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8.9 ������"��/$�������0�!1#&)�����$#$#6��-!#����''�-�'=���#����(�'!�"�##��"��'��.$ �!���"��%�!"!''��
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8(9 ������"��/$�������0�!1#&)����#"'� *#!&#6��-!#����''�-�'=���#����(�'!�"�##��"��'��.$ �!���"��
%�!"!''������($��'�-��%���(�%�#���'���������������$'!����$'!����(2����-������''��-���!�(���#��
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<<<�(!�&�!�'�(!�'���'� �� <<<����$��!��'?� �''�-�'=� "�� (!�%��� �!��� �6!� %�!�! �!��� "�� $#'���!���
%�!"!''�?�'���($����%���(�%�#���!�!�(!�'��.��(����8(!�'��(!����'����(!�'��"��"�%!��'!9���$'�� ��8��
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8�9 ������"��/$�������0����'$'#C�!&&��� ���-� ��"�����'�!�����"��'�� ��"��%�!(�����(!����(��#��
%���%�!"!''��"�� &���� �����'!���"�����'�!���"���%�!(�����"�� ��'�$''!�����$'$�� ������F� �##!��'�'!�
�''$�#�� ��� '�#�� ������ "�� /$������� �!�!� ��(!�%����� �� ���-� �� "�� -�#$'� �!��� ���!.�#����� �"� ��
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8.9 ������ "�� /$������� 0��� �4�C� !&&��� ���-� �� "�� ���'�!��� "��� %�!(����� %�!%�"�$'�(��
�##>��!�� �!��� �!�(2D� ���-� �� "�� �������
#� "�� %!�'�&!�#�� %��� %���'�'�� �����'�'�� "�� (����!��� "�#�
E$��'!�"�##!��'�%��"�!�!�"�##��%����!��F�

8(9 ������ "�� /$������� 0��� ���#"'� *#!&#C� !&&��� ���-� �� "�� ���'�!��� �� #�E$�"� �!��� �����'���
����($��'�-��"���������!���$'!����	���	����
#F�

8"9 ������ "�� /$�������0�������$�� & )���&$� (2�� !&&��� #�� ���'�!��� ��� 	���	����
#� "�� ���-� ��
#���'���##>������'�
�#�'�
���

���� �&2!�� *#!&#��#)' �+ &$#�#��#�',$ $#��"!&!�#"#�+�,���'((!��

������$�'!��!�!�"��(��''����%���(�%�#��&�''!���(2��2���!���&#$�� �'!�#�����'�!���!%���'�-��"�#���$%%!�
��#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+������"�'���(!�!��(������&#$����"��(�����"�#������'���(2�$�!��#�
+�
��$��!��+����!�!�%�����'�'�����&!����(!�%���'�-��(!���#���"����!�%���!"!�"�##>���!�%��(�"��'���

���'�.�##��"�����$�'!���%!�'�'����%!�����"�'��(!��!#�"�'��"��(!�'!��(!�!��(!�"�#���$%%!�%����������'���
(2�$����#�
+���$��!��+������+�
?�$��'����'���##>��(�"�� ���$����(�-��"�#���$%%!�"��(���($���-!(���
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Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno 
2014 (a)

30 giugno 
2013 (a)

Variazione %

Ricavi 31.814            100,0% 24.396            100,0% 30,4%

Altri proventi 1.200              3,8% 463                 1,9% 159,2%

Costi interni di sviluppo capitalizzati 468                 1,5% 237                 1,0% 97,5%

Costi per prestazioni di servizi (11.520)           -36,2% (9.870)             -40,5% 16,7%

Costo del personale (13.519)           -42,5% (10.982)           -45,0% 23,1%

Altri costi operativi (1.039)             -3,3% (1.103)             -4,5% -5,8%

Ammortamenti (848)                -2,7% (844)                -3,5% 0,5%

Risultato operativo 6.556              20,6% 2.297              9,4% 185,4%

Proventi finanziari 67                   0,2% 278                 1,1% -75,9%

Oneri finanziari (173)                -0,5% (262)                -1,1% -34,0%

Proventi/(Oneri) da acquisizione controllo -                      0,0% (61)                  -0,3% -100,0%

Proventi/(Oneri) da attività/passività finanziarie (56)                  -0,2% (55)                  -0,2% 1,8%

Risultato prima delle imposte 6.394              20,1% 2.197              9,0% 191,0%

Imposte (2.406)             -7,6% (1.094)             -4,5% 119,9%

Risultato netto 3.988              12,5% 1.103              4,5% 261,6%
  

(a)  Incidenza percentuale rispetto ai ricavi 
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����$���%�L����#��(!�&�!�'�.�#�'=�"���"�'��(!��E$��'!���%!�'�'!���##����#� �!���'�����'��#��(!��!#�"�'�?�
��%!�'���!� �#'���K?� ��##�� '�.�##�� (2�� ���$�?� �#� (!�'!� �(!�!��(!� (!��!#�"�'!� "��#�� $#'���� (��E$��
'�����'��C�

Trimestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno 
2014

31 marzo 
2014

31 dicembre 
2013

30 settembre 
2013

30 giugno 
2013

Ricavi 16.764           15.050           14.238           12.423           13.834           

Altri proventi 656                544                510                255                158                

Costi interni di sviluppo capitalizzati 307                161                478                107                139                

Costi per prestazioni di servizi (5.876)            (5.644)            (5.562)            (4.566)            (4.805)            

Costo del personale (7.023)            (6.496)            (7.061)            (5.399)            (6.119)            

Altri costi operativi (451)               (588)               (690)               (449)               (748)               

Ammortamenti (424)               (424)               (586)               (429)               (458)               

Risultato operativo 3.953             2.603             1.327             1.942             2.001             

Proventi finanziari 29                  38                  7                    74                  182                

Oneri finanziari (88)                 (85)                 (6)                   (150)               (123)               

Proventi/(Oneri) da attività/passività finanziarie 19                  (75)                 (239)               -                     (55)                 

Risultato prima delle imposte 3.913             2.481             1.089             1.866             2.005             

Imposte (1.488)            (918)               494                (734)               (1.029)            

Risultato netto 2.425             1.563             1.583             1.132             976                
 

�
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������ �#" /#�

��##��'�.�##��(2�����$��-���!�!�"�''��#��'��#��(!�%!���'���(!�!��(2��"�����(�-��%����������'���(2�$���
�#�
+���$��!��+������+�
���%��'�'��%�����-���!�����%���������"��/$������C�

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno 
2014 (a)

30 giugno 
2013 (a)

Variazione %

Broking Mutui 4.775              15,0% 4.167              17,1% 14,6%

Broking Prestiti 2.493              7,8% 2.581              10,6% -3,4%

Broking Assicurazioni 3.782              11,9% 3.262              13,4% 15,9%

Altri ricavi Divisione Broking 367                 1,2% 187                 0,8% 96,3%

Totale ricavi Divisione Broking 11.417            35,9% 10.197            41,8% 12,0%

BPO Mutui 7.146              22,5% 6.989              28,6% 2,2%

BPO Cessione del Quinto 7.702              24,2% 6.403              26,2% 20,3%

BPO Assicurazioni 2.858              9,0% 807                 3,3% 254,2%

BPO Asset Management 2.691              8,5% -                      0,0% N/A

Totale ricavi Divisione BPO 20.397            64,1% 14.199            58,2% 43,7%

Totale ricavi 31.814            100,0% 24.396            100,0% 30,4%
 

(a)  Incidenza percentuale rispetto ai ricavi   

��#� (!��!� "�#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��?� ���%�''!� �#� ��"����!� %���!"!� "�##>����(� �!�
%��(�"��'�?�����(�-��2���!������'��'!�$����(�����'!�"�#�
+?�G?�%�����"!�"��	$�!����
*)����#�����"�#�
%���!������'����+�
��"�	$�!�
��3������#�����"�#�%���!������'����+����

���(���(�'��"�����(�-��2�����$��"�'!�����#����-���!���/�!J���?�(2��2�������'��'!���#�%���!������'���$��
��(�����'!�"�����(�-��"�#���?+G?�%�����"!�"��	$�!��+��*1����#�������#��+�
��"�	$�!������1����#�����
��#��+��?����� #����-���!���/��?�(2��2�������'��'!�$�� ��(�����'!�"�#��
?1G�"�����(�-�?�%�����"!�"��
	$�!�����**����#�������#�%���!������'����+�
��"�	$�!��+�
*1����#�������#�%���!������'����+�����

����E$��'!����$��"���#�"�''��#�!�"�����(�-��"�##����-���!���/�!J���?�B�"���-�"�� �����(2��#>��(�����'!�
"�����(�-��"�##����-���!���B�#���'!�%���(�%�#���'���##��(���(�'��"�##��������"��/$�������/�!J�����$'$����
/�!J��������($�� �!����

����E$��'!����$��"���#�"�''��#�!�"�����(�-��"�##����-���!���/��?���������#��$���(���(�'��������#�  �'�����
'$''��#��������"��/$��������
�������#��'$''�-���(2��#>�##�������'!�"�#�%�����'�!�"��(!��!#�"����'!�2��
�$�"�'!�#��(���(�'��"�##��������"��/$�������/�������($�� �!����?��!%��''$''!?�"�##��������"��/$�������
������)�
�#�'�
�?�(2���!���-�-��������'!���(�-����#�(!��!�"�##>����(� �!�%��(�"��'����

������ �0�
���

�>	/�����B�"�'!�"�##>$'�#����''!�"�##>����(� �!��#�#!�"!�"��#�����!�'����'��"�##�� ���!.�#�  � �!���
��'����#���"�����'����#�?�"���%�!-��'����"��#��!�����&���� �������"�##����%!�'���

��#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+��?�#>	/�����2�������'��'!�$����(�����'!����%�''!��#�
��"����!� %���!"!� "�##>����(� �!� %��(�"��'�� %�����"!� "�� 	$�!� 
��������#����� "�#� %���!� �����'���
�+�
� �"� 	$�!� 1��+�� ���#����� "�#� %���!� �����'��� �+��� 8M�
,?1G9�� ��#�� (���(�'�� B� #���'�� �"� $���
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(���(�'�� "��� ��(�-�� ($�� ��� (!�'��%%!��� $��� (���(�'�� "��� (!�'�� %��� ���-� �� �� "��� (!�'�� "�#� %���!��#��
%�!%!� �!��#���'����&���!�����

������ �#�',$ $!�!(�� $#/!���0�
��

��#� (!��!� "�#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��?� ���%�''!� �#� ��"����!� %���!"!� "�##>����(� �!�
%��(�"��'�?��#����$#'�'!�!%���'�-!�8	/��9�2�������'��'!�$����(�����'!�"�#��3,?�G�%�����"!�"��	$�!�
���*1����#�������#�%���!������'����+�
��"�	$�!�)�,,)����#�������#�%���!������'����+����

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno 
2014 (a)

30 giugno 
2013 (a)

Variazione %

Risultato operativo 6.556              20,6% 2.297              9,4% 185,4%

di cui

Divisione Broking 1.958             17,1% 491                4,8% 298,8%

Divisione BPO 4.598             22,5% 1.806             12,7% 154,6%

 

(a)  Incidenza percentuale rispetto ai ricavi, suddivisi per Divisione 

�#���������!%���'�-!�%����#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���B�%�����#��+?)G�"�����(�-�?� ���(���(�'��
���%�''!� �#��������� !%���'�-!� "�##>����(� �!� %��(�"��'�?� %���� �#� *?�G� "��� ��(�-��� ��#�� ���$#'�'!� B� "��
�''��.$����� �##�� (���(�'�� "�#��������� �����'��'!� ��#� �����'��� ���� "�##����-���!���/�!J���?� %����'!� "�#�
�?3G�"�#�%���!������'����+�
��#��1?�G�"�#�%���!������'����+��?�����"�##����-���!���/��?�%����'!�
"�#���?1G�"�#�%���!������'����+�
��#���?,G�"�#�%���!������'����+����

������ ��!/�&$#7!&��#�+�,, �)��$#!&��2#& &*# �# �

��#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���#�����'�!���&���� ������2��&�''!������'�����$�����$#'�'!�
����'�-!�%�����"�	$�!��)�����#����?�"!-$'!�%���(�%�#���'����#����'�������%����-���$��&���� �����'�����
������� �"� �##>�&&�''!� �(!�!��(!� "�##�� %����-�'=� &���� ������ #�E$�"�'�� ��#� (!��!� "�#� �����'��� �� #���'��
�##>�(E$��� �!���"�##��%��'�(�%� �!������H$�����-� ��
�%���������'�!���!(�������'��(!��$#'�
���#���

����8� �$#,��&�$$!�+�,�(��#!+!��

��#� (!��!� "�#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��� #�� -!(�� 2�� �����'��'!� $��� (���(�'�� ���%�''!� �#�
��"����!�%���!"!�"�##>����(� �!�%��(�"��'��%�����"!�"��	$�!����+
����#�����"�#��+�
��"�	$�!�
�*33�
���#����� "�#� �+��� 8M�)�?)G9�� ��#� (!��!� "�#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��?� #>$'�#�� ��''!� "��
(!�%�'�� ��"�#���$%%!��#���''!�"��#����'�������"��'�� ��B�%�����"�	$�!�
��*)����#�������

���� �&2!�� *#!&#��#)' �+ &$#�,���#�!����2#& &*# �#��+�,���'((!�

���%!�� �!���&���� ��������''��"�#���$%%!��#�
+���$��!��+����"��#�
��"�(��.����+�
�B����'�'�  �.�#��
(!������$�C��
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(migliaia di Euro)

 30 giugno
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Variazione  % 

A. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 13.390               14.487               (1.097)        -7,6%

B. Altre disponibilità liquide -                         -                         -                 N/A

C. Titoli detenuti fino alla scadenza o per la negoziazione 1                        415                    (414)           -99,8%

D. Liquidità (A) + (B) + (C) 13.391               14.902               (1.511)        -10,1%

E. Crediti finanziari correnti -                         -                         -                 N/A

F. Debiti bancari correnti -                         -                         -                 N/A

G. Parte corrente dell'indebitamento bancario non corrente (972)                   (993)                   21              -2,1%

H. Altri debiti finanziari correnti -                         -                         -                 N/A

I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) (972)                   (993)                   21              -2,1%

J. Posizione finanziaria corrente netta (D) + (E) + (I) 12.419               13.909               (1.490)        -10,7%

K. Debiti bancari non correnti (8.587)                (4.066)                (4.521)        111,2%

L. Obbligazioni emesse -                         -                         -                 N/A

M. Altri debiti non correnti -                         -                         -                 N/A

N. Indebitamento finanziario non corrente (K) + (L) + (M) (8.587)                (4.066)                (4.521)        111,2%

O. Posizione finanziaria netta (J) + (N) 3.832                 9.843                 (6.011)        -61,1%
 

�#�
+���$��!��+����"��#�
��"�(��.����+�
?�#��%!�� �!���&���� ��������''��"�#���$%%!��-�"�� ���$���
��'$� �!���"��(�����%!��'�-����

�����"$ �!�����#�-�'����#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���B��''��.$�.�#��%��-�#��'����'��
�#�%������'!�"���"�-�"��"����#�(!��!�"�#�%���!"!�������������##>�(E$��'!�"�##��%��'�(�%� �!�������"$��
���H$�����-� ��
�%�����

������ �&+�9#$ ��&$!�2#& &*# �#!�"!���&$����&!&�"!���&$��

�>��"�.�'����'!�&���� ����!�(!����'��B�%������	$�!�*1�����#������#�
+���$��!��+���8	$�!�**
����#�����
�#� 
�� "�(��.��� �+�
9� �"� B� (!�'�'$�'!� "�##�� E$!'�� (!����'�� "�#� "�.�'!� �� #�� %����-�'=� %��� ��'������� "��
(!�%�'�� ��"�#�%���!"!�"���&���� �����'��������������

�>��"�.�'����'!� &���� ����!��!��(!����'�� �#�
+���$��!��+����"��#�
��"�(��.����+�
�B� ���'�'�  �'!�
��##�����$��'��'�.�##�C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Variazione  % 

1 - 5 anni 6.517                 4.066                 2.451         60,3%

Superiori a 5 anni 2.070                 -                         2.070         N/A

Totale debiti ed altre passività finanziarie 8.587                 4.066                 4.521         111,2% ���


�� �-�"�� ��� (2�� ��� "�'�� *� ��$��!� �+��� #>	��''��'�� 2�� �!''!�(��''!� (!�� ��'���� 
��%�!#!� 
�%���� $��
(!�'��''!� "�� &���� �����'!� �� 1� ����� %��� $�� ��%!�'!� %���� �"� 	$�!� ,�+++� ���#����?� �� �$%%!�'!� "��
%!'�� ��#�� !%��� �!��� "�� �(E$��� �!��?� '��� ($�� E$�##�� ��#�'�-�� �##>�(E$��'!� "�##�� E$!'�� ����"$�� "�##��
(!�'�!##�'��H$�����-� ��
�%�����

������ �&+#" *#!&��+�,,��2!&$#���+�),#�#�(#�)3#���+��"�#*#!&��+�#�2,'��#��!&�$ �#��

���'�.�##��"�����$�'!��!�'���$������'����"������"�(!�'��&���� �����(!��!#�"�'��%����������'���(2�$����#�
+�
��$��!��+������+�
C��
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Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno 
2014

30 giugno 
2013

Variazione  % 

A. Flusso monetario dell’attività di esercizio prima delle variazioni del 

capitale circolante netto

8.830           1.899           6.931         365,0%

B. Variazioni del capitale circolante netto (7.409)          (5.384)          (2.025)        -37,6%

C. Flusso di cassa netto generato/assorbito dall'attività 
operativa (A) + (B)

           1.421           (3.485)          4.906 -140,8%

D. Flusso di cassa netto generato/(assorbito) dalla attività di 
investimento

          (2.309)            5.778         (8.087) -140,0%

E. Flusso di cassa netto assorbito dall'attività di finanziamento (209)             (5.019)          4.810         95,8%

Flusso di cassa complessivo generato/(assorbito) nel periodo 
(C) + (D) + (E)

          (1.097)           (2.726)          1.629 59,8%

 ����

��#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��?� �#���$%%!� 2�� ���!�.�'!� #�E$�"�'=� %��� 	$�!� ��+*1����#�����
(!�'�!� $�� ���!�'���� "�� #�E$�"�'=� ���!�.�'�� %��� 	$�!� ��1�)� ���#����� ��#� (!����%!�"��'�� %���!"!�
"�##>����(� �!� �+�
�� ��� -���� �!��� B� �''��.$�.�#�� �##�� (���(�'�� "�##�� #�E$�"�'=� ������'�� "�##>�''�-�'=�
!%���'�-�� �� "�##�� ��"$ �!��� "�##�� #�E$�"�'=� ���!�.�'�� "�##>�''�-�'=� "�� &���� �����'!?� �!#!� ��� %��'��
(!�%����'��"�##>��(�����'!�"�##��(��������!�.�'��"�##>�''�-�'=�"����-��'����'!���

4������'	
������#�
����������5�������6�	
��������

������'�!���!%���'�-��2��������'!� #�E$�"�'=���#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!��+���%���	$�!�������
���#����?� ���'��� ��#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+�
� �-�-�� ���!�.�'!� #�E$�"�'=� %��� 	$�!� 
��3,�
���#������

���(���(�'��B�"���''��.$������##>��(�����'!�"���&#$����"��(�����������'��"�##>�''�-�'=�!%���'�-����#������'���
(2�$�!��#�
+���$��!��+��?���&�!�'��"�##��E$�#�?�%��N?������#�-��$���(���(�'��"�##��#�E$�"�'=����!�.�'��"�##��
-���� �!���"�#�(�%�'�#��(��(!#��'����''!?�%���#>���#����"�##��E$�#��������-����#��$((����-!�%������&!��

4������'	
���������	����������5�������6�����
�����'�
�	�

�>�''�-�'=�"����-��'����'!�2�����!�.�'!�(�����%���	$�!���
+*����#�������#�%���!������'����+����"�2��
������'!�(�����%���	$�!�,�113����#�������#�%���!������'����+�
�����#�E$�"�'=����!�.�'����#�(!��!�"�#�
�����'��� (2�$�!��#�
+���$��!��+���B�"���''��.$�����%���(�%�#���'�� �#�%������'!�"�##��%����-�'=�%���
#>�(E$��'!� "�##�� E$!'�� "�#� �,G� "�� %��'�(�%� �!��� ��##�� (!�'�!##�'�� H$�����-� �� 
�%���� �� %��� �#�
%������'!�"�##��%�����E$!'��"�##>���
�	���%���#>�(E$��'!�"�##��%��'�(�%� �!�����##��(!�'�!##�'�����'�!�
��!(�������'��(!��$#'�
���#���

��������� �!���"��(�������#�(!��!�"�#�%���!������'����+�
�B��''��.$�.�#���#����.!��!�"��'�'!#��"�'��$'��
&��!� �##�� �(�"�� �� %��� 	$�!� *�1+*� ���#����?� �!#!� ��� %��'�� (!�%����'�� "�#� &#$��!� "�� (����� ��''!�
���!�.�'!�%���#>�(E$��� �!���"���!(��'=�(!�'�!##�'��%���	$�!����1�����#������

4������'	
���������	����������5�������6����$�
�
���'�
�	�

�>�''�-�'=�"��&���� �����'!�2�����!�.�'!�(�����%���	$�!��+*����#�������#�%���!������'����+�����%���
	$�!�,�+�*����#�������#�%���!������'����+�
��

�>���!�.����'!� "�� (����� ��#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��� B� "!-$'!� %���(�%�#���'�� �#�
%������'!�"��"�-�"��"��%���	$�!����,,����#������"��#����.!��!�"�##��E$!'��(�%�'�#��"�#�&���� �����'!�
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�!''!�(��''!� (!�� ����%����� 
�%���� %��� $�� ��%!�'!� %���� �"� 	$�!� �)�� ���#����?� (!�%����'!� "�##��
#�E$�"�'=�������'��"�#�&���� �����'!��!''!�(��''!���#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���(!��
��'����
��%�!#!�
�%���?�%�����"�	$�!�,�+++����#������

�>���!�.����'!� "�� (����� ��#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+�
� B� "!-$'!� %���(�%�#���'�� �#�
%������'!�"��"�-�"��"��%���	$�!����1)����#������

������ �!/#��&$ *#!&��+�,�" (#$ ,��"#�"!, &$��&�$$!�

������$��'��'�.�##���!�'���#���(!�%!�� �!���"�##��-!(��(2��(!�%!��!�!��#�(�%�'�#��(��(!#��'����''!�
�#�
+���$��!��+����"��#�
��"�(��.����+�
C��

(migliaia di Euro)

 Al 31 dicembre 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Variazione  % 

Crediti commerciali 25.393                 20.029                 5.364         26,8%

Prestazioni in corso 251                      238                      13              5,5%

Altre attività correnti e crediti d'imposta 4.890                   4.669                   221            4,7%

Debiti commerciali e altri debiti (6.704)                  (6.647)                  (57)             0,9%

Passività per imposte correnti -                           (1.325)                  1.325         -100,0%

Altre passività (7.520)                  (8.063)                  543            -6,7%

Capitale circolante netto 16.310                 8.901                   7.409         83,2%
 ���

�#�(�%�'�#��(��(!#��'����''!��$���'�?����!�.��"!�(�����%���	$�!�1��+*����#����?���#������'���(2�$�!��#�

+���$��!��+������#����"����'!�B�#���'!����%��'�(!#�����##��(���(�'��"���(��"�'��(!����(��#�?�"!-$'��
%��-�#��'����'���##��(���(�'��"�##>�''�-�'=�!%���'�-����#�(!��!�"�#������'����


�� ��&!���� (2�� �#���$%%!�2�� �--��'!� $��� ������ "�� ��'��-��'�� &���#�  �'�� �"� $��� ��"$ �!��� "��� '��%��
��"��"����(���!�"��'�#��(��"�'��(!����(��#�?�(2���!��%�����'��!�(!�$�E$��%�!&�#��"��(��'�(�'=?�'����'��
$������'�!���%�L���(���-��"��#����(������

��8� �/!,'*#!&��(��/�+#9#,��+�,, �)��$#!&����+�,����" $!�

��8��� �/!,'*#!&��+�,����" $!�#$ ,# &!�+�#��'$'#����#+�&*# ,#��

�#����(�'!�"����$'$������"�� ��#������'�#������(!�&������''$�#���'�������%����?�'$''�-���(!�������&�(�'�-��
�#����'��"��&����#�'=���

��"�'��"�����!&��?����!(�� �!�����%%�����'�'�-��"�##��%���(�%�#��.��(2���''�-����#���''!��?���"�(��!����#��
$#'���������$����&&!� ����'!�"�##��(���(�'��"���-!#$���"���$!-����!�� �!���"���$'$������"�� ��#�?�(!��
$���(���(�'�����!��$����!�"�#��+?�G���#������"���%��#�?�"�#�
?)G���#������"�������!���"�#�1?3G���#�
�����"����$��!��+���������#�-� �!���"�����:?��!(��'=�(2�����'��(���#�%���(�%�#�����'����"����&!��� �!���
(��"�'� �������'�#��?���%!�'��!�$���(���(�'�����!��$����!�"�##����'���!�� �!������.��(��"�'��%�����(2���'��
"���$'$��"�#��+?
G���#�%���!������'���"�#��+��?�(!��$���(���(�'�����!��$����!�"�#���?�G���#������
"�� ��$��!�� ��#�� ��%����� B� '$''�-��� ��� .$!��� %��'�� ��(!�"$(�.�#�� �##>�$���'�'�� "!���"�� "��
��&���� �����'!�"���$'$�����������?�(�$��'��"�#�(�#!�"���'�����"�����(�'!�%����$!-���$'$���

��#�(!��!�"�#��+���B�(!�'��$�'!��#�%�!������-!����#�!�����'!�"�##��(!�"� �!���"�##>!&&��'��"���$'$�?�
�!%��''$''!� (!�� $��� ��"$ �!��� "��#�� �
����7� (2�� ��&#�''�� �����!��� (!�'�� "�##�� %�!--��'�� %��� �#�� ��'�'$'��
.��(������#�%���(�%�#��!�'�(!#!��##!��-�#$%%!�"�#����(�'!��������#��"�.!#�  ��"�##��"!���"��"���$'$��
%��� #>�(E$��'!�"�� ���!.�#�?� #���'���#�������#��(#����"��"�&&�(!#'=��(!�!��(�?�"�� ��(��'�  ����"���(�����
&�"$(���"���(!��$��'!����
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��8��� �#/#�#!&��0�!1#&)�

��##>��.�'!�"�##����-���!���/�!J���?�B����(!��!�$����!"���'����%��������!��$����!�"���-!#$���(!��
$�����#�!�����'!�%�L��!�'�� ��#��"�##���������#�'=?����$��(!�'��'!�(2�����������(��'!����&�"��'���

��#�'�-����'���##>�''�-�'=�"����'����"�� �!���"��%�!"!''��"��(��"�'!�8/�!J�����$'$����/�!J��������'�'�9?�
!����-���!�"�����(2��"��-!#$�����'����"��'����"����(�-���!�'�� ��#���'�����#�����(!��#!��-�#$%%!�"�#�
���(�'!?� (2�� �-�"�� ��� $��� (���(�'�� %��� ���$'$�� �"� $��� ��'$� �!��� %�L� ��(��'�� %��� �� %���'�'�?� #�� ($��
"!���"���%%���� ��� #��-��(�#!����!��$����!�����%�!�%�''�-��%��� #����(!�"����'=�"�##>���!��!�!�"��
$���(!�'��$�'=�"��E$��'!���"����'!?�(2��%!'�=�'$''�-������#�!�����!�%����!��������.�����##>�-!#$ �!���
"�#�(�(#!��(!�!��(!��

����E$��'!�(!�(����� #�� #�����"��.$�������/�!J��������($�� �!��?� ���B������'�'!�%�!������-����'����#�
(!��!�"�#�%���!������'����+����#�-��������!�"�##��(���(�'��"���������'!���������($�� �!���"���''�?���
(�$��� "�##�� &!�'�� ��"$ �!��� "��� %�������"�� �%%#�(�'�� "�##�� (!�%������ '��"� �!��#�� (!�� #>!.��''�-!� "��
��"$���� #�� �!.�#�'=� "�##�� (#���'�#��� ���� E$��'!� ���$��"�� �� ���$#'�'�� �� #>��"����'!� "�#� ��$%%!?� '�#��
��'$� �!���B��'�'�� '$''�-���(!�%����'��"�� &�-!��-!#��"�����(2��(!�%�'�'�-�������E$��'!����$��"�� #��
��(!�"����'=�"�##>���!?���'�����!�%�!.�.�#��#��%�!��($ �!���"�##��'��"�� ������''!��

�!�'��$�� ��&���� #!� �-�#$%%!� "�##>!&&��'�� "�� %�!"!''�� (!�%#����'���?� ��� $�>!''�(�� "�� ��	��8�����
#?� ���
%��'�(!#������#�(��%!�"�##������������8��
�?����?�#$(�?�
�38��9��

��8��� �#/#�#!&��0���

�����$#'�'��"�#�%���!������'���"�#��+���"�##����-���!���/����!�'���!�$�����#�!�����'!����%�''!��##!�
�'���!� %���!"!� "�##!� �(!��!� ���!?� ���� ��� '������� "�� &�''$��'!� (2�� ��� '������� "�� �������#�'=��
	-�"�� ���!�(2����#���(!�"!�'�����'��?�����!"!�"��!�!����!��"����%��'��%����!'�-���'���!��#�?�#��
��-���!���/������B����--�(���'�����#�-�##�����#���"��%�!&�''�.�#�'=?�(!��$����������!%���'�-!��$%���!����#�
�+G���$�����%����� ��"��"�����(2��"�-����&�(�'����##��"�-�����#�����"��.$������?���#�(!�%#���!�%���#��
��(!�"����'=� "�##>���!� %��-�"���!� $��� 
��$	�'�
��� ��� (!�'��$�'=� (!�� �#� %���!� �����'��� �?� E$��"�?�
��(!������(���(�'�����%�''!��##!��'���!�%���!"!�"�#��+�
��

��� #�����"��.$�������/����$'$���!�'���$��� ��%����� ��%��'����"�#� ��(!�"!� '�����'����+��?� ���%��'��
"!-$'�� ���!'�-�� �'���!��#��� �� ��(�-�� �����'��#�� �!�!� �!�'�� ��#���'�� ��� #�����(!��E$�##�� "�##!� �'���!�
%���!"!�"�##!��(!��!����!?�E$��"!�����!���(!���%�����'����-!#$���"��$��(#���'��(2��2��%!���(�#'!�"��
��"$���� �����&�(�'�-����'�� �#�%�!%��!��%%�'�'!�"�� (��"�'!?� (!�����=� (!����'�'!� ���%����'!�� ��� #�����
(!��#>��"����'!�������#��"�#����(�'!?���-!#$�������������!�%���#���''�-�'=���'�$''!����"��#���#'���(#���'��
�'���!� (���(��"!?� �����!�.��"!� %�!������-����'�� #>�O'��5(�%�(�'=� (2�� ��� ���� (���'��� ��##�� ��(!�"��
��'=�"�##>���!?����(!���"��� �!���"�#����#�!�����'!�(!���$�'$��#����($�����B��((����'!?��%!'�  ���!�
�#�%�!���$����'!�"��E$��'�����
��%!��'�-���

�����$#'�'��"�##��#�����"��.$�������/��������!���"�#�H$��'!��!�!����&!�'��(���(�'����#�%���!������'���
���%�''!��##!��'���!�%���!"!�"�#��+�
?�(2��������=��'�'!�$�����!�%!��'�-!�����'��"��E$��'��(���(�'��B�
'$''�-���"!-$'���"��#($���%�!��''���
����
��'������E$��'!��!'�-!?������$#'�'���''������##����(!�"����'=�
"�##>���!?� %$�� �$%���!��� �� E$�##�� "�#� �+�
?� �!�'������!� %�!.�.�#���'�� $�� '���!� "�� ��(�����'!�
��&���!�����E$�##!������'��'!�����%���������������

��� #����� "�� .$������� /��� ����($�� �!��� �����'��� ��#� (!��!� "�#� �+��� $��� %�!������-�� (!�'�� �!���
"�##>�''�-�'=�"�� ���'�!���"��� �����'���"��� ������#����'���� �� �$'!?�"!-�� �#��$���!�"��� �����'��� �&&�"�'�� B�
�(��!?� ���#�����(!��#>��"����'!�"�#����(�'!?��!�(2D����(!����$�� ��"�##�����!#$ �!���"�#�(!�'��''!�
"��%��'��"��$��(#���'�?�(2�������$�'!�"��$��(��.�!�"��(!�'�!##!�2����'��$'!�"���!"�&�(���� #��%�!%����
�'��'���������'����#�  ����#>�''�-�'=���>�''�-�'=�"�����'�!��������'���%����#����!�(��"�'!�B���-�(�����(���(�'����
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��&���?�(!�'��$��#!��-�#$%%!�"�##��#�����"��.$�������/�������'����������'?�%�������'��!%���'�-��"��
��� �!��+��?�"!-��B�%!���.�#��(2�?�%�����"�##��&����"�##>���!?�$#'���!���(#���'���!''!�(��-��!��((!�"��%���
$'�#�  ���������-� ��"�##����-���!����
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���� �#$' *#!&��( $�#�!&# ,��2#& &*# �# �"!&�!,#+ $ � ,����)#')&!�������+� ,����+#"��9���
�����

 

(migliaia di Euro)
 Nota 

 30 giugno
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

ATTIVITA'

Immobilizzazioni immateriali 6 10.842               10.541               

Immobili, impianti e macchinari 6 5.156                 5.078                 

Attività per imposte anticipate 7 716                    3.197                 

Altre attività non correnti 32                      27                      

Totale attività non correnti 16.746               18.843               

Disponibilità liquide 8 13.390               14.487               

Attività finanziarie detenute fino alla scadenza 1                        415                    

Crediti commerciali 9 25.393               20.029               

Prestazioni in corso 10 251                    238                    

Crediti di imposta 11 2.798                 2.361                 

Altre attività correnti 12 2.092                 2.308                 

Totale attività correnti 43.925               39.838               

TOTALE ATTIVITA' 60.671               58.681               

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 20, 21 939                    940                    

Altre riserve 20, 21, 22 26.338               26.919               

Risultato netto 3.496                 3.477                 

Totale patrimonio netto attribuibile ai soci 
dell'Emittente

30.773               31.336               

Patrimonio netto attribuibile a terzi azionisti 972                    1.105                 

Totale patrimonio netto 31.745               32.441               

Debiti e altre passività finanziarie 13 8.587                 4.066                 

Fondi per rischi 14 115                    125                    

Fondi per benefici ai dipendenti 15 4.995                 4.764                 

Altre passività non correnti 16 33                      257                    

Totale passività non correnti 13.730               9.212                 

Debiti e altre passività finanziarie 17 972                    993                    

Debiti commerciali e altri debiti 18 6.704                 6.647                 

Passività per imposte correnti -                         1.325                 

Altre passività correnti 19 7.520                 8.063                 

Totale passività correnti 15.196               17.028               

TOTALE PASSIVITÀ 28.926               26.240               

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 60.671               58.681               
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���� �!&$!��"!&!�#"!�"!&�!,#+ $!�(���#������$�#�"3#'�#� ,����)#')&!��������������

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)
Nota

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Ricavi 23 31.814               24.396               

Altri proventi 24 1.200                 463                    

Costi interni di sviluppo capitalizzati 6 468                    237                    

Costi per prestazioni di servizi 25 (11.520)              (9.870)                

Costo del personale 26 (13.519)              (10.982)              

Altri costi operativi 27 (1.039)                (1.103)                

Ammortamenti 28 (848)                   (844)                   

Risultato operativo 6.556                 2.297                 

Proventi finanziari 29 67                      278                    

Oneri finanziari 29 (173)                   (262)                   

Proventi/(Oneri) da acquisizione controllo -                         (61)                     

Proventi/(Oneri) da attività/passività finanziarie 19 (56)                     (55)                     

Risultato prima delle imposte 6.394                 2.197                 

Imposte 30 (2.406)                (1.094)                

Risultato netto 3.988                 1.103                 

Attribuibile a:

Soci dell'Emittente 3.496                 1.006                 

Terzi azionisti 492                    97                      

Risultato per azione (Euro) 31 0,09                   0,03                   

Risultato per azione diluito (Euro) 31 0,09                   0,03                   
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Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)
Nota

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Risultato netto 3.988                 1.103                 

Componenti riclassificabili in periodi successivi 
nel risultato di periodo

Differenze da conversione 20                      (19)                     

Totale componenti riclassificabili al netto 
dell'effetto fiscale

20                      (19)                     

Componenti non riclassificabili in periodi 
successivi nel risultato di periodo

Utili/(perdite) attuariali su fondi per benefici a 

dipendenti

(111)                   (70)                     

Effetto fiscale su perdite attuariali 31                      19                      

Totale componenti non riclassificabili al netto 
dell'effetto fiscale

(80)                     (51)                     

Totale altre componenti del conto economico 
complessivo

(60)                     (70)                     

Risultato netto complessivo del periodo 3.928                 1.033                 

Attribuibile a:

Soci dell'Emittente 3.436                 936                    

Terzi azionisti 492                    97                      
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Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)
Nota

30 giugno 
2014

30 giugno 
2013

Utile netto del periodo 3.988 1.103

Ammortamenti 6 848 844

Oneri relativi a piani di stock option 22 4 322

Costi interni di sviluppo capitalizzati 6 (468) (237)

Interessi incassati 49 258

Effetti economici acquisto partecipazioni di minoranza - 61

Imposte sul reddito pagate (1.424) (867)

Variazione delle prestazioni in corso (13) (15)

Variazione dei crediti/debiti commerciali (5.307) (6.249)

Variazione altri crediti/altri debiti 3.623 632

Variazione dei fondi per benefici ai dipendenti 131 664

Variazione dei fondi per rischi (10) (1)

Flusso di cassa netto generato dall'attività di esercizio 1.421 (3.485)

Investimenti:

- Incrementi immobilizzazioni immateriali 6 (166) (329)

- Incrementi immobili, impianti e macchinari 6 (421) (425)

- Acquisizione società controllate 150 (2.474)

- Acquisizione quote di minoranza di società controllate (2.286) -

- Acquisto titoli - (703)

Disinvestimenti:

- Rimborso/cessione titoli 414 9.709

Flusso di cassa netto generato/(assorbito) da attività di investimento (2.309) 5.778

Interessi pagati (81) (152)

Incremento di passività finanziarie 13 5.000 -

Decremento di passività finanziarie (500) (376)

Acquisto azioni proprie 21 (173) (15)

Pagamento di dividendi 20 (4.455) (4.476)

Flusso di cassa netto assorbito dalla attività finanziaria (209) (5.019)

Flusso di cassa complessivo generato/(assorbito) nel periodo (1.097) (2.726)

Disponibilità liquide nette a inizio periodo 14.487 13.845

Utili/(perdite) su cambi - 45

Disponibilità liquide nette a fine periodo 13.390 11.164

Disponibilità liquide a inizio periodo 8 14.487 13.845

Scoperti di conto corrente a inizio periodo 8 - -

Disponibilità liquide nette ad inizio periodo 14.487 13.845

Disponibilità liquide a fine periodo 8 13.390 11.164

Scoperti di conto corrente a fine periodo 8 - -

Disponibilità liquide nette a fine periodo 13.390 11.164 �
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(migliaia di Euro)

 Capitale 
Sociale 

Riserva 
legale

Altre 
riserve 

Utili portati a nuovo 
incluso il risultato 

dell'esercizio

 Totale 
Gruppo

Patrimonio 
netto e risultato 

di terzi
 Totale

Patrimonio netto attribuibile ai soci 
dell'Emittente al 1° gennaio 2013

944 200 237 31.034 32.415 351 32.766

Distribuzione dividendi ordinari - - - (1.865) (1.865) - (1.865)

Distribuzione dividendi straordinari - - - (2.611) (2.611) - (2.611)

Acquisto azioni proprie - - (15) - (15) - (15)

Oneri relativi a piani di stock option - - 322 - 322 - 322

Altri movimenti - - - - - 44 44

Risultato netto complessivo del periodo - - (70) 1.006 936 97 1.033

Patrimonio netto attribuibile ai soci 
dell'Emittente al 30 giugno 2013

944 200 474 27.564 29.182 492 29.674

Patrimonio netto attribuibile ai soci 
dell'Emittente al 1° gennaio 2014

940 200 674 29.522 31.336 1.105 32.441

Distribuzione dividendi ordinari - - - (4.455) (4.455) - (4.455)

Acquisto azioni proprie (1) - (172) - (173) - (173)

Oneri relativi a piani di stock option - - 4 - 4 - 4

Altri movimenti - - 625 - 625 (625) -

Risultato netto complessivo del periodo - - (60) 3.496 3.436 492 3.928

Patrimonio netto attribuibile ai soci 
dell'Emittente al 30 giugno 2014

939 200 1.071 28.563 30.773 972 31.745

Nota 20 20 21, 22
  

��
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Denominazione Sede legale
 Capitale sociale

(in Euro) 
Criterio di valutazione % possesso

Centro Finanziamenti S.p.A. Milano (Italia) 600.000               Consolidamento integrale 100%

Centro Istruttorie S.p.A. Milano (Italia) 500.000               Consolidamento integrale 100%

Centro Perizie S.r.l. Milano (Italia) 10.000                 Consolidamento integrale 100%

Centro Processi Interconsult S.r.l. Milano (Italia) 50.000                 Consolidamento integrale 100%

Centro Servizi Asset Mangement S.r.l. Milano (Italia) 10.000                 Consolidamento integrale 100%

CercAssicurazioni.it S.r.l. Milano (Italia) 100.000               Consolidamento integrale 100%

CreditOnline Mediazione Creditizia S.p.A. Milano (Italia) 200.000               Consolidamento integrale 100%

Effelle Ricerche S.r.l. Milano (Italia) 10.000                 Consolidamento integrale 100%

EuroServizi per i Notai S.r.l. Milano (Italia) 10.000                 Consolidamento integrale 60%

Finprom S.r.l. Arad (Romania) 9.618                   Consolidamento integrale 100%

International Service Consulting S.r.l. Milano (Italia) 10.400                 Consolidamento integrale 51%

Money360.it S.p.A. Milano (Italia) 354.750               Consolidamento integrale 100%

MutuiOnline S.p.A. Milano (Italia) 1.000.000            Consolidamento integrale 100%

PP&E S.r.l. Milano (Italia) 100.000               Consolidamento integrale 100%

Quinservizi S.p.A. Milano (Italia) 150.000               Consolidamento integrale 100%

Segugio.it S.r.l. Milano (Italia) 10.000                 Consolidamento integrale 100% ��
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�"� !���� #�� %!#�'�(�� "�� ���'�!��� "�##�� (!%��'$��� "��� ���(2�� &���� ����� "�##�� �!(��'=� "�#� ��$%%!� �!��
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�%%�!�'�'!� $��� ������ "�� %����?� %�!(�"$��� �� �'�$���'�� &���#�  �'�� �� �����'���� #�� ����
���� �	
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���3� �� #��
��#-��$��"���"���"�'��'��''�'����#�%�!%��!���.�'!�"��(!�%�'�� ���

�� 
 #��/ ,'��+�,,�� $$#/#$%���+�,,��( ��#/#$%�/ ,'$ $��"!&�#,���$!+!�+�,�"!�$!� ��!�$#** $!�

�#�-�#!���(!�'�.�#��"�##�����$��'���''�-�'=���%����-�'=�-�#$'�'���#�(!�'!����!�'�  �'!�B���%%�����'�'�-!�
"�#�#!�!�$���������;�

- �''�-�'=�&���� ������"�'��$'��&��!��##���(�"�� �F�

- (��"�'��(!����(��#�F�

- �#'����''�-�'=�(!����'�F�

- "�.�'��(!����(��#�����#'���"�.�'�F�

- "�.�'�����#'���%����-�'=�&���� �����F�

- �#'���%����-�'=�(!����'���

8� �&2!�� $#/ �+#���$$!���

�#��!��'�'!�	��($'�-!�"�##>	��''��'��2����"�-�"$�'!�E$�#���(2����"����%%�����'� �!���%�����''!���"��
�''�-�'=� E$�##!� .���'!� �$##�� '�%!#!���� "�� ���-� �� ��!��'��� ��� %��'�(!#���?� �!�!� �'�'�� �"��'�&�(�'�� "$��
��-���!��C�/�!J������/�����
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��

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Ricavi Divisione Broking 11.417               10.197               

Ricavi Divisione BPO 20.397               14.199               

Totale ricavi 31.814               24.396               �

��������	�	
������	�
���������	
��

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Risultato operativo Divisione Broking 1.958                 491                    

Risultato operativo Divisione BPO 4.598                 1.806                 

Totale risultato operativo 6.556                 2.297                 

Proventi finanziari 67                      278                    

Oneri finanziari (173)                   (262)                   

Proventi/(Oneri) da acquisizione controllo -                         (61)                     

Proventi/(Oneri) da attività/passività finanziarie (56)                     (55)                     

Risultato prima delle imposte 6.394                 2.197                 �
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.� ���!9#,#** *#!&#�#�� $��# ,#��+�#��!9#,#<�#�(# &$#���� ""3#& �#�

��##�� '�.�##�� ���$��'�� ��%!�'���!� #�� �!-����'� �!��� "�##�� ���!.�#�  � �!��� ����'����#�� �� "��#��
���!.�#�?���%���'������((2�����?���#�(!��!�"�#�%���!������'����+������+�
��

(migliaia di Euro)

 Immobilizzazioni 
immateriali 

 Immobili, impianti 
e macchinari 

 Totale 

Saldo iniziale 1° gennaio 2013 5.108 4.479 9.587

Incrementi 3.527 425 3.952

Decrementi - - -

Altri movimenti 93 163 256

Ammortamenti/svalutazioni (460) (384) (844)

Saldo 30 giugno 2013 8.268 4.683 12.951

Saldo iniziale 1 gennaio 2014 10.541 5.078 15.619

Incrementi 634 421 1.055

Decrementi - - -

Altri movimenti 172 - 172

Ammortamenti/svalutazioni (505) (343) (848)

Saldo 30 giugno 2014 10.842 5.156 15.998 �
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��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"���#		�<������(��''����.�#��(�!��#�
+���$��!��+��C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

Quinservizi S.p.A 4.343                 

Centro Processi Interconsult S.r.l. 2.801                 

INSECO S.r.l. 2.240                 

CESAM S.r.l. 172                    

Euroservizi per i Notai S.r.l. 130                    

Totale goodwill 9.686                 �
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(migliaia di Euro)

 30 giugno
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Variazione  % 

A. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 13.390               14.487               (1.097)        -7,6%

B. Altre disponibilità liquide -                         -                         -                 N/A

C. Titoli detenuti fino alla scadenza o per la negoziazione 1                        415                    (414)           -99,8%

D. Liquidità (A) + (B) + (C) 13.391               14.902               (1.511)        -10,1%

E. Crediti finanziari correnti -                         -                         -                 N/A

F. Debiti bancari correnti -                         -                         -                 N/A

G. Parte corrente dell'indebitamento bancario non corrente (972)                   (993)                   21              -2,1%

H. Altri debiti finanziari correnti -                         -                         -                 N/A

I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) (972)                   (993)                   21              -2,1%

J. Posizione finanziaria corrente netta (D) + (E) + (I) 12.419               13.909               (1.490)        -10,7%

K. Debiti bancari non correnti (8.587)                (4.066)                (4.521)        111,2%

L. Obbligazioni emesse -                         -                         -                 N/A

M. Altri debiti non correnti -                         -                         -                 N/A

N. Indebitamento finanziario non corrente (K) + (L) + (M) (8.587)                (4.066)                (4.521)        111,2%

O. Posizione finanziaria netta (J) + (N) 3.832                 9.843                 (6.011)        -61,1% �

@� ���+#$#�"!����"# ,#��

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!��#�
+���$��!��+������#�
��"�(��.���
�+�
C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Crediti commerciali 25.889               20.480               

(fondo svalutazione crediti) (496)                   (451)                   

Totale crediti commerciali 25.393               20.029               
 �

��(��"�'��-���!�(#���'���!�!���#�'�-�����!���#��!%��� �!���"��-��"�'��-���!�(#���'���� �!��#��"�#���''!���
.��(���!?�&���� ����!�������($��'�-!���

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!���#���!-����'� �!���"�#�&!�"!��-�#$'� �!���(��"�'��(!��
��&������'!��#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+��C�

(migliaia di Euro)

 Al 31 dicembre 
2013 

 Accantonamenti  Utilizzi 
 Al 30 giugno 

2014 

Fondo svalutazione crediti 451                      45                        -                       496                      

Totale 451                      45                        -                       496                      
 

�>�((��'!�����'!�B��'�'!�(!�'�.�#�  �'!���(!�'!��(!�!��(!���##��-!(��@�#'���(!�'��!%���'�-�A��

��� ����$ *#!&#�#&�"!��!�

���%���'� �!������(!��!?�%�������%�''�-����'����	$�!��,�����#������"�	$�!��
3����#������#�
+���$��!�
�+��� �� �#� 
�� "�(��.��� �+�
?� ��%%�����'��!� �##>��'���!� "�##�� ��-���!��� /��� #�� "�-����� &���� "�##��
%��'�(2��"����'�$''!�����%��'������(!������(!��!�"��#�-!�� �!����##��"�'��"��(2�$�$���"�#�.�#��(�!���

��� ���+#$#�+#�#�(!�$ ��
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�� (��"�'�� "�� ��%!�'�� ��(#$"!�!� '$''�� E$�##�� �''�-�'=� ���� (!�&�!�'�� "�##>�������'�� �!��� :���� ������
�����.�#��!� (!�%����.�#�� &���� ��������'�� ��.��-�� '�������(!������� �##�� �!#�� ��%!�'��"���''����#�
+�
��$��!��+��?�#>��%!�'!�"�##��-!(��B�%������	$�!���1*3����#�������

��� �,$��� $$#/#$%�"!���&$#�

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!��#�
+���$��!��+������#�
��"�(��.���
�+�
C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Ratei e risconti 358                    202                    

Altri crediti diversi 172                    172                    

Credito verso Erario per IVA 1.562                 1.934                 

Totale altre attività correnti 2.092                 2.308                 �

�����:�
;�	�	������	
��

��� ��9#$#��� ,$���( ��#/#$%�2#& &*# �#��

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!�(!����&������'!��#�
+���$��!��+�����
�#�
��"�(��.����+�
C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

1 - 5 anni 6.517                 4.066                 

Superiori a 5 anni 2.070                 -                         

Totale debiti ed altre passività finanziarie 8.587                 4.066                 �


�� �����#�� #>��(�����'!� "��� "�.�'�� &���� ����� �� #$��!� '������� %��� �&&�''!� "�##�� �!''!�(�� �!��� "�� $��
(!�'��''!� "�� &���� �����'!� (2��!���&���!� (!�� ��'���� 
��%�!#!� 
�%��� %��� 	$�!� ,�+++� ���#����� (!��
"$��'��"��1��������

�#���#'��� &���� �����'��"��.��(2����� ��&����(!�!��#�(!�'��''!�"�� &���� �����'!��!''!�(��''!���#�(!��!�
"�##>����(� �!� �+��� (!������%����� 
�%���� �"� �#� (!�'��''!� "�� &���� �����'!� (!��/��(�� "���!������

�%������

��%�����"�����.!���������'�(!#��!���(!�"!�#��'��%��'�(�����'�'�  �'����##��'�.�##�����$��'�C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

- meno di un anno 972                    993                    

- tra uno e cinque anni 6.517                 4.066                 

- oltre i cinque anni 2.070                 -                         

Totale 9.559                 5.059                 
 

�#� '���!� ">��'������� �$#� &���� �����'!� .��(���!� (!�� ��'���� 
��%�!#!� 
�%���?� �!''!�(��''!� ��#� (!��!�
"�##>����(� �!� �+��?� B� %���� �#� '���!� 	$��.!�� �� �� ����� �����!��'!� "�##>�?3*G� %��� #�� &���� "��
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%�����!�'����'!�8%�����"$�������"��&���� �����'!9���"�#��?+*G�%��� �#�%���!"!�"�����!�'����'!�
8(��E$������9F��#�'���!�">��'��������$#�&���� �����'!��!''!�(��''!�(!������%�����
�%����B�%�����#�'���!�
	$��.!����)�����������!��'!�"�#�
?++GF��#�'���!�">��'��������$#�&���� �����'!��!''!�(��''!�(!��/��(��
"���!������
�%����B�%�����#�'���!�	$��.!����)�����������!��'!�"�##>�?,+G����'�����">��'���������"�(�'��
�!�!���%%�����'�'�-��"�#�'���!�">��'��������&&�''�-!�%���'!��

�#�-�#!���(!�'�.�#��"�##��%����-�'=�&���� ������B���%%�����'�'�-!�"�#�#!�!�$�����������##��"�'��"��.�#��(�!��

��� ����'!� ���� �#� &���� �����'!� �!''!�(��''!� (!�� ��'���� 
��%�!#!� 
�%���� (2�� �#� &���� �����'!�
�!''!�(��''!� (!������%����� 
�%���?� �#���$%%!� B� '��$'!� �#� ���%�''!� "��� ���$��'�� %�����'��� &���� �����
(!��!#�"�'�?� (!��� ���$#'��'�� "�#� .�#��(�!� (!��!#�"�'!� �#� '������� "�� (���($�!� "��#�� ����(� �� (2�$���
"$���'��#��-���� ��"�#�(!�'��''!C��9�%�'���!��!���''!�(!��!#�"�'!��$%���!����"�	$�!��+�+++����#����F�
��9� ��"�.�'����'!� &���� ����!� ��''!� (!��!#�"�'!?� (!��� "�&���'!� ��#� %�!�%�''!� "�##�� �!�� �!���
:���� ��������''����%!�'�'����##���!'��3?���&���!����#������!��-�#!���'���
�-!#'��#>	/�����(!��!#�"�'!�
�"�	$�!��+�+++����#�������

��#��%�����'����!�!��'�'�����%������%�''�'��"�##��"�'��"���'�%$#��"���(!�'��''��"��&���� �����'!��

��� 
!&+#�(����#�"3#�

��##�� ���$��'�� '�.�##�� B� &!���'!� �#� "�''��#�!� �� #�� �!-����'� �!��� "�##�� -!(�� ��� !���''!� (!��
��&������'!��#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+��C�

(migliaia di Euro)

 Al 31 dicembre 
2013 

 Accantonamenti  Utilizzi  Rilasci 
 Al 30 giugno 

2014 

Fondo estinzione mutui 20                        -                           -                   -                    20                        

Fondo rischi contenziosi 105                      90                        -                   (100)              95                        

Totale 125                      90                        -                   (100)              115                      �

�#�@:!�"!���'�� �!����$'$�A���(#$"��#���'����"�##��%����-�'=�(2��%!'��..��!���������������#� �!�����
�$'$����'����"��'���##��"�'��"��.�#��(�!?�E$�#!���#��(#�$�!#�����#���((!�"��(!��#��.��(2��%��-�"��!�$���
��"$ �!��� %�!--���!��#�� ��#� (��!� "�� ��'�� �!��� ��'�(�%�'�� !� ���!#-�� �� "�� %��'�� "�#� �!���''!�
�$'$�'���!��

�#� @:!�"!� ���(2�� (!�'�� �!��A� ��(#$"�� �#�� �'�� �����'�� �&&�''$�'�� �� &�!�'�� "�#� ���(2�!� %�!.�.�#�� (2��
%!����!����!������%����-�'=������$�'!�"�C�

• $���--��!�"���((��'����'!���(�-$'!������$�'!�"��$���-���&�(��&��(�#���$##>����(� �!��++*���#�'�-��
�"� $��� �!(��'=� (!�'�!##�'�?� %��� #�� E$�#�� ����!� �'�'�� �'�� ��'�� 	$�!� �+,� ���#����� ��#� (!��!�
"�##>����(� �!�(2�$�!��#�
��"�(��.����+�
?���(2�?� ������$�'!��"��"���!��?�2��(!�%!�'�'!�$��
%������'!�(!�%#����-!���#������"��#$�#�!��+���%�����"�	$�!�,����#����F�

• $�� (!�'�� �!�!� (!�� �#($��� �O� "�%��"��'�� "�� $��� �!(��'=� (!�'�!##�'�?� %��� #�� E$�#�� B� �'�'!�
�&&�''$�'!� $�!� �'�� �����'!� %���� �"�	$�!� *+����#����� ��#� (!��!� "�#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+�
��$��!��+����

�8� 
!&+#�(���9�&�2#"#� #�+#(�&+�&$#��

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!�#���!-����'� �!���"�##��-!(�����!���''!�(!����&������'!��#������'���
(2�$�!��#�
+���$��!��+��C�
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(migliaia di Euro)

 Al 31 dicembre 
2013 

 Accantonamenti  Utilizzi 
 Al 30 giugno 

2014 

TFR 4.318                   576                      (151)                     4.743                   

Trattamento di fine mandato 446                      10                        (204)                     252                      

Totale 4.764                   586                      (355)                     4.995                   �

�.� �,$���( ��#/#$%�&!&�"!���&$#�

��� -!(�� ��� !���''!� ��%%�����'�� #�� %����-�'=� ��#�'�-�� �� 	$�!
��-� �� %��� �� �!'��� 
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%������'!� "�� $��� %��'��"�#� (!����%�''�-!� ��� .���� �#� -�#!�����"�!� "�##>	/�����"�##�� �!(��'=� ���#��
����(� �� �+�
?� �+��� �� �+�,� "�� (!����%!�"����� �$((����-����'�� �##>�%%�!-� �!��� "�#� .�#��(�!� �#� 
��
"�(��.����+�,���

�����:�
;������	
��

�=� ��9#$#��� ,$���( ��#/#$%�2#& &*# �#���

���-!(��@��.�'�����#'���%����-�'=�&���� �����A�%������	$�!�*1�����#������#�
+���$��!��+���8	$�!�**
�
���#������#�
��"�(��.����+�
9���(#$"��#��E$!'��(�%�'�#��(!����'��"�#�"�.�'!���#��%����-�'=�%�����'�������
"��(!�%�'�� ��"�#�%���!"!�"���&���� �����'�������������#�
+���$��!��+�����

�>� ��9#$#�"!����"# ,#��+� ,$�#�+�9#$#��

���-!(�� ���!���''!?�%�����"�	$�!�)�1+�����#����� 8	$�!�)�)�1����#������#�
��"�(��.����+�
9� ��(#$"��
��(#$��-����'��#��%����-�'=�-���!���&!���'!���%���#>�(E$��'!�"��.���������-� ���

�@� �,$���( ��#/#$%�"!���&$#� �

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!�(!����&������'!��#�
+���$��!��+�����
�#�
��"�(��.����+�
C�

(migliaia di Euro)

 Al 30 giugno 
2014 

 Al 31 dicembre 
2013 

Debiti verso personale 3.666                 3.109                 

Debiti verso istituti previdenziali 1.575                 1.275                 

Debiti verso Erario per ritenute al personale 833                    770                    

Ratei e risconti passivi 62                      137                    

Debiti per IVA 904                    256                    

Altri debiti 480                    2.516                 

Totale altre passività 7.520                 8.063                 �

��##��-!(��@�#'���"�.�'�A�B�(!�%����� #��%����-�'=�%��� �#� (!����%�''�-!?�%�����"�	$�!��������#����?�"��
(!����%!�"�����#�'�'!#!�"�����
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��"�(��.����+�
��
�������#����!#'���(2���#�
��"�(��.����+�
���##��-!(��
@�#'��� "�.�'�A� ���� ��(#$��� ��(2�� $��� %����-�'=� �� &�!�'�� "�##>!% �!��� %��� #>�(E$��'!� "�#� ����"$!� �,G�
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�%���?�%���$����%!�'!�%�����"�	$�!���*�1����#������
��#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+����#���$%%!�2������(�'�'!�#>!% �!����"�2���(E$��'�'!�#��
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����#������������$�'!���'�#���(E$��� �!���B��'�'!�
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��� � $�#�!&#!�&�$$!���" (#$ ,���!"# ,���
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�>�����.#���"��� �!(��"�#��
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��� �"?'#�$!� *#!&#�(�!(�#��
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,�� �!���%�!%����%����
�##!�+?�+)G�"�#�(�%�'�#���!(��#��%���$��-�#!���"��(���(!�(!�%#����-!�%�����"�	$�!��1
����#������

�##��"�'��"�#�
+���$��!��+��?�#���!(��'=��%%��'����'���#���$%%!�&�(��'��(�%!��##>	��''��'��"�'���-��!�
(!�%#����-����'�� ��
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!(��'=?� ��,++�+++� �(E$��'�'�� "�##�� (!�'�!##�'�� �$'$���#���� 
�%���� �� �,��,��� �(E$��'�'�� "�##��
(!�'�!##�'�� ���'�!� ��'�$''!���� 
�%���?� %���� (!�%#����-����'�� �#� )?+
3G� "�#� (�%�'�#�� �!(��#�?� �"� $��
(!�'!�(!�%#����-!�%������	$�!��+���*����#������	����"!�#��� �!���%��-��"��-�#!����!����#�?��#�-�#!���
">�(E$��'!�B�%!�'�'!������"$ �!���"�#�(�%�'�#���!(��#��%���#��%��'��&��$��'�-����'����%$'�.�#���#�-�#!���
�!����#�?�%�����"�	$�!�)�����#������#�
+���$��!��+��?���%���#>�((�"�� ��"�#�-�#!���"���(E$��'!����%�''!�
�##����"$ �!���"�#�(�%�'�#���!(��#��B�%!�'�'������"$ �!���"�##�������-��"��%!��.�#���
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1���)��1
�� �!��� ���(��(!#� �!��?�%�����#�*
?*)G�"�#�
(�%�'�#���!(��#���

��� �# &#�+#��$!"1�!($#!&�

��(!�'��"�#�%���!��#��%����#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�����(#$"!�!�!�����%������	$�!������#�����
��#�'�-���#�%���!�"����	�*�	
��	
�"����$%%!����#������'���(2�$�!��#�
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��

��#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+����!���!�!��'�'���&&�''$�'��$#'���!���������� �!���"��
��	�*�	
��	
� 

�#�
+���$��!��+������$#'��!�����������#�����$��'����	�*�	
��	
C�

Data delibera 
assemblea

Data di 
assegnazione

Data di 
maturazione Data scadenza # opzioni

Prezzo 
d'esercizio

Valore 
opzione

9 novembre 2010 22 novembre 2010 22 novembre 2013 21 novembre 2016 800.000        5,196         1,03           

9 novembre 2010 16 dicembre 2010 16 dicembre 2013 15 dicembre 2016 956.000        5,126         1,02           

9 novembre 2010 28 dicembre 2010 28 dicembre 2013 27 dicembre 2016 54.000          5,010         0,89           

9 novembre 2010 28 febbraio 2011 28 febbraio 2014 27 febbraio 2017 50.000          4,857         0,99           

9 novembre 2010 10 ottobre 2011 10 ottobre 2014 9 ottobre 2017 33.000          4,010         0,45           

Totale opzioni 1.893.000     
 �

��	
�����	������
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��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!�(!����&������'!���������'���(2�$����#�

+���$��!��+������+�
C�

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Ricavi Divisione Broking 11.417               10.197               

Ricavi Divisione BPO 20.397               14.199               

Totale ricavi 31.814               24.396               �

����$�>���#����"�##>��"����'!�"�����(�-����������"����E$��'!���%!�'�'!���##����#� �!�����'����"����$##��
���'�!�����

��� �,$�#�(�!/�&$#�

��� -!(�� (!�%���"�� %��-�#��'����'�� �� %�!-��'�� %��� #�� ��-�#��� "�##�� �%���� %��� %!�'�� �� (!�������
��##>��.�'!�"�##����-���!���/�����

�8� �!�$#�(���(���$ *#!&#�+#����/#*#�

���-!(��@�!�'��%���%���'� �!���"�����-� �A�%����#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+������!�'����	$�!�
���,�+� ���#����� 8	$�!� *�31+� ���#����� %��� �#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+�
9� �� ��(#$"��
%���(�%�#���'��(!�'��"��'��*���
#�%���	$�!�,�3+3����#�����8	$�!�,�3**����#�����%����#������'���(2�$�!�
�#� 
+� ��$��!� �+�
9?� �%���� %��� #�-!�� �!��� ��'����� ��(!�"$(�.�#�� �� ���-� �� ��� ��.�'!� %���5�!'���#�� ��
%���'�#�� %��� 	$�!� ���
�� ���#����� 8	$�!� ����3� ���#����� %��� �#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+�
9?�
(!��$#�� �� '�(��(2�?� #���#�� �� �������'��'�-�� %��� 	$�!� ���
�� ���#����� 8	$�!� )1*� ���#����� %��� �#�
�����'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�
9?��%����%!�'�#����(!�������%���	$�!�3�*����#�����8	$�!�,������#�����
�#�
+���$��!��+�
9��

�.� �!�$!�+�,�(���!& ,��

���-!(�� @�!�'!�"�#� %���!��#�A�%��� �#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!��+������!�'�� ��	$�!��
�,�*�
���#����� 8	$�!��+�*3�����#�����%��� �#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�
9��� ��(#$"��%��-�#��'����'��
��#�������'�%��"��"�#�%���!��#��"�%��"��'��%���	$�!�*�,33����#�����8	$�!�1�,
3����#�����%����#������'���
(2�$�!��#�
+���$��!��+�
9���


�������#����!#'���(2���#�
+���$��!��+���-���!�!�(!�'����#�'�-���#�%���!�"����	�*�	
��	
�%�����"�	$�!���
���#����?�%��� ��E$�#�� ��� �����"���##���!'����� 8	$�!�
������#�����%��� �#� �����'��� (2�$�!��#�
+���$��!�
�+�
9��

��&���?�����-�"�� ���(2�������%��'��"�##>��(�����'!���#�-�'!���#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!�
�+��?�%������	$�!���,31����#����?�B���&���.�#�����(!�'��"�#�%���!��#��"���!(��'=��!��%�����'����#���$%%!�
��#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�
��

�=� �,$�#�"!�$#�!(�� $#/#�

���-!(��@�#'���(!�'��!%���'�-�A?�%�����"�	$�!���+
*����#�����8	$�!����+
����#�����#������'���(2�$�!��#�

+� ��$��!� �+�
9?� ��(#$"�� %���(�%�#���'�� %��� �� �����'��� (2�$��� �#� 
+� ��$��!� �+��� �� �+�
�
���%�''�-����'��	$�!�1+)����#�������	$�!�3,�����#�������#�'�-����(!�'��%����0����"�'���.�#���
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�>� ���!�$ ��&$#�

��##�����$��'��'�.�##��B�&!���'!��#�"�''��#�!�"�##��-!(�����!���''!�(!����&������'!���������'���(2�$����#�

+���$��!��+������+�
C�

Semestri chiusi al

(migliaia di Euro)

30 giugno
2014

30 giugno
2013

Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali (505)                   (460)                   

Ammortamento degli immobili, impianti e macchinari (343)                   (384)                   

Totale ammortamenti (848)                   (844)                   �

�@� ��!/�&$#��+�!&��#�2#& &*# �#�

��%�!-��'��&���� �����%����#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�����(#$"!�!�%��-�#��'����'���#����'�������
�''�-��"���-��'��"�##>��%���!�"�##��"��%!��.�#�'=�#�E$�"��"�#���$%%!?�%�����"�	$�!��*����#������

�����#��!����� &���� �����%��� �#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�
��!�!� ��(#$��?� &��� #>�#'�!?� ��(!�'��%���
��'�������%����-����#�'�-�����(!�'��''��"���$'$!����������?�%�����"�	$�!�3�����#�����8	$�!�*,����#�����%���
�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+�
9���

��� ��(!�$��

�����%!�'���$#���""�'!�%����#������'�������������!�!�(!�'�.�#�  �'���$##��.����"�##�����#�!����'����"�#�
'���!�"����%!�'���&&�''�-!��''��!�%���#>��'��!�����(� �!��

��� �$#,��(��� *#!&��

�>$'�#��%���� �!���%����#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���B��'�'!�"�'������'!���%%!�'��"!�#>$'�#��"�#�
%���!"!� "�� %��'���� �� "�#���$%%!� 8	$�!� 
��*)����#����9� �#� �$���!���"�!� %!�"���'!� "�##�� � �!���
"�##>	��''��'�����(��(!#� �!�����#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���8
1��
��1,+�� �!��9��

�!�� ��� ��#�-��!�"�&&���� �� '��� $'�#��.���� �� $'�#�� "�#$�'!� ���E$��'!�-�� �!�!� �'�$���'�� &���� ����� (!��
�&&�''!�"�#$�'�-!��#�($���$���!?�%��N?��!��B������&�(�'�-!���

��� � ��#/#$%�(!$�&*# ,#�


�� �����#�� (2�� ��#� (!��!� "�##>����(� �!� (2�$�!� �#� 
�� "�(��.��� �++1?� "$�� �!(��'=� "�#� ��$%%!?�
�$'$���#����
�%���������'�!���'�$''!����
�%���?��!�!��'�'���!���''����-���&�(2����%�''�-��"��%��'��"�#�
%���!��#�� '����'!���#�� "�#������'��!� "�#� ��-!�!�� ��#�� -���&�(2�� 2���!� �-$'!� %��� !���''!?� '��� #>�#'�!?�
#>��E$�"�����'!���$��"�(!�"�����%%!�'��"��(!##�.!�� �!���%�!&����!��#���6!���%�!��''!�$'�#�  �'��"��'�#��
�!(��'=���##��"�'��"�##����"� �!���"�#�.�#��(�!���'����"�!?��!�!��'�'���!'�&�(�'����-��.�#��"�##�����$#'�� ��
"�##�� -���&�(2�� �� #�� (��'�##�� "�� %������'!� %��� %���$�'�� (!�'��.$'�� ����'��'�� �� ��#�'�-�� ��� �!��?� �#� ($��
%������'!?� ������$�'!��#���(!��!�"�##���!(��'=?�B��'�'!��!�%��!���#���������'��'!���2���!��������'!�
'�#��"!($���'��(!��#>�$��#�!�"���%�!%���(!��$#��'��#���#���?��##!��'�'!��''$�#���"��##��#$(��"�##��(��'�##��"��
%������'!� �!'�&�(�'�?� �!�!�'��'�� #>�((!�#����'!� "�#� ��(!��!� �&&�''$�'!?� �!�� B� %!���.�#�� %��-�"����
#>���'!�"�#�(!�'�� �!�!����'�$��'!���!���!�!��'�'���&&�''$�'���((��'!�����'���������'!����E$��'!?��##!�
�'�'!��''$�#�?� #>���!������"��$�>!..#��� �!���B���'��$'!�%!���.�#������!��%�!.�.�#�����!��-���!�!��"�
!���� �#�� �#����'�� (��'�� �"� !.��''�-�� %��� �&&�''$���� $��� �'���� �''��"�.�#�� "�##>���!�'���� "�� '�#��
�-��'$�#��!..#��� �!����

�!�������#�-��!�$#'���!���%����-�'=�%!'�� ��#���
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��� � ((!�$#�"!&�( �$#�"!���, $��

���!%��� �!���(!�� #��%��'��(!���#�'�?� �-�� ��(#$��� #��!%��� �!��� ��&����$%%!?��!���!�!�E$�#�&�(�.�#���D�
(!����'�%�(2���D�(!��� ��$�$�#�?� ����'���"!� ��-�(����##>!�"�����!�(!��!�"��#���&&����"�##�� �!(��'=�"�#�
��$%%!���

����%%!�'��(!����'�'=�(!���#�'��(!����'!�!�%���(�%�#���'��������%%!�'��(!���!(��'=�"�#���$%%!��

���%��'�(!#���� #��%���(�%�#���''�-�'=� �!�!���#�'�-�����(��"�'����'$��'��"�##>	��''��'��-���!��#($���"�##��
%�!%����(!�'�!##�'��%���"�-�"��"��"�#�.���'�����!����(!���#�E$�"�'�?�%���$����%!�'!�%�����"�	$�!�,�,++�
���#����?�����##>��.�'!�"�#��������"��(!��!#�"�'!�&��(�#��%���$����%!�'!�%�����"�	$�!����*)����#����?�
�!�(2D���(��"�'��-��'�'��"�##�����'��'���!(��'=�(!�'�!##�'��-���!�#>	��''��'����##>��.�'!�"�#��������"��
(!��!#�"�'!�&��(�#��%���$����%!�'!�(!�%#����-!�%�����"�	$�!���)
3����#������

�������'!������%%!�'��(!����(��#��'����!(��'=�"�#���$%%!?�E$��'���!�!�%���(�%�#���'����#�'�-�������-� ��
��������!���#��(!�"� �!���"�����(�'!�����%��'�(!#�����!�!�"����#�-���C�

- ��(�-�� %��� ���-� �� %$..#�(�'���� 	
��
�� ����� "�##�� (!�'�!##�'�� 
��$��!��'� 
���#�� %��� $�� ��%!�'!�
(!�%#����-!�%�����"�	$�!���*������#����F�

- ��(�-�� %��� �&&�''�� �� ���-� �� "�� 	$$���� ������
��� ����� "�##�� (!�'�!##�'�� ��P	� 
���#�� %��� $�� ��%!�'!�
(!�%#����-!�%�����"�	$�!�1*+����#����F�

- ��(�-��%������-� ��"��	���	����
#?������"�##��(!�'�!##�'��:��%�!��
���#��%���$����%!�'!�(!�%#����-!�
%�����"�	$�!���+1�����#������

��
�$����������#�
����	
����
	
�������6�������#��(���

�#� (!�'!� (!�%#����-!� � ���"�#�� %��� �� (!�%����� �''��.$�'�� �� "������'�� (!�� ���%!���.�#�'=� �'��'���(2�?�
!����� (!#!�!� (2�� 2���!� �#� %!'���� �� #�� ���%!���.�#�'=?� "���''����'�� !� ��"���''����'�?� "�##��
%����&�(� �!��?�"�##��"��� �!�����"�#�(!�'�!##!�"�##���''�-�'=�"�#���$%%!?�(!�%������#���������'��'!��?�
�!�!�%������	$�!��+�����#�������#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+���8	$�!�,1�����#�������#������'���
(2�$�!��#�
+���$��!��+�
9���

�##��"�'��"�� �%%�!-� �!���"�##�� ��#� �!��� &���� ������ �����'��#�� (!��!#�"�'���#�� �������'��'!���"�##��

!(��'=�"�'���!�!�(!�%#����-����'�?�"���''����'��!"���"���''����'�?��#�
�?33G�"�#�(�%�'�#���!(��#��
"�##>	��''��'����##���'�����"�'�������.���"��#��!������"���������'�� �!��?�"��"��� �!���!�"��-���#�� ����
�� "������'�� "�##�� �!(��'=� "�#� ��$%%!� "�'���!�!� (!�%#����-����'�� �#� 
�?*�G� "�#� (�%�'�#�� �!(��#��
"�##>	��''��'���

��� �$ )#!& ,#$%�

����E$��'!�(!�(�����#>��"����'!�"�����(�-����##>��(!�"�##>����(� �!?�%���#��������"��/$�������/�!J����
�$'$�� �� /����$'$�� �#���$%%!� �����'�� "��#�� �&&�''�� "�##�� �'���!��#�'=� '�%�(�� "�#����(�'!� "����$'$���
�!����$��'����'�?� ���%�''!���� ��(�-�������#����"��"�##>����(� �!?� ��� �����'��?�������#���'�?�$��%�((!�
���������"��#$�#�!���"�(��.�����$���&#����!������������"��������!�����!�'!���

�8� �/�&$#� �+�!(�� *#!&#� �#)&#2#" $#/��&!&� �#"!���&$#� ��(!�#*#!&#� �� $� &� *#!&#�+��#/ &$#� + ��
!(�� *#!&#� $#(#"3���7!�#&'�' ,#�

��#� �����'��� (2�$�!� �#� 
+� ��$��!� �+��� �!�� ��� �����#��!� �-��'�� �"� !%��� �!��� �����&�(�'�-�� �!��
��(!����'���D�%!�� �!���!�'����� �!���"���-��'��"��!%��� �!����'�%�(2���6!���$�$�#���
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�##��"�'��"���%%�!-� �!���"�##��%�����'����#� �!����!�!��'�'���(E$���'�?��$((����-����'���##��"�'��"�#�
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(�%�'�#���!(��#��"�##>	��''��'���

�=� �((�!/ *#!&��+ �( �$��+�,,A!�) &!� ��#&#�$� $#/!�
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���!''!�(��''�����(!����(���!�����:���(��(!����(���"��!?����%�''�-����'��%����"��'��"�#�(!����#�!�
"���������'�� �!�����"������'��%��%!�'!��##����"� �!���"���"!($���'��(!�'�.�#���!(��'����"����$%%!�
�$'$���#����
�%���?��''��'��!?�'��$'!���(2��(!�'!�"��E$��'!�%��-��'!�"�##>��'���,�5.��?�(!����
����?�
"�#�"�(��'!�#����#�'�-!����&�..���!��**3?����,3C�

• #>�"��$�'�  �������#� �!����##��(���''����'�(2��"�##>��%����F���

• #>�&&�''�-�� �%%#�(� �!��� "�##�� %�!(�"$��� �������'��'�-�� �� (!�'�.�#�� %��� #�� &!��� �!��� "�##��
��#� �!��������'��#��(!��!#�"�'�?���#�(!��!�"�#������'���(2�$�!��#�
+���$��!��+����

�#� ���$��"!� �!�� �!�!� ������� ��%�''�� "�� ��#��-!?� E$�#�� ��!��#��� !� %�!.#���'�(2�� '�#�� "�� �#'������ #��
��&!��� �!�����%!�'�'����#�%�����'��"!($���'!�!�'�#��"���!"�&�(�����#���$"� �!�"�#�#�''!�����


���''��'�?���!#'��?�(2��#����#� �!��������'��#��(!��!#�"�'�C�

�� (!����%!�"���##�����$#'�� ��"���#�.�����"�##���(��''$���(!�'�.�#�F�

�� B� �'�'�� ��"�''�� ��� (!�&!���'=� ��#�� �:�
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