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ﬁﬁiﬁiﬁg L'utile netto frenaa 15 milioni per il venir meno di poste straordmarle

ncaVl € margini in crescita

&% Zavorrati gli utili d1
nei primi nove mesi del 2001.
Malagestioneindustriale &so-
lida. L' lmpero mdustnal—edr
B Carlol De/Benedetti,
che spazia da Sogefi al grup-
po L’Espresso alle cliniche
Kos alle energie verdi di Sor-
genia, ha visto cadere gli utili
aquotaismilionidieuro,inca-
lorispetto ai 53,7 milioni deflo
stesso periodo dello scorso
anno. Ma nel zoro c’era stato
un beneficio fiscale straordi-
nario per Sorgenia che aveva
“"pompato” i profitti. Per avé-

re unafotografia piitaderente

allo stato di salute del gruppo
meglio guardare all'utile ope-

EODD MORDADGRT

Non c’¢ traccia nei bilanci
della vittoria sulta Fininvest:
560 milioni saranno
contabilizzati solo dopo-
[ultimo grado di giudizio

rativo che & passatoa189,5 mi-
lioni di euro, inaumento diun
consisténte 189 rispetto a
160,6 milionidieuronel corri-

spondente periodo del 2010.
Nonostante il difficile conte-
stoeconomicodeisettori indu-
strialidove operanole control-
late di [0 i ricavi e margini
dellaholding sono tuttiin cre-
scitarispetio allostesso perio-
dodelzo10: nel dettaglioil giro
d’affari & cresciuto dell'Li%s a
3,3miliardi. lmargine operati-
vo lordo (Ebitda) ¢ invece bal-
zato del 17,5% a 340,3 milioni:
vuol dire chc la struttura dei
costig estremamenteefficien-

- te e consente un effetiolevasu

ogni aumento, anche minimo
del giro daffari. 11 gruppo, in

particolare, ha registrato un
miglioramento dellaredditivi-
tadelle quattro principali con-
-trollate. Soffre, invece, la ge-
stione finanziaria, negativa
per o5 milioni (in peggiora-
mento dal rosso di 55,2 milioni
neinove mesi del 2010): lo sbi-
lancio ¢ stato dcterminato da
onerifinanziari per o6 milioni
e da svalutazioni di attivita fi-
nanziarieper 12,8 milioni, retti-
fiche sono state solo in parte
compensate da proventi netti
per13,8 milioni. Cosi a fine pe-
riodo l'indebitamento finan-
ziario netto del gruppo risulta

aumentato a 2,3 miliardi..

Non ¢’ traccia nei bilanci,
invece, dellavittoria sullaFi-
ninvestper ilLodo Mondado-
ri, che ha fatto incassare 560
milionialla[@f@A seguito del-
lasentenza dellaCorte d'Ap-
pello di Milano che ha con-
dannatolaholding della fami-
glia Berlusconi al maxi-risar-
cimento,[@¥haricevutoil pa-
gamento il 26 luglio, ma 'im-
porto, inbase ai principicon-
tabili internazionali (Ias 37),
non ha avuto € non avra im-
patti sul conto economico
del gruppo fine all'ultimo
grado di giudizio. -
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Benuzzi, ex Pirelli, ¢ il nuovo direttore generale defla holding

CiCofideltidiene
margmi m forte crescita

niaenell’Buropa centrale.
MILANO — Risultati in erescita
per[@ (@8 che hanno chin-
soipriminovemesidcl2011 con .
unmiglioramentosiaalivello di Inmetia crescitai
fatturato che di redditivita. I ri- risultadi di tutte le

cavi del a fine set- attivita: Sorgenia,

lembre eranuv aumentati

dell’1,1% a 3,3 miliardi, con un Sogefi, Hos,
margine lordo in crescita del L’Espresso
17,5% a 340,3 milioni e un utile
netto di 15 milioni, in calo ri-
spetto ai 53,7 deinove mesi del-
loscorsoanno che, perd, benefi-
ciavano di una componente fi-
scale non ricorrente relativa a
Sorgenia. A fine settembre 1'in-
debitamento finanziario netto
consolidato dif@fierasalitoa2,3
miliardi (rispettoai2,18 miliardi
di fine giugno) con un patrimo-
nio netto sostanzialmente sta-
bile che a settembre era pari a
2,51 miliardi. Da segnalare poi,
che quest risultati sono stati
raggiunti dopo che tutte le prin- i A2 s
cipali attivita, dallenergia i Rogotio De Benedetti, ad Cir
Sorgenia ai componenti auto di

Sogefi, dalla sanita di Kos all’at-
tivith media dell'Espresso, han-
no registrato un miglioramenta
della propria redditivitd. Nel
corso dcl terzo trimestre [@f ha
acquistato il 20% della Seg
(Swiss education group) attiva
nella formazione di figure ma-
nageriali nel setlore hospitality
(hotel eristorazione) per un im-
porto di 27 milioni. II consiglio
dellasocieta guidata da Rodolfo
DeBenedetdhainoltrenomina-
toGerardo Benuzzinuovodiret-
tore generale, con effetto dal 21
novembre. Benuzzi proviene da
Prelios e ha lavorato 23 anni in

2 RIPRODUZIONE RISERVATA

Pirelli. Passando ai risultati del-
la controllantc[@N nci primi
nove mesi ha registrato un utile
di 6,1 milioni (dai 23,4 milioni
dellostessoperindo2010) cheri-
flette quello della controllata
Ugualmente il margine lor-
dodi esalitodel17,5%a
335,6 milioni eiricavi sono stati
pari a 3,3 miliardi, in crescita
dell’1,1%rispettoalloscorso an-
no. Nel corso dell'ultimo trime-
stre, la holding ha inoltre inve-
stito circa9 milioni nel fondo di
private equity con base aMona-
co, Jargonnan, specializzato nel
settore immobiliare, residen-
ziale e commerciale, in Germa-
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(Cir)
a 6,1 milioni I'utile
dei primi 9 mesi

azionista di controllo della [§l8 ha
registrato nei primi nove mesi del’anno un
utile netto consolidato di 6,1 milioni (23,4
milioni nello stesso periodo 2010). '
L'indebitamento finanziario netto
consolidato al 30 settembre ammontava a
2,33 miliardi (2,19 miliardi al 30 giugno).
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Nej primi nove mesi
fa meno utili
ma aumenta i ricavi

meie Per nel primi nove
mesi utile in calo.a 15 milioni
di euro (contro 1 53,7 milioni
dello stesso periodo del 2010
che beneficiava perd di temi
non ricorrenti di natura fi-
scale). In crescita invece i ri-
cavi a 3.300,9 milioni (+1,1%).
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GERARDQ BENUZZI SARA IL NUOVO DIRETTORE GENERALE IN SOSTITUZIONE DIALBERTO PIASER

L’utile di (81 scivola a 15 milioni

Crescono ricavi e redditivita del gruppo nei nove mesi. Tuttavia un
Sorgenia pesa sui profitti. Positivi i risultati dell

D1 RAFFAELE RICCIARDI

i ha chiuso i no-
ve mesi del 2011 con ricavi e
margini di profitto in crescita,
ma sull’ultima riga del bilan-
cio ha inciso la performance di
Sorgenia, che ha ridotto I'uti-
le netto di periodo a 15 milioni
dai 53,7 del settembre 2010. La
societa attiva nel settore energe-
tico ha visto diminuire il risulta-
to netto a 18 milioni (dai 61 del
2010), in gran parte per un cre-
dito d’imposta sugli investimenti
effettuati I’anno scorso in nuovi
impianti produttivi, venuto me-
no nel 2011. Anche i ricavi sono
calati dell’8,5%, a 1,55 miliardi,
soprattutio per i problemi nella
vendita di gas naturale legati alle
vicende libiche, che hanno por-
tato alla temporanea interruzionc
del gasdotto Greenstream. Buona
perd la performance dal punto di
vista dei margini: 1’ebitda & infatti
cresciuto del 19%.
Una dinamica simile (+17,5%)
ha registrato I’ebitda deil’inte-

Gerardo
Benuzzi

ro che ha superato
la soglia dei 340 milioni, con
un incidenza sul fatturato del
10,3%. Anche i ricavi sono cre-
sciuti leggermente, dell’1,1%,
a 3,3 miliardi.

A questo dato hanno contribuito
soprattutto i conti di Sogefi. L.a
societl produttrice di ricambi per
auto ha registrato una crescita a
doppia cifra in tutti gli indicatori
economici: grazie all’integrazio-
ne dal mese di agosto della fran-
cese Systéme Moteurs ha sfiorato
gli 830 milioni di vendite, mentre
I'utile netto & arrivato a un passo
dai 20 milioni, in aumento del
40% rispetto al 2010.

Come ha ricordato la societa in
una nota, nei nove mesi dell’anno
anche i risultati del settore edito-
riale sono stati soddisfacenti. A
fronte di un calo del 4% della spe-
sa pubblicitaria, infatti, L' Espres-
s0 ha visto crescere Uulile a 41,4
milioni, dai 36,3 milioni del 2010.
Tra I’altro non ha iscritto a
conto economico i 564,2 milioni
di euro ricevuti da Fininvest i1 26
luglio scorso come risarcimento
per la vicenda del Lodo Mondado-

mancalo beneficio fiscale della controllata
‘Espresso, ma una grande spinta é venuta dai conti Sogefi

1i. Per sbloccarli definitivamente
¢ infatti necessario il terzo grado
di giudizio ¢ Fininvest dovrebbe
depositare il ricorso in Cassazio-
ne nei prossimi giorni. Quanto
agli sviluppi futuri, il gruppo ha
ricordato I’ investimento da 27 mi-
lioni con il quale si & assicurato il
20%. della svizzera Seg, societa
specializzata nella formazione di
manager nel settore degli hotel e
della ristorazione, comparlo nuo-
vo per [@f¥ Sara nuovo, a partire
dal 21 novembre, anche il diret-
tore gencrale: Gerardo Benuzzi,
X Prelios, subentrerd ad Alberto
Piaser. 1l posto di direttore finan-
ziario che Benuzzi lascia libero
nella societa di real estate verra
occupato da Riccardo Taranto.
Ier, infine, anche la hol-
ding della famiglia BN FIRIIN
azionista di controllo di ha
diffuso i risultati dei nove mesi.
L’utile netto & passato da 23,4
a 6,1 milioni, a causa del minor
contributo di Nel trimestre,
ha investito 9 milioni nel
fondo tedesco Jargonnant, specia-
lizzato nel settore immobiliare.
(riproduzione riservata)

£ CAMEIATA LivA.
NON 1A NOSTRA ATTENZIONE
ALCLIENTE.
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I ricavi aumentano dell’1,1% a 3,3 mld

l'utile netto

scende a 15 mlin

ir ha chiuso i primi
nove mesi dell’anno
con un utile netto pari
a 15 milioni rispetto a
un risultato di 53,7 min dello
stesso periodo del 2010, che be-
neficiava in modo significativo

ghi investimenti previsti nei vari
settori e le iniziative di efficien-
za in totti 1 business.

1l cda ha nominato Gerardo Be-
nuzzi nuovo d.g. nonché dirigente
preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari. Benuzzi,

di una compo-
nente non ricor-
rente di natura
fiscale relativa
a Sorgenia. Le
altre principali
societa opera-
tive del gruppo
hanno registra-
to una crescita
dei profitti. 1
ricavi sono am-
montati a 3,3
miliardi, in cre-
scita dell’l,1%
su base annua.
La variazione &
ricondueibile ai
maggiori rica-
vi di Espresso,
Kos e soprat-
tutto di Sogefi,
che hanno piu che compensato
la riduzione delle vendite di
Sorgenia.

L'ebitda & stato pari a 340,3
mln (+17,5%) e 'ebit a 189,5
mln (+18%). Ilindebitamento fi-
nanziario netto a fine settembre
ammontava a 2,3 mld rispetto
ai 2,2 mld di giugno. Nellultima
parte dell’anno proseguira

Carlo De Benedetti, i+

che proviene dal
gruppo Prelios,
sostituira Pat-
tuale direttore
generale Alberto
Piaser, che nel
gennaio 2012
lascera il grup-
po e Pattivita
lavorativa.

Quanto alla
controllante e/
la holding

della famiglia
Bencdctts
nei primi nove
mesi ha ottenu-
to un utile netto
consolidato di
6.1 milioni, in
flessione rispetto a 23,4 milioni
dello stesso periodo del 2010. 11
risultato & stato principalmente
determinato dal contributo della
controllata Lindebitamento
finanziario netto consolidato del
gruppo al 30 gsettembre ammon-
tava a 2.330,7 milioni rispetto
a 2.195,8 milioni di fine giugno.
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CONTI UTILI IN FRENATA

Per [Bifi niente
crediti fiscali
meno incassi
per 38,7 min

Niente crediti fiscali per Sorgenia
e [®l riduce il i utili. La holding dei
DR BEESENles che controlla Sorge-
nia, Espresso, Sogefi e Kos, ha
chinso i primi nove mesi del 2011
con ricavi a 3,3 miliardi di euro
(+1,1%), un ebitda di 340,3 milio-
ni (+17,5%) e un utile netto di 15
milioni, in deciso calo calo rispetto
ai 53,7 dei nove mesi 2010 che be-
neficiavano di un credito fiscale di
Sorgenia per gli investimenti in
muova capacitd produttiva. Tra il
30 giugno e it 30 settembre I'inde-
bitamento finanziario netto del
gruppo & salito da 2,184 a 2,308
miliardi ed & determinato da un’ec-
cedenza finanziaria netta aggrega-
ta a livello holding di 38,7 milioni
(104 milioni tre mesi prima) ¢ da
un indebitamento netto complessi-
vo delle societa operative di 2,347
miliardi contro i 2,288 miliardi di
fine giugno 2011. La posizione fi-
nanziatia netta include Iinvesti-
mento in quote di hedge funds
(76,7 milioni di euro al 30 settem-
bre). In particolare [§f§ detiene un
portafoglio diversificato di fondi e
partecipazioni minoritarie nel set-
tore del private equity (fair value
al 30/9/2011 pari a 85,8 milioni) e
i1 fondo di venture capital [B¥f Ven-
tures (fair value al 30 settembre
pari a 15 milioni di dollari). Tra gli
altri investimenti, ¢i sono 63 milio-
ni in Jupiter Finance, che opera nel
segmento dei crediti problematici
Nel corso del terzo trimestre, poi,
il grupppo ha debuttato nel settore
della formazjone rilevando per 27
milioni il 20% di Seg, groppo fonda-
to nel 1982 che dispone di cinque
scuole di hospitality management
e una seuola di lingue in svizzera
per un totale di circa 4.600 studen-
ti provenienti da pii1 di 70 paesi del
mondo, con un giro d'affari di circa
100 milioni. Oltre ad approvare i
conti il cda ha nominato Gerardo
Bennzzi nuovo direttore generale,
con effetto dal 21 novembre.
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Immobiliare
Le finanze di Prelios
a Riccardo Taranto

s Riccardo Taranto sard
il nuovo direttore finanziario
di Prelios: il manager, prove-
niente da Telecom Italia, su-
bentra a Gerardo Benuzzi,
che passaal

l

LaWarner canba viltor
sl fella [mi
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Cir, il margine operativo a 340,3 milioni Conti in crescita nei primi 9 mesi dell'anno - Repubblica.it
———TED

Home Finanza con Bloomberg Calcolatori Esperti

AZIENDE
Cir, il margine operativo a 340,3 milioni
Conti in crescita nei primi 9 mesi dell'anno

Il fatturato ha registrato una progressione dell'1,1% a 3,3 miliardi. Bene I'ebitda con una progressione del
17,5%. Calo I'utile netto: nel 2010 beneficiava di una componente fiscale non ricorrente

! MILANO - Il gruppo Cir, che opera nei settori
" ’f energia (con Sorgenia), media (con
L'Espresso), componenti auto (Sogefi) e sanita
(Kos), ha chiuso i primi nove mesi dell'anno con
8 ricavi a 3,3 miliardi di euro, in rialzo dell'1,1%
rispetto allo stesso periodo del 2010, un'ebitda
di 340,3 milioni (+17,5%) e un utile netto di 15
" milioni, in calo rispetto ai 53,7 dei nove mesi
dello scorso anno che, pero, beneficiavano di
una componente fiscale non ricorrente relativa
a Sorgenia. In crescita tutte le divisioni.

Nel corso del terzo trimestre Cir ha acquistato il
20% della Seg (Swiss Education Group) attiva
nella formazione di figure manageriali nel
settore hospitality (hotel, ristorazione, etc) per un importo di 27 milioni. Il consiglio di
amministrazione di Cir ha inoltre nominato Gerardo Benuzzi nuovo direttore generale,

con effetto dal 21 novembre. Benuzzi proviene da Prelios dopo aver lavorato 23 anni in
Pirelli.

Carlo De Benedetti

Quanto alle previsioni, nell'ultima parte dell'anno Cir continuera a perseguire la strategia
di sviluppo delle proprie attivita principali. Il gruppo, in particolare, proseguira gli
investimenti previsti nei vari settori e le iniziative di efficienza in tutti i business.

(27 ottobre 2011) © RIPRODUZIONE RISERVATA

SULLO STESSO ARGOMENTO

"Lodo Mondadori, vicenda di venti anni fa nulla a che fare
con l'attualita politica” 29 luglioc 2011
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- Gruppo Cir: utile cala a 15 mln 9 mesi, +17,5% ebitda a 340,3 mln - Corriere.it Pagina 1 di4
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Gruppo Cir: utile cala a 15 mln 9 mesi,
+17,5% ebitda a 340,3 mln

11 gruppo Cir, che opera nei settori energia (Sorgenia), media (Espresso), componenti auto (Sogefi) e - BORsA&mercatl

Indice FTSEMib__ BO

sanita’ (Kos), ha chiuso i primi nove mesi 2011 con ricavi a 3,3 miliardi di euro, in rialzo dell'1,1% ® Fre
rispetto allo stesso periodo del 2010, un ebitda di 340,3 milioni (+17,5%) e un utile netto di 15 sta
milioni, in calo rispetto ai 53,7 dei nove mesi 2010 che beneficiavano di una componente fiscale non Mic
ricorrente relativa a Sorgenia. Nel corso del terzo trimestre Cir ha acquistato il 20% della Seg (Swiss All

Education Group) attiva nella formazione di figure manageriali nel settore hospitality (hotel, Euro/Dc;lrlaro - 1‘.41 3 :~C~‘
ristorazione, ecc) per un importo di 27 milioni. Il Cda di Cir ha inoltre nominato Gerardo Benuzzi e
nuovo direttore generale, con effetto dal 21 novembre. Benuzzi proviene da Prelios e ha lavorato 23

anni in Pirelli.
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Cir: in 9 mesi utile 15 min - Top News - ANSA.it Pagina 1 di 1

Il sito Internet dell'Agenzia ANSA

Top News
Cir: in 9 mesi utile 15 mln

ebitda sale del 17,5% a 340,3 milioni di euro
27 ottobre, 15:34

(ANSA) - MILANO, 27 OTT - Cir ha registrato nei primi nove mesi un utile netto di 15 milioni di euro, in calo rispetto
ai 53,7 milioni dello stesso periodo dello scorso anno che beneficiavano di una componente non ricorrente di natura
fiscale relativa a Sorgenia. Il margine operativo lordo (ebitda) sale del 17,5% a 340,3 milioni di euro. [ ricavi crescono
dell'l,1% a 3,3 miliardi.

© Copyright ANSA - Tutti i diritti riservati
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Gruppo Cir: utile cala a 15 min 9 mesi, +17,5% ebitda a 340,3 min

Gerardo Benuzzi nuovo dg, gruppo entra in settore formazione (Il Sole 24 Ore Radiocor) - Milano, 27 ott - Il gruppo
Cir, che opera nei settori energia (Sorgenia), media (Espresso), componenti auto (Sogefi) e sanita' (Kos), ha chiuso
i primi nove mesi 2011 con ricavi a 3,3 miliardi di euro, in rialzo dell't,1% rispetto allo stesso periodo del 2010, un
ebitda di 340,3 milioni (+17,5%) e un utile netto di 15 milioni, in calo rispetto ai 53,7 dei nove mesi 2010 che
beneficiavano di una componente fiscale non ricorrente relativa a Sorgenia. Nel corso del terzo trimestre Cir ha
acquistato il 20% della Seg (Swiss Education Group) attiva nella formazione di figure manageriali nel settore
hospitality (hotel, ristorazione, ecc) per un importo di 27 milioni. Il Cda di Cir ha inoltre nominato Gerardo Benuzzi
nuovo direttore generale, con effetto dal 21 novembre. Benuzzi proviene da Prelios e ha lavorato 23 anni in Pirelli.
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Cir: Ebitda 9 mesi sale a 340,3 mln (+17,5% a/a) Partecipazione gratuita
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MILANO (MF-DJ)--Cir ha chiuso i primi nove mesi del 2011 con un utile netto pari a 15 www.mybestoption.it

min euro rispetto a un risultato di 53,7 milioni di euro del corrispondente periodo del 2010

che beneficiava in modo significativo di una componente non ricorrente di natura fiscale
relativa a Sorgenia. Le altre principali societa’ operative del gruppo hanno registrato una
crescita dell'utile netto.

Link d'emergenza

Ti senti in prigione? Ti senti
intrappolato? Una via d'uscita oggi c'¢
Clicca con fiducia.

| ricavi sono ammontati a 3,3009 mld, in leggera crescita (+1,1% a/a). La variazione €'
riconducibile ai maggiori ricavi di Espresso, Kos e soprattutto di Sogefi, che hanno piu’
che compensato la riduzione delle vendite di Sorgenia. L'Ebitda e' stato pari a 340,3 min
(+17,5% ala).

L'Ebit ammonta a 189,5 mIn (+18% a/a). L'incremento dei risultati operativi e' riconducibile
al miglioramento della redditivita' di tutte e quattro le principali controllate (Sorgenia,
Espresso, Sogefi e Kos).

L'indebitamento finanziario netto del gruppo Cir al 30 settembre 2011 ammonta a 2,3081
mld, rispetto 2,1843 mid al 30 giugno.

Nell'ultima parte dell'anno Cir continuera’ a perseguire la strategia di sviluppo delle proprie
attivita’ principali. Il gruppo, in particolare, proseguira’ gli investimenti previsti nei vari
settori e le iniziative di efficienza in tutti i business.

Il Cda ha nominato Gerardo Benuzzi nuovo d.g. di Cir nonche' dirigente preposto alla
redazione dei documenti contabili societari. Benuzzi proviene dal gruppo Prelios dove
ricopre I'incarico di direttore generale finance e advisory. La nomina ha effetto con

decorrenza 21 novembre 2011. Benuzzi sostituira’ I'attuale direttore generale Alberto
Piaser, 65 anni, che nel gennaio 2012 lascera' il gruppo e I'attivita' lavorativa. com/alb

(END) Dow Jones Newswires
October 27, 2011 07:30 ET (11:30 GMT)
Copyright (c) 2011 MF-Dow Jones News Stl.
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Ind Continua
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B Prelios 0,2281 +3,82 13.31.48 0,2226 0,2285 0,2251 Negoziazione
Continua
..:i Sogefi 2,454 +217 13.27.04 2,42 2,46 2,452 Negoziazione
Continua
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Finanza

M ilano, 27 ott. - (Adnkronos) - Diminuiscono gli utili di Cir nei primi nove mesi

dell'anno rispetto allo stesso periodo del 2010: 15 milioni di euro contro i 53,7 dei
nove mesi dello scorso anno. Aumentano invece i ricavi: 3.300,9 milioni (+1,1% da
3.263,8 milioni di euro nel medesimo periodo del 2010). Anche i margini sono in crescita
con un ebitda pari a 340,3 milioni (10,3% de:i ricavi) rispetto a 289,7 milioni di euro (8,9%
dei ricavi) nei nove mesi del 2010, con una crescita del 17,5%.

L'eccedenza finanziaria netta aggregata e’ di 38,7 milioni (da 104 milioni al 30 giugno del
2011). L'indebitamento finanziario netto consolidato raggiunge i 2.308,1 milioni di euro
contro i 2.184,3 milioni al 30 giugno 2011). Il risultato netto della gestione finanziaria,
negativo per 95 milioni di euro (negativo per 55,2 milioni di euro nei nove mesi del 2010),
€' stato determinato da oneri finanziari netti per 96 milioni di euro e da rettifiche di valore
negative di attivita' finanziarie per 12,8 milioni di euro, parzialmente compensati da
proventi netti da negoziazione e valutazione titoli per 13,8 milioni di euro.

La riduzione dell'utile nonostante l'incremento degli utili di Espresso, Sogefi e Kos, "e'
legata prevalentemente - si legge in una nota - al minore risultato netto di Sorgenia, che
lo scorso anno aveva beneficiato in modo significativo di una componente non ricorrente
rappresentata da un credito fiscale per gli investimenti in nuova capacita' produttiva.
L'utile del gruppo risente anche del negativo adeguamento a fair value nel terzo trimestre
di titoli in portafoglio rispetto alle valutazioni rilevate al 30 giugno 2011".
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