
 

 

 

 

 

CIR: risultati primo trimestre 2020  
 

 

• Dopo il primo bimestre in crescita risultati trimestrali penalizzati dalla sospensione delle 
attività produttive di Sogefi nel corso del mese di marzo, dai maggiori costi sostenuti da 
KOS per rispondere all’emergenza sanitaria e dalla turbolenza dei mercati finanziari, per 
la pandemia Covid-19  

 

• Ricavi stabili a € 531,5 milioni (€ 530,2 milioni nel 1Q 2019), grazie all’ampliamento del 
perimetro nel 2019 con l’acquisizione in Germania nel settore della sanità  

 

• EBITDA: € 66,2 milioni (€ 69,5 milioni nel 1Q 2019)  
 

• EBIT: € 12 milioni (€ 23,6 milioni nel 1Q 2019)  
 

• Risultato netto: -€ 12,1 milioni 
 

• Posizione finanziaria netta della capogruppo molto solida: € 280,7 milioni (circa € 380 
milioni previsti per fine aprile) 

 
 

Milano, 24 aprile 2020 – Il Consiglio di Amministrazione di CIR S.p.A. - Compagnie Industriali 
Riunite, riunitosi oggi sotto la presidenza di Rodolfo De Benedetti, ha approvato l’informativa 
finanziaria al 31 marzo 2020 presentata dall’amministratore delegato Monica Mondardini.  
 
Impatti Covid-19 sul gruppo  
 
All’inizio di gennaio 2020, l’OMS divulgava la notizia della diffusione del coronavirus in Cina, 
in particolare nel distretto di Wuhan, e il 30 gennaio dichiarava l’emergenza sanitaria a livello 
internazionale. Nel corso del mese di febbraio veniva registrata la diffusione del virus in 
Europa e in America e nel corso del mese di marzo si è prodotta una situazione di sostanziale 
lockdown. L’Italia è stato il primo paese europeo ad essere investito dalla pandemia, a 
tutt’oggi uno dei più colpiti, ed ha adottato le misure più restrittive per contenere la 
diffusione del virus. Tali misure stanno determinando un tendenziale contenimento del 
fenomeno, ma modalità e tempi della ripresa della vita sociale e delle attività economiche 
restano incerti e si attende l’inizio di maggio per avere indicazioni sulla possibile evoluzione; 
anche nei restanti paesi in cui opera il gruppo, la prospettiva di ripresa è ancora incerta. 
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In tale contesto le società del gruppo CIR hanno immediatamente adottato misure volte alla 
protezione della salute dei propri dipendenti, in ottemperanza alle disposizioni emanate dai 
governi dei diversi paesi in cui operano, e hanno avviato tutte le attività necessarie e 
opportune per gestire la crisi Covid-19 e proteggere la loro sostenibilità. 
 
L’impatto della crisi sulle attività del gruppo è stato e resta significativo: KOS, le cui attività 
sono tutte operative con l’eccezione di quelle ambulatoriali, ha operato in condizioni del tutto 
straordinarie, confrontandosi con le conseguenze della particolare esposizione al virus dei 
soggetti cui sono destinati i suoi servizi; Sogefi, come l’intero settore automotive, ha dovuto 
sospendere l’attività produttiva, dapprima in Cina (oggi in ripresa) e poi, nel corso della 
seconda metà del mese di marzo, in tutte le regioni del mondo in cui è presente; infine le 
turbolenze sui mercati finanziari hanno determinato la registrazione di rettifiche sui valori 
degli investimenti finanziari gestiti dalla holding CIR e dalle controllate non operative, 
malgrado il profilo prudente del portafoglio. 
 
Risultati consolidati 
 
Nel primo trimestre del 2020, il gruppo CIR ha registrato ricavi consolidati pari a € 531,5 
milioni, stabili rispetto a € 530,2 milioni nel corrispondente periodo del 2019. Nel trimestre 
KOS ha incrementato i ricavi, grazie all’acquisizione di Charleston in Germania realizzata nel 
2019, mentre Sogefi ha registrato una flessione dei ricavi, a causa della sospensione 
pressoché totale delle attività produttive intervenuta nel corso della seconda metà del mese 
di marzo.  
 
Il margine operativo lordo (EBITDA) consolidato è ammontato a € 66,2 milioni (12,5% dei 
ricavi), in calo del 5% rispetto a € 69,5 milioni (13,1% dei ricavi) nei primi tre mesi del 2019. 
Il margine operativo lordo dei primi due mesi mostrava un miglioramento della redditività 
per Sogefi e una sostanziale tenuta per le attività italiane di KOS, mentre nel mese di marzo, 
per via della sospensione delle attività di Sogefi e degli impatti dell’emergenza sanitaria sul 
gruppo KOS, l’EBITDA è sceso.  
 
Il risultato operativo (EBIT) consolidato è stato pari a € 12,0 milioni (2,3% dei ricavi), 
rispetto a € 23,7 milioni nel primo trimestre 2019; la riduzione riflette l’evoluzione 
dell’EBITDA e i maggiori ammortamenti di KOS a seguito dell’incorporazione di Charleston.  
 
Il risultato della gestione finanziaria ha risentito del ribasso generalizzato dei mercati, dando 
luogo ad un rendimento negativo del portafoglio della holding pari a € 7,5 milioni, a fronte di 
un risultato positivo per € 3,7 milioni nel primo trimestre 2019.  
 

Dalla seconda parte del mese di febbraio i mercati finanziari sono stati caratterizzati da forti 
ribassi, sia nel settore azionario (da inizio anno al 31 marzo l’indice S&P 500 ha perso il 20% 
e l’indice Eurostoxx 50 il 26%), che nel settore obbligazionario (con rendimenti negativi tra il 
-5% e il -15% nelle diverse asset class). La perdita di € 7,5 milioni sul portafoglio di 
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investimenti finanziari della capogruppo CIR e delle controllate non industriali è dovuta 
principalmente all’adeguamento a fair value delle posizioni detenute nei comparti Equity, 
Hedge Fund ed obbligazionario High Yield; la consistenza media del portafoglio è stata di € 
383 milioni, con una performance negativa nel trimestre dell’1,9%, che conferma le sue 
caratteristiche di volatilità ridotta rispetto ai mercati. 
 
Il risultato netto è stato negativo per € 12,1 milioni rispetto a un utile di € 4,1 milioni nel 
primo trimestre 2019 (€ 5,7 milioni includendo il risultato delle attività destinate alla 
dismissione).  
 
L’indebitamento finanziario netto consolidato al 31 marzo 2020, ante IFRS 16, ammontava a 
€ 367,7 milioni, in aumento di € 40,1 milioni rispetto al 31 dicembre 2019 (€ 327,6 milioni).  
KOS ha realizzato investimenti per circa € 25 milioni in acquisizioni e sviluppi greenfield, 
Sogefi ha realizzato investimenti nel nuovo plant in Romania per € 4,3 milioni. 
 
La posizione finanziaria netta della Capogruppo (incluse le controllate non industriali) al 31 
marzo 2020 era positiva per € 280,7 milioni, in riduzione rispetto a 31 dicembre 2019 (€ 
295,7 milioni) a causa principalmente dei citati adeguamenti a fair value degli attivi (€ 8,8 
milioni), e di nuove immobilizzazioni (€ 0,9 milioni). 
 
I debiti finanziari per diritti d’uso IFRS 16 al 31 marzo 2020 ammontavano complessivamente 
a € 789,9 milioni e pertanto l’indebitamento finanziario netto consolidato complessivo 
ammontava a € 1.157,6 milioni. I debiti ex IFRS 16 riguardano principalmente la controllata 
KOS (€ 733,0 milioni) che opera avvalendosi di immobili prevalentemente in locazione (da 
notare che Charleston opera esclusivamente in locazione). 
 
Il patrimonio netto di gruppo al 31 marzo 2020 era pari a € 757,7 milioni rispetto a € 770,7 
milioni (pro-forma) al 31 dicembre 2019 e la diminuzione rispecchia la perdita del periodo. 
 
Sanità 
 
KOS, controllata da CIR (59,5%) e partecipata da F2i Healthcare, è il principale operatore 
italiano nel settore della sanità socio-assistenziale (long-term care). Il gruppo gestisce 137 
strutture, prevalentemente nel centro e nel nord Italia ed in Germania, per un totale di oltre 
12.500 posti letto, ed è attivo, oltre che in Italia, anche in India e nel Regno Unito nel settore 
della diagnostica e cure oncologiche.  
 
Nei primi tre mesi del 2020, KOS ha realizzato ricavi per € 181,3 milioni, in aumento del 
29,2%, per l’allargamento del perimetro grazie all’acquisizione di Charleston, rispetto a € 
140,3 milioni nel corrispondente periodo del 2019. I ricavi delle attività in Italia, UK e India 
sono diminuiti complessivamente dell’1,5% rispetto al 2019; i ricavi di Charleston sono 
ammontati a € 43,1 milioni.  
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L’EBITDA consolidato è stato pari a € 35,6 milioni rispetto a € 33,1 milioni nel 2019, con un 
contributo di Charleston di € 7,7 milioni nel trimestre; sul restante perimetro si è registrata 
una flessione, dovuta agli effetti della pandemia Covid-19 sul gruppo. 
 
L’EBIT consolidato è stato di € 12,3 milioni rispetto a € 16,8 milioni registrati nel primo 
trimestre 2019. Il decremento è dovuto ai maggiori ammortamenti derivanti dal cambio di 
perimetro rispetto al primo trimestre del 2019, pari a € 6,8 milioni. 
 
L’utile netto consolidato è ammontato a € 2,0 milioni rispetto a € 7,8 milioni nel 2019. 
 
Al 31 marzo 2020 KOS presentava un indebitamento finanziario netto ante IFRS 16 di € 392,5 
milioni rispetto a € 368,0 milioni al 31 dicembre 2019, dopo investimenti in acquisizioni e 
sviluppi greenfield per € 24,7 milioni. Il cash flow operativo è stato minore di quanto 
normalmente generato dall’attività per le circostanze determinate dalla pandemia. 
 
Al 31 marzo 2020 il patrimonio netto consolidato ammontava a € 287,8 milioni rispetto a € 
285,9 milioni al 31 dicembre 2019. 
 
Componentistica per autoveicoli 
 
Sogefi è uno dei principali produttori mondiali nei settori delle sospensioni, della filtrazione e 
dell’aria e raffreddamento per autoveicoli con 41 stabilimenti in quattro continenti. La società è 
controllata da CIR (56,6%) ed è quotata in Borsa.  
 
Sogefi ha registrato ricavi pari a € 350,2 milioni, in flessione del 10,2% rispetto al 
corrispettivo periodo del 2019. La flessione è stata complessivamente più contenuta di quella 
registrata dal mercato (-24,7%) grazie al buon andamento di tutte le aree geografiche esclusa 
la Cina nel primo bimestre dell’anno.  
 
L’EBITDA del primo trimestre 2020 è ammontato a € 34,9 milioni, rispetto a € 41,3 milioni 
nel corrispondente periodo del 2019; la redditività (EBITDA / Ricavi %) è stata pari al 10% e 
si colloca al di sotto del 10,6% del corrispondente periodo dell’esercizio precedente.  
 
L’EBIT è ammontato a € 3,7 milioni a fronte di € 11,3 milioni nel primo trimestre 2019. La 
riduzione dell’EBIT si è verificata nel mese di marzo, per il crollo dei volumi, e recepisce un 
effetto negativo dei tassi di cambio per € 5,3 milioni, relativo principalmente al Sud America.  
 
Il trimestre si è chiuso con un risultato netto in perdita di € 5,6 milioni e si confronta con un 
risultato netto del primo trimestre 2019 pari a € 0,2 milioni (€ 1,6 milioni includendo il 
risultato delle attività destinate alla dismissione). 
 
Il Free Cash Flow del primo trimestre 2020 è stato positivo per € 5,4 milioni rispetto a -€ 9,1 
milioni nel 2019, grazie a un andamento decisamente più favorevole del capitale circolante. 
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L’indebitamento finanziario netto ante IFRS 16 al 31 marzo 2020 era pari a € 256,7 milioni, 
sostanzialmente stabile rispetto a € 256,2 milioni a fine 2019 e in riduzione rispetto a € 262,1 
milioni a marzo 2019. Includendo l’importo di € 56,7 milioni derivante dall’applicazione 
dell’IFRS 16, l’indebitamento finanziario netto al 31 marzo 2020 ammontava a € 313,4 milioni 
in calo rispetto a € 318,9 milioni del 31 dicembre 2019. Al 31 marzo 2020 Sogefi aveva linee 
di credito in eccesso rispetto all’indebitamento finanziario netto per € 298 milioni, in 
relazione alle quali tutte le condizioni sono rispettate e pertanto disponibili per l’utilizzo a 
semplice richiesta. 
 
Al 31 marzo 2020 il patrimonio netto, esclusa la quota degli azionisti terzi, ammontava a € 
181,1 milioni (€ 188,7 milioni al 31 dicembre 2019). 
 
Investimenti non-core 
 
Gli investimenti non-core del gruppo ammontavano a € 76,9 milioni al 31 marzo 2020 (€ 74,5 
milioni al 31 dicembre 2019). 
 
Si componevano di un portafoglio diversificato di fondi nel settore del private equity, il cui fair 
value al 31 marzo 2020 era pari a € 59,2 milioni, e di un portafoglio diversificato di 
partecipazioni minoritarie dirette del valore di € 17,7 milioni al 31 marzo 2020. 
 
Eventi successivi al 31 marzo 2020 
 
In data 20 aprile 2020 il Consiglio di Amministrazione di CIR ha deciso - al fine di non 
precludere alle società operative del gruppo la possibilità di accedere eventualmente ai 
finanziamenti bancari assistiti dalla garanzia SACE  previsti dal d.l. 8 aprile 2020, n. 23 per far 
fronte all’emergenza Covid-19 - di ritirare sia la proposta di distribuzione del dividendo di € 
0,02 per azione per l’esercizio 2019, sia la proposta di autorizzazione all’acquisto e alla 
disposizione di azioni proprie e, conseguentemente, rinviare all’8 giugno 2020 l’Assemblea 
ordinaria e straordinaria prevista per il 24 aprile 2020. Il Consiglio si è riservato in ogni caso 
la facoltà di valutare l’opportunità di sottoporre all’Assemblea degli azionisti nel corso del 
secondo semestre le proposte ritirate, qualora lo consenta l’evolversi dell’emergenza in atto. 
 
In data 23 aprile 2020 è stata conclusa la cessione a EXOR N.V.. della partecipazione del 
43,78% di CIR in GEDI Gruppo Editoriale. In particolare, è stata perfezionata la vendita di 
GEDI in favore di Giano Holding S.p.A., società per azioni di nuova costituzione interamente 
detenuta da EXOR, ad un prezzo per azione pari a € 0,46, che corrisponde a un ammontare 
complessivo di € 102,4 milioni. È stato inoltre stipulato un accordo di investimento tra CIR, 
EXOR e Giano Holding, che disciplina l’acquisto da parte di CIR, al completamento dell’offerta 

pubblica di acquisto obbligatoria avente a oggetto le azioni GEDI e al medesimo prezzo 
dell’offerta (€ 0,46), di una partecipazione in Giano Holding rappresentativa, in trasparenza, 
del 5% del capitale sociale emesso di GEDI. 



 

 

6 

Prevedibile evoluzione della gestione  

 

Nell’attuale stato di incertezza sull’evoluzione a livello globale della pandemia e delle misure 
che i governi dei differenti paesi adotteranno per la fase di ripresa, risulta impossibile 
formulare previsioni attendibili sull’impatto del fenomeno Covid-19 sul gruppo CIR. 
 
Particolare incertezza riguarda l’evoluzione dell’attività di Sogefi, tenuto conto delle 
ripercussioni particolarmente significative che la pandemia ha sul settore automotive. Il 
gruppo è focalizzato nel fare tutto quanto in proprio potere per gestire la crisi: ha 
implementato misure per ridurre i costi e contenere al massimo gli esborsi per costi correnti 
ed investimenti non strettamente necessari, procede regolarmente ad assessment sulle 
posizioni di liquidità, rapportandosi con i propri partner finanziari, e si prepara alla ripresa, 
prevedendo standard di sicurezza rafforzati per il personale e flessibilità dei costi, in rapporto 
a volumi che  saranno per una fase penalizzati dalle circostanze. Ciononostante, tanto il 
periodo di chiusura come i primi mesi di ripresa determineranno la registrazione di perdite 
economiche, che si rifletteranno anche su un incremento dell’indebitamento netto. 
 
Per quanto riguarda KOS, i prossimi mesi saranno dedicati a contenere gli impatti negativi 
previsti dalla diffusione del virus Covid-19 con particolare riferimento alla difesa della salute 
di ospiti, pazienti ed operatori. Dopo una fase di intensa attività di sviluppo, nel corso del 
prosieguo dell’esercizio la società si focalizzerà sull’integrazione delle numerose acquisizioni 
fatte nel corso dell’ultimo periodo. 
 
Per quanto riguarda gli investimenti della capogruppo, la gestione di tali attivi finanziari 
rimane orientata su politiche prudenziali e di lungo termine. La capogruppo CIR 
(congiuntamente alle altre controllate non industriali) ha una situazione patrimoniale molto 
solida, con una disponibilità netta di cassa pari a € 280,7 milioni, non vincolata e non gravata 
da impegni, che si è incrementata nel corso del mese di aprile di € 102,4 milioni per la 
cessione della partecipazione in GEDI. 
 
 
 
 

 
***** 

 
Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari Giuseppe Gianoglio 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 e alle scritture contabili. 

 
***** 
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Indicatori alternativi di performance 
 
Di seguito viene riportato il significato e il contenuto degli “indicatori alternativi di performance”, non previsti dai principi 
contabili IFRS, utilizzati nel presente comunicato al fine di consentire una migliore valutazione dell’andamento della gestione 
economico-finanziaria del gruppo.  
 

• EBITDA (margine operativo lordo): indicatore della performance operativa calcolato sommando al “risultato 
operativo” gli “ammortamenti e svalutazioni”;  

• Indebitamento finanziario netto consolidato: indicatore della struttura finanziaria del gruppo; corrisponde alla 
somma algebrica di crediti finanziari, titoli, altre attività finanziarie e disponibilità liquide e mezzi equivalenti delle 
attività correnti, di prestiti obbligazionari, altri debiti finanziari e debiti finanziari per diritti d’uso delle passività 
non correnti, di debiti verso banche, prestiti obbligazionari, altri debiti finanziari e debiti finanziari per diritti d’uso 
delle passività correnti. 

 
Si allegano i prospetti di sintesi della situazione patrimoniale e finanziaria e del conto economico consolidati di CIR. 
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria   

(in migliaia di euro)   

ATTIVITA' 31.03.2020 31.12.2019 

ATTIVITA' NON CORRENTI 2.430.360  2.436.085  

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 674.162  670.368  

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 703.436  701.188  

DIRITTI D'USO 853.086  865.988  

INVESTIMENTI IMMOBILIARI 16.307  16.481  

PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE CON IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO 851  851  

ALTRE PARTECIPAZIONI 1.872  1.863  

ALTRI CREDITI 45.117  45.982  

ALTRE ATTIVITÀ FINANZIARIE 70.139  67.866  

ATTIVITA' PER IMPOSTE DIFFERITE 65.390  65.498  
   

ATTIVITA' CORRENTI 1.033.203  1.055.007  

RIMANENZE 125.337  119.985  

CREDITI COMMERCIALI 234.635  241.762  

ALTRI CREDITI 80.302  61.029  

CREDITI FINANZIARI 23.740  23.135  

TITOLI 32.432  35.482  

ALTRE ATTIVITÀ FINANZIARIE 263.689  264.278  

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 273.068  309.336  
   

ATTIVITÀ DESTINATE ALLA DISMISSIONE 722.587  722.587  

TOTALE ATTIVITA' 4.186.150  4.213.679  
   

   
PASSIVITA' 31.03.2020 31.12.2019 

PATRIMONIO NETTO 1.101.022  1.116.971  

CAPITALE SOCIALE 624.997  345.998  

RISERVE 101.744  43.355  

UTILI (PERDITE) PORTATI A NUOVO 43.068  112.885  

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO (12.150) (69.807) 

PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 757.659  432.431  

PATRIMONIO NETTO DI TERZI 343.363  684.540  
   

PASSIVITA' NON CORRENTI 1.736.071  1.801.985  

PRESTITI OBBLIGAZIONARI 312.897  310.671  

ALTRI DEBITI FINANZIARI 419.268  472.677  

DEBITI FINANZIARI PER DIRITTI D'USO 773.138  786.980  

ALTRI DEBITI 61.594  60.112  

PASSIVITA' PER IMPOSTE DIFFERITE 56.137  56.852  

FONDI PER IL PERSONALE 85.644  85.906  

FONDI PER RISCHI ED ONERI 27.393  28.787  
   

PASSIVITA' CORRENTI 852.414  798.080  

DEBITI VERSO BANCHE 33.217  8.455  

PRESTITI OBBLIGAZIONARI 41.362  40.180  

ALTRI DEBITI FINANZIARI 95.667  68.946  

DEBITI FINANZIARI PER DIRITTI D'USO 74.932  72.065  

DEBITI COMMERCIALI 389.864  396.391  

ALTRI DEBITI 162.062  153.992  

FONDI PER RISCHI ED ONERI 55.310  58.051  

PASSIVITÀ DESTINATE ALLA DISMISSIONE 496.643  496.643  

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 4.186.150  4.213.679  
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Prospetto del conto economico   

   

 (in migliaia di euro) 01/01 - 31/03 01/01 - 31/03 

  2020 2019  

   

RICAVI 531.481  530.207  

VARIAZIONE DELLE RIMANENZE (1.371) 480  

COSTI PER ACQUISTO DI BENI (204.737) (230.516) 

COSTI PER SERVIZI (81.798) (83.366) 

COSTI DEL PERSONALE (162.417) (139.226) 

ALTRI PROVENTI OPERATIVI 7.987  9.381  

ALTRI COSTI OPERATIVI (23.000) (17.441) 

AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI (54.174) (45.839) 

RISULTATO OPERATIVO 11.971  23.680  

   

PROVENTI FINANZIARI 1.909  2.146  

ONERI FINANZIARI (16.272) (12.229) 

DIVIDENDI 24  14  

PROVENTI DA NEGOZIAZIONE TITOLI 2.061  1.020  

ONERI DA NEGOZIAZIONE TITOLI  --  -- 

QUOTA DELL'UTILE (PERDITA) DELLE PARTECIPAZIONI CONTABILIZZATE   

CON IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO  --  -- 

RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITÀ FINANZIARIE (10.654) 1.850  

RISULTATO ANTE IMPOSTE (10.961) 16.481  

IMPOSTE SUL REDDITO (2.586) (7.635) 

RISULTATO DERIVANTE DALLE ATTIVITA' OPERATIVE IN ESERCIZIO (13.547) 8.846  

      

UTILE/(PERDITA) DERIVANTE DA ATTIVITÀ DESTINATE ALLA DISMISSIONE  -- 3.292  

      

UTILE/(PERDITA) DEL PERIODO INCLUSA LA QUOTA DI TERZI (13.547) 12.138  

   - (UTILE) PERDITA DI TERZI 1.397  (8.370) 

   - UTILE (PERDITA) DI GRUPPO (12.150) 3.768  
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Prospetto della posizione finanziaria netta   

   

  
 (in migliaia di euro) 31.03.2020 31.12.2019 

    

A. CASSA E DEPOSITI BANCARI 273.068  309.336  

B. ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE 263.689  264.278  

C. TITOLI DETENUTI PER LA NEGOZIAZIONE 32.432  35.482  

D. LIQUIDITA' (A) + (B) + (C) 569.189  609.096  

E. CREDITI FINANZIARI CORRENTI 23.740  23.135  

F. DEBITI BANCARI CORRENTI (123.426) (71.115) 

G. OBBLIGAZIONI EMESSE (41.362) (40.180) 

H. PARTE CORRENTE DELL'INDEBITAMENTO NON CORRENTE (5.458) (6.286) 

I. DEBITI FINANZIARI PER DIRITTI D'USO (74.932) (72.065) 

J. INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE (F) + (G) + (H) + (I) (245.178) (189.646) 

K. POSIZIONE FINANZIARIA CORRENTE NETTA (J) + (E) + (D) 347.751  442.585  

L. DEBITI BANCARI NON CORRENTI (416.938) (470.347) 

M. OBBLIGAZIONI EMESSE (312.897) (310.671) 

N. ALTRI DEBITI NON CORRENTI (2.330) (2.330) 

O. DEBITI FINANZIARI PER DIRITTI D'USO (773.138) (786.980) 

P. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE (L) + (M) + (N) + (O) (1.505.303) (1.570.328) 

Q. POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (K) + (P) (1.157.552) (1.127.743) 

 


