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RELAZIONE SULL’ANDAMENTO DELLA GESTIONE

DELLA SOCIETA E DEL GRUPPO

A. Gruppo SNAI

Il Gruppo é controllato da Global Games S.p.A. - societa partecipata in misura paritetica da Global Entertainment S.A. (il cui
capitale sociale & interamente detenuto da Investindustrial IV L.P.) e da Global Win S.r.I. (controllata da Venice European

Investment Capital S.p.A.), - che detiene il 67,188% del capitale sociale di SNAI S.p.A.

L’acquisizione della partecipazione di maggioranza é stata perfezionata in due momenti:

1. il 29 marzo 2011, data in cui Global Games ha perfezionato I'acquisto da SNAI Servizi S.p.A. della

partecipazione di controllo del 50,68% in SNAI S.p.A.;

2. ad esito dell'offerta pubblica d’acquisto obbligatoria (OPA),
dell’acquisizione conclusasi il 22 giugno 2011,

fino all’attuale 67,188%.

L’operazione di compravendita & piu dettagliatamente descritta nella Sezione “D. FATTI DI RILEVO, D.1 Acquisizione della

partecipazione di maggioranza da parte di Global Games S.p.A. ” del presente fascicolo.

Global Games S.p.A. (quale holding di partecipazione) non esercita attivita di direzione e coordinamento nei confronti di
SNAI S.p.A. , mancando i presupposti dell’effettiva sussistenza di un interesse di gruppo diretto e coordinato dalla stessa

holding circa la conduzione degli affari sociali impartito agli Amministratori della controllata.

[ 100%
- 100%
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—100%

GLOBAL GAMES S.p.A. —100%

|
67,1|88°/0 _100%

|SNAI S.p.A. - 70%
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TELEIPPICA S.r.l. |

\FESTA S.r.l.| — 100% | FASTE S.r.l.

IMMOBILIARE VALCARENGA S.r.l. |
SOCIETA’ TRENNO S.r.l.
MAC HORSE S.r.l. | in liquidazione

SNAI OLE’ S.A.

'SNAI FRANCE S.A.S.|

TESEO S.rllin liquidazione

SOLAR S.A.

'HIPPOGROUP CAPANNELLE S.p.A.

ALFEA S.p.A.
CONNEXT S.r.l.
LEXORFIN S.r.l.

TIVU’ + S.p.A. | in liquidazione

promossa da Global Games S.p.A. a seguito
con la quale Global Games ha incrementato la partecipazione

in liquidazione



B. Analisi dell’landamento economico e finanziario della Societa e del
Gruppo

La seguente analisi operativa e finanziaria viene fornita quale supplemento al bilancio ed alle note esplicative e deve essere
letta congiuntamente a tale documento.

B.1 Principali Indicatori dell’andamento del Gruppo

Al fine di dare maggior immediatezza di comprensione degli indicatori la societa ha modificato le modalita di esposizione dei
dati economici e di performance piu significativi.

Di seguito sono presentati i principali indicatori dell'andamento del Gruppo (in migliaia di euro, eccetto gli importi per azione).

e KPI
31 dicembre Variazioni
Riesposto
valori in migliaia di € 2011 2010 € %
Ricavi 558.540 566.909 (8.369) (1)
EBITDA 74.723  64.123 10.600 17
EBIT (5.060) 401 (5.461) (1.362)
Risultato ante imposte (44.902) (28.933) (15.969) (55)
Risultato netto (40.324) (32.447) (7.877) (24)
Risultato diluito per azione (0,35) (0,28) (0,07) (25)

e EBITDA e EBIT

EBITDA ed EBIT sono considerati indicatori alternativi di performance, ma non sono misure definite in base agli International
Financial Reporting Standards (“IFRS”) e possono quindi non tenere conto dei requisiti disposti dagli IFRS in termini di
rilevazione, valutazione e presentazione. Riteniamo che EBITDA ed EBIT aiutino a spiegare i cambiamenti delle
performance operative e forniscano utili informazioni in merito alla capacita di gestire l'indebitamento e sono comunemente
utilizzati dagli analisti ed investitori del settore del gioco, quali indicatori di performance. EBITDA ed EBIT non devono
essere considerati alternativi ai flussi di cassa come misura della liquidita. Per come definiti, EBITDA ed EBIT potrebbero
non essere comparabili con i medesimi indicatori utilizzati da altre societa.

L’EBIT corrisponde al “Risultato ante proventi/oneri finanziari e imposte”indicato nel prospetto di conto economico
complessivo

La composizione dellEBITDA si ottiene sommando al’EBIT le seguenti voci:

EBITDA

31 dicembre Variazioni

Riesposto

valori in migliaia di € 2011 2010 € %
EBIT (5.060) 401 (5.461) (1.362)
+ Ammortamenti imm. Materiali 21.747 24.064 (2.317) (10)
+ Ammortamenti imm.
Immateriali 43.526 35.745 7.781 22
+ Perdite di valore nette 9.495 0 9.495
+ Altri accantonamenti 5.015 3.913 1.102 28
EBITDA 74.723 64.123 10.600 17




La composizione del Risultato ante imposte si ottiene sommando al’EBIT le seguenti voci:

Risultato ante imposte

31 dicembre Variazioni
Riesposto

valori in migliaia di € 2011 2010 € %
EBIT (5.060) 401 (5.461) (1.362)
+ Risultato delle societa
consolidate con il metodo del
Patrimonio Netto (4) (2.382) 2.378 100
+ Proventi Finanziari 2.520 3.228 (708) (22)
+ Oneri Finanziari (42.348) (30.163) (12.185) (40)
+ Utili (perdite) nette su cambi (10) (17) 7 41
Risultato ante imposte (44.902) (28.933) (15.969) (55)

B.2 Ricavi e Costi non ricorrenti

Di seguito riepiloghiamo i ricavi e costi non ricorrenti determinati ai fini gestionali (nelle Note Esplicative sono
evidenziati i ricavi e i costi non ricorrenti come previsti dalla Delib. Consob n. 15519 del 27.07.2006)..

Ricavi e Costi non ricorrenti SNAI Gruppo SNAI
Esercizio Esercizio
migliaia di euro 2011 2011

Ricavi e Costi non ricorrenti

Minori ricavi per note di credito relative a contratti
gestione di anni pregressi 162 162

Costi relativi a consulenze non ripetitive attribuibili
principalmente a rinegoziazione del debito e

operazioni straordinarie 3.091 3.153
Sanzioni Amministrative per PVC e PREU 338 338
Minusvalenza magazzino 1.461 1.461
Transazioni passive 460 460
Accantonamento al fondo svalutazione crediti 6.941 6.941
Altri 2.596 3.362
Impatto su Ebitda 15.049 15.877
Svalutazione relativa a diritti ippici revocati 8.666 8.666
Interessi su PVC 159 159
Impatto sul risultato ante imposte 23.874 24.702
Imposte PVC 3.394 3.394
Impatto sul risultato dell'esercizio 27.268 28.096

Relativamente ai valori sopra esposti, il Consiglio di Amministrazione ritiene gli stessi non ripetitivi e di natura straordinaria
nella loro entita, in quanto non troveranno un’analoga manifestazione nelle attivita gia poste in essere nei primi mesi del
2012 e tenuto conto di quanto previsto fino alla fine del 2012.

L’imputazione a conto economico dell'anno 2011 di costi non ricorrenti € relativa in prevalenza a consulenze non ripetitive
per operazioni straordinarie, accantonamenti al fondo svalutazione crediti per adeguamento dei valori patrimoniali sorti in

anni pregressi in correlazione a quelli di previsto incasso delle attivita e ad operazioni di dismissione di beni a magazzino
per obsolescenza per complessivi 15,9 milioni di euro come meglio esposto nella tabella.

B.3 Investimenti

Il Gruppo SNAI, fra I'altro, ha dovuto sostenere i seguenti investimenti anche in seguito ad aggregazioni aziendali:



a. Immobilizzazioni materiali per complessivi € 7.473 migliaia cosi suddivisi:

€ /000

terreni e fabbricati 1.924

impianti e macchinari 4.389

attrezzature industriali e commerciali 18
altri beni immobili 1.131

Immobilizzazioni in corso e acconti 11

b. Immobilizzazioni immateriali per complessivi € 7.450 migliaia cosi suddivisi:

€/000

costi di sviluppo 822

diritti di brevetto ed utilizzo opere dell’ingegno 915
concessioni, licenze e simili ed altre immob. 4.879
altre 438

immobilizzazioni in corso 396

B.4 Andamento Economico Finanziario della societa e del Gruppo

L'EBITDA di Gruppo ha registrato una crescita considerevole nell'esercizio 2011 rispetto all'esercizio precedente passando
da 64.123 migliaia di euro a 74.723 migliaia di euro pur in presenza di una leggera diminuzione dei ricavi; tale crescita &
stata sostenuta da un significativo contenimento dei costi.

| ricavi del Gruppo passano da 566 migliaia di euro a 558 migliaia. Sono da rilevare i contributi significativi apportati dallo
sviluppo delle ADI (in particolare per ‘I'ingresso delle VLT - Video Lottery Terminal) e dalle Scommesse Sportive che hanno
anche beneficiato di un miglior payout che si & attestato al 78,3% nell'esercizio 2011 contro I'81,9% del precedente
esercizio. Tali migliori performance hanno compensato la diminuzione delle Scommesse Ippiche a totalizzatore, Ippica
Nazionale e Concorsi a Pronostico, che hanno risentito della generale crisi dell’ippica italiana.

L’Ebit del gruppo & negativo per 5,1 milioni di euro, mentre al termine del 2010 era positivo per 0,4 milioni di euro.

Il risultato netto di pertinenza del Gruppo nell'esercizio 2011 & negativo per 40.324 migliaia di euro contro una perdita di
32.447 migliaia di euro del 2010; la variazione & essenzialmente legata a svalutazioni delle immobilizzazioni e maggiori
ammortamenti per complessivi 74.768 migliaia di euro contro 59.809 migliaia di euro nel 2010 e maggiori oneri finanziari
netti che passano da 29.334 migliaia di euro a 39.842 migliaia di euro.

La posizione finanziaria netta del Gruppo SNAI, al 31.12.2011, & pari a 354,3 milioni di euro, a fronte di 293,4 milioni di euro
a fine 2010. Rispetto alla chiusura del precedente esercizio, I'esposizione finanziaria netta € aumentata di 60,9 milioni di
euro, principalmente a causa del pagamento dellimposta unica sulle scommesse e del Preu sugli apparecchi da
intrattenimento — Awp, scaduti e non versati a fine 2010 e estinzione debiti per acquisto concessioni. Come noto, in data 8
marzo 2011, SNAI S.p.A. ha sottoscritto un contratto relativo a un'operazione di finanziamento avente come oggetto la
messa a disposizione a favore della societa da parte di Unicredit S.p.A., Banca IMI S.p.A. e Deutsche Bank S.p.A., in qualita
di mandated lead arrangers, di un finanziamento a medio/lungo termine, articolato in diverse tranches, per un importo
massimo complessivo fino a 490 milioni di euro. Con I'erogazione parziale in piu rate di tale finanziamento, per complessivi
354,750 milioni di euro, SNAI Spa ha avuto a disposizione la provvista finanziaria utile per rimborsare il debito finanziario in
scadenza per euro 228 milioni verso i precedenti finanziatori Unicredit S.p.A. e Solar S.A., nonché a sostenere lo sviluppo
del business: il finanziamento € garantito da garanzie reali costituite da parte di SNAI sui propri principali beni materiali e
immateriali.

La capogruppo SNAI Spa ha prodotto ricavi per 532 milioni di euro, in diminuzione dell’0,93% rispetto ai 537 milioni di euro
del 2010. L’Ebitda risulta pari a 70,7 milioni di euro (57 milioni di euro nel 2010), mentre I'Ebit € negativo per 5,8 milioni di
euro (- 1,7 milioni di euro nel 2010). Il risultato d’esercizio € negativo per 41,6 milioni di euro (-33,4 milioni di euro nel 2010)
da attribuirsi essenzialmente alle motivazioni gia esposte relativamente al risultato di Gruppo.



B.5 Situazione Economico Patrimoniale della societa

SNAI S.p.A. - Conto economico complessivo

. Esercizio
- Esercizio 2011 2010

valori in euro

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 527.708.183  528.770.384
Altri ricavi e proventi 4.718.646 8.334.552
Variazione rimanenze dei prodotti finiti e dei

semilavorati 1.763 180.970
Materie prime e materiale di consumo utilizzati (993.063) (1.143.939)
Costi per servizi e godimento beni di terzi (403.072.485) (430.219.300)

Costi per il personale
Altri costi di gestione

Costi per lavori interni capitalizzati

Risultato ante ammortamenti, svalutazioni,
proventi/oneri finanziari, imposte

Ammortamenti e svalutazioni

Altri accantonamenti

Risultato ante proventi/oneri finanziari, imposte
Proventi e oneri da partecipazioni

Proventi finanziari

Oneri finanziari

Totale oneri e proventi finanziari

RISULTATO ANTE IMPOSTE

Imposte sul reddito

Utile (perdita) dell'esercizio

Altre componenti del conto economico complessivo

Utile (perdita) complessivo netto dell'esercizio

(18.701.759)

(16.780.832)

(39.690.622)  (33.028.101)
765.000 888.396
70.735.663  57.002.130

(71.584.495)

(55.461.041)

(4.957250)  (3.246.117)
(5806.082)  (1.705.028)
(1641721)  (3.001.094)

2.774.914 3.604.142

(42.300511)  (29.899.355)

(41.167.318)  (29.296.307)

(46.973.400)  (31.001.335)

5.414.630  (2.367.584)

(41558.770)  (33.368.919)
(3.969.704) 0

(45528.474)  (33.368.919)



SNAI S.p.A. - Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria

valori in euro 31.12.2011 31.12.2010
ATTIVITA'

Attivita non correnti

Immobili, impianti e macchinari di proprieta 121.723.781 125.961.370
Beni in locazione finanziaria 27.992.482 37.805.053
Totale immobilizzazioni materiali 149.716.263 163.766.423
Avviamento 231.087.971 231.087.971
Altre attivita immateriali 184.928.733 229.736.038
Totale immobilizzazioni immateriali 416.016.704 460.824.009
Partecipazioni in imprese controllate e colleg  15.762.052 4.330.940
Partecipazioni in altre imprese 45.848 542.006
Totale partecipazioni 15.807.900 4.872.946
Imposte anticipate 44.156.901 29.165.171
Altre attivita non finanziarie 1.361.776 1.279.267
Totale attivita non correnti 627.059.544 659.907.816
Attivita correnti

Rimanenze 2.553.516 2.642.671
Crediti commerciali 63.267.062 69.212.410
Altre attivita 38.157.481 16.080.024
Attivita finanziarie correnti 5.497.022 31.523.804
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 37.129.660 10.535.561
Totale attivita correnti 146.604.741 129.994.470
TOTALE ATTIVO 773.664.285 789.902.286
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio Netto

Capitale sociale 60.748.992  60.748.992
Riserve 193.268.299 230.606.925
Utile (perdita) dell'esercizio (41.558.770) (33.368.919)
Totale Patrimonio Netto 212.458.521 257.986.998
Passivita non correnti

Trattamento di fine rapporto 1.476.858 1.705.096
Passivita finanziarie non correnti 281.184.042 36.302.481
Imposte differite 44.432.834 41.815.034
Fondi per rischi ed oneri futuri 15.467.627 9.474.849
Debiti vari ed altre passivita non correnti 5.569.166 5.434.684
Totale Passivita non correnti 348.130.527 94.732.144
Passivita correnti

Debiti commerciali 20.158.159  46.324.201
Altre passivita 74.892.816 110.549.634
Passivita finanziarie correnti 42.274.262 52.959.952
Quote correnti di finanziamenti a lungo termir ~ 75.750.000 227.349.357
Totale Passivita finanziarie 118.024.262 280.309.309
Totale Passivita correnti 213.075.237 437.183.144
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO 773.664.285 789.902.286




SNAI S.p.A. - Rendiconto finanziario

valori in euro 2011 2010

A. FLUSSO DI CASSA DALL'ATTIVITA' D'ESERCIZIO
Utile (perdita) dell'esercizio (41.558.770) (33.368.919)
Ammortamenti e svalutazioni 71584495 55.461.041
Variazione netta delle attivita (passivita) per imposte anticipate (differite) (10.868.184)  (5.726.556)
Variazione fondo rischi 5.992.778 (3.873.657)
(Plusvalenze) minusvalenze da realizzo di attivita non correnti (incluse partecipazioni) 1.494.410 (811)
Svalutazione delle partecipazioni in societa controllate 1471.706 1.431.000
Variazione netta delle attivita e passivita non correnti commerciali e varie ed altre variazioni (1.516.027) 212.988
Variazione netta delle attivita e passivita correnti commerciali e varie ed altre variazioni (78.866.814) 7.271.648
Variazione netta del trattamento di fine rapporto (228.238) (110.093)
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL'ATTIVITA' D'ESERCIZIO (A) (52.494.644)  21.296.641

B. FLUSSO DI CASSA DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Investimenti in attivita materiali (-) (56.521.591)  (6.902.349)
Investimenti in attivita immateriali (-) (4.821.891) (2.066.497)
Inve stimenti netti per acquisti rami d'azienda (-) 0 (235.856)
Acquisizione di partecipazioni in imprese controllate (12.406.660)  (1.498.075)
Corrispettivo incassato dalla vendita di attivita materiali, immateriali e di altre attivita non
correnti 65.895 1.603
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B) (22.684.247) (10.701.174)

C. FLUSSO DI CASSA DALL'ATTIVITA' FINANZIARIA
Variazione dei crediti finanziari ed altre attivita finanziarie 26.026.782  (3.728.391)
Variazione delle passivita finanziarie (44.538.886) (15.208.068)
Variazione del finanziamento per acquisto rami d'azienda "concessioni" (24.074.271)
Estinzione del finanziamento per acquisto rami d'azienda "concessioni" (228.000.000) 0
Accenzione finanziamento 354.750.000 0
Variazione dei debiti verso PAS dilazionati per acquisto rami d'azienda "concessioni" (6.464.906) (6.479.890)
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' FINANZIARIA (C) 101.772.990 (49.490.620)

D. FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (D) 0 0

E FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO (A+B+C+D) 26.594.099 (38.895.153)
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE INIZIALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

F INIZIALE) 10.535.561  49.430.714

G EFFETTO NETTO DELLA CONVERSIONE DI VALUTE ESTERE SULLA LIQUIDITA' 0 0
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE FINALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

H FINALE) (E+F+G) 37.129.660 10.535.561

RICONCILIAZIONE DISPONIBILITA" FINANZIARIE NETTE FINALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO FINALE):
CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE AL NETTO DEI DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE

ALL'INIZIO DEL PERIODO, COSI' DETTAGLIATE:

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 10.535.561  49.430.714

Scoperti bancari 0 0

Attivita operative cessate 0 0
10535561 49.430.714

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE AL NETTO DEI DEBITI FINANZIARI A BREVE

TERMINE ALLA FINE DEL PERIODO, COSI'DETTAGLIATE:

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 37.129.660 10.535.561

Scoperti bancari 0 0

Attivita operative cessate 0 0
37.129.660 10.535.561
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Snai S.p.A.
Indebitamento finanziario netto

(valori in migliaia di euro)

31.12.2011 31.12.2010

A. Cassa 194 174
B. Altre disponibilita liquide 36.935 10.362
- banche 36.928 10.314

- clc postali 7 48

C. Titoli detenuti per la negoziazione 1 1
D. Liquidita (A)+(B)+(C) 37.130 10.537
E. Crediti finanziari correnti 5.496 31.523
- clc finanziario verso controllate 5.240 8.615

c/c finanziario verso imprese soggette al controllo della stessa controllante 0 8.699

- clcfinanziario verso SNAI Servizi S.p.A. 0 14.209

- conto corrente destinato (Escrow Account) 256 0

F. Debiti bancari correnti 17.655 22.723
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente 75.750 227.349
H. Altri debiti finanziari correnti: 24.619 30.237
- clc finanziario verso controllate 4.384 2.472

- per acquisto rami d'azienda concessioni scommesse ippiche e sportive 365 6.522

- per acquisto partecipazione e ramo d'azienda Agenzia 291 343

- debiti verso altri finanziatori 19.579 20.900

I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) 118.024 280.309
J. Indebitamento finanziario corrente netto (1)-(E)-(D) 75.398 238.249
K. Debiti bancari non correnti 259.337 0
L. Obbligazioni emesse 0 0
M. Altri debiti non correnti: 21.847 36.303
- debiti verso altri finanziatori 16.254 35.877

- per acquisto concessioni scommesse ippiche e sportive 118 426

- interest rate swap 5.475 0

N. Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) 281.184 36.303
O Indebitamento finanziario netto (J)+(N) 356.582 274.552
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B.6 Situazione Economico Patrimoniale del Gruppo

Gruppo SNAI - Conto economico complessivo consolidato

H *
Esercizio Esercizio Rézse?;z:g

valori in migliaia di euro 2011 2010 2010
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 557.401 548.401 559.950
Altri ricavi e proventi 1.139 7.472 6.959
Variazione rimanenze dei prodotti finiti e dei semilavorati 2 181 181
Materie prime e materiale di consumo utilizzati (1.451) (1.452) (1.559)
Costi per servizi e godimento beni di terzi (409.860) (434.771) (437.460)
Costi per il personale (33.336) (28.056) (30.223)
Altri costi di gestione (39.937) (34.060) (34.616)
Costi per lavori interni capitalizzati 765 891 891
Risultato ante ammortamenti, svalutazioni, proventi/oneri
finanz., imposte 74.723 58.606 64.123
Ammortamenti e svalutazioni (74.768) (56.931) (59.809)
Altri accantonamenti (5.015) (3.913) (3.913)
Risultato ante proventi/oneri finanziari, imposte (5.060) (2.238) 401
Proventi e oneri da partecipazioni (4) (2.134) (2.382)
Proventi finanziari 2.524 3.329 3.235
Oneri finanziari (42.362) (30.126) (30.187)
Totale oneri e proventi finanziari (39.842) (28.931) (29.334)
RISULTATO ANTE IMPOSTE (44.902) (31.169) (28.933)
Imposte sul reddito 4.578 (2.656) (3.514)
Utile (perdita) dell'esercizio (40.324) (33.825) (32.447)
Altre componenti del conto economico complessivo (3.963) 0 63
Utile/(perdita) complessivo dell'esercizio (44.287) (33.825) (32.384)
Attribuibile a:
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza del Gruppo (40.324) (33.825) (32.447)
Utile (perdita) dell'esercizio di pertinenza di Terzi 0 0 0
Utile (perdita) complessivo dell'esercizio di pertinenza del Gruppo (44.287) (33.825) (32.384)
Utile (perdita) complessivo dell'esercizio di pertinenza di Terzi 0 0 0
Utile (perdita) per azione base in euro (0,35) (0,29) (0,28)
Utile (perdita) per azione diluito in euro (0,35) (0,29) (0,28)

* | valori riesposti includono i valori economici derivanti dal consolidamento della societa Teleippica S.r.l.
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Gruppo SNAI - Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

Riesposto*
valori in migliaia di euro 81.122011  31.12.2010 31.12.2010
ATTIVITA'
Attivita non correnti
Immobili, impianti e macchinari di proprieta 128.968 132.647 135.561
Beni in locazione finanziaria 28.065 37.930 37.930
Totale immobilizzazioni materiali 157.033 170.577 173.491
Avviamento 231.531 231.162 231.605
Altre attivita immateriali 185.082 229.846 229.960
Totale immobilizzazioni immateriali 416.613 461.008 461.565
Partecipazioni valutate a patrimonio netto 1.813 1.962 1.962
Partecipazioni in altre imprese 46 542 46
Totale partecipazioni 1.859 2.504 2.008
Imposte anticipate 45.132 30.039 30.097
Altre attivita non finanziarie 1.466 1.393 1.394
Totale attivita non correnti 622.103 665.521 668.555
Attivita correnti
Rimanenze 2.755 2.860 2.860
Crediti commerciali 76.391 84.325 91.447
Altre attivita 38.971 16.337 17.186
Attivita finanziarie correnti 257 22.950 8.975
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 40.282 11.848 11.926
Totale attivita correnti 158.656 138.320 132.394
TOTALE ATTIVO 780.759 803.841 800.949
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO
Patrimonio Netto di competenza del Gruppo
Capitale sociale 60.749 60.749 60.749
Riserve 189.925 233.426 226.335
Utile (perdita) dell'esercizio (40.324) (33.825) (32.447)
Totale Patrimonio Netto di Gruppo 210.350 260.350 254.637
Patrimonio Netto di terzi
Totale Patrimonio Netto 210.350 260.350 254.637
Passivita non correnti
Trattamento di fine rapporto 5.033 5.196 5.484
Passivita finanziarie non correnti 281.207 36.379 36.379
Imposte differite 45.168 42.474 42.523
Fondi per rischi ed oneri futuri 15.568 11.159 11.159
Debiti vari ed altre passivita non correnti 5.583 5.455 5.455
Totale Passivita non correnti 352.559 100.663 101.000
Passivita correnti
Debiti commerciali 27.589 53.089 54.502
Altre passivita 76.567 111.854 112.918
Passivita finanziarie correnti 37.944 50.536 50.543
Quote correnti di finanziamenti a lungo termine 75.750 227.349 227.349
Totale Passivita finanziarie 113.694 277.885 277.892
Totale Passivita correnti 217.850 442.828 445.312
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO 780.759 803.841 800.949

* | valori riesposti includono i valori patrimoniali derivanti dal consolidamento della societa

Teleippica S.r.l.
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Gruppo SNAI - Rendiconto finanziario consolidato

Riesposto*
valori in migliaia di euro 2011 2010 2010
A. FLUSSO DI CASSA DALL' ATTIVITA' D'ESERCIZIO
Utile (perdita) dell'esercizio di Gruppo (40.324) (33.825) (32.447)
Utile (perdita) dell'esercizio di competenza di terzi 0 0 0
Ammortamenti e svalutazioni 74.768 56.931 59.809
Variazione netta delle attivita (passivita) per imposte anticipate (differite) (10.885) (5.966) (5.975)
Variazione fondo rischi 6.848 (3.220) (3.220)
(Plusvalenze) minusvalenze da realizzo di attivita non correnti (incluse partecipazioni) 1.458 (2) (2)
Quota dei risultati delle partecipazioni valutate con il metodo del P.N. (-) 49 346 346
Variazione netta delle attivita e passivita non correnti commerciali e varie ed altre variazioni (1.512) 185 184
Variazione netta delle attivita e passivita correnti commerciali e varie ed altre variazioni (73.328) 2.253 (3.241)
Variazione netta del trattamento di fine rapporto (451) (323) (35)
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DA ATTIVITA' D'ESERCIZIO (A) (43.377) 16.379 15.419
B. FLUSSO DI CASSA DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Investimenti in attivita materiali (-) (6.103) (7.593) (13.287)
Investimenti in attivita immateriali (-) (4.881) (2.336) (3.006)
Investimenti in altre attivita non correnti (-) 0 (326) (326)
Acquisizione di partecipazioni in imprese controllate, al netto delle disponibilita acquisite 0 0 (6.659)
Corrispettivo incassato dalla vendita di attivita materiali, immateriali e di altre attivita non correnti 207 9 24
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B) (10.777) (10.246) (23.254)
C. FLUSSO DI CASSA DALL'ATTIVITA' FINANZIARIA
Variazione dei crediti finanziari ed altre attivita finanziarie 8.718 (2.049) 11.926
Variazione delle passivita finanziarie (46.493) (16.107) (16.036)
Variazione finanziamento per acquisto rami d'azienda "concessioni" 0 (24.074) (24.074)
Estinzione finanziamento per acquisto rami d'azienda "concessioni" (228.000) 0 0
Accensione finanziamento 354.750 0 0
Variazione debiti verso PAS dilazionati per acquisto rami d'azienda "concessioni" (6.465) (6.480) (6.480)
FLUSSO DI CASSA GENERATO (ASSORBITO) DALL' ATTIVITA' FINANZIARIA (C) 82.510 (48.710) (34.664)
D. FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (D)
E. FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO (A+B+C+D) 28.356 (42.577) (42.499)
F. DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE INIZIALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO INIZIALE) 11.926 54.425 54.425
G. EFFETTO NETTO DELLA CONVERSIONE DI VALUTE ESTERE SULLA LIQUIDITA'
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE FINALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO FINALE)
H. (E+F+G) 40.282 11.848 11.926
RICONCILIAZIONE DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE FINALI (INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO FINALE):
CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE AL NETTO DEI DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE ALL'INIZIO DEL
PERIODO, COSI' DETTAGLIATE:
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 11.926 54.425 54.425
Scoperti bancari
Attivita operative cessate
11.926 54.425 54.425
CASSA E ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE AL NETTO DEI DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE ALLA FINE DEL
PERIODO, COSI' DETTAGLIATE:
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 40.282 11.848 11.926
Scoperti bancari
Attivita operative cessate
40.282 11.848 11.926

* | valori riesposti includono i valori patrimoniali ed economici derivanti dal consolidamento della societa Teleippica S.r.l.

14



Gruppo SNAI - Indebitamento finanziario netto

Riesposto

migliaia di euro 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010

A. Cassa 322 279 328
B. Altre disponibilita liquide 39.960 11.569 11.598
banca 39.952 11.520 11.549
c/c postali 8 49 49
C. Titoli detenuti per la negoziazione 1 1 1
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 40.283 11.849 11.927
E. Crediti finanziari correnti 256 22.949 8.974
- ¢/c finanziario verso SNAI Servizi S.p.A. 0 14.244 8.968
- ¢/c finanziario verso controllate 0 6 6
- ¢/c finanziario verso Teleippica S.r.l. 0 8.699 0
- conto corrente destinato (Escrow Account) 256 0 0
F. Debiti bancari correnti 17.655 22.723 22.723
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente 