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La buona energia del Gambarogno
interpretata da Giovanni Barberis
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D A T I  P R I N C I P A L I

Gruppo SES
Anno Anno Anno Anno Anno Semestre Semestre
2000 2001 2002 2003 2004 2004/1 2005/1

Erogazione di energia GWh 715 724 722 732 745 388 387
Fatturato netto mille CHF 104’625 102’522 102’931 104’666 106’945 55’199 55’052
EBITDA mille CHF 35’087 39’403 33’696 34’124 33’261 17’930 17’515

in % sul fatturato netto 33.5% 38.4% 32.7% 32.6% 31.1% 32.5% 31.8%
Utile netto di Gruppo mille CHF 13’161 12’670 12’591 12’653 11’744 6’699 6’286

in % sul fatturato netto 12.6% 12.4% 12.2% 12.1% 11.0% 12.1% 11.4%
Investimenti netti (– disinvestimenti netti) mille CHF 10’217 –49’171 14’326 –2’997 12’096 5’745 4’011
Totale capitale proprio mille CHF 130’802 136’848 115’341 121’386 126’523 121’478 126’206
Effettivo del personale** 191 181 179 173 172 173 171

Risultato per azione
Anno Anno Anno Anno Anno Semestre Semestre

CHF 2000 2001 2002 2003 2004 2004/1 2005/1

Valore nominale 50 50 25 25 25 25 25
Quotazione di borsa al 31.12./30.6. 108 120 127 170 250 200 275
Massima*** 125 124 134 180 250 206 299
Minima*** 105 108 98 120 168 168 245
Utile netto* 11.98 11.50 11.47 11.51 10.70 6.10 5.73
Capitale proprio* 119 125 105 110 115 111 115
Dividendo 6 6 6 6 6 – –

* Attribuibile agli azionisti SES

** In media, unità a tempo pieno

*** 2002: corsi aggiustati (riduzione del capitale al 30.9.2002)
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La buona energia della Valle Onsernone
interpretata da Roberto Buzzini
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C O M M E N T O  I N  S I N T E S I

Durante il primo semestre il
Gruppo SES ha erogato energia per
386.8 GWh, –0.4% rispetto al
medesimo periodo dell’esercizio
precedente. La fornitura al settore
dell’industria, del commercio e del-
l’artigianato ha fatto registrare un
aumento dello 0.1%, mentre quella
alle economie domestiche una
diminuzione dello 0.5%.

L’utile netto di Gruppo è di 6.286
mio CHF e risulta leggermente infe-
riore rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente (–0.413 mio
CHF). La diminuzione è rinconduci-
bile principalmente ad una minor
erogazione di energia, a una minor
produzione propria e a maggiori
costi d’esercizio.

Evoluzione positiva
Il fatturato netto consolidato,

che ammonta a 55.052 mio CHF, è
inferiore di 0.147 mio (–0.3%)
rispetto a quello del primo seme-
stre dell’esercizio precedente.
Il totale dei ricavi ammonta a
59.163 mio CHF, –0.109 mio
(–0.2%) rispetto al medesimo perio-
do dell’anno precedente.
Gli investimenti netti in sostanza
fissa ammontano a 4.011 mio CHF
(anno precedente: 5.745 mio
CHF). La natura degli investimenti
in sostanza fissa materiale riguar-
da principalmente gli impianti d’e-
sercizio della società.

La buona evoluzione dei primi sei
mesi dell’anno fa prevedere uno

sviluppo positivo del risultato finale
del 2005, comunque leggermente
inferiore a quello dell’esercizio pre-
cedente.
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R A P P O R T O  S U L L A  S I T U A Z I O N E

Condizioni di mercato
Durante i primi sei mesi dell’an-

no l’erogazione di energia è stata
di 386.8 GWh (anno precedente
388.3 GWh) –0.4%.
Gli scostamenti nei due principali
settori di vendita sono ripartiti come
segue:

• commercio, industria
e artigianato:
+0.1 GWh (+0.1%)

• economie domestiche:
–1.5 GWh (–0.5%).

Sviluppo delle attività e risultati
Il Gruppo SES presenta al

30.6.05 un fatturato netto di
55.052 mio CHF (–0.3% rispetto
all’esercizio precedente). La dimi-
nuzione è da ricondurre alla minor
vendita di energia. L’utile netto di

Gruppo ammonta a 6.286 mio CHF
(30.6.04: 6.699 mio CHF). La varia-
zione è da attribuire principalmente
alla minor vendita di energia (–0.147
mio CHF) e all’aumento dei costi d’e-
sercizio (+0.456 mio CHF), in modo
particolare a causa della minor produ-
zione propria (–31.7%) e a maggiori
interventi di manutenzione sugli
impianti.

Bilancio
Il bilancio del Gruppo SES al

30.6.05 è diminuito di 21.911 mio
CHF. In modo particolare, per ciò
che riguarda l’attivo, constatiamo
una diminuzione della sostanza cir-
colante per 20.559 mio CHF (ricon-
ducibile principalmente all’utilizzo
della liquidità per il rimborso di pre-
stiti in scadenza, per il finanziamento
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degli investimenti ed il pagamento
del dividendo). I debiti a lungo termi-
ne sono diminuiti di 29.948 mio CHF,
mentre i debiti a corto termine sono
aumentati di 8.354 mio CHF.

Effettivo del personale 
Al 30.6.05 il Gruppo SES con-

tava 171 collaboratori (31.12.04:
172). Si tratta del valore medio in
unità a tempo pieno.

Prospettive
Il buon risultato registrato

durante il primo semestre lascia
sperare in un’evoluzione positiva
per fine anno, comunque legger-
mente inferiore a quello dell’eserci-
zio precedente.

Locarno, luglio 2005

Per il Consiglio d’Amministrazione e la Direzione

Il Presidente Il Direttore
ing. Alessandro Sala dott. Daniele Lotti
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La buona energia della Valle Verzasca
interpretata da Marco D’Anna
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Basi per la chiusura infrannuale
consolidata

La chiusura infrannuale consoli-
data è stata allestita in conformità
ai principi di valutazione e di conso-
lidamento applicati all’interno del
Gruppo SES.
I conti sono redatti ai sensi degli
International Financial Reporting
Standards (IFRS) elaborati dall’Inter-
national Accounting Standards Board
(IASB) e rispettano la normativa 34
“Informativa infrannuale”.
I principi della presentazione dei
conti sono pubblicati nella relazione
d’esercizio 2004, pagine da 24 a 27.

Dal 1 gennaio 2005 sono entrate in
vigore diverse novità e modifiche nei
principi contabili IFRS. Tutti questi
cambiamenti sono stati considerati
nella presente relazione d’esercizio

intermedia. I cambiamenti riguarda-
no la presentazione dell’utile netto
nel conto economico e la presenta-
zione del capitale proprio nel bilan-
cio. I prestiti in scadenza entro 12
mesi sono stati riclassificati nella
voce “debiti finanziari a corto termi-
ne”, indipendentemente dal possibi-
le rinnovo. Onde permettere la com-
parazione, le cifre relative all’eserci-
zio precedente sono state riclassifi-
cate.

Modifiche nella cerchia
di consolidamento
Durante il primo semestre 2005
non si registrano modifiche nella
cerchia di consolidamento.
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Conto economico consolidato (in sintesi)
mille CHF 2004/1 2005/1

Fatturato netto 55’199 55’052
Altri ricavi d’esercizio 4’073 4’111
Totale ricavi 59’272 59’163
Totale costi d’esercizio –48’877 –49’333
Risultato prima di finanziamenti e imposte 10’395 9’830
Risultato finanziario e da partecipazioni –1’871 –1’816
Risultato prima delle imposte sul reddito 8’524 8’014
Imposte sul reddito –1’825 –1’728
Utile netto di Gruppo 6’699 6’286
Utile netto attribuibile agli interessi minoritari –1 –2
Utile netto attribuibile agli azionisti SES 6’698 6’284

Utile per azione CHF 6.10 5.73
Non sussistono fattispecie che implicano una diluizione dell’utile per azione.
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Bilancio consolidato (in sintesi)
mille CHF 31.12.2004 30.06.2005

Attivi
Sostanza fissa materiale 194’013 192’747
Sostanza fissa finanziaria 4’464 4’378
Sostanza fissa 198’477 197’125
Mezzi liquidi 22’174 7’418
Altra sostanza circolante 44’365 38’562
Sostanza circolante 66’539 45’980
Totale attivi 265’016 243’105

Passivi
Capitale proprio attribuibile agli azionisti SES 126’375 126’059
Capitale proprio attribuibile agli interessi minoritari 148 147
Totale capitale proprio 126’523 126’206
Debiti finanziari a lungo termine 53’000 23’000
Altri debiti a lungo termine 9’303 9’355
Debiti a lungo termine 62’303 32’355
Debiti finanziari a corto termine 39’685 58’758
Altri debiti a corto termine 36’505 25’786
Debiti a corto termine 76’190 84’544
Capitale dei terzi 138’493 116’899
Totale passivi 265’016 243’105
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Variazione nei conti di capitale proprio consolidato
Capitale

Capitale proprio
proprio attribuibile agli Totale 

Capitale Azioni Riserve attribuibile agli interessi capitale
mille CHF azionario Aggio proprie di utile azionisti SES minoritari proprio

Capitale proprio 31.12.2003 27’500 15’394 –122 78’462 121’234 152 121’386
Dividendi –6’600 –6’600 –7 –6’607
Utile netto del periodo 6’698 6’698 1 6’699
Capitale proprio 30.6.2004 27’500 15’394 –122 78’560 121’332 146 121’478

Capitale proprio 31.12.2004 27’500 15’394 –122 83’603 126’375 148 126’523
Dividendi –6’600 –6’600 –3 –6’603
Utile netto del periodo 6’284 6’284 2 6’286
Capitale proprio 30.6.2005 27’500 15’394 –122 83’287 126’059 147 126’206
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Conto dei flussi dei mezzi liquidi consolidato (in sintesi)*
mille CHF 2004/1 2005/1

Risultato prima delle imposte 8’524 8’014
Rettifiche per:

Attivazione di prestazioni proprie –3’268 –2’408
Ammortamenti 7’535 7’685
Variazione accantonamenti 132 –1’437
Risultato da partecipazioni e finanziario 1’871 1’816
Dividendi percepiti 10 12
Interessi corrisposti –2’178 –2’082
Interessi percepiti 74 100
Imposte sul reddito corrisposte –1’431 –1’699
Variazione della sostanza circolante netta (esclusi crediti e debiti a corto termine) –5’094 –3’216

Flussi monetari netti provenienti delle operazioni dell’esercizio 6’175 6’785
Attività d’investimento in:

Sostanza fissa materiale –4’578 –4’011
Partecipazioni –1’167 0

Flussi monetari netti provenienti dalle attività d’investimento –5’745 –4’011
Distribuzione di dividendi –6’607 –6’603
Accensione di debiti finanziari 0 150
Rimborso di debiti finanziari –19 –11’077
Variazione collocamenti a termine –2’000 0
Flussi monetari netti provenienti dalle attività di finanziamento –8’626 –17’530
Variazione dei mezzi liquidi –8’196 –14’756
Evoluzione
Mezzi liquidi al 1 gennaio 18’863 22’174
Mezzi liquidi al 30 giugno 10’667 7’418
Variazione –8’196 –14’756

* La struttura del conto dei flussi dei mezzi liquidi consolidato è stata modificata
e i dati relativi al periodo precedente sono debitamente riclassificati.
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Informazioni contabili per settore
La società gestisce gli affari con un unico segmento in quanto distribuisce
energia elettrica in buona parte del Sopraceneri (Canton Ticino) e nella
Bassa Mesolcina e parte della Calanca Esterna (Canton Grigioni).
Per questa ragione tutto il fatturato, la sostanza fissa e gli investimenti sono
localizzati in Svizzera.
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D I R E Z I O N E  A Z I E N D A L E

Daniele Lotti Direzione generale
Presidente della direzione

Pietro Mariotta Responsabile Unità di Business Tecnica
Membro della direzione

Indirizzi Società Elettrica Sopracenerina SA (SES)
Sede sociale
Piazza Grande 5, CH–6601 Locarno 1
tel. 091 756 91 91 / fax 091 756 91 92
www.ses.ch / info@ses.ch

Date Marzo 2006
Comunicazione alla stampa risultato d’esercizio 2005

10 maggio 2006
Assemblea generale ordinaria

Agosto 2006
Relazione d’esercizio semestrale 2006
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