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Report on operations 

 
 
1. Introduction 

IFRS 16 is being applied from 1 January 2019; put briefly, this means recognising all leased assets in 
the statement of financial position as a non‐current asset under assets and as a lease liability under 
liabilities, calculating the figures by discounting the future lease instalments up to the end of the lease 
contract.  In  addition  to  being  reflected  in  the  statement  of  financial  position,  application  of  this 
standard has an impact on the income statement as lease payments previously recognised as operating 
costs are now recorded partly as depreciation and partly as a financial expense.  

The financial report at 30 September 2019 has been prepared by applying IFRS 16 and the effects, if 
significant, are disclosed in this report. 

2. Key figures 

Consolidated  profit  of  the  Cofide  group  in  the  first  nine  months  of  2019  came  to  €  2.3  million, 
compared with € 14.9 million in the same period last year. 
 
The consolidated result is the net of the profit of the subsidiary CIR of € 4.1 million (€ 18.2 million in 
the first nine months of 2018) and the loss of the parent COFIDE of € 1.8 million (loss of € 3.3 million 
in the same period of 2018).  

 
In the first half of 2019, CIR's consolidated profit for the period was € 7.2 million, but it would have 
been € 20.3 million if we excluded the impact on the group of the impairment loss recognised by GEDI 
on the investment in Persidera in view of its disposal (€ ‐7.9 million), the effect of the new accounting 
standards  (€  ‐2.6 million)  and  the non‐recurring  charges  incurred by  the parent,  especially  for  the 
merger of CIR into COFIDE. The profit for the first nine months of 2018 amounted to € 32.5 million and 
the decrease to € 20.3 million derives from lower results by Sogefi and GEDI, due to the unfavourable 
performance of their respective key markets. 
 
KOS, with revenue of € 420.3 million, grew by 4.3%, thanks to development in all of its business areas. 
Operating profit came to € 50.4 million, compared with € 47.8 million in the first nine months of 2018, 
and the profit for the period amounted to € 23.5 million, versus € 24.8 million in the corresponding 
period of 2018. In July, an agreement was signed for the acquisition of Charleston Holding GmbH, a 
German company that provides residential services for elderly people who are not self‐sufficient and 
ancillary services for severely disabled elderly patients. It manages 47 residences for a total of 4,050 
beds. The deal is expected to be closed in November. This agreement is the first step in the company's 
foreign expansion of its core activity, although it is still very active in developing the Italian side of the 
business. 
 
Sogefi  reported  revenue  of  €  1,149.0 million,  down  2.2%  at  constant  exchange  rates  and  3.2%  at 
historical exchange rates, in a market that contracted by 5.9%. Operating profit came to € 37.4 million, 
compared with € 56.3 million in the first nine months of 2018 (which included a non‐recurring profit 
of € 6.6 million); operating profit in its main markets, Europe and North America, held up well thanks 
to the steps taken during the period, while the unfavourable trend of the Chinese and South American 
markets (Argentina in particular) and the start‐up costs of the factory for the production of filters in 
Morocco had a negative impact. The profit for the period amounted to € 8.3 million (€ 20.3 million in 
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2018). It is worth pointing out that third quarter profitability improved compared with the previous 
two quarters, coming in higher than the third quarter of 2018. 
 
Given the difficult situation for the publishing sector, advertising sales in particular (print advertising 
in the first nine months of 2019 again fell by 12.5% compared with the same period of 2018), GEDI saw 
its revenue fall by 6.0% compared with the first nine months of last year; operating profit amounted 
to € 7.1 million (€ 17.3 million in 2018) and the loss for the period came to € 18.3 million, including the 
impairment  loss  on  the  investment  in  Persidera  and  restructuring  expense,  without  which  the 
consolidated net result would have been a profit of € 2.2 million (compared with one of € 7.8 million 
in the first nine months of 2018). 
 
CIR and  its non‐industrial  subsidiaries achieved a good return on the financial  investment portfolio 
(4%), even if it was lower than in the same period of 2018, when there was non‐recurring income. 
 
At  30  September  2019,  Cofide's  net  financial  indebtedness  was  €  21.9  million,  an  improvement 
compared with € 25.9 million at 31 December 2018 due to the collection of dividends from CIR. 
 
Consolidated equity at 30 September 2019 came to € 506.9 million, compared with € 515.8 million at 
31 December 2018. The increase of € 8.9 million is due to the profit for the period for € 2.3 million, 
while the decrease is due to the purchase of treasury shares during the period for € 1.5 million and the 
distribution of dividends of € 10 million. 
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In order to provide further information on the financial performance of Cofide in the first nine months 
of  2019,  the  income  statement  and  statement  of  financial  position  include  a  breakdown  of  the 
contribution made by the subsidiaries to Cofide's net result and equity. 

 

The income statement  is as follows: 

 

(in millions of euro) 
1/1‐30/09 

2019 
1/1‐30/09
2018 (*)

Contributions of investments in subsidiaries: 

‐ CIR S.p.A.  4.1  18.2

TOTAL CONTRIBUTIONS  4.1  18.2

Net gains and losses on trading and measurement of securities  0.8  (1.7)

Net financial expense  (0.6)  (0.6)

Net operating costs  (2.0)  (1.0)

PROFIT BEFORE TAXES  2.3  14.9

Income taxes  ‐‐  ‐‐

PROFIT FOR THE PERIOD  2.3  14.9

 

(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of  
IFRS 5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations" . 
  

  

 

The statement of financial position at 30 September 2019 shows equity of € 506.9 million, net financial 
indebtedness of the parent of € 21.9 million and non‐current financial assets of € 529.6 million. 
 
(in millions of euro)  30.09.2019  31.12.2018

CIR S.p.A.  518.9  528.7

NON‐CURRENT INVESTMENTS  518.9  528.7

Other non‐current financial assets  10.7  13.5

TOTAL NON‐CURRENT FINANCIAL ASSETS  529.6  542.2

Property, plant and equipment   1.1  1.1

Net receivables and payables  (1.9)  (1.6)

NET INVESTED CAPITAL  528.8  541.7

Financed by:   

Equity  506.9  515.8

Net financial indebtedness  (21.9)  (25.9)

 
The "Other non‐current financial assets" of € 10.7 million consist mainly of Cofide's investment in the 
Jargonnant real estate fund for € 1.7 million, the investment in the Three Hills funds, which invest in 
small/medium‐sized European companies, for € 6.8 million, and other investments in non‐controlling 
investments for a total of € 2.2 million. 
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3. Performance of the group 

In the first nine months of 2019, consolidated revenue came in at € 2,010.8 million, versus € 2,059.9 
million  in  the  same  period  of  2018, with  a  drop  of  €  49.1 million  (‐2.4%).  Sogefi  recorded  a  3.2% 
reduction in revenue (‐2.2% at constant exchange rates) and GEDI a 6% drop, while KOS revenue grew 
by 4.3%. 
 

(in millions of euro) 
                 Change 

1/1‐30/09 
2019

% 1/1‐30/09 
2018 (*)

%  amount  %

Healthcare     

  KOS group  420.3 20.9 403.1 19.6  17.2  4.3

Automotive components     

  Sogefi group  1,149.0 57.1 1,187.1 57.6  (38.1)  (3.2)

Media     

  GEDI Gruppo Editoriale  441.5 22.0 469.7 22.8  (28.2)  (6.0)

Total consolidated revenue  2,010.8 100.0 2,059.9 100.0  (49.1)  (2.4)

 
(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of IFRS 
5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations". 

  

 
The following is the comparative condensed consolidated income statement of the COFIDE group for 
the first nine months of 2019. 
 

(in millions of euro) 
1/1‐30/09 

2019 
1/1‐30/09
2018 (*)

Revenue  2,010.8  2,059.9

Gross operating profit   (1)  245.4  233.5

Operating profit  79.3  110.4

Net financial expense                                  (2)  (29.2)  (28.7)

Income taxes  (24.8)  (29.4)

Profit (loss) from discontinued operations  (12.9)  3.3

Profit including non‐controlling interests  12.4  55.6

Non‐controlling interests  (10.1)  (40.7)

Profit attributable to the owners of the parent  2.3  14.9

 
(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of IFRS 
5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations". 

 
(1) This is the sum of "Operating profit" and "Amortisation, depreciation & impairment losses" in the consolidated income statement. 
(2) This is the sum of "financial income", "financial expense", "dividends", "gains from securities trading", "losses from securities trading", "share of profit (loss) 

of equity‐accounted investments" and "fair value gains (losses) on financial assets" in the consolidated income statement. 

 

In the first nine months of 2019, consolidated gross operating profit (EBITDA) amounted to € 245.4 
million (12.2% of revenue); before the application of IFRS 16, gross operating profit would have been 
€ 199.8 million (9.9% of revenue), with a decline of 14.4% on the first nine months of 2018 (€ 233.5 
million), due to the reduction in profit margins at the Sogefi and GEDI groups.  
 
Consolidated operating profit for the first nine months of 2019 was € 79.3 million (3.9% of revenue), 
compared with € 110.4 million (5.4% of revenue) in the corresponding period of 2018.  
 

6



     Report on operations 

 

Net financial expense came to € 29.2 million; before the application of IFRS 16, this expense amounted 
to € 20.1 million, a significant reduction compared with € 28.7 million in the first nine months of 2018; 
in detail: 
 
 net financial expense amounted to € 27.8 million, compared with € 36.5 million in the first nine 

months of 2018, a reduction due to hedging costs in the Sogefi group; 

 net gains on dividends and securities trading came to € 1.6 million, down on € 10.4 million in the 
first  nine months of  2018, which  benefited  from a  non‐recurring dividend  from Emittenti  Titoli 
S.p.A. and higher gains from Private Equity; 

 adjustments to financial assets were positive for € 5.9 million, compared with losses of € 3.1 million 
in the first nine months of 2018.  
 

The condensed consolidated statement of  financial position of  the Cofide group at 30 September 
2019, with comparative figures at 30 June 2019 and 31 December 2018, is as follows: 
 

(in millions of euro) (1)  30.09.2019 30.06.2019  31.12.2018

Non‐current assets                                                    (1)  2,447.5 2,454.3  2,103.6

Other net non‐current assets and liabilities         (2)  (112.4) (115.5)  (181.6)

Net working capital                                                  (3)  (119.5) (135.1)  (163.0)

Net invested capital  2,215.6 2,203.7  1,759.0

Net financial indebtedness                                   (4)  (813.1) (812.0)  (323.0)

Total equity  1,402.5 1,391.7  1,436.0

Equity attributable to the owners of the parent  506.9 504.8  515.8

Non‐controlling interests  895.6 886.9  920.2

   
(1) This item is the sum of "intangible assets", "property, plant and equipment", "rights of use", "investment property", "equity‐accounted investments" and 

"other equity investments" in the consolidated statement of financial position. 
(2) This item is the sum of "other receivables", "other financial assets" and "deferred tax assets" under non‐current assets and of "other payables", "deferred 

tax liabilities", "employee benefit obligations" and "provisions for risks and charges" under non‐current liabilities in the consolidated statement of financial 
position.  This item also includes "assets held for sale" and "liabilities held for sale" of the consolidated statement of financial position. 

(3) This item is the sum of "inventories", "trade receivables", "other receivables" in current assets and "trade payables", "other payables" and "provisions for 
risks and charges" in current liabilities in the consolidated statement of financial position. 

(4) This item is the sum of "loans receivable", "securities", "other financial assets", and "cash and cash equivalents" under current assets, of "bonds", "other 
loans and borrowings" and "financial payables for rights of use" under non‐current liabilities and of "bank loans and borrowings", "bonds", "other loans and 
borrowings" and "financial payables for rights of use" under current liabilities in the consolidated statement of financial position. 

Consolidated net invested capital at 30 September 2019 came to € 2,215.6 million versus € 1,759.0 
million at 31 December 2018 and € 2,203.7 million at 30 June 2019. The increase of € 456.6 million in 
the  first  nine months of  2019 was  caused almost  entirely  by  the  FTA of  IFRS 16, which  led  to  the 
recognition of € 451.1 million of "rights of use" under assets. 
 
Consolidated net  financial  indebtedness at 30 September 2019, before  the application of  IFRS 16, 
came to € 380.0 million (compared with € 323.0 million at 31 December 2018 and € 368.8 million at 
30 September 2019, caused by: 
 
 an indebtedness relating to the parent Cofide of € 21.9 million compared with € 25.9 million at 31 

December 2018; 
 cash flow for CIR and its non‐industrial subsidiaries of € 319.7 million, unchanged on the € 325.5 

million at 31 December 2018. Outflows during  the  first nine months  refer  to  the distribution of 
dividends  (€  25.0  million)  and  the  purchase  of  treasury  shares  (€  3.2  million)  versus  positive 
operating cash flow of € 22.4 million; 
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 total indebtedness of the industrial subsidiaries of € 677.8 million compared with € 622.6 million at 
31  December  2018  and  €  675.2 million  at  30  September  2018;  over  the  last  12 months,  GEDI 
recorded a decrease in net indebtedness of € 6.3 million, Sogefi one of € 21.6 million, whereas KOS 
had  an  increase  of  €  31.0  million,  after  paying  dividends  of  €  35  million  and  development 
expenditure of € 41.0 million, of which € 26.6 million in 2019. The first time adoption (FTA) of IFRS 
16 entailed the recognition by the industrial subsidiaries of lease liabilities, at 30 September 2019, 
amounting to € 432.6 million, which added to the net indebtedness mentioned above, resulted in 
total post‐IFRS 16 net financial indebtedness of € 1,110.4 million. 

 
At 30 September 2019, consolidated net financial indebtedness after the application of IFRS 16 came 
to € 813.1 million. 
 
Total equity at 30 September 2019 came to € 1,402.5 million compared with € 1,436.0 million at 31 
December 2018, a reduction of € 33.5 million. 
 
Equity attributable to the owners of the parent at 30 September 2019 amounted to € 506.9 million 
compared with € 515.8 million at 31 December 2018, a reduction of € 8.9 million. 
 
Equity attributable  to non‐controlling  interests at 30 September 2019 amounts  to € 895.6 million 
compared with € 920.2 million at 31 December 2018, a reduction of € 24.6 million.  
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The consolidated statement of cash flows for the first nine months of 2019, prepared according to a 
"management"  format,  which  shows  the  changes  in  net  financial  position,  can  be  summarised  as 
follows. 
 
 

(in millions of euro) 
1/1‐30/09 

2019 
1/1‐30/09
2018 (*)

SOURCES OF FUNDS   

Profit from continuing operations  25.2  52.3

Amortisation, depreciation, impairment losses & other non‐monetary changes  118.5  104.3

Self‐financing  143.7  156.6

Change in working capital and other non‐current assets and liabilities  (39.2)  (43.0)

CASH FLOW GENERATED BY OPERATIONS  104.5  113.6

Capital increases  ‐‐  1.0

TOTAL SOURCES OF FUNDS  104.5  114.6

   

APPLICATION OF FUNDS   

Net investment in non‐current assets  (130.9)  (124.6)

Consideration paid for business combinations  (1.1)  (20.6)

Net financial position of acquired companies  ‐‐  1.5

Payment of dividends  (39.4)  (33.2)

Purchase of treasury shares  (4.7)  (12.2)

Other changes  7.4  (7.0)

TOTAL APPLICATIONS OF FUNDS  (168.7)  (196.1)

CASH FLOWS USED IN CONTINUING OPERATIONS  (64.2)  (81.5)

CASH FLOWS FROM DISCONTINUED OPERATIONS  7.2  3.5

CASH FLOWS FOR THE YEAR  (57.0)  (78.0)

OPENING NET FINANCIAL INDEBTEDNESS  (323.0)  (303.6)

CLOSING NET FINANCIAL INDEBTEDNESS BEFORE IFRS 16  (380.0)  (381.6)

FIRST‐TIME ADOPTION OF IFRS 16  (433.1)  ‐‐

CLOSING NET FINANCIAL INDEBTEDNESS AFTER IFRS 16  (813.1)  (381.6)

 
(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of IFRS 
5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations". 

  

In the first nine months of 2019 the group recognised cash outflows of € 57 million (€ 78 million in the 
same period of 2018) resulting from sources of funds for € 104.5 million and application of funds for € 
168.7 million, compared with € 196.1 million in 2018.  
 
For the analysis of the net financial indebtedness, reference should be made to the condensed interim 
consolidated financial statements. 
 
At  30  September  2019  the  COFIDE  group  had  16,526  employees,  compared  with  16,365  at  31 
December 2018. 
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The following is the comparative condensed consolidated income statement of the COFIDE group for 
the third quarter of 2019. 
 

(in millions of euro) 
3rd quarter

2019
3rd quarter

2018 (*)

Revenue  648.8 655.3

Gross operating profit  85.2 75.4

Operating profit  29.0 35.0

Net financial expense  (10.9) (12.9)

Income taxes  (9.0) (8.5)

Profit from discontinued operations  0.4 0.4

Profit including non‐controlling interests  9.5 14.0

Non‐controlling interests  (7.9) (11.8)

Profit attributable to the owners of the parent  1.6 2.2

 
(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of IFRS 
5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations". 

  

Consolidated revenue amounted to € 648.8 million, substantially  in line with € 655.3 million in the 
same period of 2018 (‐1.0%). 
 
Consolidated  gross  operating  profit  amounted  to  €  85.2  million  (13.1%  of  revenue);  before  the 
application of the new IFRS 16, the gross operating profit amounted to € 69.9 million, compared with 
€ 75.4 million (11.5% of revenue) in the same period of 2018. 
 
Consolidated operating profit was € 29.0 million,  compared with € 35.0 million in the corresponding 
period of 2018.  
 
Profit for the period was € 1.6 million compared with € 2.2 million in the corresponding period of 2018.  
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Non‐core 
investments

All communication areas: 

daily newspapers and 
periodicals, radio, 
internet and advertising 
sales

Private Equity

56.7% (*)59.5% 45,7% (*)

Main equity investments
at 30 September 2019

(*) Percentage calculated net of treasury shares.

56.7% (*)

Global supplier of auto parts 

(filtration systems, air 
management and engine 
cooling systems and 
suspension components)

ACTIVITIES

Residential care homes 
for the elderly,

rehabilitation centres,

diagnostics, cancer cure 
and hospital 
management
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4. Performance of the subsidiaries 

CIR  GROUP  –  As  mentioned  previously,  in  the  first  nine  months  of  2019,  the  consolidated  profit 
attributable to the owners of the parent of the CIR group was € 7.2 million. If we excluded the impact 
on the group of the impairment loss recognised by GEDI on the investment in Persidera in view of its 
disposal  (€  ‐7.7 million),  the  effect  of  the  new  accounting  standards  (€  ‐2.6 million)  and  the  non‐
recurring charges incurred by the parent, especially for the merger of CIR into COFIDE, the profit was 
€ 20.3 million, down compared with € 32.5 million in the corresponding period of 2018 due to lower 
results by Sogefi and GEDI caused by the unfavourable trend in their respective markets.   
 
The contributions made to the consolidated profit for the period and equity of CIR of the main 
subsidiaries are summarised below. 

 

(in millions of euro) 
1/1‐30/09

2019
1/1‐30/09
2018 (*)

3rd quarter 
2019 

3rd quarter
2018 (*)

CONTRIBUTIONS TO THE PROFIT FOR THE 
PERIOD         

KOS group  14.0  14.8  5.5  5.0 

Sogefi group  4.7  11.6  0.8  3.2 

GEDI group  (8.4)  3.6  0.3  1.6 

Total industrial subsidiaries   10.3  30.0  6.6  9.8 

CIR and other non‐industrial subsidiaries   (3.1)  2.5  (1.4)  (1.4) 

Consolidated profit attributable to the 
owners of the parent 

7.2  32.5  5.2  8.4 

 
(*) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial statements  
at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year. 
Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following the application of 
IFRS 5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations". 
   

The  contribution made  by  the  industrial  subsidiaries  to  the  consolidated  profit was  €  10.3 million 
compared with € 30.0 million in the first nine months of 2018, while the combined contribution of CIR 
and the other non‐industrial subsidiaries was negative for € 3.1 million (positive for € 2.5 million in the 
same period of 2018). 

(in millions of euro)  30.09.2019  31.12.2018

CONTRIBUTIONS TO EQUITY 
   

KOS group  166.7  173.5

Sogefi group  111.7  109.5

GEDI group  231.1  239.2

Other subsidiaries  0.7  0.8

   

Total industrial subsidiaries   510.2  523.0

   

CIR and other non‐industrial subsidiaries  404.4  413.2

                                        ‐ invested capital  85.2  87.7

                                        ‐ net financial position  319.2  325.5

   

Equity of the CIR group  914.6  936.2

 
Consolidated equity went from € 936.2 million at 31 December 2018 to € 914.6 million at 30 September 
2019. 
There now follows a more in‐depth analysis of the business segments of the CIR group. 
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 HEALTHCARE 

The  main  indicators  of  KOS  group's  performance  in  the  current  period  are  given  below,  with 
comparative figures for the equivalent periods of the previous year. 
 

Results for 9 months  
(in millions of euro) 

1/1‐30/9 1/1‐30/9    Change 

2019 2018  amount  %

Revenue  420.3 403.1  17.2  4.3

Profit (loss) for the period  23.5 24.8  (1.3)  (5.0)

 
 
Results for the quarter 
(in millions of euro) 

3rd quarter 3rd quarter  Change 

2019 2018  amount  %

Revenue  139.0 133.6  5.4  4.0

Profit for the period  9.1 8.3  0.8  n.a.

 
Situation at 30 September 2019 
 

  30.09.2019 30.06.2019  31.12.2018

Net financial indebtedness before IFRS 16  (295.3) (292.7)  (259.4)

Net financial indebtedness after IFRS 16  (606.6) (609.8)  ‐‐‐

No. of employees  7,596 7,741  7,006

 

In  the  first  nine months  of  2019,  the  KOS  group  recognised  revenue  of  €  420.3 million,  up  4.3% 
compared with € 403.1 million in the same period last year. The Long Term Care segment recorded an 
increase  thanks  to  the organic  growth  and  full  contribution of  the  acquisitions made  in  2018;  the 
Diagnostics, cancer cure and acute segment grew thanks to new services launched in 2018 and 2019. 

Gross operating profit amounted to € 101.6 million. Before  IFRS 16,  it would have come to € 75.9 
million (18.1% of revenue), in line (+1.3%) with the first nine months of 2018 (€ 74.9 million). 
 
Consolidated operating profit was € 50.4 million; before IFRS 16, operating profit amounted to € 47.9 
million, in line with the first nine months of 2018. 
 
Consolidated profit for the period came in at € 23.5 million, compared with € 24.8 million in the first 
nine months of 2018; the slight decrease derived from the application of IFRS 16, which had an impact 
of € 1.6 million. 
 
At 30 September 2019,  the KOS group had a net  financial  indebtedness before  IFRS 16 of € 295.3 
million, up by € 35.9 million on € 259.4 million at 31 December 2018, after   distributing dividends 
during the period of € 35.1 million and development expenditure of € 26 million (greenfield and new 
projects in the Diagnostics and Cancer Cure area). 
 
The FTA of IFRS 16 entailed the recognition at 30 September 2019 of lease liabilities amounting to € 
311.3 million, with the result that total net financial indebtedness came to € 606.6 million. 
 
In March  2019,  the  company  acquired  Selemar  S.r.l.,  which  runs  an  analysis  laboratory  in  Urbino 
(province of Pesaro‐Urbino), and in September it bought 100% of Laboratorio Gamma S.r.l., based in 
Fano (province of Pesaro‐Urbino).  
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In July, KOS Germany GmbH was set up as a corporate vehicle for the acquisition of Charleston Holding 
GmbH,  a  German  company  that  provides  residential  services  for  elderly  people who  are  not  self‐
sufficient and ancillary services for severely disabled elderly patients. It manages 47 residences for a 
total of 4,050 beds. The deal is expected to be closed in November. 
 
The KOS group had 7,596 employees at 30 September 2019 compared with 7,006 at 31 December 
2018. 

As regards the outlook for the rest of 2019, the growth of the previous nine months is expected to be 
confirmed during the fourth quarter. The results of the company acquired in Germany will have to be 
consolidated as well.  

 AUTOMOTIVE	COMPONENTS	

The  main  indicators  of  Sogefi  group's  performance  in  the  current  period  are  given  below,  with 
comparative figures for the equivalent periods of the previous year. 
 
Results for 9 months  
(in millions of euro) 

1/1‐30/9 1/1‐30/9       Change 

2019 2018  amount  %

Revenue  1,149.0 1,187.1  (38.1)  (3.2)

Profit (loss) for the period  8.3 20.4  (12.1)  (59.4)

 
 

Results for the quarter 
(in millions of euro) 

3rd quarter 3rd quarter     Change 

2019 2018  amount  %

Revenue 371.1 374.5  (3.4)  (0.9)

Profit (loss) for the period 1.4 5.5  (4.1)  (75.0)

 
Situation at 30 September 2019 
 
  30.09.2019 30.06.2019  31.12.2018

Net financial indebtedness before IFRS 16  (264.6) (267.3)  (260.5)

Net financial indebtedness after IFRS 16  (327.7) (332.1)  ‐‐

No. of employees  6,663 6,683  6,967

 
In the first nine months of 2019, the world automotive market recorded a 5.9% decline in production 
(source IHS ‐ October 2019) compared with the corresponding period of 2018, with Europe decreasing 
by 4.3%, Asia by 11.6%, North America by 2.2% and South America by ‐3.3%. 
 
Sogefi  posted  revenue  of  €  1,149.0  million,  down  2.2%  at  constant  exchange  rates  and  3.2%  at 
historical exchange rates, compared with the same period in 2018, more resilient than the reference 
market thanks to the business in Europe. 
 
As regards geographical segments, revenue at constant exchange rates decreased by 1.6% in Europe, 
4.2% in North America and 13% in Asia, whereas it increased by 8.6% in South America. 
 
By business segment, at constant exchange rates, Suspensions saw a fall in revenue of 4.2% (‐7.3% at 
current exchange rates) and Air and Cooling by 3.5% (‐1.6% at current exchange rates), whereas for 
Filtration revenue was up by 1.1%  (+0.1% at current exchange rates). 
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Gross operating profit amounted to € 130.7 million, compared with € 141.6 million in the first nine 
months  of  2018;  based on  the  same  accounting  standards  and  excluding  the previous  year's  non‐
recurring income of € 6.6 million deriving from closure of the quality claims against Systèmes Moteurs 
S.A.S.,  profitability  (gross  operating  profit/revenue  %)  was  11.4%,  compared  with  12.0%  in  the 
corresponding period of 2018. Profitability  in the third quarter (12%) showed a recovery compared 
with the previous two quarters (10.6% and 11.6% in the first and second quarters, respectively), higher 
than the figure for the third quarter of 2018. 
 
Operating  profit  was  €  37.4 million  (€  56.3 million  in  the  first  nine months  of  2018).  Profitability 
(operating profit/revenue %) was 3.3%, compared with 4.3% in the first nine months of 2018 (based 
on the same accounting standards and excluding the non‐recurring income). Profitability in the third 
quarter of 2019 showed an improvement compared with the third quarter of 2018 (from 3.1% to 3.5%). 
The operating profit in its main markets, Europe and North America, held up well thanks to the steps 
taken during the period, while the unfavourable trend of the Chinese and South American markets 
(Argentina in particular) and the start‐up costs of the factory for the production of filters in Morocco 
had a negative impact. 
 
Profit for the period was € 8.3 million, compared with € 20.4 million in the first nine months of 2018, 
after tax charges of € 12.6 million in the first nine months of 2019, compared with € 16.5 million in the 
same period of 2018.  
 
Net financial indebtedness at 30 September 2019 was € 327.7 million, including € 63.1 million arising 
from the application of IFRS 16. Excluding this amount, net financial indebtedness at 30 September 
2019  amounted  to  €  264.6  million,  down  by  €  21.6  million  compared  with  September  2018  and 
substantially in line with the figure in December 2018.  
The Sogefi group had 6,663 employees at 30 September 2019 compared with 6,967 at 31 December 
2018. The reduction is partially due to the decline in business activity and partially to the sale of the 
Fraize plant in 2019 (127 employees at 31 December 2018).  
 
As regards the outlook for the rest of 2019, over the last few months, sector sources have revised their 
expectations for world car production for the fourth quarter downwards, currently forecasting a 5.5% 
decline (in line with the figure seen in the first nine months of the year), compared with the previous 
‐1%. Based on these general prospects, as well as on specific factors, Sogefi expects a trend in sales for 
the  last  quarter,  in  relation  to  the  previous  year,  in  line with  the  evolution  of  the market  and  an 
operating margin slightly better than the fourth quarter of 2018.   
 
 

 MEDIA	

The  main  indicators  of  GEDI  group's  performance  in  the  current  period  are  given  below,  with 
comparative figures for the equivalent periods of the previous year. 
 

Results for 9 months  
(in millions of euro) 

1/1‐30/9 1/1‐30/9  Change 

2019 2018  amount  %

Revenue  441.5 469.7   (28.2)  (6.0)

Profit (loss) for the period  (18.3) 7.8  (26.1)  n.a.

 
Results for the quarter 
(in millions of euro) 

3rd quarter 3rd quarter  Change 

2019 2018  amount  %

Revenue  138.6 147.1  (8.5)  (5.8)

Profit (loss) for the period  0.7 3.5  (2.8)  (80.0)
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Situation at 30 September 2019 
 
  30.09.2019 30.06.2019  31.12.2018

Net financial indebtedness before IFRS 16  (118.4) (123.1)  (103.2)

Net financial indebtedness after IFRS 16  (177.0) (184.4)  n.a.

No. of employees  2,241 2,259  2,359

	
In  the  first  eight months  of  2019,  advertising  investments  decreased  by  5.9%  compared with  the 
corresponding period of  the previous year  (Nielsen Media Research data). Among the main media, 
only radio and the internet (excluding search engines and social media) showed a positive trend with 
growth of 2.5% and 2.2% respectively. The press was the most penalised, with a further decrease of 
12.5%. As for circulation, in the first eight months of 2019 newspapers reported a decline in newsstand 
and subscription sales of 8.2% (figures ADS ‐ Press Distribution Assessment). Including digital copies, 
overall newspaper circulation was down by 7.3%. 
 
The GEDI group consolidated revenue, € 441.5 million, reported a decrease of 6.0% compared with 
the first nine months of 2018. Circulation revenue, € 205.2 million, declined by 4.8% compared with 
the corresponding period of the previous year and advertising revenue, € 206.4 million, by 7.0%. 
 
Gross operating profit amounted to € 31.1 million; excluding the IFRS 16 effect, it amounted to € 20.2 
million (€ 31.4 million in the first nine months of 2018), after restructuring expense of € 4.9 million.  
 
Operating profit was € 7.1 million (€ 17.3 million in the first nine months of 2018). 
 
The loss for the period was € 18.3 million. Taking into account the planned sale of the investment in 
Persidera1, the company aligned its carrying amount to the expected sale price, with a negative impact 
on the loss for the period of € 16.9 million, in addition to the charge for restructuring costs of € 3.7 
million. Net of these effects, the consolidated result is positive for € 2.2 million (profit of € 7.8 million 
in the first nine months of 2018). 
 
Net financial indebtedness at 30 September 2019, before the FTA of IFRS 16, amounted to € 118.4 
million, lower than the € 124.7 million at 30 September 2018 and higher than the € 103.2 million at 31 
December 2018 due to the € 25.6 million invested in ongoing reorganisation plans. The FTA of IFRS 16 
led to the recognition at 30 September 2019 of lease liabilities and right‐of‐use assets for € 58.6 million, 
so net financial indebtedness after IFRS 16 amounts to € 177.0 million. 
 
The group had 2,241 employees at 30 September 2019 a decrease of 118 employees compared with 
31 December 2018. 
 
As  regards  the outlook  for operations,  it  should be noted  that  the  results of  the  second and  third 
quarters are improving compared with the initial months of the year and that the group expects to see 
further  benefits  in  the  fourth quarter  from  the measures  already  implemented. We  can  therefore 
expect that, in the absence of unforeseeable events, the group will turn in a positive result at the end 
of the year, excluding the impact of the sale of Persidera and any other non‐recurring components. 
 

	
 

1 On 5 June 2019, in agreement with TIM S.p.A., the other vendor, GEDI signed a binding agreement with F2i and Ei Towers for the sale of its 
30% stake in Persidera, which is considered a non‐core asset of the group. The agreement envisages proceeds for GEDI of € 74.5 million, 
from which dividends distributed during 2019 (€ 4.3 million received  in April) will be deducted at the closing date and to which  interest 
accruing from 1 August until the closing date will be added. The value of the investment was written down by € 16.9 million, in order to 
adjust it to the agreed price. 
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 NON‐CORE	INVESTMENTS	

They are represented by private equity, non‐controlling investments and other investments 
amounting to € 67.2 million at 30 September 2019, compared with € 72.5 million at 31 December 
2018. 
 
PRIVATE EQUITY 
CIR International, a group company, manages a diversified portfolio of investments in private equity 
funds. The overall fair value of the portfolio at 30 September 2019, based on the NAVs provided by the 
corresponding funds, came to € 47.6 million, an increase of € 1.6 million compared with 31 December 
2018, due to net investments for the period and the adjustments to fair value. The profits realised in 
the first nine months of 2019, partially offset by the fair value adjustments, with the additional effect 
of  commissions  and  exchange  differences,  led  to  a  positive  operating  result  of  €  0.6  million. 
Outstanding commitments at 30 September 2019 amounted to € 21.9 million. 
 
OTHER INVESTMENTS 
At 30 September 2019, CIR directly and indirectly held interests in non‐controlling investments for a 
total of € 10.5 million and a non‐performing loan portfolio for a total of € 9.1 million.  

 

5. Events after the reporting period and outlook 

 
No significant events took place after 30 September 2019. 
 
The trend for the rest of the year will depend on how things evolve in the three sectors of activity.  
 
As regards KOS, the growth of the previous nine months is expected to be confirmed during the fourth 
quarter. The results of the company acquired in Germany will have to be consolidated as well. 
As regards Sogefi and GEDI, the trend in the remainder of the year will depend on the evolution of the 
automotive and publishing markets in Italy, both of which are currently showing negative trends and 
a general uncertainty in making forecasts. 
 
In particular, for Sogefi, over the last few months, sector sources have revised their expectations for 
world car production for the fourth quarter downwards, currently forecasting a 5.5% decline (in line 
with the figure seen in the first nine months of the year), compared with the previous ‐1%. Based on 
these  general  prospects,  as well  as  on  specific  factors,  Sogefi  expects  a  trend  in  sales  for  the  last 
quarter,  in relation to the previous year,  in  line with the evolution of the market and an operating 
margin slightly better than the fourth quarter of 2018.     
 
For GEDI, as regards the outlook for operations, it should be noted that the results of the second and 
third quarters are improving compared with the initial months of the year and that the group expects 
to  see  further  benefits  in  the  fourth  quarter  from  the  measures  already  implemented.  We  can 
therefore expect that, in the absence of unforeseeable events, the group will turn in a positive result 
at  the end of  the  year,  excluding  the  impact of  the  sale of  Persidera  and any other  non‐recurring 
components. 
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6. Other information 

Cofide – Gruppo De Benedetti S.p.A. – has its registered office in Via Ciovassino 1, 20121 Milan, Italy. 
 
Cofide shares, which have been quoted on the Milan Stock Exchange since 1985, have been traded on 
the Ordinary Segment – MTA (Reuter code: COFI.MI, Bloomberg code: COF IM) since 2004. 
 
This report for the period 1 January – 30 September 2019 was approved by the Board of Directors on 
28 October 2019. 
 
The parent is subject to management and coordination activities by Fratelli De Benedetti S.p.A. 
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1.      Statement of financial position

(in thousands of euro)

ASSETS 30.09.2019 (*) 30.06.2019 (*) 31.12.2018

NON‐CURRENT ASSETS 2,668,551  2,669,895  2,328,789 

INTANGIBLE ASSETS 1,138,058  1,139,049  1,139,840 

PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT 756,728  750,455  822,444 

INVESTMENT PROPERTY 17,619  17,808  18,677 

RIGHT‐OF‐USE ASSETS 502,565  516,803  ‐‐ 

EQUITY‐ACCOUNTED INVESTEES 18,488  18,420  110,179 

OTHER EQUITY INVESTMENTS 14,053  11,748  12,525 

OTHER ASSETS 51,091  49,620  50,655 

OTHER FINANCIAL ASSETS 68,753  65,010  75,469 

DEFERRED TAX ASSETS 101,196  100,982  99,000 

CURRENT ASSETS 1,203,183  1,233,929  1,218,476 

INVENTORIES 138,737  133,916  134,218 

TRADE RECEIVABLES 393,906  443,415  420,969 

OTHER ASSETS 108,774  102,472  79,283 

LOAN ASSETS 16,908  21,117  25,773 

SECURITIES 35,573  36,494  33,563 

OTHER FINANCIAL ASSETS 268,787  288,322  276,880 

CASH AND CASH EQUIVALENTS 240,498  208,193  247,790 

ASSETS HELD FOR SALE 70,610  70,180  13,599 

TOTAL ASSETS 3,942,344  3,974,004  3,560,864 

LIABILITIES 30.09.2019 (*) 30.06.2019 (*) 31.12.2018

EQUITY 1,402,527  1,391,744  1,436,037 

SHARE CAPITAL 345,998  345,998  347,523 

RESERVES 44,791  44,262  51,490 

RETAINED EARNINGS 113,823  113,823  112,263 

PROFIT FOR THE PERIOD 2,273  757  4,535 

EQUITY ATTRIBUTABLE TO THE OWNERS OF THE PARENT 506,885  504,840  515,811 

EQUITY ATTRIBUTABLE TO NON‐CONTROLLING INTERESTS 895,642  886,904  920,226 

NON‐CURRENT LIABILITIES 1,410,777  1,392,333  1,046,239 

BONDS 236,250  233,308  270,254 

OTHER LOANS AND BORROWINGS 341,256  314,325  365,004 

LEASE LIABILITIES 429,236  443,489  ‐‐ 

OTHER LIABILITIES 65,150  61,300  63,003 

DEFERRED TAX LIABILITIES 173,915  173,357  169,864 

EMPLOYEE BENEFIT OBLIGATIONS 133,918  133,634  135,091 

PROVISIONS FOR RISKS AND CHARGES 31,052  32,920  43,023 

CURRENT LIABILITIES 1,129,040  1,189,927  1,069,224 

BANK LOANS AND BORROWINGS 21,875  15,707  13,046 

BONDS 43,168  41,600  113,801 

OTHER LOANS AND BORROWINGS 236,793  252,934  144,874 

LEASE LIABILITIES 66,302  64,767  ‐‐ 

TRADE PAYABLES 459,760  505,059  497,420 

OTHER LIABILITIES 229,432  238,258  212,706 
PROVISIONS FOR RISKS AND CHARGES 71,710  71,602  87,377 

LIABILITIES HELD FOR SALE ‐‐  ‐‐  9,364 

TOTAL LIABILITIES AND EQUITY 3,942,344  3,974,004  3,560,864 

(*) The group applied the new IFRS 16 "Leases" from the date of first‐time application (1 January 2019) using the modified 

retroactive approach.The cumulative effect of adopting IFRS 16 was therefore recognised as an adjustment to the opening balance 

of retained earnings at 1 January 2019, without restating the comparative information.
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2.      Income statement

(in thousands of euro)

1/1 ‐ 30/9 

2019 (*)

1/1 ‐ 30/9 

2018 (**)

3rd quarter 

2019 (*)

3rd quarter 

2018 (**)

REVENUE 2,010,829  2,059,904  648,823  655,284 

CHANGE IN INVENTORIES (156) 767  1,486  (755)

COSTS FOR THE PURCHASE OF GOODS (716,290) (734,490) (232,224) (234,337)

COSTS FOR SERVICES (442,428) (500,058) (142,136) (161,496)

PERSONNEL EXPENSES (568,552) (567,342) (177,259) (177,141)

OTHER OPERATING INCOME 21,914  19,459  3,627  4,772 

OTHER OPERATING EXPENSE (59,925) (44,700) (17,084) (10,933)

AMORTISATION, DEPRECIATION & IMPAIRMENT LOSSES (166,131) (123,150) (56,263) (40,348)

OPERATING PROFIT 79,261  110,390  28,970  35,046 

FINANCIAL INCOME 7,128  6,411  2,141  1,542 

FINANCIAL EXPENSE (44,001) (42,884) (13,933) (13,476)

DIVIDENDS 41  2,782  27  15 

GAINS FROM SECURITIES TRADING  4,464  8,381  564  1,637 

LOSSES FROM SECURITIES TRADING (2,950) (734) (1,112) (339)

SHARE OF PROFIT OF EQUITY‐ACCOUNTED

INVESTEES 229  447  68  116 

NET FAIR VALUE GAINS (LOSSES) ON FINANCIAL ASSETS 5,919  (3,113) 1,347  (2,340)

PROFIT BEFORE TAXES 50,091  81,680  18,072  22,201 

INCOME TAXES (24,876) (29,344) (9,093) (8,564)

PROFIT FROM CONTINUING OPERATIONS 25,215  52,336  8,979  13,637 

PROFIT (LOSS) FROM DISCONTINUED OPERATIONS (12,870) 3,289  429  338 

PROFIT FOR THE YEAR INCLUDING NON‐CONTROLLING INTERESTS 12,345  55,625  9,408  13,975 

   ‐ PROFIT ATTRIBUTABLE TO NON‐CONTROLLING INTERESTS (10,072) (40,744) (7,892) (11,822)

   ‐ PROFIT ATTRIBUTABLE TO THE OWNERS OF THE PARENT 2,273  14,881  1,516  2,153 

(*) The group applied the new IFRS 16 "Leases" from the date of first‐time application (1 January 2019) using the modified retroactive

approach.  The cumulative effect of adopting IFRS 16 was therefore recognised as an adjustment to the opening balance of retained 

earnings at 1 January 2019, without restating the comparative information. 

(**) Note that the effect of applying IAS 29 "Financial Reporting in Hyperinflationary Economies", recognised in the financial

statements at 31 December 2018, has been spread over the four quarters of the year.

Certain 2018 figures, relating to "Assets held for sale", have been reclassified to "Profit (loss) from discontinued operations" following 

the application of IFRS 5 "Non‐current assets held for sale and discontinued operations"
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3.     Statement of net financial indebtedness

(in thousands of euro) 30.09.2019 30.06.2019 31.12.2018

A. Cash and bank deposits 240,498  208,193  247,790 

B. Other cash equivalents 268,787  288,322  276,880 

C. Securities held for trading 35,573  36,494  33,563 

D. Cash and cash equivalents (A) + (B) + (C) 544,858  533,009  558,233 

E. Current loan assets 16,908  21,117  25,773 

F. Current bank loans and borrowings (199,948) (191,096) (65,824)

G. Bonds (43,168) (41,600) (113,801)

H. Current portion of non‐current debt (58,720) (77,545) (92,096)

I. Lease liabilities (66,302) (64,767)  ‐‐

J. Current financial indebtedness (F) + (G) + (H) + (I) (368,138) (375,008) (271,721)

K. Current net financial position (J) + (E) + (D) 193,628  179,118  312,285 

L. Non‐current bank loans and borrowings (338,907) (311,976) (304,733)

M. Bonds issued (236,250) (233,308) (270,254)

N. Other non‐current liabilities (2,349) (2,349) (60,271)

O. Lease liabilities (429,236) (443,489)  ‐‐

P. Non‐current financial indebtedness (L) + (M) + (N) + (O) (1,006,742) (991,122) (635,258)

Q. Net financial indebtedness (K) + (P) (813,114) (812,004) (322,973)
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Notes to the condensed interim consolidated financial statements 

 
 
 
 

1. Introduction 

The condensed interim consolidated financial statements at 30 September 2019, which is unaudited, 
has been prepared in compliance with the IAS/IFRS, which have been mandatory since 2005 for the 
preparation of consolidated financial statements of companies listed on regulated European markets. 
 
Comparative figures have also been determined according to IAS/IFRS. 
 
The interim financial report has been drawn up as indicated in art. 154/ter, paragraph 5, of Legislative 
Decree 58 of 24 February 1998 and subsequent amendments (CFA). The provisions of IAS 34 "Interim 
Financial Reporting" have therefore not been adopted. 
The  interim  financial  report has been prepared on a  consistent  basis with previous  years, pending 
clarification on the regulatory framework. 

2. Basis of consolidation 

Consolidation is on a line‐by‐line basis. The criteria used when applying this basis are the same as those 
used at 31 December 2018. 
 
The group's consolidated financial statements at 30 September 2019, like those at 31 December 2018, 
derive from the consolidation at these dates of the financial statements of the parent COFIDE and all 
subsidiaries, directly or  indirectly controlled by  it,  joint ventures or associates. Assets and  liabilities 
relating to companies to be disposed of are reclassified to specific asset and liability items to highlight 
these circumstances. 

3. Accounting policies 

The accounting policies applied in preparing the financial statements at 30 September 2019 do not 
differ from those applied at 31 December 2018, with the exception of the new accounting standard 
"IFRS 16 ‐ Leases", which was adopted for the first time from 1 January 2019. 
 
IFRS 16 introduces a single accounting model for leases in the lessees' financial statements according 
to which the group, as lessee, has recognised an asset that represents the right of use of the underlying 
asset and a liability that reflects the obligation to pay lease liabilities. The group has applied IFRS 16 
using  the modified retroactive approach, under which  the cumulative effect of  initial application  is 
recognised in retained earnings at 1 January 2019. Therefore, the information relating to 2018 has not 
been restated ‐ that is, it is presented in accordance with IAS 17 and the related interpretations. 
 
The details of the impacts deriving from the application of the aforementioned standard are indicated 
below. 
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Previously,  the group used  to establish at  the beginning of  the  contract whether  it was a  lease or 
contained a lease according to IFRIC 4. Now, in compliance with IFRS 16, the group assesses whether 
the contract is a lease or contains a lease on the basis of the new definition of leases. In fact, according 
to IFRS 16 the contract is a lease or contains a lease if, in exchange for a consideration, it transfers the 
right to use an identified asset for a certain period of time.  
On  the  date  of  FTA  of  IFRS  16,  the  group  decided  to  adopt  the  practical  expedient  that  allowed 
companies not to re‐examine which existing transactions constituted a lease. IFRS 16 was applied only 
to contracts that had previously been identified as a lease. Contracts that had not been identified as 
leases by applying IAS 17 and IFRIC 4 were not reassessed to establish whether or not they represented 
a lease under the new rules. The IFRS 16 definition of lease was therefore only applied to contracts 
signed or amended on or after 1 January 2019. 
At the beginning of  the contract or at  the date of  re‐evaluation of a contract  that contains a  lease 
component, the group assigns the consideration to each lease and non‐lease component as priced in 
the contract. 
Therefore, as a  lessee,  the group previously classified  leases as operating or  finance depending on 
whether the leases substantially transfer all of the risks and benefits of ownership. In accordance with 
IFRS 16, the group recognises in the statement of financial position the right‐of‐use assets and lease 
liabilities for most of the leases. 
However, the group has decided not to recognise the right‐of‐use assets and lease liabilities relating 
to assets of modest value. The group therefore records the lease payments due for these leases as a 
cost on a straight‐line basis over the duration of the lease contract. 
The group presents the right‐of‐use assets that do not satisfy the definition of property investments 
as right‐of‐use assets. The carrying amount by nature of  the assets  for  the right of use are set out 
below. 
The  group  shows  lease  liabilities  under  "right‐of‐use  lease  liabilities"  in  the  statement  of  financial 
position.  
The group recognises the right‐of‐use asset and lease liability on the commencement date of the lease. 
The  right‐of‐use  asset  is  initially measured  at  cost,  then  subsequently  at  cost  net  of  accumulated 
depreciation and impairment losses, and adjusted to reflect any increase in the lease liability. 
The group measures  the  lease  liability at  the present value of  the  lease payments not paid on  the 
commencement date, discounting them at its incremental borrowing rate.  
The lease liability is subsequently increased by the interest that accrues on this liability and decreased 
by the  lease payments made;  it  is also revalued  in  the event of a change  in  future  lease payments 
deriving from a change in the index or rate used, in the event of change in the amount that the group 
expects  to  pay  as  a  guarantee  on  the  residual  value  or  when  the  group  changes  its  assessment 
depending on whether or not it exercises a purchase, extension or cancellation option. 
The group has estimated the  lease term of certain contracts  in which  it acts as a  lessee and which 
provide for renewal options. The group's assessment as to whether or not the option is likely to be 
exercised  affects  the  estimate  of  the  lease  duration,  which  in  turn  significantly  impacts  the  lease 
liabilities and right‐of‐use assets that are recognised. 
On the date of FTA, in the case of contracts classified as operating leases according to IAS 17, the lease 
liabilities were determined at  the present  value of  the  residual  lease payments, discounted at  the 
group's incremental borrowing rate at 1 January 2019. 
Right‐of‐use assets are measured at an amount equal to the lease liability, adjusted for any advance 
or accumulated lease payments. 
The  group  has  used  the  following  practical  expedients  in  applying  IFRS  16  to  contracts  previously 
classified as operating leases under IAS 17. 

 It has applied the exemption from recognition of right‐of‐use assets and lease liabilities on contracts 
with a duration of less than 12 months. 
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 It has also excluded the initial direct costs from the measurement of right‐of‐use assets at the date 
of FTA as they were considered immaterial. 

 It  used  the  experience  gained  in  calculating  the  duration  of  leases  containing  extension  or 
cancellation options. 
 

The group leases some assets that were classified as finance leases according to IAS 17. For such leases, 
the carrying amount of a right‐of‐use asset and lease liability on 1 January 2019 is equal to the carrying 
amount of the leased asset and of the lease liability according to IAS 17 immediately prior to that date. 
 
On FTA of IFRS 16 to contracts previously classified as finance leases, the group recognised right‐of‐
use assets and lease liabilities of € 87.3 million and € 70.1 million, respectively. 
 
During the initial application phase of IFRS 16, the group recognised additional right‐of‐use assets and 
lease liabilities of € 451.1 million and € 455.9 million, respectively. The differences are recorded under 
retained earnings. 
 
The following table summarises the effects of the application of IFRS 16 at 1 January 2019. 
 

STATEMENT OF FINANCIAL POSITION 

(in thousands of euro) 

 

ASSETS  31.12.2018  01.01.2019 
 

Difference 

Property, plant and equipment  822,444  735,175  (87,269) 

Right‐of‐use assets  ‐‐  538,357  538,357 

Deferred tax assets  99,000  100,787  1,787 

Other assets – current assets  79,283  79,257  (26) 

 

LIABILITIES  31.12.2018  01.01.2019  Difference 

Equity attributable to the owners of 
the parent  515,811  514,277  (1,534) 

Non‐controlling interests  920,226  916,974  (3,252) 

Other loans and borrowings – non‐
current liabilities  365,004  307,340  (57,664) 

Lease liabilities ‐ non‐current 
liabilities  ‐‐  462,606  462,606 

Provisions for risks and charges 
(non‐current liabilities)  43,023  47,565  4,542 

Other loans and borrowings ‐ 
current liabilities  144,874  132,419  (12,455) 

Lease liabilities ‐ current liabilities  ‐‐  63,456  63,456 

Other current liabilities      212,706  209,856  (2,850) 

 
As  a  result  of  this  different  classification  of  lease  instalments,  the  group's  consolidated  income 
statement for the first nine months of 2019 recorded higher gross operating profit of € 45.6 million, 
an increase in depreciation of € 42.2 million, an increase in financial expense of € 9.1 million and a 
decrease in taxes of € 1.2 million. The  impact on the group's profit for the period was negative for  
€ 1.5 million. 
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The impact of IFRS 16 on the consolidated net financial debt of the group at 30 September 2019 was 
negative for € 433.1 million (€ 311.3 for the KOS group, € 58.6 for the GEDI group, € 62.7 million for 
the Sogefi group and € 0.5 million for the subsidiary CIR S.p.A.). Note that adoption of the new standard 
has not had any effect on how covenants are calculated. 

4. Share capital 

Share capital at 30 September 2019 amounted to € 359,604,959.00, the same as at 31 December 2018, 
and consisted of 719,209,918 ordinary shares with a nominal value of € 0.50 each. 
 
At 30 September 2019 the parent held 27,214,899 treasury shares (3.784% of the share capital) for a 
value of € 15,345 thousand, compared with 24,164,055 treasury shares at 31 December 2018. 
 
In application of IAS 32, since 1 January 2005 treasury shares held by the parent have been deducted 
from total equity. 
 
The share capital is fully subscribed and paid up. 
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CERTIFICATION PURSUANT TO ART. 154 BIS, PARAGRAPH 2, OF LEGISLATIVE DECREE 58/1998 
 
 
 
 
 
 
Re: Interim Financial Report at 30 September 2019 
 
 
The undersigned, Giuseppe Gianoglio, executive responsible for the preparation of the company's financial 
statements, 
 

hereby declares 
 
in accordance with paragraph 2 of Article 154 bis of the Finance Consolidation Act (TUF) that the accounting 
information contained in this document corresponds to the company's documented results, books of account 
and accounting entries. 
 
 
 
Milan, 28 October 2019 
 
 
                       Cofide S.p.A. 

                  Giuseppe Gianoglio 
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