 new acquisitions in Italy with an Enterprise Value of around Euro 5.3 million.  

IVS Group S.A. is the Italian leader and the second 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 business is mainly carried out in Italy (82% of sales), 
France, Spain and Switzerland, with around 230,000 vending machines, a network of 87 branches and around 2,700 employees. IVS 
Group served more than 15,000 corporate clients and public entities, with more than 650 million vends in 2021. 

 
Operating performances 
 
Consolidated revenues in 2021 reached Euro 360.9 million (of which 313.5 million related to the core vending business), with an 
increase of 9.4% from 329.9 million in 2020 (of which Euro 284.8 million in vending).  
 
The increase of total sales is very significant considering that in 2021 the business was still strongly affected by the effects of Covid 
pandemic. In the first quarter and until the beginning of the second quarter 2021, the effects of lock downs were very hard. The 
business was good during the central part of the year, but with growing infections in November and December, the last weeks of 
2021 saw again a slowdown of consumptions. The recovery, although with different timing and size, was seen all major areas: sales 
increased by 7.2% in Italy, 46.6% in France, 2.0% in Spain and decreased by 2.6% in Switzerland. The noticeable French 
performance is mostly related to the new Paris Metro contract, although, with Covid, travellers are still much lower than expected, as 
it generally happens in the travel and public transport sector. Coin GCU sales increased by 13.6%, and in more detail:  CoinService 
sales (metallic coins business) increased by 9.2%; Venpay sales (digital money, telemetry and App payments systems) increased by 

 
2 “Adjusted EBITDA’’: is equal to operating income, increased by depreciation, amortisation, write-downs, non-recurring costs and exceptional in 
nature 



 

 

29%, but the spending by clients in the vending sector in new Digital Payments Systems was still quite weak, and Moneynet S.p.A. 
sales (payment services) increased by 16.8%.  
 
In the core vending business the total number of vends in 2021 was equal to around 652.5 million, +7.4% from 607.3 million of 2020. 
As in former years, IVS has always an acquisition rate of new clients higher than the churn rate. Volumes recovery was higher in the 
corporate sector, especially in manufacturing segments, that returned to levels close to 2019 pre Covid. The public sector (schools, 
universities, hospitals, public offices) and the travel sector (railways stations, airports, underground) still have a large gap to recover.  
The weighted average price per vend was equal to Euro 48.04 cents, from Euro 46.90 cents of 2020 (+2.4%). During 2021, where 
applied, prices increase were higher than the weighted average mentioned above. The total effect, however, was influenced by the 
different mix of products and, even more, by the different sales channels where consumption take place. In public locations, where 
prices are usually much higher, the strong reduction of volumes affects the weighted average price; in the corporate sector volumes 
recovery was higher, but the starting level of prices is usually lower, and therefore an increase of unit prices there can just 
compensate the effect of lower volumes in public locations. The current policy of price increase, that will continue in the next quarters 
on the whole clients base, and the gradual recovery of volumes in public and travel locations, the most affected by the pandemic, will 
have growing effects on sales and contribution margins. 
 
In 2021 were completed 7 acquisitions in Italy, with an Enterprise Value of Euro 5.3 million, contributing Euro 1.8 million to sales on 
pro-rata basis from the date of the acquisition.  

EBITDA reported in 2021 was equal to Euro 69.9 million just higher than Euro 69.8 million of 2020 (that however included Euro 8.0 
million extraordinary income for the partial reimbursement of the Antitrust fine paid in previous years).  Adjusted EBITDA2 was equal 
to Euro 72.7 million, from Euro 61.9 of 2020 (+17.5%) with an EBITDA margin on sales of 20.2% (22.4% on sales net of positioning 
fees and redevances). The difference between Reported EBITDA e Adjusted EBITDA is mainly due to non recurring income / costs 
related to acquisitions. 

Considering the period, still heavily influenced by the pandemic effects, operating profitability (EBITDA margin) stood at excellent 
levels, higher than 20% on sales. This performance was achieved by paying strict attention to all cost categories and with timely 
actions of restructuring in the logistic of the branches, necessary to face the volatile trend of volumes due to the pandemic effects. In 
the second part of 2021 was finished the use the various public subsidies for temporary unemployment that were put in place for the 
Covid emergency. The overall number of the groups’ employees at the end of 2021 was equal to 2,688 from 2,873 at the end of 
2020; the decrease by 185 units (around -6.4%), is due to the expiry of term contracts, standard personnel rotation and partly to 
voluntary incentivized exits. 

Group Reported Net Profit in 2021 is equal to Euro 5.9 million (from a loss of Euro 15.1 million of 2020), and the Adjusted Net 
Profit is equal to Euro 8.3 million (from a loss of Euro 6.3 million in 2020), before profit to minorities of Euro 0.7 million.  Net Profit is 
influenced by the higher operating profit, by the extraordinary cost/income mentioned above and by lower depreciation (decreased 
by Euro 2.0 million in one year, due to the lower capex since the start of the Covid period, a decrease that is expected to continue in 
the next quarters. Financial costs include some extraordinary costs related to the early reimbursement and refinancing, with new 
maturity at December 2025, of the credit facility arranged by BNP Paribas and to interest rates risks coverage. Finally, are included 
in the P&L Euro 9.9 million positive income taxes (tax credits) that, with those matured in 2020 (Euro 9.4 million), will significantly 
reduce the cash-out for future taxes. 

Net Financial Position (“NFP”), at 31 December 2021 is equal to Euro 301.4 million (including Euro 48.2 million of debt related to 
IFRS16 rules on operating leases), compared to Euro -353.8 million at the end of 2020, Euro 386.0 million at the end of 2019 (and 
Euro -394.5 million at 31 March 2020, at the start of Covid pandemic). The decrease of net financial was continuous and remarkable, 
equal to Euro 52.3 million in 2021 and around Euro 93 million since the start of the pandemic. Financial debt excluding effects 
related to the application of the new IFRS 16 rules, would be around Euro 253.2 million, lower than the amount of IVS Group Euro 
300 million bond, 3% fixed rate, expiring on October 2026. In a long lasting and very difficult scenario, IVS Group was able to 
generate a high free cash-flow, even continuing to invest a significant amount of money, although lower than in the past years. In 
2021 the total cash payments for investments were equal to Euro 23.0 million, of which Euro 18.5 million for net industrial capex 
(including those for the new acquisitions and related to previous years) and Euro 4.5 million for M&A transactions. The sizeable 
investments made in previous years allowed to reduce the new capex, without negative impacts on commercial coverage and 
service quality. Infact, in the Covid period, technical and commercial workforce developed new skills enabling an effective business 
practice, with a level of capital expenditure lower than in the past years. 



 

 

As of 31 December 2021, total liquidity was Euro 169.0 million, increased from Euro 146.6 million at the end of 2020. The group has 
VAT credits in Italy of Euro 5.2 million of VAT credit (Euro 15.7 million at the end of 2020) not included in Net Financial Position and 
holds n. 1,833,736 treasury shares. 

 
Other significant transactions and events occurred after 31 December 2021  
 
On October 22nd, 2021 IVS Group announced the signing with Cafim S.r.l., controlled by Caporali family, of a Business Combination 
with Liomatic Group, with headquarters close to Perugia (Umbria region) and a consolidated presence especially in the regions of 
Central Italy. Liomatic is active in Italy, Spain, Portugal, Germany and holds qualified minority stakes in other important Italian 
vending companies, amongst which 24.2% of Ge.S.A. S.p.A..  
 
On December 23rd, 2021 IVS Group signed with a pool of banks, led by BNP PARIBAS, the refinancing of the bank facility signed on 
December 2018 (for an original amount of Euro 150 million, already reduced to Euro 90 million in the first half of 2021 as only 
partially drawn), to the total present amount of Euro 70 million and new maturity December 2025. 
 
On January 5th, 2022 it was announced the signing with the shareholders of Ge.S.A. S.p.A. (GeSA) of the contract aimed at the 
acquisition of a shareholding of 75.8% capital (calculated net of own shares) of GeSA, with headquarters in Milan, 8 branches and 
some warehouses effectively covering the territory, GeSA operates in Northers Italy (Lombardia, Piemonte, Veneto, Emilia-
Romagna, Valle d’Aosta). 
 
Liomatic and Ge.S.A. are amongst the Italian leaders in the vending sector. Both have over 50 years experience, strong identity and 
excellent skills in the vending business.  The total EV of the two transactions is in the range of Euro 260 million (including real estate 
properties). The total equity price (subject to the final outcome of the due diligence and net debt at closing) for around 81% of 
Liomatic and 100% of Ge.S.A. and other non consolidated minority interests in other companies, is equal Euro 185 million, that will 
be financed through the issue of new IVS Group shares.  
 
IVS Partecipazioni S.p.A., the controlling shareholder of IVS Group with 62.25% (net of own shares), has already declared that it will 
underwrite, at least pro-quota, the rights issue (offered in option to the market), that is expected to take place in April-May 2022. 
Equita S.I.M. has been appointed Financial Advisor to IVS Group and Placement Agent for the capital increase.  
 
From the Business Combination of IVS Group, Liomatic and Ge.S.A., will emerge a market leader, with more than 900 million pro-
forma vends in 2021 and around 1.2 billion in 2019 pre Covid, with around 300,000 vending machines installed and 4,000 
employees. Consolidated sales (pro-forma, Italy and international business) resulting from the Business Combination were 
approximately Euro 660 million in 2019, with an EBITDA margin of around 20%; in 2020 total combined sales, strongly affected by 
the pandemic, were around Euro 500 million, with an EBITDA margin of 16%; and in 2021 total sales were around Euro 550 million, 
with and EBITDA margin of 17%.  
The new group will take advantage from the best practices of the vending sector, thanks to the knowledge and skills that the three 
partners built along their long and successful histories. The integration will further improve commercial and logistic coverage and 
efficiency at national level, providing clients with increasingly better and higher value services. The group size will support 
innovations in products and processes, maximising the benefits from investments, including those aimed at developing the direct 
digital engagement of millions of final consumers. All this will increase the potential of strategic partnership with worldwide players in 
the food & beverage industry, particularly with the leaders in the espresso coffee market, a typical Italian excellence, recognized at 
international level. 
The similar origins and the principles shared by the founders and management of the group companies, such as the orientation to 
growth and excellence in a context of economic and financial sustainability, the enhancement of human resources and attention to 
local communities, are and will remain the reference values of the group. 
 

* * * 
The tough crisis due to Covid pandemic triggered deep changes in the European vending sector, in terms of accelleration of the 
concentration process and new ways of managing the business. The most solid and skilled players in the industry are turning these 
changes into opportunities. In this context, IVS Group was able to seize some extraordinary growth opportunities that probably would 
have not been available before Covid. 
 



 

 

On 2021, Paolo Covre, IVS Group chairman, commented: “IVS Group has been able to react to the crisis due to the pandemic, 
acting effectively on the internal organization and costs, but always keeping the utmost attention to the quality of the service and to 
commercial relations. The resilience of our results and our consequent credibility were essential in making possible strategic mergers 
with important companies such as Liomatic and Ge.S.A., involving their shareholders in a new growth phase. The larger market 
share of the group will increase efficiency and service quality, and will make us, even more, the point of reference in the vending 
sector and a key partner for the coffee industry. The great flexibility and ability to generate cash shown even in adverse market 
conditions, is the best base for the future strategy, combining growth and shareholders remuneration. The dividend that the Board of 
Directors will propose to the shareholders' general meeting, although still limited by a situation where Italian and international 
uncertainties are not yet over, is a sign of trust and gradual return to normality”. 
 

* * * 
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 
Report as of December 31st, 2021, which has also been deposited at the company’s’ registered office and at the Bourse de Luxembourg.  
The results as of December 31st, 2021 will be presented in a Conference Call on March 7th, 2022 at 17.30 (CET) (for participation, contact: 
investor.relations@ivsitalia.com.  Following attachments: consolidated financial statements of IVS Group S.A. as of December 31st, 2021. 
 
Contatti / Contacts 
Marco Gallarati 
investor.relations@ivsgroup.it 
+39 335 6513818 
 
 

http://www.ivsgroup.lu/
mailto:investor.relations@ivsitalia.com


 

 

 

Consolidated Statement of Financial Position 

(in thousands of Euro)    
December 
 31st, 2021 

December 
31st 2020 (*) 

ASSETS        
         
Non-current assets        
Intangible assets    43,271 47,178 
Goodwill    402,943 399,391 
Property, plant and equipment    216,770 245,879 
Equity Investments    3,127 3,177 
Non-current financial assets    1,139 804 
Deferred tax assets    30,560 18,526 
Other non-current assets    633 431 
TOTAL NON-CURRENT ASSETS A  698,443 715,386 
Current assets      
Inventories    38,371 31,238 
Trade receivables    26,257 22,546 
Tax assets    5,068 9,067 
Other current assets    15,805 24,412 
Current financial assets    6,336 5,855 
Cash and cash equivalents    162,670 140,717 
TOTAL CURRENT ASSETS B  254,507 233,835 
TOTAL ASSETS A+B  952,950 949,221 
       
SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES      
Shareholders’ equity      
Share capital    364 364 
Share premium reserve    325,798 326,049 
Other reserves    10,441 10,441 
Treasury shares    (17,988) (18,597) 
Cash Flow Hedge Reserve    (307) (1,062) 
Retained earnings / (losses)    (16,631) (833) 
Net profit (loss) for the year    5,361 (15,344) 
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE OWNERS OF THE PARENT    307,038 301,018 
Share capital and reserves attributable to non-controlling interests    12,365 12,015 
Net profit/(loss) for the year attributable to non-controlling interests    494 228 
SHAREHOLDERS' EQUITY ATTRIBUTABLE TO NON-CONTROLLING INTERESTS  12,859 12,243 
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY C  319,897 313,261 
Non-current liabilities    - - 
Due to Bond holders    297,855 297,337 
Non-current financial liabilities    117,364 144,205 
Employee benefits    12,303 12,314 
Provisions for risks and charges    1,358 1,524 
Deferred tax liabilities    22,704 26,072 
Other non-current liabilities   - - 
TOTAL NON-CURRENT LIABILITIES D  451,584 481,452 
Current liabilities    - - 
Due to Bond holders    1,282 1,298 
Current financial liabilities    54,924 57,258 
Derivative financial instruments    634 1,464 
Trade payables    93,831 67,522 
Tax liabilities    48 51 
Provisions for risks and charges    48 48 
Other current liabilities    30,702 26,871 
TOTAL CURRENT LIABILITIES E   181,469 154,508 
TOTAL LIABILITIES F=D+E   633,053 635,960 
TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES C+F   952,950 949,221 
 
 (*) Some amounts reported in this column do not match those of the 2020 Financial Statements since they mirror the adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes 



 

 

 

Consolidated income Statement 
 

(in thousands of Euro) 
For the year ended December 31st, 

2021 2020(*) 

Revenue from sales and services 336,611 305,728 
Other revenues and income 24,259 24,169 
Total revenues 360,870 329,897 
Cost of raw materials, supplies and consumables (85,236) (78,566) 
Cost of services (38,694) (37,675) 
Personnel costs (106,795) (96,436) 
Other operating income / (expenses), net (60,181) (46,898) 
Gains / (losses) from disposal of fixed assets, net (104) (477) 
Depreciation and amortisation (59,619) (80,402) 
Operating profit / (loss) 10,241 (10,557) 
Financial expenses (14,816) (14,646) 
Financial income 176 343 
Foreign exchange differences and variations in derivatives fair value, net (65) (59) 
Result of companies valued at net equity 405 399 
Profit / (loss) before tax (4,059) (24,520) 
Income taxes 9,914 9,404 
Net profit/(loss) for the period 5,855 (15,116) 
Net profit/(loss) for the period attributable to non-controlling interests  494 228 
Net profit/(loss) for the year attributable to owners of the parent 5,361 (15,344) 
Earnings per share (in unit of Euro)   
Base  0.14 (0.41) 
Diluted 0.14 (0.41) 
 

 

(*) Some amounts reported in this column do not match those of the 2020 Financial Statements since they mirror the adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes 

 



 

 

 

Consolidated Statement of Cash Flows  

 

(in thousands of Euro) December 31st, 2021 December 31st, 2020(*) 

A) Cash flows from operating activities   

Profit (Loss)  5,855 (15,116) 
Adjustments for:   
Income taxes (9,914) (9,404) 
Undistributed (profit) loss of equity-accounted investees 95 (399) 
Amortisation, depreciation and impairment losses 60,640 80,760 
(Gains)/losses on disposal of non-current assets 104 477 
Changes in employee benefits and other non-monetary movements (3,354) (798) 
Reversal of financial expense 14,639 14,303 

Cash flows from operating activities before tax,   
 financial income/expense and change in working capital: 68,065 69,823 

Changes in working capital  25,131 18,684 
Cash flows from operating activities before tax   

 and financial income/expense: 93,196 88,507 
Net financial expense paid  (14,016) (13,426) 
Tax paid (1,464) (480) 

Total A) 77,716 74,601 
B) Cash flows from investing activities:   
Investments in non-current assets:   
Intangible assets (1,097) (641) 
Property, plant and equipment (18,725) (34,215) 
Change in unpaid capital expenditure 1,329 (2,481) 
Acquisition of subsidiaries and business units, net of cash (4,496) (5,681) 

Total investments (22,989) (43,018) 
Proceeds from disposal of net non-current assets 944 1,786 
Changes in financial assets (875) (2,357) 

Total divestitures 69 (571) 
Total B) (22,920) (43,589) 

C) Cash flows from financing activities:   
Proceeds from non-current loan 68,880 32,057 
Repayment of non-current loan liabilities (106,689) (16,606) 
Changes in current financial liabilities 5,752 (7,886) 
Changes of non-controlling interests (721) 60 
   
Dividend distribution - - 

Total C) (32,778) 7,625 
D) Exchange rate differences and other changes: (65) 2 
E) Change in cash and cash equivalents (A+B+C+D): 21,953 38,639 
F) Opening cash and cash equivalents: 140,717 102,078 
Closing cash and cash equivalents (E+F) 162,670 140,717 
 
(*) Some amounts reported in this column do not match those of the 2020 Financial Statements since they mirror the adjustments detailed in Note 2 of Explanatory Notes. 

 



 

 

 

Net Financial Indebtedness 
 

(in thousands of Euro)   December 31st, 2021 December 31st 2020 

Cash  120,288 104,449 
Cash equivalents  42,382 36,268 
Other current financial assets  6,336 5,855 

Liquidity  169,006 146,572 
Current financial debt  (41,744) (46,695) 
Current portion of financial debt  (15,096) (13,325) 

Current financial indebtedness  (56,840) (60,020) 
Net current financial indebtedness  112,166 86,552 

Non-current financial debt  (115,847) (144,205) 
Debt instruments  (297,855) (297,337) 
Non-current trade and other payables  (1,517) - 

Non-current financial indebtedness  (415,219) (441,542) 
Total financial indebtedness (*)  (303,053) (354,990) 

Non-current Financial Assets (Investments - fixed income)  544 544 
Non-current Financial Assets (Other)  595 260 
Other non-current assets (financing)  473 431 

Net financial position   (301,441) (353,755) 
 
 
(*)  Pursuant to ESMA 32-382-1138 ON “Guidelines on disclosure requirements under the Prospectus Regulation dated March 4th, 2021”. 

 

 


