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comunicato stampa

Il Cda di El.En. Spa approva il Progetto di Bilancio 2016

Superate le previsioni per il 2016: fatturato consolidato a 253 milioni di euro
e risultato netto di gruppo ad oltre 40 milioni di euro

+ Fatturato consolidato in crescita: 252,6 milioni di euro (+16,1%) rispetto ai 217,7 milioni di
euro del 2015

EBIT record a 27,6 milioni di Euro (+28,4%) rispetto ai 21,5 milioni di euro del 2015
Risultato netto consolidato di oltre 40 milioni di Euro (14,4 milioni di Euro nel 2015)
Posizione Finanziaria Netta: positiva per 82,8 milioni di Euro

Fatturato della capogruppo pari a 57,2 milioni di euro rispetto ai 62,2 milioni di euro del
2015

* Proposta di distribuzione di un dividendo di 0,40 Euro per azione

e« 2017: Si punta a una crescita >+5% e ad avvicinare I'EBIT record del 2016

Firenze, 15 marzo 2017 - Il Consiglio di Amministrazione di EI.En. S.p.A., leader nel mercato dei
laser e quotata al Segmento STAR di Borsa Italiana, ha approvato in data odierna il bilancio
consolidato al 31 dicembre 2016 ed il progetto di bilancio separato 2016 da sottoporre all’assemblea
degli azionisti.

Con un risultato netto per il gruppo di 40,4 milioni di Euro ed un fatturato consolidato a
252,6 milioni di Euro, il Gruppo El.En. ha ottenuto nel 2016 risultati record. Dopo un esercizio
brillante come il 2015, il gruppo ha centrato il difficile obiettivo di migliorarne i risultati in particolare
per quanto attiene al risultato operativo (EBIT) che ha raggiunto i 27,6 milioni di Euro (pari
al 10,9% del fatturato), in aumento del 28,4% sul massimo storico del 2015 di 21,5 milioni di Euro.

Il gruppo ha confermato e migliorato I'andamento positivo degli ultimi anni grazie all'ottimo livello di
competitivita raggiunto sui mercati europei ed internazionali e alle peculiarita innovative dell’'ampia
gamma di prodotti offerti, sempre in grado di presentare caratteristiche di unicita. Quanto alla
gestione non operativa, la cessione dell’ultimo pacchetto di azioni detenute della Cynosure (acquisita
nel 2002, quotata al Nasdaqg nel 2005 e poi ceduta mediante una serie di operazioni tra il 2007 ed il
2016) contribuisce al risultato con una plusvalenza di circa 23 milioni di Euro.

Gabriele Clementi, Presidente di EIL.LEn. S.p.A. ha dichiarato "Abbiamo ottenuto i migliori
risultati della nostra storia e non possiamo nascondere la grande soddisfazione nel presentarli al
mercato ed ai nostri soci. Sono il frutto di scelte ed investimenti fatti negli anni passati, anche in
periodi difficili, che si sono concretizzati piano piano in un andamento estremamente positivo, e che
sta riscuotendo il massimo apprezzamento anche sui mercati finanziari. La quotazione delle azioni di
El.LEn ha proprio recentemente toccato il massimo storico, superando i 28 Euro per azione e
confermando la validita delle strategie intraprese sia a livello di business che a livello finanziario. "

Analisi dell'andamento del business

Il contesto macroeconomico in cui il Gruppo ha operato & stato complessivamente favorevole, in
particolare per il mantenersi del cambio tra Euro e Dollaro US attorno ad 1,1 dollari per Euro, un
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livello che impedisce ai principali concorrenti di EI.En - che tipicamente sostengono i loro costi in
dollari - di beneficiare del notevole vantaggio competitivo che li favoriva fino al 2014 a causa della
debolezza del dollaro.

Sul territorio italiano, il Gruppo ha saputo cogliere le opportunita che la leggera ripresa ha offerto,
anche grazie agli incentivi fiscali per gli investimenti previsti dalla legge di stabilita per il 2016 e
soprattutto ad un progressivo scongelamento della concessione di credito anche nel settore
manifatturiero.

Si ricorda inoltre che l'operazione Cynosure, che ha portato straordinari benefici dal punto di vista
finanziario dei quali la plusvalenza del 2016 e l'ultima di una lunga serie, & stata altrettanto
fruttuosa dal punto di vista operativo. Cynosure rappresenta infatti uno dei pit importanti clienti del
Gruppo, partner in una serie di successi nella distribuzione di sistemi laser nel nord America, dove
ha creato nuovi segmenti applicativi per le applicazioni laser in medicina.

Complessivamente la domanda dei prodotti del Gruppo si € mantenuta tonica e gli ottimi risultati di
crescita si sono riscontrati in entrambi i settori Medicale ed Industriale - ambedue infatti hanno
registrato crescite “a due cifre”: quella del settore Industriale é stata del 22,7%, mentre quella
del Medicale & stata del 12,9% anno su anno. Nel settore medicale segnaliamo I'ottimo
andamento in tutte le nostre linee di prodotto, Deka, Quanta, Asclepion ASA ed Esthelogue hanno
tutte contribuito al successo complessivo del gruppo. Lo stesso si puo dire per le nostre societa del
settore industriale, Cutlite Penta, Lasit e le due cinesi Penta Chutian e Penta Laser Wenzhou, tutte in
grado di crescere in misura consistente nel 2016.

A livello geografico, approfittando della leggera ripresa sui nostri mercati interni, & in Italia che il
gruppo ha fatto segnare la crescita piu importante, attorno al 22%: le reti di distribuzione diretta
che operano sul nostro territorio, sia nel settore industriale che in quello medicale, hanno potuto
contare su una gamma di prodotti adeguata alle esigenze della clientela e su nostri investimenti
mirati ad espandere la presenza sul mercato.

Supera 1'11% la crescita sui mercati europei ed il 15% quella sui mercati extra europei. I
mercati esteri rappresentano nel complesso piu dell’81% del fatturato del gruppo, evidenziando la
dimensione globale dell‘attivita del Gruppo.

Analisi dell'andamento economico, patrimoniale e finanziario del gruppo

Il margine di contribuzione lordo & stato pari a 110,5 milioni di Euro, in aumento del 14,8%
rispetto all’esercizio precedente, con un’incidenza sul fatturato del 43,8%.

L'EBITDA (margine operativo lordo) ha raggiunto 32,4 milioni di Euro (pari al 12,8% del fatturato),
con una crescita del 26,19% rispetto ai 25,7 milioni di Euro dello stesso periodo a confronto.

L'EBIT (risultato operativo) € positivo per 27,6 milioni di Euro in incremento del 28,35% rispetto ai
21,5 milioni di euro del 2015 ed con una incidenza sul fatturato 2016 pari al 10,9%.

Il risultato ante imposte al 31 dicembre 2016 € pari a 52,7 milioni di Euro (+128,1%) ed include
la plusvalenza di 23 milioni di euro realizzata a seguito della cessione nel corso dell’'anno dell’ultimo
blocco di azioni Cynosure per un controvalore di 45 milioni di dollari americani circa.

Il Gruppo chiude I'esercizio 2016 con un risultato netto positivo pari a 40,4 milioni di Euro rispetto
ai 14,4 milioni dello scorso anno (+181,2%).

La Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2016 ¢ positiva per 82,8 milioni di in aumento di
circa 53 milioni di Euro rispetto alla chiusura dell’esercizio 2015, grazie soprattutto alla cessione
delle azioni di Cynosure Inc.. Nel corso del secondo trimestre 2016 sono stati pagati dividendi a terzi
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dalla capogruppo El.En. S.p.A. per 5,8 milioni di euro circa e dalle controllate Deka Mela S.r.l., Lasit
S.p.A., e ASA S.r.l. per complessivi 0,6 milioni di euro.

Analisi dell'andamento economico, patrimoniale e finanziario 2016 della capogruppo
El.En. spa

La Societa ha registrato un fatturato di 57,3 milioni di euro, in leggera flessione rispetto ai 62,2
milioni di euro al 31 dicembre 2015.

L'EBIT ¢& stato pari a 4,0 milioni di Euro (7,8 milioni di Euro nel 2015), mentre il risultato prima
delle imposte & stato pari a di 44,0 milioni di euro, rispetto ai 9 milioni di euro del 2015.
L'esercizio ha chiuso con un risultato netto di periodo pari a 41,5 milioni di euro rispetto ai 6,3
milioni di euro dello scorso anno.

Evoluzione prevedibile della gestione

I risultati del 2016 sono i migliori mai ottenuti dal Gruppo per fatturato, risultato operativo e
risultato netto.

Come all'inizio dello scorso esercizio, l'aspirazione al superamento dei record appena stabiliti
costituisce una sfida assai ardua anche in virtu di alcuni eventi irripetibili verificatisi nel 2016: prima
fra tutti la plusvalenza sulla cessione di azioni Cynosure Inc., ma anche alcune prestazioni
eccezionali e straordinarie dal punto di vista operativo.

Prevediamo che un favorevole andamento dei mercati possa consentire anche per il 2017 una
crescita del fatturato superiore al 5%. Alcune attivita di riorganizzazione interna, un mix meno
favorevole di prodotti venduti, alcuni costi di natura straordinaria renderanno difficile avvicinare il
risultato operativo record del 2016, che costituisce per |I'esercizio |'obiettivo massimo.

Altre deliberazioni

Il consiglio di amministrazione ha altresi valutato, sulla base delle informazioni ricevute dagli
interessati, la persistenza del requisito di indipendenza in capo ai consiglieri dichiaratisi tali. Esso ha,
inoltre, ricevuto l'esito positivo della autovalutazione annuale del collegio sindacale in merito alla
permanenza in capo ai componenti dello stesso dei requisiti di indipendenza.

Infine, ha approvato la relazione annuale sul Governo Societario e Assetti Proprietari, e quella sulla
Remunerazione contenente le linee guida sulla politica generale di remunerazione 2017-2018.

Destinazione del Risultato di Esercizio 2016

Il Consiglio di Amministrazione proporra all'Assemblea degli azionisti, chiamata per il prossimo 27
aprile 2017 in prima convocazione e in seconda per il 15 maggio 2017 la distribuzione di un
dividendo di euro 0,40 - per azione, osservato quanto stabilito dall'art. 2357-ter c.c., con data di
pagamento il 31 maggio 2017 (stacco cedola n. 15 in Borsa 29 maggio 2017) e con record date alla
data del 30 maggio 2017.
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Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari dott. Enrico Romagnoli dichiara,
ai sensi del comma 2 articolo 154-bis del Testo unico della Finanza, che l'informativa contabile
contenuta nel presente comunicato corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle scritture
contabili.

Si ricorda che in data 3 ottobre 2012 il Consiglio di Amministrazione di EI.En. S.p.A. ha deliberato di
aderire al regime di opt-out previsto rispettivamente dagli artt. 70, comma 8 e 71, comma 1-bis
Regolamento Emittenti Consob 11971/99, avvalendosi della facolta di derogare agli obblighi di
pubblicazione dei richiesti documenti informativi in ipotesi di operazioni straordinarie significative di
fusione, scissione, aumento di capitale mediante conferimento di beni in natura, acquisizione e
cessione.

La Relazione Finanziaria annuale, comprendente il progetto di bilancio d'esercizio, il bilancio
consolidato, la relazione sulla gestione e l'attestazione di cui all’art. 154-bis, comma 5, TUF, la
relazione della societa di revisione e la relazione del Collegio Sindacale, nonché la relazione
illustrativa del Consiglio di amministrazione sui punti all'ordine del giorno dell'assemblea degli
azionisti e la relazione sulla remunerazione ex art. 123-ter TUF, saranno messi a disposizione del
pubblico presso la sede della Societa, sul sito internet www.elengroup.com e presso Borsa Italiana,
nei termini di legge. Verranno altresi messi a disposizione sul sito internet della societa gli ulteriori
necessari documenti e informazioni relativi all’lassemblea degli azionisti.
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CONFERENCE CALL
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Venerdi 17 Marzo, 2017 alle ore 16.00 (CET) - 3.00pm (GMT) 10.00am (EST) - si terra la
Conference Call con la comupité finanziaria, durante la quale saranno discussi i risultati economico-
finanziari 2016 del Gruppo. E possibile collegarsi componendo i seguenti numeri telefonici: dall'Italia
+ 39 02 8058811, dal Regno Unito + 44 1 212818003 dagli USA + +1 718 7058794.

Prima della conferenza telefonica € possibile scaricare le slide della presentazione dalla pagina

Investor Relations del sito El.En.:

presentations

In allegato:

AU WNH

http://www.elengroup.com/en/investor-relations-en/company-

X %k Xk Xk Xk X

. Conto Economico consolidato riclassificato al 31 dicembre 2016

. Situazione patrimoniale - finanziaria consolidata 2016

. Posizione finanziaria netta consolidata al 31 dicembre 2016

. Conto Economico di El.En. S.p.A. riclassificato al 31 dicembre 2016
. Situazione patrimoniale - finanziaria di EI.En. S.p.A. 2016

. Posizione finanziaria netta di EI.En. S.p.A. al 31 dicembre 2016

(Con riferimento agli schemi di bilancio in allegato si precisa che si tratta di dati per i quali non &

stata completata I'attivita di revisione).

El.En. é capofila di un Gruppo Industriale high-tech, operante nel settore opto-elettronico, che produce con tecnologia propria
e know-how multidisciplinare sorgenti laser (a gas, a semiconduttori, allo stato solido e liquido) e sistemi laser innovativi per
applicazioni medicali ed industriali. Il Gruppo El.En., leader in Italia nel mercato dei laser e tra i primi operatori in Europa,

progetta, produce e commercializza a livello mondiale:

- Apparecchiature laser medicali utilizzate in dermatologia, chirurgia, estetica, fisioterapia, odontoiatria, ginecologia.
- Sistemi laser industriali per applicazioni che spaziano dal taglio, marcatura e saldatura di metalli, legno, plastica,
vetro alla decorazione di pelli e tessuti fino al restauro conservativo di opere d'arte;

- Sistemi per applicazioni scientifiche/ricerca.

EL.EN e quotata al segmento STAR (MTA) di Borsa Italiana con un flottante pari a circa il 41% ed una capitalizzazione di

mercato di circa 530 milioni di euro.

Cod. ISIN: IT0005188336
Sigla: ELN

Negoziata su MTA

Mkt cap.: 530 milioni di euro
Cod. Reuters: ELN.MI

Cod. Bloomberg: ELN IM

Per ulteriori informazioni:

El.LEn S.p.A.

Investor Relations

Enrico ROMAGNOLI - finance@elen.it
Tel. +39 055 8826807

Polytems HIR

Financial Communication, IR and Press Office

Bianca FERSINI MASTELLONI - b.fersini@polytemshir.it
Simona D’AGOSTINO - s.dagostino@polytemshir.it
Silvia MARONGIU - s.marongiu@polytemshir.it

Tel. +39 06-69923324
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Tab. 1 - Conto Economico consolidato riclassificato al 31 dicembre 2016

Conto Economico 31/12/2016 Inc % 31/12/2015 Inc % Var. %
Ricavi 252.646 100,0% 217.670 100,0% 16,07%
Variazione prodotti finiti, semilavorati, lavori in corso e

capitalizzazioni 3.401 1,3% 1.569 0,7% 116,74%
Altri proventi operativi 3.224 1,3% 2.326 1,1% 38,59%
Valore della produzione 259.272 102,6 % 221.566 101,8% 17,02 %
Costi per acquisti di merce 129.636 51,3% 114.201 52,5% 13,52%
Variazione materie prime (1.587) -0,6% (6.177) -2,8% -74,31%
Altri servizi diretti 20.689 8,2% 17.224 7,9% 20,12%
Margine di contribuzione lordo 110.533 43,8% 96.318 44,2 % 14,76 %
Costi per servizi ed oneri operativi 32.030 12,7% 28.515 13,1% 12,33%
Valore aggiunto 78.503 31,1% 67.803 31,1% 15,78 %
Costo del personale 46.116 18,3% 42.136 19,4% 9,44%
Margine operativo lordo 32.388 12,8% 25.666 11,8% 26,19%
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 4.794 1,9% 4.167 1,9% 15,03%
Risultato operativo 27.594 10,9% 21.499 9,9% 28,35%
Gestione finanziaria 1.933 0,8% 1.346 0,6% 43,65%
Quota del risultato delle societa collegate 186 0,1% 278 0,1% -33,18%
Altri proventi e oneri netti 23.009 9,1% (10) 0,0%

Risultato prima delle imposte 52.721 20,9% 23.113 10,6 % 128,10%
Imposte sul reddito 9.728 3,9% 7.064 3,2% 37,72%
Risultato di periodo 42.993 17,0% 16.049 7,4% 167,88 %
Risultato di Terzi 2.586 1,0% 1.678 0,8% 54,06%
Risultato netto di Gruppo 40.408 16,0 % 14.371 6,6 % 181,18%
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Tab. 2 — Situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 dicembre 2016

Stato Patrimoniale 31/12/2016 31/12/2015 Variazione
Immobilizzazioni immateriali 3.896 3.858 38
Immobilizzazioni materiali 39.616 32.621 6.995
Partecipazioni 3.818 44.556 -40.739
Attivita per imposte anticipate 6.526 6.085 441
Altre attivita non correnti 10.881 10.646 235
Attivita non correnti 64.737 97.766 -33.029
Rimanenze 62.138 58.061 4.077
Crediti commerciali 62.446 61.327 1.119
Crediti tributari 5.213 7.826 -2.613
Altri crediti 8.564 7.262 1.302
Titoli 0 1.965 -1.965
Disponibilita liquide 97.589 46.990 50.600
Attivita correnti 235.950 183.431 52.519
Totale attivo 300.687 281.197 19.491
Patrimonio netto 192.699 179.539 13.160
Benefici successivi alla cess.del rapp di lav. (TFR) 3.861 3.376 485
Passivita fiscali per imposte differite 1.607 1.638 -31
Fondi rischi e oneri 3.514 2.890 625
Debiti e passivita finanziarie 4.342 4.998 -656
Passivita non correnti 13.324 12.902 422
Debiti finanziari 10.613 14.363 -3.750
Debiti commerciali 44.694 42.065 2.629
Debiti per imposte sul reddito 4.285 3.842 443
Altri debiti correnti 35.072 28.487 6.586
Passivita correnti 94.664 88.756 5.908
Totale passivo e patrimonio netto 300.687 281.197 19.491

Tab. 3 — Posizione finanziaria netta — consolidata al 31 dicembre 2016

Posizione finanziaria netta 31/12/2016 31/12/2015 Var.
Liquidita 97.589 48.954 48.635
Crediti finanziari correnti 150 222 =72
Indebitamento finanziario corrente -10.613 -14.363 3.750
Posizione finanziaria netta corrente 87.127 34.813 52.314
Indebitamento finanziario non corrente -4.342 -4.998 656
Posizione finanziaria netta 82.784 29.815 52.969
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Tab. 4 — Conto economico di ELLEn. S.p.A. riclassificato al 31 dicembre 2016

Conto Economico 31/12/2016 Inc % 31/12/2015 Inc % Var. %
Ricavi 57.291 100,0% 62.182 100,0% -7,86%
Variazione prodotti finiti, semilavorati, lavori in corso e

capitalizzazioni 451) -0,8% 1.279 2,1%

Altri proventi operativi 1.511 2,6% 688 1,1% 119,47%
Valore della produzione 58.351 101,9% 64.149 103,2% -9,04%
Costi per acquisti di merce 27.251 47,6% 35.274 56,7% -22,74%
Variazione materie prime 2.193 3,8% (3.721) -6,0%

Altri servizi diretti 4.239 7,4% 4.908 7,9% -13,63%
Margine di contribuzione lordo 24.669 43,1% 27.688 44,5% -10,90 %
Costi per servizi ed oneri operativi 6.175 10,8% 6.223 10,0% -0,78%
Valore aggiunto 18.494 32,3% 21.465 34,5% -13,84%
Costo del personale 13.121 22,9% 12.216 19,6% 7,41%
Margine operativo lordo 5.373 9,4% 9.249 14,9% -41,90 %
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 1.358 2,4% 1.406 2,3% -3,44%
Risultato operativo 4.015 7,0% 7.842 12,6 % -48,80 %
Gestione finanziaria 3.899 6,8% 1.868 3,0% 108,73%
Altri proventi e oneri netti 36.079 63,0% (697) -1,1%

Risultato prima delle imposte 43.993 76,8 % 9.013 14,5% 388,10 %
Imposte sul reddito 2.482 4,3% 2.706 4,4% -8,28%
Risultato di periodo 41.511 72,5% 6.307 10,1% 558,14%
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Tab. 5 — Situazione patrimoniale - finanziaria di EI.LEn. S.p.A. al 31 dicembre 2016

Stato Patrimoniale 31/12/2016 31/12/2015 Variazione
Immobilizzazioni immateriali 217 199 17
Immobilizzazioni materiali 12.679 13.011 -332
Partecipazioni 16.535 57.851 -41.316
Attivita per imposte anticipate 2.737 2.361 375
Altre attivitd non correnti 10.849 10.646 203

Attivita non correnti 43.017 84.069 -41.052
Rimanenze 22.178 25.008 -2.830
Crediti commerciali 33.592 34.939 -1.348
Crediti tributari 2.489 4.617 -2.128
Altri crediti 6.380 5.331 1.049
Titoli 0 1.965 -1.965
Disponibilita liquide 57.213 12.583 44.630

Attivita correnti 121.852 84.443 37.409

Totale attivo 164.869 168.512 -3.643

Patrimonio netto totale 145.817 146.986 -1.169
Benefici successivi alla cess.del rapp di lav. (TFR) 945 895 50
Passivita fiscali per imposte differite 685 1.156 -471
Fondi rischi e oneri 489 492 -3
Debiti e passivita finanziarie 488 0 488

Passivita non correnti 2.607 2.543 64
Debiti finanziari 0 1.510 -1.510
Debiti commerciali 11.750 12.159 -409
Debiti per imposte sul reddito 649 1.320 -672
Altri debiti correnti 4.046 3.994 51

Passivita correnti 16.445 18.984 -2.539

Totale passivo 164.869 168.512 -3.643

Tab. 6 — Posizione finanziaria netta — EI.LEn. S.p.A. al 31 dicembre 2016

Posizione finanziaria netta 31/12/2016  31/12/2015 Var.
Liquidita 57.213 14.548 42.665
Crediti finanziari correnti 63 124 -61
Indebitamento finanziario corrente 0 -1.510 1.510
Posizione finanziaria netta corrente 57.277 13.162 44.115
Indebitamento finanziario non corrente -488 0 -488
Posizione finanziaria netta 56.788 13.162 43.626




NOTA:

In accordo con la raccomandazione CESR/05-178b sugli indicatori alternativi di performance, il Gruppo utilizza, in aggiunta
alle grandezze finanziarie previste dagli IFRS, alcune grandezze derivate da queste ultime, ancorché non previste dagli IFRS
(non - GAAP measures). Tali grandezze sono presentate al fine di consentire una migliore valutazione dell’'andamento della
gestione di gruppo e non devono essere considerate alternative a quelle previste dagli IFRS.

Il Gruppo utilizza i seguenti indicatori alternativi di performance per valutare I'andamento economico:

il risultato operativo: detto anche “EBIT”, rappresenta un indicatore della performance operativa ed & determinato
sommando all’Utile/Perdita di periodo: le imposte sul reddito, gli altri proventi e oneri netti, la quota del risultato
delle societa collegate, la gestione finanziaria;

il margine operativo lordo: detto anche “EBITDA”, rappresenta anch’esso un indicatore della performance
operativa ed & determinato sommando al Risultato Operativo la voce “Ammortamenti, accantonamenti e
svalutazioni”;

il valore aggiunto: determinato sommando al Margine operativo lordo la voce “Costi del personale”;

il margine di contribuzione lordo: che rappresenta un indicatore della marginalita delle vendite determinato
sommando al Valore Aggiunto la voce “Costi per servizi ed oneri operativi”

l'incidenza che le varie voci del conto economico hanno avuto sul fatturato;

Il Gruppo utilizza quali indicatori alternativi di performance per valutare la propria capacita di far fronte ad obbligazioni di
natura finanziaria:

la posizione finanziaria netta intesa come: disponibilita liquide + titoli iscritti nelle attivita correnti + crediti
finanziari correnti - debiti e passivita finanziarie non correnti - debiti finanziari correnti.

Gli indicatori alternativi di performance sono misure utilizzate dall’'Emittente per monitorare e valutare I'andamento del
Gruppo e non sono definiti come misure contabili né nell’'ambito dei Principi Contabili Italiani né negli IAS/IFRS. Pertanto, il
criterio di determinazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri

operatori e/o gruppi e quindi potrebbe risultare non comparabile.
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