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VERBALE DI ASSEMBLEA ORDINARIA
L'anno 2016 addi 29 del mese di aprile alle ore 11.
In Milano, presso il Centro Congressi - Palazzo delle Stelline in Corso Magenta n. 61, ha luogo
l'assemblea ordinaria.
Assume la presidenza, ai sensi dell'art. 17 dello statuto sociale, il Presidente Dr. Rodolfo De
Benedetti il quale, con il consenso unanime dei presenti, chiama il Notaio Dr.ssa Francesca Ga-
sparro a fungere da Segretario.
Il Presidente comunica che l'odierna assemblea ¢ stata convocata per il 28 aprile 2016 in prima
convocazione € per oggi in seconda convocazione, con avviso pubblicato in data 29 marzo
2016 per esteso sul sito internet della Societa nonché per estratto sul quotidiano "La Repubbli-
ca" e diffuso tramite SDIR NIS STORAGE per deliberare sul seguente
ORDINE DEL GIORNO
1. Bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2015. Delibere relative. Presentazione bilancio consoli-
dato al 31 dicembre 2015.
2. Conferimento dell'incarico di revisione legale dei conti per gli esercizi 2017-2025; determi-
nazione del relativo corrispettivo.
3. Proposta di revoca della delibera del 27 aprile 2015 relativa all'autorizzazione ad acquistare e
disporre di azioni proprie e proposta di nuova autorizzazione.
4. Relazione sulla remunerazione.
5. Proposta in merito all'approvazione del Piano di Stock Grant 2016.
Essendo andata deserta la prima convocazione, come risulta da separato verbale, il Presidente
ricorda che sul sito internet della Societa e tramite SDIR NIS STORAGE ¢ stato pubblicato av-
viso di rinvio in seconda convocazione.
Sono presenti, oltre al Presidente, i Consiglieri Signori: Dr.ssa Monica Mondardini - Ammini-
stratore Delegato, Prof. Giampio Bracchi, Dr. Edoardo De Benedetti, Dr. Marco De Benedetti,
Sen. Franco Debenedetti, Prof.ssa Silvia Giannini, Dr. Franco Girard, Dr. Michael Pistacur e
Dr. Claudio Recchi.
Sono inoltre presenti i Sindaci effettivi Signori: Prof. Pietro Manzonetto - Presidente del Colle-

gio Sindacale, Dr.ssa Anna Maria Allievi e Dr. Riccardo Zingales.
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Giustificata 'assenza degli Amministratori Signori Dr. Stefano Micossi, Prof.ssa Maristella
Botticini e Prof. Guido Tabellini.

I1 Presidente comunica che all'apertura dell'assemblea sono presenti in proprio o per delega a-
zionisti rappresentanti n. 420.245.001 azioni con diritto di voto pari al 52,908 % delle n.
794.292.367 azioni costituenti il capitale sociale e pertanto dichiara validamente costituita la
presente assemblea in seconda convocazione ed atta a deliberare sugli argomenti all'ordine del
giorno.

Dichiara che si ¢ proceduto alla verifica della legittimazione all'esercizio dei diritti di voto in
capo ai partecipanti all'assemblea a sensi di legge.

Informa che:

- ¢ funzionante un sistema di registrazione dello svolgimento dell'assemblea al fine di agevolare
la stesura del verbale della riunione;

- in ottemperanza alle prescrizioni di cui alla delibera Consob n. 11971, I'elenco nominativo dei
partecipanti all'assemblea viene inserito quale allegato al presente verbale sotto la lettera "A"
per farne parte sostanziale ed integrante; dallo stesso possono essere desunti i dati concernenti
l'azionista, 1'eventuale soggetto da questi delegato a partecipare ai lavori, nonché i partecipanti
in qualita di creditori pignoratizi o usufruttuari;

- I'elenco di coloro che hanno espresso voto favorevole, contrario, si sono astenuti o si sono al-
lontanati prima di ogni singola votazione, viene inserito quale allegato al presente verbale sotto
la lettera ""B"" per farne parte sostanziale ed integrante.

Prega coloro che volessero far constare del proprio allontanamento dall'assemblea di segnalarlo
agli addetti all'ingresso della sala ed in caso di prossimita di una votazione, di dichiararlo anche
alla presidenza ed al notaio.

Informa inoltre che:

- sono presenti in sala alcuni collaboratori per motivi di servizio e che ¢ stato permesso ad e-
sperti, analisti finanziari e giornalisti qualificati (per conto delle testate RADIOCOR, ANSA,
MILANO FINANZA e IMAGO) di assistere alla riunione assembleare;

- ¢ stato consentito ad alcuni studenti dell'Universita Bocconi di partecipare alla presente as-
semblea;

- non ¢ consentito 1'utilizzo di apparecchi di registrazione audio e video.

Da atto che 1 dati dei partecipanti all'assemblea vengono raccolti e trattati dalla Societa nel ri-
spetto dei disposti del decreto legislativo n. 196/2003.

L'elenco degli azionisti con percentuali di possesso superiore al 3% del capitale, risultanti dal

libro soci alla data del 20 aprile 2016, integrato dalle comunicazioni pervenute ai sensi dell'art.



120 del Testo Unico della Finanza, nonché dalle altre informazioni a disposizione della Societa
alla data del 28 aprile 2016 ¢ il seguente:
- F.lli De Benedetti S.p.A. che indirettamente, tramite COFIDE - Gruppo De Benedetti
S.p.A. possiede n. 363.771.164 azioni ordinarie pari al 45,798% del capitale sociale;
- Bestinver Gestion SGIIC SA che indirettamente possiede complessivamente n.
111.247.619 azioni pari al 14,006% del capitale sociale di cui:
* n. 37.480.367 azioni ordinarie pari al 4,719% del capitale sociale tramite Bestinver
International F.I.;
* n. 31.542.347 azioni ordinarie pari al 3,971% del capitale sociale tramite Bestinfond
FI;
* n. 42.224.905 azioni ordinarie tramite altri Fondi che singolarmente non possiedono
piu del 3% del capitale sociale;
- Government of Norway che possiede n. 20.533.262 azioni ordinarie pari al 2,585% del
capitale sociale.
Gli azionisti iscritti a libro soci al 20 aprile 2016 erano 13.621.
Le azioni proprie possedute dalla Societa risultano n. 122.699.393 pari al 15,45 % del capitale
sociale.
Informa, infine, che la sintesi degli interventi, cosi come le risposte fornite e le eventuali di-
chiarazioni a commento faranno parte del verbale e che pertanto non si rende necessaria la pre-
disposizione di un apposito allegato allo stesso.
Comunica che sono presenti in sala per la Societa di revisione Deloitte & Touche S.p.A. il Dr.
Marco Miccoli e la Dr.ssa Rosella Cazzulani.
Con riferimento agli adempimenti connessi all'incarico di revisione del bilancio e di controllo
continuativo della regolare tenuta della contabilita, informa che la Deloitte & Touche S.p.A. ha
fatturato un corrispettivo complessivo di euro 161.335 di cui:
- euro 72.262 a fronte di n. 630 ore di revisione impiegate per il bilancio separato della So-
cieta;
- euro 29.825 a fronte di n. 330 ore di revisione impiegate per il bilancio consolidato del
Gruppo;
- euro 32.255 a fronte di n. 320 ore di revisione impiegate per la relazione semestrale al 30
giugno 2015;
- euro 9.177 a fronte di n. 90 ore di revisione impiegate per i controlli continuativi;

- euro 17.816 per spese (di cui euro 10.136 per il contributo di vigilanza Consob).



Informa che nel fascicolo consegnato all'ingresso in sala, alle pagine 99 e seguenti si trova la
"Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari", di cui all’art. 123-bis, comma 2, del
T.UF..

Ricorda che nel fascicolo di bilancio consegnato, insieme alla relazione ed al bilancio della So-
cieta vi ¢ il bilancio consolidato di gruppo dell'esercizio 2015 che, pur non essendo oggetto di
discussione e di approvazione da parte dell'assemblea, fornisce una pitt ampia e significativa
informazione agli azionisti.

Precisa che il capitale sociale di CIR S.p.A., totalmente versato, ammonta ad euro
397.146.183,50 rappresentato da n. 794.292.367 azioni ordinarie del valore nominale di euro
0,50 cadauna.

Invita chi fosse eventualmente carente di legittimazione al voto ai sensi di legge a farlo presen-
te.

Il Presidente ricorda che, ai sensi dell’art. 135-undecies, del D.Lgs. 58/98, la Societa ha desi-
gnato lo Studio Segre S.r.1. quale soggetto al quale gli aventi diritto potessero conferire una de-
lega con istruzioni di voto su tutte o alcune delle proposte all’ordine del giorno ed informa che
non ne sono pervenute.

Poiché la documentazione relativa ad ogni punto all'ordine del giorno & stata messa a disposi-
zione del pubblico con largo anticipo rispetto alla data dell'adunanza il Presidente con il con-
senso unanime dell’assemblea ne omette la lettura.

Passando alla trattazione del primo punto all'ordine del giorno il Presidente passa la parola
all' Amministratore Delegato Dr.ssa Monica Mondardini che, con la proiezione di alcune
slides allegate al presente verbale sotto la lettera "C", illustra I'andamento generale del Gruppo
nel corso del 2015, che tiene tra l'altro conto dei risultati trimestrali approvati dal Consiglio di
Amministrazione riunitosi prima dell'inizio della presente assemblea. I1 2015 ¢ stato un anno
positivo per il gruppo CIR, che ha completato il percorso di riequilibrio patrimoniale a livello
consolidato e riposizionamento strategico avviato nel 2013 ed ¢& tornato a conseguire, dopo
quattro anni, un significativo utile. Riassume quindi i risultati consolidati del 2015:

- 1 ricavi sono cresciuti del 6,3% a oltre 2,5 miliardi di euro;

- PEBITDA ¢ aumentato dell'11% a quasi 220 milioni di euro;

- il risultato netto ¢ stato positivo per 42 milioni di euro, a fronte di una perdita di 23,4 milioni
nel 2014; ¢ aumentato il contributo delle tre controllate industriali (Espresso nei media, Sogefi
nella componentistica auto e KOS nella sanitd) e la capogruppo e le controllate non industriali
hanno conseguito un risultato netto positivo per 22 milioni di euro grazie ai buoni rendimenti

della gestione finanziaria e alla plusvalenza derivante dalla cessione di Swiss Education Group,



un ottimo investimento del 2011 che ha garantito un tasso interno di rendimento (IRR) del 30%
annuale;

- la struttura patrimoniale del gruppo ¢ solida. Il debito consolidato & di appena 121,7 milioni di
euro al 31 dicembre 2015 ed & rimasto sostanzialmente invariato malgrado la sostenuta attivita
di investimento nel corso dell’esercizio;

- sono stati investiti, infatti, 71 milioni di euro nelle acquisizioni di KOS e 55 milioni di euro
per I’acquisto di azioni proprie, a fronte di un cash flow operativo positivo per 40 milioni di eu-
ro e flussi da cessioni per 73 milioni di euro;

- la posizione finanziaria della capogruppo e delle controllate non industriali a fine 2015 era
positiva per 418 milioni di euro (380 milioni a fine 2014), grazie ai flussi positivi derivanti dal-
le cessioni, in parte impiegati per gli acquisti di azioni proprie.

Passa quindi alle singole controllate industriali: Espresso, nel panorama dell’editoria italiana,
continua a registrare una performance nettamente migliore di tutti i principali concorrenti. La
societd, nonostante I’andamento ancora critico dei ricavi dovuto alla flessione delle diffusioni e
dei fatturati pubblicitari della stampa, ha ottenuto risultati in linea con ’anno precedente e un
utile in significativo aumento rispetto al 2014 grazie alla plusvalenza per la cessione di All Mu-
sic.

Sogefi ha ottenuto ricavi per 1,5 miliardi di euro grazie al buon andamento dei mercati di Euro-
pa e Stati Uniti, un margine operativo lordo in leggera crescita e un utile netto in lieve riduzio-
ne. La redditivita della societa resta al di sotto delle attese e il nuovo management, insediatosi a
meta del 2015, € impegnato nella formulazione di un piano triennale orientato al conseguimen-
to di risultati adeguati.

KOS nel 2015 ha proseguito il proprio piano di sviluppo, registrando un incremento significati-
vo dei risultati grazie alla crescita organica e a nuove acquisizioni. In soli 13 anni di vita, come
emerge da un recente studio di Mediobanca sul settore della sanita, KOS si & affermata come
quarto gruppo privato italiano in termini di ricavi nonché primo tra i non ospedalieri.

A fine 2015 il patrimonio consolidato del gruppo CIR ammonta a 1.103 milioni di euro ed & co-
si composto: 570 milioni di euro relativi alle controllate industriali, con un valore che per
KOS (137 milioni di euro) corrisponde a meno della meta della valutazione del recente accordo
tra CIR e F2i per rilevare la quota di Ardian (valutazione pari a 625 milioni per il 100% e quin-
di 321 milioni di euro per il 51,3% appartenente a CIR); 130 milioni di ulteriori immobilizza-
zioni principalmente in immobili, fondi di private equity, non performing loans e partecipazioni

non strategiche e infine 418 milioni di posizione finanziaria netta positiva a livello di capo-

gruppo.



Passa ad illustrare il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2016 approvato dal Consi-
glio di Amministrazione riunitosi nel corso della mattinata sintetizzandone i risultati, che con-
fermano il percorso di sviluppo del Gruppo in un contesto economico globale che resta piutto-
sto incerto:

- 1 ricavi sono ammontati a 644,3 milioni di euro, in crescita del 2,7%;

- PEBITDA ¢ stato pari a 62,7 milioni di euro, in aumento del 2,5%;

- il risultato netto ¢ ammontato a 14,7 milioni di euro rispetto a un utile di 21,2 milioni di euro
nel primo trimestre del 2015; il decremento & interamente dovuto alla plusvalenza per la ces-
sione di All Music registrata da Espresso nel primo trimestre 2015 e a maggiori svalutazioni e
oneri finanziari per Sogefi;

- positiva I’evoluzione della posizione finanziaria netta con un indebitamento finanziario netto
consolidato al 31 marzo 2016 inferiore di 11,5 milioni rispetto a fine 2015 (da 121,7 milioni di
euro a 110,2 milioni di euro);

- la posizione finanziaria netta della capogruppo ¢ positiva per 410 milioni di euro, dopo un in-
vestimento di 10 milioni di euro nell’acquisto di azioni proprie.

Per quanto riguarda I’andamento delle principali controllate nel trimestre, Espresso ha mostrato
una flessione dei ricavi inferiore a quella degli anni precedenti, una buona tenuta del margine
operativo lordo e dell’utile netto a perimetro omogeneo. Inoltre, per la prima volta la societd ha
una posizione finanziaria netta positiva. Segnalo che negli ultimi sette anni Espresso ha miglio-
rato la propria posizione finanziaria di 265 milioni di euro.

Sogefi ha ottenuto nei primi tre mesi una crescita dei ricavi del 4,7%, grazie al forte sviluppo
delle attivita in Nord America e Asia e un leggero incremento del’EBITDA prima degli oneri
non ricorrenti. La societa ha chiuso il periodo con un risultato netto leggermente positivo, sep-
pure in calo rispetto allo scorso anno a causa della problematica situazione del mercato suda-
mericano e di maggiori svalutazioni e oneri finanziari.

KOS ha proseguito il proprio percorso di sviluppo, conseguendo nel trimestre una crescita di
tutti i principali indicatori economici.

Infine illustra come nei primi mesi del 2016 il gruppo CIR ha posto le basi per la realizzazione
di due importanti operazioni straordinarie.

CIR ha infatti siglato un’intesa per rilevare insieme al fondo F2i la quota di KOS in mano al
fondo Ardian, che ¢ socio dal 2010 e ha contribuito insieme a CIR allo sviluppo della societa.

Il perfezionamento dell’operazione & previsto nel prossimo mese. L’intesa ha confermato il si-
gnificativo valore gia creato da KOS in questi anni nonché gli ulteriori margini di crescita della
stessa in un settore ancora molto frammentato. CIR investira 85 milioni di euro, portando la

propria quota dall’attuale 51,3% al 62,7%, mentre F2i avrebbe il 37,3%. Considerato 1’interesse
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per la societa manifestato da vari investitori internazionali, si sta valutando con F2i I’ingresso
di altri azionisti in KOS, fermo restando il mantenimento della maggioranza assoluta in capo a
CIR. Nulla, comunque, ¢ ancora deciso e definito.

Si continuera a puntare sullo sviluppo di KOS, un’azienda creata dal nulla da CIR e oggi valu-
tata circa 625 milioni di euro.

Inoltre, come ¢ noto, all’inizio del mese di marzo Espresso ha annunciato un progetto di inte-
grazione con ITEDI, societa editrice dei quotidiani La Stampa e Il Secolo XIX, che dovrebbe
essere completato nel primo trimestre del 2017 una volta ottenute le autorizzazioni delle autori-
ta competenti. Obiettivo del progetto ¢ dare vita al primo gruppo italiano nella stampa quoti-
diana e nell’informazione digitale. CIR restera I’azionista di controllo del nuovo gruppo e sara
affiancata da nuovi soci esperti del settore, in particolare EXOR. Si tratta di una iniziativa di
grande valore industriale che apre una nuova prospettiva per il gruppo Espresso e anticipa il
necessario processo di aggregazione nella stampa quotidiana nazionale. L’operazione testimo-
nia come, in un mercato in difficolta, Espresso sia un operatore attivo e credibile e riafferma
I’'impegno di lungo periodo di CIR nel settore dell’editoria.

Ritiene infine che il lavoro svolto nel corso del 2015 e nei primi mesi del 2016 rifletta
I’impegno assunto con questa Assemblea lo scorso anno: far crescere e rafforzare le principali
partecipazioni industriali e valorizzare al meglio gli investimenti non core, come verificatosi
con la Swiss Education Group.

Si vuole continuare ad investire sulle principali aziende con un orizzonte di lungo periodo, cosi
come dimostrato con le recenti operazioni di sviluppo avviate in Espresso ¢ KOS. In tutti ¢ tre i
settori nei quali opera CIR si hanno davanti altre sfide complesse ma ci si ritiene soddisfatti del
cammino fin qui percorso. Del resto anche il mercato sta riconoscendo i risultati raggiunti: nei
primi quattro mesi del 2016 il titolo CIR ¢ cresciuto di circa il 9%.

I risultati raggiunti hanno consentito al Consiglio di Amministrazione di proporre il ritorno al
dividendo, pari a 0,044 euro per azione, dopo quattro anni. Si tratta della giusta remunerazione
a tutti gli Azionisti dopo un esercizio soddisfacente ma anche di un segnale di fiducia sulle pro-
spettive future del Gruppo proprio in occasione del quarantesimo anniversario della sua fonda-
zione, che risale alla fine del 1976. Ringrazia i dirigenti e tutti i collaboratori del Gruppo per
aver consentito il raggiungimento di questi risultati.

Riprende la parola il Presidente per porgere i propri ringraziamenti alla Dr.ssa Mondardini ed a
tutti 1 suoi collaboratori per i risultati raggiunti che sono il frutto di un lavoro di squadra conti-
nuativo e duraturo nel tempo, che dimostra la capacita e 1'impegno dei suoi componenti.
Ricorda che la proposta di destinazione del risultato di esercizio 2015 si trova alla pagina 32 del

fascicolo di bilancio distribuito a tutti i presenti.
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Il Presidente ricorda che la Relazione del Collegio Sindacale ¢ riportata alle pagine 225 e se-
guenti del fascicolo di bilancio e passa la parola al Presidente del Collegio Sindacale Prof.
Pietro Manzonetto il quale, con il consenso dell'assemblea, ne omette la lettura.

Prima di aprire la discussione, il Presidente Dr. Rodolfo De Benedetti informa I'assemblea
che gli azionisti Francesco Rimbotti, Tommaso Marino e Marco Bava hanno fatto pervenire un
elenco di domande e che, ai sensi dell'art. 127-ter, comma 3, del Testo Unico della Finanza, le
relative risposte sono fornite in assemblea tramite messa a disposizione di tutti i partecipanti del
fascicolo contenente le domande e le relative risposte e che viene allegato al presente verbale
sotto la lettera ""D"".

Apre quindi la discussione.

Prende la parola l'azionista Francesco Rimbotti il quale, nonostante abbia fatto pervenire per
tempo le proprie domande e ottenuto risposta alle stesse, richiede ulteriori delucidazioni al ri-
guardo. Precisa che il suo intervento riguardera esclusivamente KOS: ne rileva il positivo an-
damento in termini di utili globali e chiede chiarimenti circa il rapporto tra la percentuale di de-
cessl, di ospedalizzazione dei pazienti delle Residenze Sanitarie Assistenziali (R.S.A.) - gestite
da "Residenze Anni Azzurri S.r.l." ed in generale da KOS - nonché dei posti letto e del tempo
di permanenza degli ospiti stessi nelle strutture. Domanda inoltre se vi siano state ispezioni da
parte dell'Autorita preposta e con quale esito, in particolare in relazione al 4% di casi in cui ci
sono stati rilievi. Si riserva di formulare dichiarazione di voto e richiede copia delle slides illu-
strate dall'’ Amministratore Delegato.

Il Presidente comunica che ¢ presente in sala I'Amministratore Delegato di KOS Dr. Giuseppe
Vailati Venturi, al quale passa la parola per fornire nel dettaglio le risposte ai quesiti dell'azio-
nista Rimbotti.

I1 Dr. Vailati Venturi comunica che 4.833 posti letto sono gestiti da KOS attraverso la Societa
"Residenze Anni Azzurri S.r.l.", esistono oltre 400 ulteriori posti letto in R.S.A. non gestite da
Anni Azzurri, a cui si aggiungono altre strutture di riabilitazione diverse dalle R.S.A. per un
totale complessivo di oltre 7.000 posti letto. Quanto alla percentuale di ospedalizzazione e del
tasso di mortalita rileva che non sono indicatori di efficienza del servizio erogato, in quanto il
tasso di mortalita, varia in base alle patologie e alle fasce di eta dei soggetti ricoverati, ricor-
dando che vi sono posti letto dedicati a hospice per i quali il tasso di mortalita &€ molto elevato,
trattandosi per lo piu di pazienti con patologie oncologiche. Illustra dati statistici circa il tasso
di mortalita per fasce di eta e richiama uno studio del 2014 effettuato dalla Libera Universita
Cattaneo di Castellanza che, nel valutare 34 RSA in Lombardia, ha stimato nel 20,4 % il tasso
di mortalitd media nel 2014, mentre, nelle Residenze Anni Azzurri, tale tasso era pari al 16,1 %

nel 2014 e al 15,4% nel 2015 e pertanto inferiore alla media.
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Infine spiega che il 4% dei casi in cui ci sono stati rilievi effettuati dalle Autorita preposte, gli
stessi hanno riguardato la richiesta di integrazione del fascicolo sanitario dell'ospite o interventi
di adeguamento dell'assetto organizzativo e strutturale delle residenze sanitarie e non l'igiene
ambientale.

Rimbotti eccepisce la discordanza dei dati in suo possesso con quelli forniti dal Dr. Vailati
Venturi in quanto stante il numero di posti letto, il tasso medio di occupazione dei letti a dispo-
sizione pari a circa il 92,6 % e la durata media di degenza stimata in 927 giorni, risulterebbe un
tasso di mortalita pari al 25% circa.

Il Dr. Vailati Venturi replica asserendo che la mancanza di saturazione dei posti letti non di-
pende solo dalla mortalita, bensi dalla circostanza che alcuni pazienti vengono ospedalizzati ed
altri tornano al proprio domicilio con assistenza domestica.

Il Presidente dichiara che KOS in persona del proprio Amministratore Delegato, si rende di-
sponibile a fornire ulteriori chiarimenti all'azionista Rimbotti, al di fuori della presente adunan-
za.

Nessun altro domandando la parola, il Presidente comunica che sono presenti in proprio o per
delega azionisti rappresentanti n. 420.245.001 azioni con diritto di voto pari al 52,908 % delle
n. 794.292.367 azioni costituenti il capitale sociale.

Mette quindi in votazione il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2015 nonché la seguente propo-
sta di destinazione del risultato d’esercizio 2015 riportata alla pagina 32 del fascicolo di bilan-
cio distribuito a tutti i presenti.

"Signori Azionisti,

il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2015, che sottoponiamo alla Vostra approvazione, chiude
con una perdita netta di euro 8.390.107,25 che Vi proponiamo di coprire interamente mediante
utilizzo della disponibilita esistente sotto la voce "Utili Portati a Nuovo".

Vi proponiamo inoltre di distribuire un dividendo unitario di € 0,044 a ciascuna delle azioni a-
venti godimento 1 gennaio 2016, in circolazione (con l'esclusione delle azioni proprie in porta-
foglio), prelevando l'intero ammontare dalla voce "Utili portati a nuovo".

La proposta di destinazione:

- tiene conto del disposto di cui all'art. 2357 ter, 2° comma, c.c., il quale sancisce che il diritto
agli utili delle azioni proprie ¢ attribuito proporzionalmente alle altre azioni;

- terra conto del dividendo di competenza di n. 4.941 azioni al servizio di n. 810 ex azioni pri-
vilegiate Sasib per le quali non ¢ stata ancora richiesta la conversione.

Si precisa che gli importi effettivi da destinare a dividendo e l'utilizzo della riserva "Utili portati
a nuovo" terranno conto delle azioni proprie in portafoglio, e delle azioni ordinarie di fatto in

circolazione alla data dell'assemblea, in funzione dei possibili ulteriori acquisti di azioni pro-
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prie, del possibile esercizio di opzioni su azioni proprie da parte dei beneficiari di piani di stock
grant in essere e della possibile emissione di nuove azioni in esecuzione dell'esercizio di opzio-
ni da parte dei beneficiari di piani di stock option in essere."
La proposta di approvare il bilancio al 31 dicembre 2015 e la proposta di destinazione del risul-
tato d'esercizio messe in votazione risultano approvate all'unanimita dei votanti con l'astensione
di Francesco Rimbotti per n. 600 azioni, come risulta specificato nell'elenco allegato sotto la
lettera B.
Ringrazia e informa che il dividendo di euro 0,044 sard messo in pagamento in data 25 maggio
2016 con stacco in Borsa il 23 maggio 2016.
Passando alla trattazione del secondo punto all'ordine del giorno, il Presidente ricorda che
con l'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2016 verra a scadere 'incarico di revisione lega-
le dei conti conferito per il periodo 2008-2016 alla Societa di revisione Deloitte & Touche
S.p-A..
Allo scopo di poter meglio gestire la fase di transizione al nuovo revisore, ¢ stata valutata posi-
tivamente l'ipotesi di conferire l'incarico di revisione legale dei conti con un anno di anticipo
rispetto alla naturale scadenza.
Ringraziando Deloitte & Touche per la professionalita e collaborazione dimostrate, ricorda che
ai sensi dell'art. 13 del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39, il conferimento dell'incarico alla Societa
di Revisione ¢ la determinazione del relativo corrispettivo compete all'assemblea degli azionisti
su proposta motivata dell'organo di controllo.
Il Presidente ricorda che nel fascicolo piu sottile consegnato all’ingresso in sala, alle pagine 9 e
seguenti si trova la relazione del Consiglio di Amministrazione e la seguente proposta di deli-
bera, con allegata la proposta motivata formulata dal Collegio Sindacale, della quale, con il
consenso unanime dell'assemblea, ne viene omessa la lettura:
"L'Assemblea Ordinaria degli Azionisti di CIR S.p.A..:

preso atto che:
(1) con l'approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2016 viene a scadere I'incarico di revisione
legale dei conti conferito in data 29 aprile 2008 per il periodo 2008-2016 alla societa di revisio-
ne Deloitte & Touche SpA;
(11) I'incarico a Deloitte & Touche SpA non potra essere rinnovato essendosi completato il pe-
riodo novennale previsto dall'art. 17 del D.Lgs. n. 39/2010;
(ii1) I'art. 13 del D.Lgs. n. 39/2010 dispone che sia I'Assemblea, su proposta motivata dall'orga-
no di controllo, a conferire l'incarico di revisione legale dei conti e a determinare il corrispetti-
vo spettante al revisore legale o alla societa di revisione legale per l'intera durata dell'incarico e

gli eventuali criteri per I'adeguamento di tale corrispettivo durante I'incarico;
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(iv) esaminata la proposta motivata del Collegio Sindacale contenente 1 termini dell'Offerta del-
la societa di revisione individuata e formulata alla luce di un processo di selezione basato su
chiari e oggettivi criteri di valutazione oltre che caratterizzato da trasparenza e tracciabilita del-
le attivita svolte e delle decisioni assunte;

DELIBERA
A) di conferire alla societa KPMG SpA l'incarico di revisione legale dei conti di C.LR. S.p.A.
per gli esercizi 2017-2025, fatte salve cause di cessazione anticipata, nei termini ed alle condi-
zioni dell'Offerta formulata dalla suddetta societa di revisione e riportati nella proposta motiva-
ta del Collegio Sindacale;
B) di delegare al Presidente del Consiglio di Amministrazione e all' Amministratore Delegato,
disgiuntamente tra loro, tutti i pitt ampi poteri, nel rispetto delle disposizioni di legge, per la
completa esecuzione della suddetta delibera, con ogni e qualsiasi potere a tal fine necessario €
opportuno, nessuno escluso ed eccettuato, compreso quello di apportare alle intervenute delibe-
razioni quelle eventuali modificazioni di carattere non sostanziale che fossero ritenute necessa-
rie e/o opportune per l'iscrizione del Registro delle Imprese e/o in relazione alle eventuali indi-
cazioni dell'Autorita di Vigilanza."
I Presidente apre quindi la discussione.
L'azionista Rimbotti chiede se il compenso alla neonominata Societa di Revisione sia superiore
o inferiore a quello percepito dall'attuale Deloitte & Touche S.p.A. ed il Presidente del Colle-
gio Sindacale afferma che sara di poco inferiore.
Il Presidente comunica che al momento non vi sono variazioni nelle presenze e mette quindi in
votazione la delibera sopra riportata che risulta approvata all'unanimita dei votanti con n.
500.000 astensioni di alcuni fondi rappresentati dalla Dr.ssa Patrizia Marin, come risulta speci-
ficato nell'elenco allegato sotto la lettera B.
Passando alla trattazione del terzo punto all'ordine del giorno, il Presidente ricorda che nel
fascicolo piu sottile consegnato all’ingresso in sala, alle pagine 56 e seguenti si trova la relazio-
ne del Consiglio di Amministrazione e la seguente proposta di delibera, conforme a quella con-
ferita lo scorso anno e che, avendo durata di 18 mesi si ripropone come ogni anno in assemblea:
“L’Assemblea degli Azionisti di CIR S.p.A. - COMPAGNIE INDUSTRIALI RIUNITE:
- vista la relazione del Consiglio di Amministrazione
- avendo presenti le disposizioni degli artt. 2357 e seguenti del Codice Civile, dell’art. 132 del
D.Lgs. 58/1998, dell’art. 144-bis della delibera Consob 11971/1999 e del Regolamento
CE 2273/2003

DELIBERA
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1. di revocare per la parte non utilizzata e per il periodo intercorrente dal giorno della presente
Assemblea fino alla sua naturale scadenza, la delibera di autorizzazione all'acquisto di azioni
proprie assunta dall’Assemblea Ordinaria del 27 aprile 2015 e, conseguentemente, la correlata
autorizzazione a disporne;
2. di autorizzare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2357 del Codice Civile, per diciotto mesi a far
tempo dalla data odierna, I’acquisto di azioni CIR come segue:
- potranno essere acquistate massime n. 40.000.000 di azioni (oltre alle azioni proprie gia in
portafoglio) e con un limite massimo di spesa di euro 40.000.000; la Societd incrementera
I’attuale riserva indisponibile, denominata “riserva per azioni proprie in portafoglio”,
dell’importo delle azioni proprie acquistate, mediante prelievo di un corrispondente importo
dalla riserva “utili portati a nuovo” risultante dal bilancio al 31 dicembre 2014, ultimo appro-
vato. Il corrispettivo unitario di ogni singolo acquisto di azioni sara non superiore del 10% e
non inferiore al 10% del prezzo di riferimento registrato dalle azioni nella seduta di Borsa
precedente a quella in cui viene effettuato 1’acquisto o alla data in cui viene fissato il prezzo;
- I’acquisto potra avvenire:
a) per il tramite di offerta pubblica di acquisto o di scambio;
b) sui mercati regolamentati secondo modalita operative stabilite nei regolamenti di orga-
nizzazione e gestione dei mercati stessi, che non consentono 1’abbinamento diretto delle
proposte di negoziazione in acquisto con predeterminate proposte di negoziazione in ven-
dita e comunque in modo da assicurare parita di trattamento tra gli Azionisti, in conformita
a quanto prescritto dall’art. 132 del D.Lgs. 58/1998 e dalle disposizioni di legge o di rego-
lamento vigenti al momento dell’operazione;
¢) mediante acquisto e vendita di strumenti derivati negoziati sui mercati regolamentati che
prevedano la consegna fisica delle azioni sottostanti e ottemperino alle ulteriori condizioni
stabilite dall’art. 144-bis della delibera Consob 11971 e sue successive modifiche e inte-
grazioni;
d) mediante attribuzione proporzionale ai soci di opzioni di vendita da assegnare entro 15
mesi ed esercitabili entro 18 mesi dalla presente delibera;
3. di autorizzare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2357-ter del Codice Civile, il Consiglio di
Amministrazione e per esso, I'Amministratore Delegato, ad effettuare, nei limiti previsti dalla
legge, operazioni successive di acquisto e di alienazioni nonché a disporre, senza limiti o vinco-
li di tempo, delle azioni proprie acquistate per la vendita - anche prima di aver completato gli
acquisti come sopra autorizzati - in una o pilt volte tramite intermediari autorizzati, a prezzi non
inferiori all’ultimo prezzo di acquisto o di carico, con la specifica eccezione per gli amministra-

tori e 1 dirigenti della Societa, nonché per i dirigenti e per gli amministratori di sue controllate e
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controllante, a cui le azioni potranno essere cedute o assegnate anche a titolo gratuito, nel ri-
spetto dei limiti di legge, in esecuzione di specifici piani di compensi esistenti o futuri basati su
azioni della Societa;

4. di autorizzare altresi il Consiglio di Amministrazione, e per esso I’Amministratore Delegato,
ai sensi e per gli effetti dell’art. 2357-ter del Codice Civile, a disporre - senza limiti o vincoli di
tempo - delle azioni proprie acquistate, in una o piu volte, quale corrispettivo in permuta di par-
tecipazioni, ovvero per la vendita mediante offerta al pubblico e/o agli Azionisti, anche attra-
verso 1l collocamento di buoni di acquisto (cosiddetti warrant) e di ricevute di deposito rappre-
sentative di azioni (American Depositary Receipt e titoli similari);

5. di stabilire che, in caso di alienazione delle azioni proprie, la riserva indisponibile costituita
ai sensi dell’art. 2357-ter, terzo comma del Codice Civile “riserva per azioni proprie in portafo-
glio”, riconfluisca prioritariamente e fino all’integrale ripristino nella “riserva da sovrapprezzo
azioni” e per il rimanente nella riserva “utili portati a nuovo”."

Il Presidente apre quindi la discussione.

L'azionista Rimbotti chiede quante siano complessivamente le azioni proprie in portafoglio
della Societa mostrando perplessita circa il limite imposto dalla legge e chiede delucidazioni su
quale sia il fine dell'acquisto di azioni proprie.

11 Presidente ricorda che la Societa possiede n. 122.699.393 azioni proprie pari al 15,45% del
capitale sociale rassicurando che il limite ora non & piu del 10% bensi del 20% del capitale so-
ciale stante la recente riforma legislativa sul punto. Spiega come sia un'opportunita per tutti gli
azionisti approfittare di questa valutazione di mercato delle azioni CIR, considerato il valore
reale delle stesse, mediante 'acquisto di azioni della Societa ad un prezzo vantaggioso, ragione
per cui il Consiglio di Amministrazione ritiene opportuno effettuare tale operazione.

Su richiesta dell'azionista Rimbotti, prende la parola il Presidente del Collegio Sindacale
Prof. Manzonetto che assicura la legittimita dell'acquisto azioni proprie sotto l'aspetto formale
e sostanziale.

Nessun altro domandando la parola, il Presidente comunica che al momento non vi sono varia-
zioni nelle presenze e mette quindi in votazione la delibera sopra riportata che risulta approvata
a maggioranza con n. 9.727.367 voti contrari di alcuni fondi rappresentati dalla Dr.ssa Patrizia
Marin con l'astensione dell'azionista Francesco Rimbotti con n. 600 azioni e con il voto favore-
vole di tutti gli altri azionisti, come risulta specificato nell'elenco allegato sotto la lettera B.
Passando alla trattazione del quarto punto all'ordine del giorno il Presidente ricorda che nel
fascicolo piu sottile consegnato all’ingresso in sala, alle pagine 60 e seguenti si trova la Rela-

zione sulla Remunerazione e alla pagina 77 la seguente proposta di delibera:

"L’Assemblea degli Azionisti di CIR S.p.A. - COMPAGNIE INDUSTRIALI RIUNITE:
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- visti 1 disposti della vigente normativa
- dato atto che la Relazione sulla Remunerazione ¢ stata depositata e resa disponibile entro i
termini di legge
DELIBERA
favorevolmente, sul contenuto della Sezione I della Relazione sulla Remunerazione approvata
dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 14 marzo 2016."
I1 Presidente ricorda che I'assemblea € chiamata ad esprimere il voto consultivo sulla sezione
prima della Relazione; apre quindi la discussione e nessuno domandando la parola, comunica
che al momento non vi sono variazioni nelle presenze e mette quindi in votazione la delibera
sopra riportata che risulta approvata a maggioranza con n. 21.207.973 voti contrari di alcuni
fondi rappresentati dalla Dr.ssa Patrizia Marin e con il voto favorevole di tutti gli altri azionisti,
senza astensioni, come risulta specificato nell'elenco allegato sotto la lettera B.
Passando alla trattazione del quinto punto all'ordine del giorno il Presidente informa che nel
fascicolo piu sottile consegnato all’ingresso in sala alle pagine 78 e seguenti si trova la Rela-
zione del Consiglio di Amministrazione relativa al piano di Stock Grant 2016 € la seguente
proposta di delibera:
"L’Assemblea Ordinaria degli Azionisti di CIR S.p.A. - COMPAGNIE INDUSTRIALI RIU-
NITE, preso atto della proposta del Consiglio di Amministrazione
DELIBERA

1) di approvare il Piano di Stock Grant 2016 destinato a dirigenti ¢/0 amministratori della So-
cietd, delle controllate e della controllante, mediante attribuzione di massime n. 2.400.000 U-
nits, ciascuna delle quali attributiva del diritto di ricevere in assegnazione a titolo gratuito n. 1
azione della Societa il tutto come illustrato nel Documento Informativo redatto ai sensi del
D.Lgs. n. 58/98;
2) di conferire al Consiglio di Amministrazione ogni pitt ampio potere per dare esecuzione al
Piano e, in particolare, a titolo meramente esemplificativo e non esaustivo per:

a) individuare i beneficiari e definire il numero di Units da attribuire a ciascuno di essi nel

rispetto del numero massimo approvato dall'Assemblea;

b) redigere ed approvare il Regolamento del Piano e compiere ogni adempimento, formalita,

comunicazione (inclusi quelli previsti dalla normativa tempo per tempo applicabile con rife-

rimento al Piano) che siano necessari o opportuni ai fini della gestione e/o attuazione del

Piano, nel rispetto dei termini e delle condizioni descritti nel Documento Informativo;
il tutto con facolta di delegare, in tutto o in parte, i summenzionati poteri al Presidente e/o
all’ Amministratore Delegato."

I1 Presidente apre quindi la discussione.
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L'azionista Rimbetti richiede un sunto in relazione al Piano di Stock Grant 2016.
Il Presidente chiarisce che il Piano 2016 ¢ analogo nella sua struttura a quelli adottati gli anni
scorsi, con l'obiettivo di fidelizzare e incentivare il Management della Societa, assicura all'a-
zionista che si tratta di un Piano standard e precisa che lo stesso & riportato in dettaglio nel fa-
scicolo distribuito ai presenti e diffuso per tempo sul sito internet della Societa.
Il Direttore Amministrazione e Corporate Governance Dr. Giuseppe Gianoglio, presente
in sala, su invito del Presidente risponde all'azionista Rimbotti su quale sia la percentuale del
piano rivolta all'Amministratore Delegato e quella rivolta al Management, precisando che il
Piano Stock Grant 2016 riguarda n. 2.400.000 di azioni e che lo stesso si rivolge per il 40% al-
' Amministratore Delegato e per il 60% ai Dirigenti. Sempre su richiesta di Rimbotti riferisce il
compenso complessivo dell'Amministratore Delegato precisando che in esso confluiscono i
compensi per tutte le cariche ricoperte all'interno del Gruppo, ivi compresa la carica di Ammi-
nistratore Delegato ne L'Espresso, il tutto cosi come risulta dalla pagina 72 del fascicolo distri-
buito.
Nessun altro domandando la parola, comunica che al momento non vi sono variazioni nelle
presenze e mette quindi in votazione la delibera sopra riportata che risulta approvata a maggio-
ranza con n. 19.813.918 voti contrari di alcuni fondi rappresentati dalla Dr.ssa Patrizia Marin e
con il voto favorevole di tutti gli altri azionisti, senza astensioni, come risulta specificato nell'e-
lenco allegato sotto la lettera B.
Dopo di che, null'altro essendovi da deliberare, il Presidente ringrazia gli intervenuti e dichiara
chiusa la seduta alle ore 12,05.
IL PRESIDENTE IL SEGRETARIO
(Dr. Rodolfo De Benedetti) (Dr.ssa Francesca Gasparro)
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LLEcAaATO C

Risultati 2015 e 1° trimestre 2016

29 aprile 2016

Struttura operativa al 31 dicembre 2015 " ‘IR

=SCIR

l 06:5% 57,8% l 51,3% l
h 4
% ﬁrggpp(:fgg(;nsallg m’l K ( )S Investimenti non core

I I I

€605 milioni €1,5 miliardi €439 milioni - miliardi

Tutti j settori delia Fornitore globale di Residenze per = Private equity
comunicazione: componenti auto anziani,
stampa quotidiana e (sistemi dj filtrazione, riabilitazione e
periodica, radio, impianti di gestione gestioni ospedaliere
internet e raccolta aria e raffreddamento
pubblicitaria motori e componenti
per sospensioni)

* Primo in edicola e in_ Leader nei business Leader in italia nefla

zzg}f&gg" I(te;f’.‘;';; ’_fra ! principali (filtri & lungo degenza

Posizione « N1 dei settimanali di sospens,c?m) in (restdeng per anziani
e i : Europa e in Sud e centri di
competitiva frommagione America riabilitazione)

» Primo sito italiano di

news

» Terza radjo pazjonale

(1) Le percentuali di controlio sono calcolate ol netto delle azioni proprie in portafoglio 2



Gruppo CIR - Conto economico consolidato *IR

/M 2014 2015
Fatturato 2.392,6 2.544,4
EBITDA 196,8 218,2
Risultato netto di Gruppo (23,4) 42,0
Posizione finanziaria netta (112,8) (121,7)
PFN / EBITDA 0,57 0,56

3

Contribuzione delle attivita al risultato netto *IR

€/M coﬁt(rj:)llo 2014 2015 a
Gruppo Espresso 56,5% 4,8 9,6 4,8
Gruppo Sogefi 57,6% 2,1 0,7 (1,4)
Gruppo KOS 51,3% 6,3 10,1 3,8
Totale contribuzione gruppi industriali 13,2 20,4 7,2
Aggregato CIR (ante straordinari) (1,2) 10,6 11,8
Risultato netto di Gruppo ante straordinari 12,0 31,0 19,0
Risultati straordinari (35,4) 11,0 46,4
Risultato netto di Gruppo (23,4) 42,0 65,4




Espresso - attivita e risultati

Struttura operativa

e

= Gruppo Edfloriale
fo LEspresso s

! ! !

LIOTIDIANI
g PUBBLICTA"

CIR

Ripartizione fatturato 2015

Diffusioni
43%

Quotidiano 18 Quotidiani 3 reti nazionali, || Manzoni
nazionale locali Deejay TV
Pubblicita
57%
Risultati 2015
2014 2015
€/M
Fatturato 643,5 605,1
EBITDA 59,8 47,5
Risultato netto 8,5 17,0
Posizione finanziaria netta (34,2) (10,7)

Sogefi — attivita e risultati

Struttura operativa

soiter:

IR

Fatturato per paese 2015

Paesi % su totale ricavi

Europa 63,0%
La percentuale
RAFFREDDAMENTO Mercosur 116% europel & stabile
Asia 7.4% 37%
altri 0,4%
37% dei ricavi 36% dei ricavi 27% dei ricav
Risultati 2015
/M 2014 2015
Fatturato 1.349,4 1.499,1
EBITDA 109,5 115,5
Risultato netto 3,6 1,1

Posizione finanziaria netta

(304,3) (322,3)




KOS - attivita e risultati *IR

Struttura operativa Ricavi 2015 per regione

AZIONISTI

« CIR(51,3%)
4 = ARDIAN (46,7%)
= Management e altri (2,0%)
GESTION}
“ SRELREE OSPEDALIERE

Postiletto 5249 1.878 130
Strutture 55 21 1

Risultati 2015

em 2014

Fatturato 392,4 439,2
EBITDA 60,4 73,0
Risultato netto 12,3 19,8
Posizione finanziaria netta fine periodo (157,0) (210,0)

Struttura patrimoniale consolidata ‘IR

i %dicontrollo| 31/12/2014 | 31/12/2015
Espresso 56,5% 347,9 332,2
Sogefi 57,6% 95,1 100,4
KOS 51,3% 129,5 137,2
Totale gruppi industriali 572,5 569,8
Immobilizzazioni 18,1 17,0
Private equity 67,7 59,2
Altre societa partecipate e NPL 83,2 54,4
Totale altre immobilizzazioni 169,0 130,6
Altre attivita/passivita (16,5) (15,3)
Posizione finanziaria netta 379,5 417,9
Aggregato CIR 532,0 533,2
Totale patrimonio netto consolidato 1.104,5 1.103,0




Risultati 1° trimestre 2016

Conto economico consolidato

SCIR

&1 1Q 2015 1Q 2016
Fatturato 627,2 644,3
EBITDA 61,2 62,7
Risultato netto 21,2 14,7
31/03/2015 31/12/2015 31/03/2016
Posizione finanziaria netta (157,4) (121,7) (110,2)
Totale patrimonio netto consolidato 1.127,7 1.103,0 1.099,3
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Contribuzione delle attivita al risultato netto

<CIR

& 1Q 2015 1Q2016 | A16vs 15
Gruppo Espresso 6,7 3,5 (3,2)
Gruppo Sogefi 4,4 1,7 (2,7)
Gruppo KOS 1,9 2,2 0,3
Totale contribuzione gruppi industriali 13,0 7,4 (5,6)
Aggregato CIR 8,2 7,3 (0,9)
Risultato netto di Gruppo 21,2 14,7 (6,5)
11

Disclaimer

CIR

Il presente documento é stato predisposto da CIR a scopo informativo e per
l'utilizzo durante le presentazioni dei risultati e delle strategie del Gruppo.

Per qualsiasi ulteriore dettaglio su CIR e il suo Gruppo si rimanda alla consultazione
dei documenti pubblici disponibili quali i Bifanci Annuali, le Relazioni Semestrali e le
Relazioni Trimestrali.

{ contenuti di questo documento, in particolare quelli riguardanti stime circa la futura
attivita e risultati del Gruppo sono da considerarsi come previsionali ed in quanto
tali possono implicare rischi ed incertezze

Ogni rifetimento ai risultati conseguiti dal Gruppo CIR non dovra essere assunto
quale indicazione per i risultati futuri

Questo documento non costituisce un’offerta o un invito all'acquisto o afla
sottoscrizione di azioni e in nessuna parte rappresenta la base o il supporto a
qualsiasi contratto o impegno di alcun genere

12
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