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Azienda Italia in frenata

LAURA MAGNA

La crisi, alla fine, si € abbattuta sui conti.
Dopo una prima parte dell’anno tutto som-
mato buona, I'azienda [talia, a parte i soliti
difensivi, ¢ andata a picco. «Il terzo trime-
stre - spiega Serge Escudé, responsabile
dell’equity research di Cassa Lombarda - e
stagionalmente il piti debole, ma e anche
un banco di prova importante perché da
visibilita sull’'ultima parte dell’'anno e sui
piani di quello successivo». E, in questa fa-
se storica, riuscire a vedere in avanti ¢ par-
ticolarmente importante. Ma sembra estre-
mamente difficile. «Molte aziende - confi-
nua l'analista - vedono il 2009 come
un’enorme incognita». Le previsioni conte-
nute nei bilanei appena pubblicati preve-
dono scenari di recessione che variano da
«normale» a «profonda». Insomma, non si
puo che peggiorare.

LE INCOGNITE DEL FUTURO. «Nell'ul-
timo trimestre sono crollate banche, indu-
striali e costruzioni, mentre hanno retto
oil, utility e assicurazioni - fa un bilancio
Tommaso Federici, gestore di Banca Ifi-

gest - L'impressione e che I'ltalia stia facen-

do peggio del resto d’Europa». Sara cosi
anche nei tre mesi che chiudono il 20087
«Non ci sara una ripresa dovuta a motivi di
stagionalita - continua Federici - bensi cre-
do che ci sara una presa di coscienza da
parte dei mercati sul vero impatto della cri-
si finanziaria sull’'economia reale. Quando
gli operatori capiranno che siamo in reces-
sione e non in quasi-depressione, come in-
vece predicono molti prezzi di Borsa, allo-
ra si avra maggior chiarezza sul ciclo eco-
nomico sottostante. Inoltre, al di la dei
brutti risultati sugli utili del 2008 e dei pri-
mimesi 2009, gia chiaramente impliciti nel-
le quotazioni attuali, si potranno finalmen-
te fare valutazioni piu a lungo termine».

DIFENSIVI VS CICLICI. Oggi a disposi-
zione ci sono solo 1 numeri assai difficili
del terzo trimestre. «Il settore energia - af-
ferma Escudé - ha fatto bene. Tra le socie-
ta piu forti Tenaris che, per essere real-
mente danneggiata, deve vedere il petrolio
sotto i 50 dollari al barile in modo duratu-
ro». L'aggregato di energia, materie di ba-
se e oil equipment (tabella) ha visto I'utile
netto dei nove mesi aumentare in totale
del 25,3%, e nel trimestre di oltre il 20 per
cento. «Gli energetici hanno retto bene al-
la cxisi di liquidita - conferma Roberto Bra-
giotto, responsabile gestioni patrimoniali

Bene solo energia,
oil equipment e servizi
pubblici. A picco
gli utili di industriali,
credito e costruzioni

Male anche il lusso
Sono poche societa
che si sbilanciano

sul prossimi trimestri

Prevale il timore
che la crisi possa
ancora peggiorare
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E 2009 a tinte fosche

di Banca Cesare Ponti - tanto da conferma-
re i dividendi 2009». Bene anche le utility:
Enel ha visto gli utili del trimestre aumen-
tare del 206%, contro un rialzo del I'S6% nei
nove mesi. Numeri da capogiro anche per
Edison: +80%i profitti nel trimestre. Ovvia-
mente hanno registrato le sofferenze mag-
giorii ciclici. Il lusso é letteralmente crolla-
to (-27% gli utili del trimestre), con il caso
emblematico di Bulgari (-43,6%, contro il
-22% dei nove mesi). Ha retto Benetton
(+12%). Un vero bagno di sangue per I'edi-
toria (servizio a pag. 19). Ma a preoccupa-
re davvero ora, per tutti, & il futuro.

NAVIGARE A VISTA. Nessuno si shilan-
cia sul 2009, come ha esplicitamente affer-
mato ad esempio Sabaf e come ha fatto in-
tuire Interpump. Sulla variabile «doman-
da», che ¢ fondamentale per immaginare
dove andranno i conti, le aziende non rie-
scono a fare previsioni. Qualche analista,
invece, ci prova. «Le infrastrutture verra-
no stimolate dai governi per sostenere
I'economia - continua Escudé - E potrebbe
beneficiarne Impregilo o anche i cementie-
ri, che nel trimestre sono croliati (Italce-
menti utili git del 36%, Cementir -42,65%,
ndr). Oppure una societa come Trevi che
si occupa di fondamenta su terreni specia-
li, business che pesa per il 40% sul fattura-
to del gruppo». Tutto cio, pero, avverra
non prima della seconda parte del 2009.
Mentre a Natale qualche sorpresa potreb-

be esserci per il lusso di alta gamma. «I
consumi ¢i saranno - dice I'analista di Cas-
sa Lombarda - Ma cambieranno. Saranno
privilegiati prodotti di qualita, con valenza
di utilita e caratteristiche di duratanel tem-
po». Ma si tratta di eccezioni. «La sensazio-
ne - continua Bragiotto - & che saranno no-
vembre e dicembre i mesi peggiori per la
contrazione degli utili. Perd sembra fon-
darsi la convinzione che il 2008 non si ripe-
tera e che nel 2009 ci sara una ripresa de-
gna di questo nome».

ACCUMULARE AZIONI. «Perché i corsi
di Borsa si riprendano saranno necessari
sei 0 nove mesi - afferma Federici - Ma
adesso e 'ora di comprare». Tutto meno le
banche. «Che rimane difficilissimo da valu-
tare - continua il gestore - L'attenzione di
governi e banche centrali e rivolta al depo-
sitante e all'obbligazionista piutfosto che
all’azionista. I regolatori ne fanno una que-
stione di patrimonialita e non di redditivi-
ta. Aspetterei». L'azienda Italia non gode
di buona salute. «Molto banalmente - conti-
nua Federici - non abbiamo la possibilita,
dato il nostro debito pubblico, di forzare
sulla spesa pubblica come faranno tutti i
principali parther europei mentre la politi-
ca monetaria rimarra la stessa per tutti.
Quindi privilegeremo titoli con forte carat-
tere di internazionalita».
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| primi nove mesi delle societa italiane quotate

EIaborazmm B&F su dati societari - valori in milioni di euro
RICAVI [VAR.% | EBITDA [VAR.% | EBIT ' VAR.% | u1' NETTO | VAR.%| DEB. PATRIM. |[RICAVI3® | VAR. % UT.NETTO | VAR.%
08/07| NETTO NETTO | TRIM. 08 08/07 3° TR. 08 | 08/07

2008 | 08/07 | 2008 | 08/07 | 2008  08/07
INDUSTRIALI

Amplifon 454,8] 58| 457 -253 | 246 -34.2 72| 571 2473] 2184 1425 538 15 | -31,82
Ansaldo Sts 7757 164 | & 794| 262 500| 362 -1757| 211,0] 2731 3322 189 12500
Beghelli 1361 149 | 20,6| 24, 1 130 215 60| 339 19,7 11,7 46,9 2527 2,0 | 178,57
| Bialetti 1533| 40| 84 57| 15| -83|-4458 1004 &5 1A
Biesse 3447 51| 484| -18,4 374 -23, 4 238| -153 24| 1570 1068 -2,64 59 |-3218
|Boero Bartolomeo|  100,2] 1,8 = 19 -85 68| -8l 252 30,8 ‘ 405 19 | -263
[Bolzoni * 1090 00| 131 -37 88 -98 72| 143 282 340 | 761 21| 10,53
1Brembo 830,0] 233 | 147 155 700 69| 431| 94| 3593| 3181 2620 2118 123 | -0,81
|Cembre * 725 28| 152 -1 128] 129] 126] -131 08| 223 | 421 38| 1875
\Cobfa 96,4 12| 103] 20 29| -54,0 04| -82 -214 282 | -505 -1,0 | 2400
 Datalogic 2843 44| 374 14| 288 35| 166 443 739 | 1736 |

[De Longhi 10523 34| 1077 26| 820 202 322| 618 4162 657,2| 3659 -3 96‘ 193 | 17, 68
Diasorin 1761 165 | 1152 18,6 512 418| 213| 435 233 1439 599 | 2214 71| 3293
|Eems 149 -14 | - S 228 2] 53255 7AE| 1453 453 ‘ 1820 43 | 46,50
| Emak 1989 155 | 29,0/ 101 24,2 89 16,0 11,9| 39,0 102,1 47,7 13,80 13 |-32,50
|Everel * 521 -240 | 47| 437 1] B3] 26| 1ol 303 10,9 \ . 5
Finmeccanica 9.688,0 63| 6060 98| 56,0 10,7| 396,0| 347 27060 51340 3.261,0 | 7,02 88,0 |-20,00
[Fullsix 131 60| 37 47| 62 248 99]-2031] -89 33| 1316, 159 :
Gefran 944 -14| 102 -64 6,4 =15 47| 1136 -5,0 70,7 | - -
|Gewiss 2624 45| 482 -51| 327 -88| 221| 33 336 2195 782 249 58 | -938
Granitifiandre 1781 -19 | 231] -287 12,5| 40,5 58| -422 464 1596 545 -1,03 16 [-33,08
|Interpump 3296/ 05| 710/ -34 630 40 365| 49] 2021 1686 1015 -078 124 | 5098
Isagro 1551| 12,8 | 157| 103,8 97| 3227 -1,0| -677] 1513 75:3 46,9 | 2814

\Landl Renzo | 16L7] 377 | 376| 465| 339| 475 29| 615 -573| 1222 559 | 3091 76 | 51, 91
Lavorwash | 696 161 43/1638| 30| = 12]-2463 10| 365| 186 5372 -01 |-9231
[M|rato z 1047 77| 183] 66 151 74| 146| 104 203 356 676 50 | 6,04
'Molmed 32| 60,0 = = 136 320 -124| 216 =370 23 28333 -26 |-1875
[Nice 1416] 176 | 418] 130 390 127 266| 226 36 1264 451 16,54 9.4 | 4242
' Prima Industrie 264,9| 125,0 - - 19,7 29,5 1.4 -4,3 151,5 80,4 ‘ - -
[Prysmian 3.9540) 20| 4280 57| 3660| -62| 2330| -21 7460| 5800 12950 | 0,08 43,0 |-50,57
Reno de Medici 3618 394 | 351 537 20,6 1388 6,0 [-1360,5| 1287 1754 \ = 7
Sabaf 290 89| 21106 181 166 DB7[ 17 305 1032] 409 407 36 | 1250
Saes Getters 174 -57| 708 -11,2 299 -260 27| -211 22,7 141,7 358 | -16,16 3,2 |-64.44
Sol 3460 85| 797 91 394 113 s -| 1346 2899 5 g
'Sorin 555,00 -48 | 597 7.8 328 - - -l 2862 1756 | -3.99 2
Zigrﬁ?g_\fetro 1893| 6,6 | 505 86 34,7 226 243| 588 53,5 821 605 595 68 | 47,83
TOT 220702 64 21938/ 51| 17415 50|105,0| 141 59028 | 9.919.2 | 6.776,0 56 2788 | -92
'HARDWARE - SOFTWARE

Cdc 263,3| -20,2 57/ -95 22 1750/ -01] -60,0 36,1 720 -1676 -06 |-3333
| Digital Bros ** 20,2| 16,4 0,1 -955 0.1 . -1,0[-868.3 55,1 334 = 5
'Engineering 51,5/ 601 50,00 73| 30,7 -186] 295| -203| 698 2280 1722 6899 107 | 190
|Esprinet 16407 35| 986 -99| 297 -364 13,5 -40,0 58,7 162,4 | 4943 3,82 7.9 | 4028
Olidata 863 07 = - -0,2| -154 46| 704 =27 11,7 ‘ + -
Reply * 2404 194 33,0| 148 30,0| 153 291 13,5 16,0 97,2 802 22,46 98 | 1277
Tas 541 -11| 105 82 39 14| -29| 706/ 908 11,9 17,0 | 20,000 -0,7 |-78,79
TOTALE 2.8226] 40| 1979] -20] 962] -167] 635| -211] 3238[ 5446| 8357 123] 271 | 314
CEMENTIERI - COSTRUZIONI - IMMOBILIARE

Aedes 696 -213|  -| -| -655| -| -103,0(-7059) 8030| 2366| 357 26061 -488 [152,85
Astaldi 1.0413] 167 | 1222 172 925 198 295| 101 4677 3341| 3685 12,86 111 | 48, 00
\Bastogl 129 229 5 = -82| M03| -l47| -1697] 230 30,7 33| 410 -43

Beni Stabili 154,9) 07 5 -| 2229| 105 69,0 | 10.4| 22637 | 2.0031 5151 =375 5,8 95.95
Bonif. Ferraresi 12,9 387 - - 54 971/ 30| 595 1157 - -
Brioschi 67 861 % - -36| 500] -7,0[147936] 1770[ 2053 3,5 400,00 -4,6 |28333
|Buzzi Unicem 27247 41| 7387 27| 5/80| 06| 3629| 22 7947 2.807,0 = g
Cementlr 860,00 01| 1730 -16,8 1150 -253| 102,0| -354| 4710 2850 | -6,86 39,0 |-42,65
lep 83,2 68,0 | = s 518 -11.9 4111 432 6421| 750,0 241 4451 69 | 4721
Gabetti 271 -285 | 127/ 1190 | 150 613 99| -244 2260| 7456 67 -2024 -106 | 2619
|Impregilo 20955 104 | 1936 350 | 1470 528| 1642| 1953] 138,9| 8249 ‘ = 2
ltalcementi 44194 -42 | 9079) -187 | 5778 -265| 1955| -37,9| 25814 | 46967 | 14933 -3,03 659 [-3830
| Permasteelisa * 809,3| 52| 47.9] 405 391 521 379| 1311 -124| 1856 2713 ‘ -1,95 159 | 2000
'Rdb 2958| 214 | 52| -789 2,4 | = 53 -157.6 936| 1698 983 2917 50 3
VianiniIndustria | 1083000 | -04/100,0 08| 600 20| 4.2 850 | 51 53,50 07 |-7083
\Vianini Lavori * 1412 27,8 83 25 81| 25| 407| -283] -113 504 10,04 143 |-34,40
|TOTALE 12.7653| 2,6 21837 7.2 | 17421 -137| 9079| -18,5] 83134 |12.434,0 | 2.696,5 \ 12 863 | -586
ALIMENTARI

|Campari * 6496 08| 1479] 31| 1335| 36| 165] 09 3102 | - =
|Centrale del Latte 784 92| 44| -389 | 08 -8L4 29,5 | 34119 310 40,0 244 749 10 132,56
|La Doria 3347 10,0 | 192 444 104 | 1122 0,9 |-960,0 12,9 89,2 114 9,00 51 | 54,50
'Marr 8599 47| 60,0 19 52,6 1,5 28,9 91 1350 180,3| 3289 205 143 4,38
|Parmalat 2.876,1] 28| 2199| -135| 6742 985| 6380 1309 -9864 |

Valsoia 434 17| 572 217 37 -281 27| -10,0 -2.9 19,1 147 0,00 10 | -9,09
|TOTALE 48421 34| 4566 -56 | 8753 637 8165| 935 -4002| 3286[ 4794 38 194 9,8
|MODA - LUSSO

|Aeffe 2368 12| 363 -74| 284 -906 12,7 41 626 | 2046 922 -022] 68 | 794
'Benetton 15340 43| 2490 73| 1820 | 96| 1090| 58 8140] 14020 5380 | 696 37,0 | 1212
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(*) Utile ante imposte
(**) 1" Trimestre 2008-2009

RICAVI |VAR.% | EBITDA [VAR.% | EBIT | VAR % |UT.NETTO | VAR. % DEB. PATRIM. | RICAVI3® | VAR. % |UT.NETTO | VAR. %
_ 2008 | 08/07 | 2008 | 08/07 | 2008 | 08/07 2008 | 08/07 NETTO | NETTO  TRIM.08 osmla TR.08  08/07

[Bulgari 7625 2.4 : = 801 -267| 295| 702 3310 256,2 -0.47| 230 [-43,63
Csp 832 0,0 = : 57| 177 52| 67 18,5 50,6 295 | -1,34 57 @ 4615
Filatura di Pollone e =78 =021 933 -0.6| 42 = = 3.0 19| 0,00] g
Geox 7989 152 | 2122 06| 1931] -12| 1339 32 -239| 4464 -| -|

Tt Holding 4680 -69| 832 157 279 392 01| -0 2954| 1051 - -]
Marcolin 1415| 6,6 149| 47,5 9,8 | 476,5 4,8 5 29,0 49,1 338 | 1,77 =

|Mariella Burani * 562,2| 79| 106,6] 759 95| 1173| 654 201,4] 1745| 42506 - -

|Ratti * 735 -57 2,8/-255,6 09| -| 08| -842 24,7 20,0 = | =

|Safilo 8657 4,2 | 10,8 -218 77| 294 145 -625 566,8 2287 | -313] 67 7
Tod's 549,7| 10,0 | 128,8| 134 | 1082 131 = -29,6 : £

\Zucchi 1712 67| -65/-1524 | -17,7]|21125] -197 251,8 1062 | 1028 604 | -2.27| -8,0 | 220,0

ALE 62591 33| 9289 26| 78L1| -l1| 3444 -145 23722 | 2.806,2 1.240,7 24| 578 | -33,5
|MATERIE DI BASE - OIL EQUIPMENT

‘Danieli ** 7451 374 462] 82| 29| -176] 320 8L8] 6913] 7405 - -
|Erg 9.551,0| 293 | 4740 472 | 3220 731 295| -433| 1594,0 | 17820 33230 | 32 07| 40,0 23333
Intel > 24213 378 | 964 432 842| -23| 556 -182] 3426 7495| 7979 | -48] -17 3
[Kme 23957| 10,8 | 949) 129 | 601 140[ 313 -267] 31.8| 5623| 7725| 7,85 -289 | :
Maffei * 39,9 21,2 3.8| -239 24| -285 6,7 332 -69.8 92,9 1] 1962 08 -4935

Maire Tecnimont | 17055 29,9 | 1230 19,4 200 800 739 -4320| 3000 5582 1311 354 | 70,19
Saras 6.954,0] 42,6 | 5044 7,5 383,6 | 101 2322 1300 221,0| 15750 24940 | 49,34 601 @ 9,67

|Socotherm 1896| -136 | 392 -18,8 150 -40,0| -18,6 -| 1909 73,8 :

Tenaris 5.850,7| 57 e 16243 | -11| 14218 287 1.0554 | 6.160,4 2.079,0 1?,88 3804 | 3091
TOTALE |29.852,8| 22,6 [1.381,9 18,5 26225| 5818705 21,0/ 39052120364 10.0357 | 235 4861 @ 204
MEDIA - TLC

‘Buongiomo 2328 809 | 267] 81| 182] 7.7 55| -295 775| 1524  747] 741 29 | 35
Cairo Comm. 1734 13| 164 -30 143 1,1 295| 2160 63,7 9,5 46,9 | -4,48 31 | -6,06

|Caltagirone Edit. * 217.9| -8,8 25,5 -3..8 154 | -44,2 21,8 | -438| -3137 62,6 | 11,33 1,6 |-80,72

:C\ass Editori * | 92,1 14,7 48] -29,7 1,3 | = 1,4 £ 35,9 . 288 | 17,07 -1,8 | =

Csp 832/ 602 | 57 -288| 74| 1176 152 246/ 1662| 748 643 110 -59 | 336
Dada 1261 96| 220/ 323 153 | 214 11,4 8,6 32,0 71,7 44,8 | 743 34  -17,07

| Dmail 734| 248 41 351 23] 419 0,0 -994 35,5 24,4 | 3943 -04 -
Eutelia 2965 188 | -18,6|-164,8 | -89,9 10099 -1131| 9472 801| 1355 96,7 | -11,04| -25,6 16947

| Exprivia 584 84,8 3.4 1833 4,0 -60,4 0,7 -7194 371 55,4 18,9 | 81,73 21 | 6900
Mediaset 3.0295| 76 (15159 23| 703,9| -106| 3558 -44| 14763 | 27297 7574 | 249 57 |-8190
Mondadori | 13681 -51| 1688 -98 | 1375  I10| 588 61| 6445| 4820 4380 | -89 220 | 7,95
Poligrafica SF.* | 350] 410 18] 316,7 -0,3 | 828 -0,6| 705 37| W4 101 | 4491 -03 | -6315
SeatPaginegialle | 986,7| -10 | 4488 -43| 2236 -150 11,0 -685| 3.03,3| 11058 4103 | -099] 56,7 | -14,09
Sole 24ore 4214 11| 36,3| -334 10,2 | -68,5 14,0 -114| -2169 356,3 % 7

| Telecom It.Media 2099 177 | 447 186 | -927| 108 752 143] 2741| 2063 = =

Telecom Italia 2239900 -26 | 8.622] 91 |4.204,0| -20,5| 1.770,0 -20,3/35.770,0 | 26.752,0 7.561,0 | -138| 630,0 @ -12,50

|Tiscali 7832 275| 1464] 414 | -507| 396| -982]24179] 5568| 2354 2480 | 12,00] -40,9 | 33,66

ALE 130.586,6| -0,6 [109852] -7,5 | 5.106,4 | -211| 1.974,8 -26,6| 41.754,1 |32.384,2 9.886,9 -0,7| 6527 | -19.8

ﬁ(é'rofjbrto Firenze 29,8 103 95 57 59| -22 32| 13 71 33,2 11,3 | 10,000 13 | -21,10
Autogrill 42384 205 | 459.6] 45| 2779 -67] 295 -789| 21477| 6332 16940 | 1430 78,0 @ -1372
D'Amico 1238 -16,0 | 835 279 657| 336| 594 190f 1790 2387 461 | 779 10,6 | -1774]
Eurofly 3034 156 3.6 -244 =591 =213 02| 115 14,3 79 = -|
Fiera Milano 244,7| 11,5 37,0] 402,3 25,0 | - 22,9 = 34,5 87,0 535 | 424 -15 9.33|

(Finarte _ 1.0 20, |- al) 52l 32 431 | 1010448 -18 |-24,60

Juventus = = - = = - = - =147 98,4 575| 686 31 =]
Lazio * 17,8 -34,3 340=15 81| -234 52| 40 -192 -4,6 .

_LQtt_ornat_ica | 14016] 147 2 -| 3371 40| 1064 830| 2.840,0| 1.698,6 4739 | 22,69| 284 213,14
|Roma * 28,6/ -28,0 | 14,5 -38,5 8,8 -69,4 69| -517 310 19,4 - -

|TﬂTALE | 63951 19| 6107 98| 7198| 20| 2211| -140] 51577| 2818 2333 | 151 122 | 125

|UTILITY

A2a 43630 153 | 7970 16| 5370 98| 2380 -285| 3.328,0| 46880 13750 | 095 790 | -1413
[Acea | 22904 26,6 | 4385 226 | 2621| 332| 295 -72,0] 16823 | 13758 ) ) -| :
‘Acegas Aps 3088 127 | 663 256 294 705/ 10,1 2456 309,0| 3575 83,2 130,69 -2.7 7

|Acque Potabili 45,6 10,2 77| -45,1 20l = A5l 4 | 164 B2 nd. | g
Acsm 96,2 86| 102 -22,8 17| =552 -0,5 | -156,7 63,4 89,2 -| =

|Ascopiave 537,5| 132,2 2700 7.0 16,3| 22 79| -248 69,0 360.3 -| =

Atlantia 2.6428| 7,5 16856 47 | 13547 31| 6300 12,3 9.226,8 | 4.215,0 =l -

Autostrada To-Mi | 6157 -25| 3664 56| | - | - 12324 2260 | 122] :
Csp 832 99,7 | 11.312| 68,6 |8.184,0 | 72349820 86,0| 51.377,0 |25.940,0 15.986,0 | 61,43/ 2.131,0 206, 18
[Edison 77610 312 |1.209,0] -4,8| 6730 -98 2190 -31,8 2.821,0 | 8.0750 27560 | 48,01 1170 ' 80,00

_Ema 9149/ 99| 1207 58 555| 48 24,1 36,4 531,2 '

Hera 25565 307 | 3504 171 | 180,0 168 =l 1:597.9 |

Iride 1740,0| 10,5 | 251,0) 184 | 1540 242 96,0 333| 1.221,0 ’

Sias 6106 -18| 3502 52 - = =[P 13325 2245 | 018 ;
ALE |24.566,2| -49,8 | 17.001| 39,8 [11.445,7 | 454 | 6.234,7| 52,0/174.836,4 |45.100,8 20.6671 | 51,623243 | 1715

Camfin -36,0-206,2 g 2 = =568 -|  5331| 3168 -

il | - -| 1526 4819| 99| -2923| 63637 | 121 ] 39, 01
Immsi 14026 -4,7 - - o71| -250| 29,5 03| 5353| 5703 4267 -28 63 | 809l
Pirelli & C. 3.8086| 03 = -| 2416| -187| -51,3 -| 10557 | 2.809,0 | 1. 213 3 -5,45| -151
Sopaf | 2373472 | 931877 98| 761 -22| - 1400| 1789 61,54, 21 '1400,0 _

[TOTALE | 52889 -20 93|-1877 | 5011| -12,6] 3981 -381] 1971,8(10.2387| 1 642 1 47 1654 | 93|
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