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CONVOCAZIONE
DI ASSEMBLEA



| legittimati allintervento e all’esercizio del diritto
di voto sono convocati in Assemblea ordinaria in
prima convocazione per il giorno 23 aprile 2015
alle ore 11.00, in Segrate (Ml), via Mondadori ! e,
occorrendo, in seconda convocazione per il giorno
24 aprile 2015, stessi ora e luogo, per deliberare
sul seguente:

Ordine del Giorno

1. Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014, relazione
del Consiglio di Amministrazione sulla gestione
e relazioni del Collegio Sindacale e della Societa
di Revisione legale. Presentazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2014. Deliberazioni
relative all'approvazione del bilancio di esercizio
al 31 dicembre 2014.

2. Deliberazioni relative al risultato dell’esercizio
2014.

3. Relazione sulla Remunerazione; deliberazioni
relative alla prima Sezione, ai sensi dell’art. 123-
ter, comma 6, del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58.

4. Autorizzazione all'acquisto e disposizione di
azioni proprie, ai sensi del combinato disposto
degli articoli 2357 e 2357-ter del codice civile.

5. Nomina del Consiglio di Amministrazione.

5.1 Determinazione del numero dei componenti.

5.2 Determinazione della durata in carica.

5.3 Determinazione dei compensi.

5.4 Nomina dei componenti il Consiglio di
Amministrazione.

6. Nomina del Collegio Sindacale per gli esercizi
2015/2016/2017.

6.1 Determinazione dei compensi.
6.2 Nominadeicomponentiil Collegio Sindacale.

Integrazione dell’ordine del giorno o
presentazione di nuove proposte di delibera

Ai sensi dell'art. 126-bis del D. Lgs. 24 febbraio
1998 n. 58 (“Testo Unico della Finanza” o “TUF”),
i soci che, anche congiuntamente, rappresentino
almeno il 2,5% del capitale sociale con diritto
di voto possono chiedere per iscritto, entro
dieci giorni dalla pubblicazione del presente
avviso, lintegrazione dell’elenco delle materie
da trattare, indicando nella domanda gli ulteriori
argomenti proposti, ovvero presentare proposte
di deliberazione su materie gia all'ordine del
giorno. Sono legittimati a richiedere I'integrazione
dellordine del giorno, ovvero a presentare
proposte di delibera, i soci in favore dei quali sia

pervenuta ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
(“la Societa”) apposita comunicazione attestante la
titolarita della partecipazione richiesta, e ettuata
da un intermediario autorizzato ai sensi dell’art. 23
del Regolamento approvato con provvedimento
congiunto della Banca d’ltalia e della Consob
in data 22 febbraio 2008 ss.mm.ii. Le domande
devono pervenire per iscritto, entro il termine
di cui sopra, a mezzo di raccomandata presso la
sede legale della Societa in Milano, via Bianca
di Savoia n. 12 — att.ne Direzione A ari Legali e
Societari — ovvero mediante posta elettronica
certificata all'indirizzo: societario@pec.mondadori.
it, unitamente a copia della comunicazione
attestante la titolarita della quota di partecipazione
rilasciata dagli intermediari che tengono i conti sui
quali sono registrate le azioni dei richiedenti. Entro
detto termine e con le medesime modalita deve
essere presentata, da parte degli eventuali soci
proponenti, una relazione che riporti la motivazione
delle proposte di deliberazione sulle nuove materie
di cui gli stessi propongono la trattazione ovvero
la motivazione relativa alle ulteriori proposte di
deliberazione presentate su materie gia all'ordine
del giorno. Delle eventuali integrazioni all’elenco
delle materie che '’Assemblea dovra trattare o della
presentazione di ulteriori proposte di deliberazione
su materie gia all’ordine del giorno & data notizia,
nelle stesse forme prescritte per la pubblicazione
dell’avviso di convocazione, almeno quindici giorni
prima di quello fissato per ’Assemblea in prima
convocazione. Contestualmente alla pubblicazione
della notizia di integrazione o di presentazione di
ulteriori proposte di deliberazione su materie gia
all'ordine del giorno saranno messe a disposizione
del pubblico, nelle medesime forme previste per
la documentazione relativa allAssemblea, le sopra
indicate relazioni predisposte dai soci richiedenti,
accompagnate da eventuali valutazioni dell'organo
amministrativo. Si ricorda che l'integrazione non &
ammessa per gli argomenti sui quali ’Assemblea
delibera, a norma di legge, su proposta degli
Amministratori o sulla base di un progetto o di una
relazione da loro predisposta diversa da quelle di
cui all'art. 125-ter, comma 1, del TUF.

Legittimazione all’intervento in Assemblea e
all’esercizio di voto

Hanno diritto a intervenire in Assemblea i titolari
del diritto di voto, nei modi prescritti dalla disciplina



anche regolamentare vigente. A tale riguardo, ai
sensi dell'articolo 83-sexies del TUF e dell'art. 11
dello Statuto sociale, la legittimazione all'intervento
in Assemblea e all'esercizio del diritto di voto
e attestata da una comunicazione alla Societa,
e ettuata dall’intermediario, in conformita alle
proprie scritture contabili, in favore del soggetto a
cui spettail diritto di voto, sulla base delle evidenze
relative al termine della giornata contabile del
settimo giorno di mercato aperto precedente la
data fissata per I’”Assemblea in prima convocazione
(14 aprile 2015). Coloro che risulteranno titolari delle
azioni della Societa solo successivamente a tale
data, non saranno legittimati a intervenire e votare
in Assemblea. La comunicazione dell’'intermediario
di cui al presente punto dovra pervenire alla
Societa entro la fine del terzo giorno di mercato
aperto precedente la data fissata per I'’Assemblea
in prima convocazione (20 aprile 2015). Resta ferma
la legittimazione all'intervento e al voto qualora
le comunicazioni siano pervenute alla Societa
oltre detto termine, purché entro l'inizio dei lavori
assembleari della singola convocazione. A tale
riguardo i legittimati all'intervento in Assemblea
sono invitati a presentarsi in anticipo rispetto
all'orario di convocazione della riunione in modo
da agevolare le operazioni di registrazione, le quali
avranno inizio alle ore 10.00.

Rappresentanza in Assemblea

Ai sensi dell’art. 12.1 dello Statuto sociale, ogni
soggetto legittimato a intervenire in Assemblea
puo farsi rappresentare mediante delega scritta
ai sensi delle vigenti disposizioni di legge. A tal
fine, potra essere utilizzato il modulo di delega
disponibile presso la sede legale, sul sito internet
www.mondadori.it (sezione Governance) e presso
gli intermediari abilitati. La delega pud essere
notificata alla Societd mediante invio a mezzo
raccomandata presso la sede della Societa, ovvero
mediante posta elettronica certificata all’indirizzo:
societario@pec.mondadori.it.

Aisensidell'art. 12.3 dello Statuto sociale, la delega
puo essere conferita, con istruzioni di voto su tutte
0 alcune delle proposte di delibera in merito agli
argomenti all’'ordine del giorno, a Computershare
S.p.A., con sede legale in Milano, via Lorenzo
Mascheroni n. 19, C.A.P. 20145, all'uopo designata
dalla Societa ai sensi dell’art. 135-undecies,
del TUF. A tal fine dovra essere utilizzato lo

specifico modulo di delega, predisposto dallo
stesso Rappresentante Designato, in accordo
con la Societa, disponibile sul sito internet www.
mondadori.it (sezione Governance). La delega al
Rappresentante Designato, con le istruzioni di
voto, dovra pervenire in originale presso la sede
di Computershare S.p.A., via Lorenzo Mascheroni
n. 19, 20145 Milano, eventualmente anticipandone
copia con dichiarazione di conformita all’originale
a mezzo fax al numero 02.46776850, ovvero
allegandola a un messaggio di posta elettronica da
inviarsi all'indirizzo: u ciomilano@pecserviziotitoli.
it, entro la fine del secondo giorno di mercato
aperto precedente la data fissata per ’Assemblea
anche in seconda convocazione (21 aprile 2015 o
22 aprile 2015). La delega, in tal modo conferita,
ha e etto per le sole proposte in relazione alle
quali siano state conferite istruzioni di voto. La
delega e le istruzioni di voto sono revocabili entro
il medesimo termine di cui sopra.

Il modulo di delega, con le relative istruzioni per
la compilazione e trasmissione, sono disponibili
presso la sede sociale e sul sito internet della
Societa www.mondadori.it (sezione Governance).
Leventuale notifica preventiva non esime |l
delegato in sede di accreditamento per I'accesso
ai lavori assembleari dall'obbligo di attestare la
conformita all’originale della copia notificata e
I'identita del delegante.

Capitale sociale e diritti di voto

Sul sito www.mondadori.it sono disponibili le
informazioni sul’lammontare del capitale sociale il
quale — al momento della redazione del presente
avviso — é di Euro 67.979.168,40 é suddiviso in
complessive n. 261.458.340 azioni ordinarie del
valore nominale di Euro 0,26 ciascuna.

Non sono attualmente detenute azioni proprie.
Leventuale variazione delle azioni proprie verra
comunicata in apertura dei lavori assembleari.

Diritto di porre domande sulle materie all’ordine
del giorno prima dell’Assemblea

Coloro ai quali spettail diritto di voto possono porre
domande sulle materie all’ordine del giorno anche
prima dell’Assemblea, e comunque, in relazione
alle previsioni di cui all’art. 127-ter, comma 1-bis, del
TUF, entro il termine tassativo del 20 aprile 2015,
mediante invio a mezzo raccomandata presso
la sede legale in Milano, via Bianca di Savoia 12



— att.ne Direzione A ari Legali e Societari — ovvero
mediante comunicazione tramite posta elettronica
certificata all'indirizzo: societario@pec.mondadori.it.
La legittimazione all'esercizio del diritto € attestata
mediante trasmissione alla Societa agli indirizzi
sopra citati di copia della comunicazione rilasciata
dagliintermediari che tengono i conti sui quali sono
registrate le azioni ordinarie di titolarita dell'avente
diritto.

Alle domande pervenute prima dell’Assemblea
€ data risposta al piu tardi durante I’Assemblea
stessa. La Societa puo fornire una risposta unitaria
alle domande aventi lo stesso contenuto. Si
precisa che si considerano fornite in Assemblea le
risposte in formato cartaceo messe a disposizione
di ciascuno degli aventi diritto al voto all'inizio
dell’Assemblea medesima.

Documentazione

La documentazione relativa allAssemblea
— ivi comprese le relazioni illustrative degli
Amministratori sulle materie all’ordine del giorno
e le relative proposte di deliberazione, nonché
la relazione finanziaria annuale — prevista dalla
normativa vigente, sara messa a disposizione
del pubblico nei termini di legge, presso la sede
sociale, presso il meccanismo di stoccaggio
autorizzato all'indirizzo  www.linfo.it, nonché
mediante pubblicazione sul sito internet della
Societa all'indirizzo www.mondadori.it (sezione
Governance).

| soci possono prendere visione e ottenere copia
della predetta documentazione.

kKKK

Con riferimento ai punti 5. e 6. all’'ordine del giorno
si rileva che, ai sensi delle vigenti disposizioni
legislative e statutarie, la nomina del Consiglio di
Amministrazione e del Collegio Sindacale avviene
secondo le modalita del voto di lista. Al riguardo
si  richiamano integralmente le disposizioni
rispettivamente degli articoli 17 e 27 dello Statuto,
disponibile sul sito internet www.mondadori.it
(sezione Governance).

In particolare, si ricorda che la legge del 12 luglio
2011 n. 120 ha introdotto le quote di genere per
la composizione degli organi sociali delle societa
quotate. Pertanto, al fine di consentire una
composizione del Consiglio di Amministrazione e

del Collegio Sindacale rispettosa della normativa
vigente in materia di equilibrio tra i generi,
le liste per lelezione degli organi societari
devono includere candidati di genere diverso
conformemente a quanto indicato dai citati articoli
17 e 27 dello Statuto.

Quota di partecipazione per la presentazione
delle liste. Hanno diritto di presentare le liste gli
azionisti cui spetta il diritto di voto che, da soli o
insieme ad altri azionisti, rappresentino almeno
la percentuale del capitale sociale, sottoscritto
alla data di presentazione della lista, del 2,5%
(percentuale stabilita con delibera Consob n. 19109
del 28 gennaio 2015). La titolarita del capitale
sociale & determinata avuto riguardo alle azioni
registrate a favore degli azionisti nel giorno nel
quale la lista € depositata presso la Societa, con
riferimento al capitale sociale sottoscritto alla
medesima data; la relativa attestazione puo essere
comunicata alla Societd anche successivamente,
purché sia fatta pervenire entro il 2 aprile 2015.

Le liste sottoscritte dall’azionistao dagliazionistiche
la presentano e corredate dalla documentazione
prevista dallo Statuto sociale, devono essere
depositate presso la sede legale della societa
in Milano, via Bianca di Savoia 12 — ovvero
mediante posta elettronica certificata all’indirizzo:
societario@pec.mondadori.it 0 via fax al numero:
02-75423094 — almeno 25 giorni di calendario
precedenti quello fissato per ’Assemblea in prima
convocazione.

In considerazione della scadenza in giorno festivo
(29 marzo 2015) del termine di cui sopra, il termine
medesimo €& da intendersi prorogato al primo
giorno feriale successivo e quindi al 30 marzo 2015.
In merito alla presentazione delle liste per le nomine
del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale, fermo restando quanto di seguito
indicato, si invitano gli azionisti a tener conto delle
raccomandazioni contenute nella comunicazione
Consob DEM/9017893 del 26 febbraio 2009.
Relativamente al punto 6. all'ordine del giorno
si rileva inoltre che ai sensi dell’art. 144-sexies
del Regolamento Emittenti, nell'ipotesi in cui,
entro i 25 giorni precedenti I'’Assemblea in prima
convocazione, non sia stata depositata alcuna lista,
ovvero sia stata depositata una sola lista, ovvero
ancora siano state depositate solo liste presentate
da azionisti che risultino collegati tra loro ai sensi
dell’art. 144-quinquies del Regolamento Emittenti,
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il termine per la presentazione delle liste sara
esteso di ulteriori 3 giorni e quindi sino al 2 aprile
2015 (entro le ore 18.00) e la percentuale per la
presentazione delle liste sara ridotta all’l,25% del
capitale sociale sottoscritto.

Le liste dei candidati saranno rese pubbliche
presso la sede sociale, sul sito internet della
Societa e presso il meccanismo di stoccaggio
autorizzato “linfo” all'indirizzo www.linfo.it, almeno
21 giorni prima dell’Assemblea (2 aprile 2015).

Il presente avviso & pubblicato sul sito internet della
Societa www.mondadori.it (sezione Governance),
in data 13 marzo 2015, ai sensi dell'art. 125-
bis, comma 2, del TUF, nonché, in pari data, sul
quotidiano Il Giornale e sara disponibile presso
il meccanismo di stoccaggio autorizzato linfo,
all'indirizzo www.linfo.it.

Gli u ci della sede legale sono aperti al pubblico
per la consultazione e/o la consegna della
documentazione sopra citata nei giorni feriali, dal
lunedi al venerdi, dalle ore 9.00 alle ore 18.00.

Segrate, 13 marzo 2015

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

PSP E=T PR
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HIGHLIGHTS 2014
DEL GRUPPO
MONDADORI



(Euro/milioni) 2013 Delta %
Gruppo Mondadori

Ricavi 1.275,8 (7,7%)

Margine operativo lordo ante non ricorrenti 491 29,3%
Incidenza MOL sui ricavi 3,8%

Margine operativo lordo (12,8) n.s.
Incidenza MOL sui ricavi (1,0%)

Risultato operativo (183,1) n.s.
Incidenza risultato operativo sui ricavi (14,4%)

Utile netto (185,4) n.s.

Aree di Business

Ricavi 1.275,8 (7,7%)
Libri 334,3 0,7%
Periodici Italia 3261 (8,9%)
Pubblicita 141,6 n.s.
Periodici Francia 3539 (3,7%)
Retail 225,0 (6,1%)
Radio 11,3 3,3%
Altri Business e Corporate 35,0 (15,4%)
Intersettoriali (151,4) n.s.

Margine operativo lordo (12,8) n.s.
Libri 46,2 (2,4%)
Periodici Italia (20,6) n.s.
Pubblicita (19,9) n.s.
Periodici Francia 26,7 31,1%
Retail (8,5) n.s.
Radio 4,3) (2,3%)
Altri Business e Corporate (32,4) n.s.

Situazione patrimoniale e finanziaria
Patrimonio netto 258,7
Posizione finanziaria netta (363,2)

Risorse Umane
Numero dipendenti a fine anno 3.436 (9,1%)
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COMPOSIZIONE
DEGLI ORGANI SOCIALI

CARICHE SOCIALI E ORGANISMI DI CONTROLLO

Consiglio di Amministrazione

PRESIDENTE
Marina Berlusconi

AMMINISTRATORE DELEGATO
Ernesto Mauri

CONSIGLIERI

Pier Silvio Berlusconi
Pasquale Cannatelli
Bruno Ermolli
Martina Forneron Mondadori*
Danilo Pellegrino
Roberto Poli
Oddone Pozzi
Angelo Renoldi*
Mario Resca

Cristina Rossello*
Carlo Sangalli*
Marco Spadacini*

* Consigliere Indipendente ai sensi del Codice di Autodisciplina delle Societa Quotate

Collegio Sindacale

PRESIDENTE
Ferdinando Superti Furga

SINDACI EFFETTIVI
Francesco Antonio Giampaolo
Franco Carlo Papa

SINDACI SUPPLENTI
Ezio Maria Simonelli
Francesco Vittadini



STRUTTURA DEL GRUPPO
MONDADORI

ARNOLDO MONDADORI EDITORE S.P.A.

_ 4
- W
11 R ? 0= k. o
Libri Periodici Pubblicita Retail Radio Altre attivita
Mondadori Libri Mondadori France  Mondadori Mondadori Direct Monradio Cemit Interactive
S.p.A* S.as. Pubblicita S.p.A. S.p.A. S.rl. Media S.p.A.
100% 100% 100% 100% 100% 100%
Giulio Einaudi Mondadori Mediamond Kiver
editore S.p.A. International S.p.A. S.rl
100% Business S.r.l. 50% 75,22%
100%
Edizioni EL Mondadori UK Mondadori Societa Europea
Sl Ltd Seec (Beijing) di Edizioni S.p.A.
50% 92,13% Advertising Co.Ltd 36,89%
50%
Sperling & Attica
Kupfer Editori Publications S.A.
S.p.A. 41,98%
100%
Edizioni Mondadori
Piemme S.p.A.  Independent
100% Media LLC
50%
Mondadori Press-Di S.r.l.
Electa S.p.A. 100%
100%
Mondadori Gruner + Jahr/
Education Mondadori S.p.A.
S.p.A. 50%
100%
Harlequin
Mondadori
S.p.A.
50%
Mach 2 Libri Legenda:
SpA. . :
34,91% Societa Societa
controllate collegate

* Come meglio dettagliato nel paragrafo relativo ai “Fatti di rilievo avvenuti nel corso dell’esercizio”, il conferimento alla societa Mondadori Libri

S.p.A., costituita in data 25 novembre 2014, e e cace dal 1° gennaio 2015
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STRUTTURA
ORGANIZZATIVA
DEL GRUPPO MONDADORI

Federico
Angrisano

* Membri del Consiglio di Amministrazione

Marina
Berlusconi*

Ernesto
Mauri*

Comunicazione

e Media Relations

Enrico
Selva Codde

Libri Trade

Carlo
Mandelli

Periodici Italia

Network
internazionale

Radio

Presidente

Amministratore Delegato

Oddone
Pozzi*

Finanza, Acquisti
e Sistemi Informativi
di Gruppo

Antonio
Porro

Educational

Carmine
Perna
Periodici
Francia

Enrico
Selva Codde

Mario
Maiocchi

Retail

Federico
Rampolla
Digital
Innovation

Risorse Umane

e Organizzazione
di Gruppo - interim



SINTETICA DESCRIZIONE
DELLE ATTIVITA
DEL GRUPPO

LIBRI ﬂ

Il Gruppo Mondadori & leader nel mercato italiano
dei libri trade con una quota pari al 26,5% a
fine 2014: i prodotti editoriali che costituiscono
tradizionalmente il suo core business sono opere di
narrativa, di saggistica, paperback e libri per ragazzi.
I Gruppo opera nel mercato dei libri trade,
attraverso  quattro Case Editricii  Edizioni
Mondadori, Giulio Einaudi editore, Edizioni Piemme
e Sperling & Kupfer (quest’ultima include il marchio
Frassinelli).

E inoltre presente nell'editoria Education con
Mondadori Education S.p.A., che occupa una
posizione di rilievo nel mercato scolastico italiano
con una quota stabile pari al 13%, e nell'editoria
darte, nella gestione delle concessioni museali
e nell'organizzazione e gestione di mostre ed
eventi culturali con Mondadori Electa S.p.A., che &
presente sul mercato italiano come maggiore realta
editoriale del settore dell’editoria d’arte e dei libri
illustrati.

PERIODICI ITALIA @é
Con una quota di mercato pari al 31,3% a fine 2014,
Mondadori rappresenta il primo editore italiano di
periodici con un portafoglio di 23 testate.
Mondadori ha consolidato negli anni la propria
presenza nell’editoria periodica coprendo vari
settori di attivita: oltre alla pubblicazione di
periodici settimanali e mensili, cartacei e digitali,
in vendita in edicola e in abbonamento, ha creato
siti e portali che, valorizzando ulteriormente i
brand di testata, hanno allargato I'utenza delle
riviste Mondadori.

Il Gruppo, attraverso la societa controllata Press-
Di Distribuzione Stampa e Multimedia, distribuisce
a livello nazionale i propri periodici e i giornali di
editori terzi.

Mondadori & attiva anche all'estero con 36 edizioni
internazionali pubblicate in 26 Paesi, attraverso
joint venture, presenza diretta o accordi di licensing
con editori internazionali.

Il 2014 ha rappresentato il decimo anniversario
del Grazia International Network, che attualmente
conta 24 edizioni di successo nel mondo, oltre 10
milioni di copie vendute al mese con oltre 17 milioni
di lettori e 16 milioni di visitatori unici al mese.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014
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PERIODICI FRANCIA @é
Dal 2006 il Gruppo Mondadori & presente in
Francia con Mondadori France, una delle principali
Case Editrici del Paese con un portafoglio che
annovera, tra 29 testate, alcuni tra i magazine
piu apprezzati dal pubblico nei segmenti dei
femminili, maschili, televisione e tempo libero, tra
cui Closer, Pleine Vie, Science & Vie, T@I@ Star e
Auto Plus.

L'ingresso in uno dei piu rilevanti mercati d’Europa,
sia per di usioni sia per ricavi pubblicitari, ha
rappresentato uno dei progressi pil decisivi
compiuti dal Gruppo nell’'ambito del processo di
crescita sui mercati internazionali.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

RETAIL

Mondadori & presente sul territorio italiano — con la
propria controllata Mondadori Retail — nel segmento
del retail attraverso un network di circa 600 punti
vendita con quattro format diversi (bookstore gestiti
direttamente, multicenter, bookstore in franchising e
Mondadori Point), oltre ai canali di vendita Web e
Bookclub. Mondadori Retail serve oltre 20 milioni di
clienti ogni anno.

Wiy

<+

2
RADIO ®

=

Mondadori e presente nel mercato radiofonico
nazionale con R101 che, con un format editoriale
basato su attualita e intrattenimento, si pone
I'obiettivo di intercettare principalmente gl
interessi di un pubblico adulto, in un'ottica di
completamento sinergico dell'o erta editoriale
degli altri prodotti e servizi proposti dal Gruppo.

Dalla meta del 2014, il sistema di intrattenimento
e stato arricchito con l'avvio del nuovo canale
televisivo R101TV in onda sul digitale terrestre.



ALTRI BUSINESS ‘

Negli Altri Business sono compresi i risultati
derivanti dall’attivita di servizi di marketing o -
line e on-line, svolta da Cemit Interactive Media
S.p.A., dall'attivita digitale e dalla partecipazione
nella Societa Europea di Edizioni S.p.A., editore del
quotidiano Il Giornale.

Digital Innovation: I’Area ha I'obiettivo, non solo
di accelerare in modo trasversale la crescita
della presenza nel mercato digitale, ma anche di
strutturare i processi di innovazione e diidentificare
nuove opportunita per lo sviluppo del business.

La nuova struttura, con un team di elevate
professionalita e di consolidate esperienze, si
a anca alle attivita digital gia esistenti all'interno
dei business dei periodici, libri e retail per
sviluppare una strategia digitale che riguarda sia
lo sviluppo di nuove iniziative sia la trasformazione
e la valorizzazione dei prodotti e degli asset del
Gruppo.

CORPORATE A

Nel settore Corporate sono comprese, oltre alle
strutture del vertice aziendale del Gruppo, le
funzioni della Capogruppo impegnate nell'attivita
di servizio a favore delle societa del Gruppo e delle
diverse aree di business.

Tali servizi sono riconducibili essenzialmente
alle attivita IT, allAmministrazione, Controllo e
Pianificazione, Tesoreria e Finanza, Gestione
Risorse Umane, A ari Legali e Societari,
Comunicazione.

I ricavi sono costituiti essenzialmente dagli addebiti
e ettuati a controllate, collegate e altri utenti dei
servizi sopra citati.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014
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SINTETICA DESCRIZIONE

DELLA STORIA DEL GRUPPO

1907

Arnoldo Mondadori
inizia a Ostiglia (MN)
I'attivita editoriale con
il periodico Luce!

1919

La direzione della
casa editrice viene
trasferita a Milano.

1975

Viene inaugurata la
nuova sede Mondadori
di Segrate, progettata
da uno dei maggiori
architetti del Novecento,
Oscar Niemeyer.

1976

Dall'accordo tra
Mondadori e I'Espresso

1929

Nascono i Gialli
Mondadori, primo
esempio di collana
italiana dedicata alle
detective story.

1969

Nascono i Meridiani,

una collana prestigiosa
nella quale raccogliere gli
scrittori pit rappresentativi
di tutti i tempi e di tutte le
letterature.

1982

1935

Con il contratto siglato
con Walt Disney,
Mondadori stringe

il primo grande
accordo internazionale
dell’editoria italiana.

1965

Il mercato del libro italiano
€ scosso da un’autentica
rivoluzione: escono gli
Oscar, i primi libri tascabili
economici venduti anche
nelle edicole.

1988

1938

Nasce Grazia, primo
settimanale femminile
moderno destinato a
una vasta di usione.

1962

Mondadori lancia
Panorama, il primo
newsmagazine
italiano.

1990

Il Gruppo viene
quotato alla Borsa

Mondadori acquisisce
Ediciones Grijalbo e

Il Gruppo Mondadori crea
una joint venture con

la tedesca Gruner und Jahr
per la pubblicazione di
nuovi periodici in Italia.

Italiana di Milano. fonda Elemond, societa di
partecipazioni editoriali che
detiene i prestigiosi marchi

Electa ed Einaudi.

nasce il quotidiano
la Repubblica.

2006

Il Gruppo si ra orza ulteriormente nel mercato internazionale,
acquisendo Emap France, il terzo editore nel mercato francese
dei periodici. Nasce Mondadori France. La strategia di espansione
internazionale punta anche sul licensing dei singoli brand, in
particolare di Grazia che, a partire dall’edizione inglese (2005),
sviluppera in pochi anni un ampio network globale.

2005

Mondadori entra nel
settore radiofonico
con R101.

2007

Mondadori celebra
i 100 anni di attivita.

2008

Mondadori esce dal mercato
della grafica con la cessione di
Mondadori Printing al Gruppo
Pozzoni.



1948

La casa editrice pubblica
la Biblioteca Moderna
Mondadori, prima collana di

libri di qualita a prezzi contenuti,
per allargare la base dei lettori,

soprattutto tra i giovani.

1960

Nasce il Club degli Editori,
primo esempio italiano

di club per la vendita per
corrispondenza dei libri.

1991

Mondadori entra a
far parte del Gruppo
Fininvest.

2003

Mondadori acquisisce

il 70% della casa editrice
Piemme e una quota di
Attica Publishing, leader
nel settore nel mercato
greco dei periodici.

2011

Entrata nel mercato degli e-book I'anno
precedente, Mondadori accelera la propria
strategia di sviluppo nel mercato editoriale
digitale con la sottoscrizione di accordi con
Amazon e Apple per la distribuzione dei

libri elettronici.

2002

Scompare Leonardo
Mondadori. Marina
Berlusconi assume la
presidenza del Gruppo.

1950

Con la pubblicazione di
Epoca, Mondadori porta in
Italia il modello americano
di giornalismo illustrato.

1954

Viene creata la catena di librerie
Mondadori per Voi, con I'obiettivo
di rinnovare la distribuzione libraria
nazionale.

1995

Con il lancio dei Miti, prima collana italiana di
tascabili supereconomici venduti in tutti i principali
canali di vendita, Mondadori da I'avvio a una nuova
strategia mass-market per allargare il mercato

dei libri in Italia.

2001

Nasce il Grupo Editorial
Random House Mondadori,
joint venture paritetica tra il

Bertelsmann.

2013

Il Gruppo é riorganizzato nelle strutture
operative e nel management per concentrarsi
sulle attivita core (libri trade e educational;
magazine in ltalia, Francia e network
internazionale; retail; radio) e dare nuovo
impulso allo sviluppo del digitale.

Gruppo Mondadori e il Gruppo

1998

Sviluppo del settore
franchising, con
I'acquisizione della catena
Gulliver e I'apertura

di librerie Mondadori

in franchising.

1999

Un'incisiva politica di acquisizioni, accordi e joint venture
accelera I'espansione delle attivita nel settore scolastico,
dei periodici (joint venture con Hearst), del direct (creazione
di Mondolibri con Bertelsmann); viene costituita la societa
Mondadori Printing.

2014

23

Integrazione in Mediamond — la jont venture paritetica con Publitalia

'80 — delle attivita di Mondadori Pubblicita relative alla raccolta

su testate periodiche ed emittenti radiofoniche; acquisizione della

piattaforma di social reading Anobii, di London-Boutiques.com

e della societa di digital marketing Kiver; costituzione di Mondadori

Libri S.p.A., capofila di tutte le attivita dell’Area Libri.
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INFORMAZIONI
PER GLI INVESTITORI

Le azioni ordinarie di Arnoldo Mondadori Editore

S.p.A. sono quotate alla Borsa di Milano dal 1982

(Codice ISIN: ITO001469383). Il titolo Mondadori €

presente negli indici:

- generici di Borsa Italiana: FTSE Italia All-Share e
FTSE Italia Small Cap;

- settoriali: FTSE Italia Servizi al consumo e FTSE
Italia Media;

- etici nazionali: FTSE ECPI Italia SRI Benchmark e
FTSE ECPI Italia SRI Leaders.

Dati Azionari e Borsistici

Prezzo di chiusura del 30/12/2014 in Euro
Prezzo medio in Euro

Prezzo massimo in Euro (18/02)

Prezzo minimo in Euro (12/11)

Volume medio (migliaia)
Volume max (migliaia, 18/06)
Volume min (migliaia, 06/01)

Numero azioni ordinarie (mIn)*
Capitalizzazione di Borsa media in Euro milioni*
Capitalizzazione di Borsa al 30/12/2014 in Euro milioni

Fonte: Borsa Italiana
* Numero azioni emesse al 31 dicembre 2014

ANDAMENTO DEL TITOLO MONDADORI
Anno 2014
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Nel corso del 2014, il prezzo medio del titolo
Mondadori e stato pari a 1,08 Euro (capitalizzazione
media di borsa pari a 281 milioni di Euro). Il 30
dicembre 2014, ultimo giorno di contrattazione
dell’anno, il titolo Mondadori ha registrato un prezzo
di chiusura di 0,88 Euro con una conseguente
capitalizzazione pari a 229 milioni di Euro.
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Nel periodo di riferimento, il mercato finanziario
italiano  ha archiviato una  performance
sostanzialmente neutrale (FTSE Italia All-Share
-0,3% nel 2014). In questo ambito Mondadori ha

registrato una performance in calo del 38% circa
rispetto alla fine del 2013, inferiore rispetto gli
indici FTSE Italia Small Cap e FTSE Italia Media
(rispettivamente pari a -1% e -9% circa).

ANDAMENTO DEL TITOLO MONDADORI RISPETTO Al PRINCIPALI INDICI DI BORSA ITALIANI NEL 2014
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Fonte: Bloomberg

COMPOSIZIONE DELLAZIONARIATO

Al 31 dicembre 2014 il capitale sociale emesso, a seguito dell'aumento di capitale finalizzato nel mese di
giugno 2014, risulta pari a Euro 67.979.168,40, corrispondente a 261.458.340 azioni ordinarie del valore

nominale unitario di Euro 0,26.

Alla stessa data, per quanto a conoscenza della Societa sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi
dell’art. 120 TUF e altre informazioni disponibili, la struttura azionaria della Societa mostra le seguenti

partecipazioni rilevanti (superiori al 2%).

Azionisti

Fininvest S.p.A.

Silchester International Investors Lip

River and Mercantile Asset Management LIp
UBS Group AG

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014
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SINTESI
DEL BILANCIO

DI SOSTENIBILITA
2014

Il Gruppo Mondadori ha intrapreso nel settembre
del 2010 un percorso sulle tematiche di sostenibilita
con la costituzione del relativo Comitato (composto
darappresentanti delle principali funzioni corporate
e presieduto dal Direttore Comunicazione e
Media Relations), che ha il compito di formulare
proposte relative agli indirizzi strategici e alle
politiche in tema di sostenibilita. Il primo Bilancio di
sostenibilita, realizzato nel 2011 per uso interno e
relativo all'esercizio precedente, é stato approvato
dal Consiglio di Amministrazione e sottoposto alla
verifica del Global Reporting Initiative (GRI, tra i
principali organismi internazionali indipendenti
che hanno stabilito criteri e framework per
la rendicontazione di sostenibilitd) che ne ha
certificato la conformitd al proprio standard di
rendicontazione G3, rating C. Il perimetro di
rendicontazione, mantenuto invariato anche negli
anni successivi, € quello delle societa italiane
consolidate con il metodo dell'integrazione globale.
Negli anni a seguire il Bilancio di sostenibilita,
diventato pubblico, & stato redatto secondo lo
standard GRI G3.1, rating B+, e soggetto a revisione
da parte di una societa indipendente.

Il Bilancio di sostenibilita 2014, di cui si segnalano
in seguito le principali evidenze, & invece realizzato
adottando il nuovo standard del GRI G4, secondo
il rating in accordance core, unitamente al
supplemento di settore “G4 Sector Disclosures
— Media”. Emesso nel 2013, il G4 é finalizzato a
migliorare contenuti e livello di disclosure nei
bilanci di sostenibilita, focalizzandosi sull’analisi
degli aspetti che riflettono concretamente
gli impatti economici, ambientali e sociali
dell’organizzazione che rendiconta e/o influenzano
le valutazioni e le decisioni dei suoi stakeholder.
Lo standard consente di individuare gli obiettivi,
misurare la performance e guidare il processo di
miglioramento.

Parallelamente al percorso di rendicontazione, dal
2012 Mondadori aderisce al programma Climate

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

Change del Carbon Disclosure Project (CDP),
un'organizzazione no pro t indipendente nata
con lo scopo di promuovere e incentivare una
trasformazione del business a livello mondiale,
al fine di contrastare il cambiamento climatico e
proteggere le risorse naturali. Il CDP raccoglie le
informazioni su rischi e opportunita in tema di clima
dalle pit grandi societa mondiali, le comunica
ai suoi 767 investitori e le di onde attraverso il
mercato globale al fine di guidare gli investimenti
verso una low carbon economy.

Uno dei principali elementi della strategia di
Mondadori in tema ambientale ha riguardato
la riduzione delle emissioni di CO,, attraverso
sistemi interni per la gestione e rendicontazione
dei dati relativi alle emissioni di gas a e etto serra
e iniziative per migliorare la propria e cienza
energetica.

A partire dal 2010, inoltre, Mondadori si €&
impegnata a definire un percorso per aumentare
progressivamente nel tempo la percentuale di
carta certificata, aderendo all'iniziativa lanciata
da Greenpeace alle aziende del settore cartario
italiano per salvaguardare le foreste primarie. In
questo senso, i dati relativi al triennio 2012-2014
testimoniano I'impegno assunto dal Gruppo ad
aumentare progressivamente la sostenibilita di
tutte le proprie case editrici.

Infine, con la pubblicazione del Bilancio di
sostenibilita 2014 in contemporanea con la
Relazione finanziaria annuale, la Societa ha inteso
allineare disclosure finanziaria e non finanziaria
rendendo disponibili i due documenti in occasione
dell’Assemblea degli azionisti e inserendo questa
sintesi del Bilancio di sostenibilita nel documento
finanziario, in linea con le previsioni contenute nella
direttiva comunitaria 2014/95/EU (che modifica la
direttiva 2013/34/EU) adottata dal Parlamento e dal
Consiglio dell’'Unione europea in data 22 ottobre
2014.



PRINCIPALI ELEMENTI DI SOSTENIBILITA DEL 2014

Tema materiale Indicatore / informativa
Cambiamenti Con riguardo al livello di disclosure dell'iniziativa (CDP Climate Change Italy), nel 2014
climatici Mondadori ha ottenuto un punteggio pari a 85/100, confermando la performance degli

anni precedenti (84/100 nel 2012 e 86/100 nel 2013) e posizionandosi al di sopra della
media nazionale pari a 71/100. L'elevato punteggio ottenuto testimonia la comprensione
da parte di Mondadori dei rischi e delle opportunita per il proprio business legati
al cambiamento climatico, nonché l'adeguatezza dei sistemi interni in essere per la
gestione e rendicontazione dei dati relativi alle emissioni di gas a e etto serra.

Emissioni di gas a effetto serra (TON CO,) 2012 2013

Dirette (scopo 1) 2.064 1.930

Indirette Energetiche (scopo 2) 14.823 12.423
Utilizzo Atestimonianza dell'impegno preso dall’azienda all'inizio del 2010, nel 2014 si registra
responsabile un significativo aumento del consumo di carta certificata FSC/PEFC, che raggiunge il
delle materie 74,3% del totale, rispetto al 17,9% del 2012 e al 23,1% del 2013.
prime Questo risultato € dovuto alla volonta del Gruppo di aumentare la quantita di carta

certificata per la stampa dei propri prodotti; 'acquisto diretto della carta, che nel 2014
costituisce gia il 53,8% del totale degli approvvigionamenti, ha anche contribuito a
incrementare la percentuale di carta certificata (68% sul totale carta certificata; 51%
sul totale carta).

27

Totale carta per stampa Gruppo Mondadori (in tonnellate)

Tipologia 2012 % 2013 %
Carta certificata 17.271 17.9% 19.308 23,1%
Carta riciclata 22  0,02% 0 0,0%
Carta classica 79.090 82,1% 64.461 76,9%
Totale 96.383 83.767
Rapporti con Investimenti nelle comunita locali
le comunita Donazioni

Iniziative commerciali a impatto sociale

Nel 2014 le risorse destinate dal Gruppo a favore delle comunita, stimate in circa 800
mila Euro, sono costituite da investimenti nelle comunita locali per il 38%, mentre il 46%
da iniziative commerciali. Le donazioni costituiscono il 17% dell’'ammontare complessivo.
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Tema materiale Indicatore / informativa

Integrita della Mondadori tende a favorire I'approccio, da parte dei suoi fornitori, a standard etici

supply chain di comportamento, di rispetto dei diritti umani e della sicurezza nell'ambiente di
lavoro, di divieto del lavoro minorile e il perseguimento di politiche di sostenibilita.
Per questo, in via sperimentale nel 2014 e in modo piu organico dal 2015, la
Direzione Acquisti di Gruppo ha cominciato a costruire un database dei propri
fornitori, pregressi e di nuova acquisizione, realizzato attraverso un questionario
mediante il quale sono raccolti dati relativi alla presenza di procedure, documenti
programmatici o certificazioni che attestino la politica di ciascun fornitore rispetto
alle principali tematiche di sostenibilita.
Nel 2014 il 50% di una selezione di nuovi fornitori & stato valutato attraverso il
questionario sulla base di criteri ambientali, pratiche di lavoro, diritti umani e impatto
sociale. In aggiunta a cid, come conseguenza del processo di acquisto diretto della
carta avviato a gennaio 2014, oltre il 90% dei fornitori selezionati € in possesso di
certificazioni ambientali.

All'interno delle quattro diverse aree tipologiche di acquisto della Direzione, il
Gruppo Mondadori tende quindi a identificare quei fornitori che sempre pit sono
in sintonia con le esigenze dell'azienda e che si sentiranno parte di un progetto
comprensibilmente ampio di generazione del valore attraverso la perseguibilita
congiunta di obiettivi economici, sociali e ambientali.

o8 Capitalizzazione Per una migliore conoscenza e valorizzazione delle risorse umane, gia dal 2012
competenze € iniziato un processo di aggiornamento continuo del sistema di Performance
e brand Management per ottimizzarne ulteriormente le fasi e gli strumenti ed estenderlo

progressivamente a tutte le aree del Gruppo.

Il Performance Management é finalizzato a fornire al middle management uno
strumento di sviluppo e di orientamento delle performance in coerenza con
gli obiettivi aziendali. Il sistema permette all’organizzazione di mantenere la
focalizzazione dei responsabili e dei collaboratori sulla coerenza tra performance
e strategie, anche quando si rende necessario assumere e implementare decisioni
di cili o fronteggiare scenari di mercato mutevoli.

Nell’edizione 2014 sono state coinvolte oltre 400 persone.

2012 2013
Numero % Numero %
Dirigenti 40 23% 70 58%
Quadri 87 29% 136 47%
Impiegati 135 8% 145 9%
Totale 262 10% 351 14%

Totale 2013: donne 51% - uomini 49%
Totale 2014: donne 52% - uomini 48%
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Tema materiale Indicatore / informativa

Qualita delle Accessibilita dell’output
informazioni Mondadori pone particolare attenzione alla realizzazione di contenuti multi-device:
e dei contenuti contenuti fruibili, sia on-line sia 0 -line, non solo su computer, ma anche su dispositivi

mobile, come e-reader, tablet e smartphone.

Tra questi ME Book, il libro digitale multi-device di Mondadori Education, & stato

oggetto di importanti investimenti orientati allo sviluppo del digitale e dell'o erta

formativa a esso correlata. Il ME Book & consultabile da qualsiasi dispositivo (computer,

tablet, smartphone) utilizzando I'apposita app di lettura. Non richiede connessione a

internet permanente, in quanto funziona anche o -line; inoltre, per facilitare I'utilizzo

sui device in mobilita, esso consente di scaricare anche solo le parti del libro che

servono o i singoli capitoli.

Nello specifico sono state implementate nuove funzionalita che ne rendono I'utilizzo

pitl semplice e intuitivo. E stata introdotta una nuova caratteristica, il “libro liquido”,

una modalita di fruizione che consente al testo di adattarsi ai diversi dispositivi di

visualizzazione, pensata appositamente per favorire l'accessibilita. Si superano

i limiti dell'impaginazione a layout fisso e si privilegia la fruibilita di lettura del

contenuto, sperimentando nuove modalita di studio e di lettura. Il libro liquido viene

particolarmente apprezzato da studenti con bisogni educativi speciali, in quanto

favorisce la leggibilita e I'accessibilita del contenuto nel formato e nella dimensione

del testo piu idonea al lettore, permettendo anche di sostituire il font con uno ad alta

leggibilita.
Diversita dell’'output e liberta di espressione 29
Mondadori garantisce la liberta di espressione dei propri autori e promuove la
diversita di opinione con un’ampia proposta di temi e di punti di vista. Questi valori
rappresentano la ricchezza primaria di ogni editore e sono percido imprescindibili
nella creazione di prodotti e servizi pensati per il pit vasto pubblico possibile.
Se si considera per esempio la produzione libraria, nel 2014 i vari marchi editoriali
hanno pubblicato 2.795 nuovi titoli, con una elevata varieta di tematiche e generi.
I nostri magazine e siti web, infine, oltre a essere il veicolo per iniziative di sostenibilita,
danno costantemente voce alla diversita che si esprime in variazioni di etnia, genere,
disabilita, orientamento sessuale, credo religioso, eta e reddito.
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ANDAMENTO GENERALE

DELLECONOMIA E DEI SETTORI

DI RIFERIMENTO DI MONDADORI

NELLESERCIZIO

Signori Azionisti,

il contesto macroeconomico internazionale nel 2014
e stato caratterizzato da una graduale inversione
di tendenza dei principali indicatori economici che
hanno mostrato una progressiva anche se lieve
ripresa rispetto ai dati significativamente negativi
registrati nell’'ultimo biennio.

In Italia, la congiuntura € rimasta debole: il PIL si
e confermato in territorio negativo arrestandosi a
-0,4%! e stimato in crescita solo a partire dal 2015.
Anche il tasso di disoccupazione si € attestato a
un livello superiore rispetto allanno precedente
(12,6% vs 12,2% del 2013).

In Italia, i mercati di riferimento del Gruppo

Mondadori hanno continuato a registrare flessioni,

anche se progressivamente meno accentuate

rispetto agli anni precedenti, incidendo comunque
in maniera rilevante sullandamento delle principali
attivita; in particolare:

« i periodici hanno continuato a risentire del calo
degli investimenti pubblicitari, in riduzione del
6,5% (-23,9% nel 2013) e anche le di usioni
(canale edicola) hanno registrato valori in
riduzione dell’8,2% (11,2% nel 2013);

« ilmercato dei libri haregistrato nel corso dell’'anno
una contrazione a valore pari al 3,8% (-6,2% nel
2013)%

Anche in Francia, i principali indicatori
macroeconomici non hanno mostrato sensibili
miglioramenti rispetto all'anno precedente: |l
prodotto interno lordo, dopo una crescita piu
elevata nei primi tre trimestri, ha rallentato a
+0,1% nell'ultimo trimestre dell’anno, segnando
complessivamente nel 2014 un +0,4%3, al di sotto

! Fonte: ISTAT, 13 febbraio 2015
2 Per le fonti si rimanda alle relative sezioni della Relazione
3 Fonte: Insee, 13 febbraio 2015
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delle aspettative d’inizio anno (+0,8%). Il tasso di
disoccupazione si € confermato sostanzialmente
stabile rispetto all'anno precedente (10,3%).

Il mercato dei periodici in cui opera Mondadori
France ha registrato valori in calo rispetto all’anno
precedente, in particolare per la pubblicita pari a
-8,8% (-9,2% nel 2013); anche le di usioni — nel
canale edicola — sono diminuite a valore del 6,6%?
(-6,7% nel 2013).

Lanno 2014 ha rappresentato per il Gruppo
Mondadori la conferma del positivo esito delle
azioni avviate nel 2013 e in particolare relative
alla razionalizzazione strategica del portafoglio di
attivita e alla ridefinizione dell’assetto industriale
e organizzativo del Gruppo che, combinate al
costante impegno sul contenimento dei costi
operativi e di struttura, hanno comportato un
significativo miglioramento del risultato economico
nonché della capacita di Mondadori di generare
risorse finanziarie. Tale positivo risultato & stato
e sara indirizzato da una parte alla riduzione
dell’indebitamento  finanziario consolidato e
dall'altra a sostenere con adeguate risorse la
crescita del Gruppo.

PRINCIPALI ELEMENTI DELLE AREE DI
ATTIVITA IN CUI OPERA MONDADORI

* NellArea Libri, il Gruppo ha confermato la
leadership in Italia con una quota di mercato pari
al 26,5%, rispetto al 27% di fine 2013 nell'Area
Trade. | programmi editoriali hanno consentito ai
brand del Gruppo di avere in classifica quattro
tra i primi dieci titoli pid venduti nell’anno, tra
cui il primo assoluto nell'anno Storia di una



ladra di libri di Markus Zusak (Frassinelli).
Nel comparto educational, nel periodo in esame,
hanno registrato un andamento positivo i ricavi di
vendita dei libri di testo nei tre ordini di scuola
e dell’attivita museale e in netto miglioramento e
risultato il margine operativo lordo.

L'Area Periodici Italia, confermando i trend del

primo semestre, ha riportato un andamento

migliore rispetto al settore di riferimento per

di usioni e pubblicitda. Mondadori si conferma

leader di mercato con una quota, a valore, pari al

31,3% in crescita rispetto al 31 dicembre 2013. Tale

positivo risultato & riconducibile a:

- focalizzazione sui prodotti nei segmenti in cui il
Gruppo € leader, quali arredamento, attualita,
cucina, femminili, salute e benessere e TV, in
un'ottica di integrazione multimediale con le
attivita digital;

-lancio della nuova testata Il mio Papa e
trasformazione di Starbene da mensile a
settimanale, restyling di Casafacile e Panorama;

- interventi di razionalizzazione del portafoglio
delle testate (riduzione di 1l testate rispetto
all'esercizio 2013);

- continue azioni volte alla riduzione dei costi
operativi.

Le attivita internazionali, tramite Mondadori
International Business, registrano un aumento dei
ricavi di circa il 4% rispetto al 2013, principalmente
riconducibile alle performance delle 24 edizioni
di Grazia e di Icon in Spagna, lanciato a novembre
2013.
Particolarmente significativa, in ottica di sviluppo
delle attivita digitali, & stata l'acquisizione del
marketplace London-Boutiques.com, finalizzata
al lancio, avvenuto nel mese di novembre, della
piattaformaglobale integrata difashion e-commerce
del brand Grazia (www.graziashop.com).

e LArea Periodici Francia ha evidenziato un

andamento migliore a livello di usionale rispetto

al settore di riferimento, in particolare per il
successo di vendita delle testate Top Santd,
Pleine Vie e Closer. Le attivita digital registrano
una significativa crescita (+32% a perimetro
omogeneo) rispetto allanno precedente: sia i
ricavi della pubblicita on-line, che rappresentano
oltre il 10% dei ricavi pubblicitari complessivi, sia
i dati di tra co web e mobile hanno mostrato
un trend significativamente crescente rispetto
all'anno precedente.

NellArea Retail & proseguita la strategia tesa
a contrastare il trend negativo del mercato con
azioni finalizzate alla riduzione dei costi operativi,
alla progressiva revisione di network e format,
per sviluppare un nuovo concept di libreria.
La categoria Libro (che ha rappresentato il 76% dei
ricavi degli store) ha registrato una performance
superiore al mercato di oltre 7 punti percentuali, con
una market share sul segmento in crescita dal 14,0%
al 15,0%, che ha permesso alla divisione il ritorno a
una marginalita operativa positiva nel 2014.

L'Area Radio, pur risentendo di un andamento
negativo della raccolta pubblicitaria, ha riportato
ricavi in crescita rispetto all'esercizio precedente
per e etto dell'avvio a giugno del nuovo canale
televisivo, in ottica integrata con la radio, volto a
0 rire un piu ampio sistema di intrattenimento.

Nell’ambito delle Attivita Digitali sono proseguite
le azioni di potenziamento del team e di
identificazione di nuove opportunita di sviluppo
dei business. In questo contesto si inserisce
lacquisizione della societa di digital marketing
Kiver, finalizzata a ra orzare la presenza del
Gruppo nel settore dei marketing service. | ricavi
complessivi delle attivita puramente digitali, volte
a una piu ampia valorizzazione dei contenuti
editoriali del Gruppo, sono risultati in crescita del
13% rispetto al 2013.

Relazione sulla gestione 2014
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SINTESI DEI RISULTATI
CONSOLIDATI
DELLESERCIZIO 2014

Di seguito, vengono riportati i risultati economici consolidati dell’esercizio 2014, confrontati con i dati dell’'e-
sercizio precedente.

Conto economico consolidato

- Esercizio 2013 Delta %

(Euro/milioni)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.275,8 (7,7%)

Costi operativi 973,5 (8,9%)

Costo del lavoro (¥) 2434 (7,1%)

Oneri e proventi diversi 9,8 (85,7%)

Margine operativo lordo al netto di elementi non ricorrenti 491 29,3%

Incidenza MOL su ricavi 3,8%

Ristrutturazioni (50,4) n.s.

Componenti straordinarie (positive)/negative (11,5) n.s.
34 Margine operativo lordo (12,8) n.s.

Incidenza MOL su ricavi (1,0%)

Ammortgme.ntl e perdite di valore di immobili, impianti 121 (7.4%)

e macchinari

Ammortamenti e perdite di valore delle attivita immateriali 130,3 n.s.

Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate con il metodo 579 ns.

del patrimonio netto e altre imprese '

Risultato operativo (183,1) n.s.

Incidenza risultato operativo su ricavi (14,4%)

Proventi (oneri) finanziari netti (24,2) (5,0%)

Proventi (oneri) da altre partecipazioni -

Risultato del periodo prima delle imposte (207,3) n.s.

Imposte sul reddito (23,8) n.s.

Risultato di pertinenza di terzi 1,9 n.s.

Risultato netto (185,4) n.s.

(*) A perimetro omogeneo la variazione percentuale € pari al -6,2%

La rappresentazione dei risultati economici per area di attivita € e ettuata in base all'approccio utilizzato dal
management per monitorare le performance del Gruppo nei due esercizi messi a confronto.
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DATI ECONOMICI

(Euro/milioni)

11775 12758

477% )
(-4,6% omogeneo)

2014 2013

Ricavi per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Pubblicita

Periodici Francia

Retail

Radio

Altri Business e Corporate

Totale ricavi aggregati
Ricavi intersettoriali

Totale ricavi consolidati

Volume d’affari per area geografica
(Euro/milioni)

Mercato nazionale
Francia

Altri Paesi UE
Mercato USA

Altri Paesi

Totale ricavi consolidati

| ricavi netti consolidati dell’esercizio 2014 si sono
attestati a 1.177,5 milioni di Euro, in riduzione del
7,7% rispetto ai 1.275,8 milioni di Euro del 2013. A
perimetro omogeneo, considerando il conferimento
delle attivita di raccolta pubblicitaria a Mediamond
S.p.A. avvenuto nel mese di gennaio 2014, il calo dei
ricavi consolidati & pari al 4,6%.

Esercizio 2013

334,3
326,1
141,6
353,9
225,0
11,3
350

1.427,2
(151,4)
1.275,8

Esercizio 2013

895,8
333,6
35,9
0,7
9,8

1.275,8

Relazione sulla gestione 2014

Delta %

0,7%
(8,9%)
n.s.
(3,7%)
(6,1%)
3,3%
n.s.

(13,2%)
n.s.
(7,7%)

Delta %

(8,9%)
(3,8%)
(8,1%)
14,3%
(36,7%)

(7,7%)
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MARGINE OPERATIVO LORDO

(Euro/milioni) Il margine operativo lordo consolidato risulta in significativo
miglioramento nell’esercizio 2014, attestandosi a 671 milioni di
Euro rispetto a un dato negativo di 12,8 milioni di Euro dell’esercizio
precedente. Anche al netto di elementi non ricorrenti (che nel 2013
avevano inciso per circa 62 milioni di Euro relativi principalmente a
oneri di ristrutturazione, mentre nel 2014 hanno avuto un impatto
positivo per circa 3,6 milioni di Euro), il margine ha evidenziato una
-12,8 crescita significativa pari a oltre il 29%, passando da 49,1 milioni di
Euro del 2013 a 63,5 milioni di Euro nell’'esercizio in esame. Tale
performance conferma il recupero di redditivita e la maggiore
e cienza del Gruppo derivante dalle azioni di razionalizzazione
strategica del portafoglio di attivita e di ridefinizione dell'assetto
industriale e organizzativo.

67,1

2014 2013
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MOL consolidato per settore di attivita

(Euro/milioni) Esercizio 2013 Delta
Libri 46,2 (%))
Periodici Italia (20,6) 23,7
Pubblicita (19,9) 15,8
Periodici Francia 26,7 8,3
Retail (8,5) 174
Radio 4,3) (0,))
Altri Business e Corporate (32,4) 15,9
Totale MOL (12,8) 79,9
Nel corso dell’esercizio il personale dipendente si & le societa del Gruppo: escludendo i costi non
ridotto di 313 unita (-9,1%) sia attraverso la revisione ricorrenti a erenti alle ristrutturazioni e a perimetro
continua delle strutture organizzative, sia attraverso omogeneo, il costo del personale € risultato nel 2014
operazioni straordinarie di ristrutturazione in tutte inferiore del 6,2% rispetto all'esercizio precedente.
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RISULTATO OPERATIVO

(Euro/milioni)

Il risultato operativo consolidato € pari a 42,4 milioni di 42,4

Euro (-183,1 milioni di Euro nell'esercizio 2013). -183,1
Nel risultato negativo registrato nel 2013 trovavano
espressione svalutazioni per un importo pari a circa 145
milioni di Euro, conseguenti al processo diimpairment che
aveva allineato asset e partecipazioni a valori conformi al
mutato contesto di mercato.

2014 2013

Rlsultat_o. op_eratlvo consolidato per settore di attivita Esercizio 2013 Delta 37
(Euro/milioni)

Libri 43,5 (1,3)
Periodici Italia (32,0 34,8
Pubblicita (20,0) 15,4
Periodici Francia (84,5) 108,2
Retail (16,7) 20,3
Radio (36,9) 3.1
Altri Business e Corporate (36,4) 16,9
Totale risultato operativo (183,1) 2254

Relazione sulla gestione 2014



RISULTATO NETTO

(Euro/milioni)
0,6 -185,4 Il risultato prima delle imposte consolidato € positivo per 19,4
— milioni di Euro rispetto a un risultato negativo di -207,3 milioni di
Euro nell’esercizio precedente; nel 2014, gli oneri finanziari sono
ammontati a 23,0 milioni di Euro (24,2 milioni di Euro nel 2013).

Il risultato netto consolidato, dopo il risultato di pertinenza di terzi,

e positivo per 0,6 milioni di Euro, rispetto a una perdita di 185,4
2014 2013 milioni di Euro del 2013.

38
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DATI PATRIMONIALI
E FINANZIARI

CAPITALE INVESTITO NETTO

Il capitale investito netto di Gruppo al 31 dicembre 2014 si &
attestato a 580,9 milioni di Euro rispetto ai 621,9 milioni di Euro
del pari periodo del 2013.

Il capitale circolante netto di Gruppo € stato ridotto dai 56,2
milioni di Euro registrati al 31 dicembre 2013 ai 18,6 milioni di Euro
del 31 dicembre 2014 per e etto delle ciente gestione delle
giacenze e del miglioramento delle attivita di incasso dei crediti
commerciali (riduzione dei giorni di incasso a 81 da 88 del 2013).

La posizione finanziaria netta di Gruppo al 31 dicembre 2014
ha mostrato un sensibile miglioramento, attestandosi a -291,8
milioni di Euro rispetto ai -363,2 milioni del 31 dicembre 2013,
per e etto del cash ow generato dal Gruppo.

CASH FLOW

Nell’esercizio 2014, il flusso di cassa operativo e positivo per
47,2 milioni di Euro (-28,7 al 31 dicembre 2013); il flusso di cassa
derivante dall’attivita ordinaria (dopo il pagamento degli oneri
finanziari e delle imposte del periodo) € pari a 18,8 milioni di
Euro (rispetto a un dato negativo di 64,1 milioni di Euro del 2013)
per e etto del recupero di redditivita e della citata ottimizzazione
nella gestione del capitale circolante.

Il flusso di cassa straordinario & positivo per 52,6 milioni di
Euro (-31,5 milioni di Euro nel 2013), nonostante gli esborsi relativi
agli oneri di ristrutturazione (20,3 milioni di Euro), per e etto
principalmente dellaumento del capitale sociale e dell'incasso
derivante dalla cessione di un asset in ambito Retail.

(Euro/milioni)

580,9
2918

289,1

2014

Posizione
nanziaria netta

(Euro/milioni)

71,4
52,6

18,8

621,9
363,2

258,7

2013

Patrimonio
netto

-95,6

2014

Straordinario

Relazione sulla gestione 2014

-64,1
-31,5
2013

Ordinario
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SINTESI DEI RISULTATI CONSOLIDATI

DEL QUARTO TRIMESTRE 2014

Conto economico consolidato
(Euro/milioni)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

Costi operativi

Costo del lavoro

Oneri e proventi diversi

Margine operativo lordo al netto di elementi non ricorrenti
Incidenza MOL su ricavi

Ristrutturazioni

Componenti straordinarie (positive)/negative

Margine operativo lordo

Incidenza MOL su ricavi

Ammortamenti e perdite di valore di immobili, impianti

e macchinari

Ammortamenti e perdite di valore delle attivita immateriali

Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate con il metodo

del patrimonio netto e altre imprese

Risultato operativo

Incidenza risultato operativo su ricavi
Proventi (oneri) finanziari netti
Proventi (oneri) da altre partecipazioni

Risultato del periodo prima delle imposte
Imposte sul reddito

Risultato di pertinenza di terzi

Risultato netto

| ricavi netti consolidati nel quarto trimestre
dell’esercizio 2014 si sono attestati a 317,9 milioni
di Euro, in riduzione del 7,7% rispetto ai 344,5
milioni di Euro del corrispondente trimestre 2013.
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4° trimestre

L)
2013 Delta %
3445 (7,7%)
259,9 (11,7%)
59,0 (0,5%)
12,8 (56,3%)
12,9 86,3%
3,7%
(28,5) n.s.
(6,1 n.s.
(21,7) n.s.
(6,3%)
35
120,3
279
(173,5) n.s.
(50,4%)
(7,6) (31,4%)
(181,0) n.s.
(28,2) n.s.
0,2 n.s.
(153,1) n.s.

A perimetro omogeneo, al netto del conferimento
delle attivita di raccolta pubblicitaria a Mediamond
S.p.A., il calo dei ricavi consolidati & pari al 4,0%.



Ricavi per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Pubblicita

Periodici Francia

Retail

Radio

Altri Business e Corporate

Totale ricavi aggregati
Ricavi intersettoriali

Totale ricavi consolidati

Il margine operativo lordo consolidato é risultato
in netto miglioramento nel quarto trimestre
dell’esercizio 2014, attestandosi a 31,1 milioni di
Euro rispetto a un valore negativo di 21,7 milioni di
Euro nel pari trimestre del 2013. Anche al netto di
elementi non ricorrenti, il margine ha evidenziato
una significativa crescita, passando da 12,9 milioni
di Euro a 24,1 milioni di Euro nel trimestre in esame.

MOL consolidato per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Pubblicita

Periodici Francia

Retail

Radio

Altri Business e Corporate

Totale MOL

Il risultato operativo consolidato € paria 23,6 milioni
di Euro (-173,5 milioni di Euro nel quarto trimestre
dell’esercizio 2013). Nel risultato negativo registrato
nel quarto trimestre 2013 trovavano espressione
svalutazioni per un importo pari a 145,4 milioni di
Euro, conseguenti al processo di impairment.

4° trimestre

2013 Delta %
100,1 (2,4%)
73,1 (5,0%)
36,5 n.s.
90,9 (4,6%)
71,5 (7,3%)
2,4 62,5%
8,8 (5,7%)
383,3 (12,3%)
(38,8)
344,5 (7,7%)

Il risultato consolidato prima delle imposte € positivo
per 18,4 milioni di Euro rispetto a un risultato negativo
di -181,0 milioni di Euro nell’esercizio precedente; nel
2014, gli oneri finanziari sono ammontati a 5,2 milioni
di Euro (7,6 milioni di Euro nel quarto trimestre 2013,
anche per e etto dei costi sostenuti a fronte della
rinegoziazione delle linee di credito del Gruppo
avvenuta nel mese di novembre 2013).

4° trimestre

2013 Delta
7.2 2.1
(10,9) 9,8
(10,8) 10,5
4,9 78
1,7 16,6
(1,2) 1,0
(9,2) 5,0
(21,7) 52,8

Il risultato netto consolidato, dopo il risultato di
pertinenza di terzi, &€ positivo per 8,2 milioni di
Euro, rispetto a una perdita di 153,1 milioni di Euro
del quarto trimestre 2013.

Relazione sulla gestione 2014

a1



RISULTATI
ECONOMICI
PER AREA
DI ATTIVITA



RISULTATI ECONOMICI
PER AREA DI ATTIVITA

(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Pubblicita

Periodici Francia

Retail

Radio

Altri Business e Corporate
Rettifiche ed elisioni

Totale

2014

Periodici
Francia
28%

Totale ricavi
2013

3343
3261
1416
3539
2250
1,3
35,0
(151,4)

1.275,8

¥

Periodici
Italia
25%

Relazione del Consiglio di Amministrazione sul’andamento della gestione

MOL Ammortam‘en'fl Risultato operativo
e svalutazioni

o 2013 2013

46.2 27 435

(20.6) 1.4 (32,0)

(19,9) 01 (20,0)

26,7 11,2 (84,5)

8.5) 82 (16,7)

4.3) 32,6 (36,9)

(32.4) 4,0 (36,4)

(12,8) 170,2 (183,1)

RICAVI
2013

Periodici Periodici
Francia Italia
O,
28% 26%
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LIBRI S

Andamento del mercato di riferimento

Nella perdurante di coltd del contesto
macroeconomico nazionale, il mercato dei libri
Trade in Italia nellanno 2014 ha registrato una
contrazione verso il 2013 pari al 3,8%* Rispetto
allandamento dei primi sei mesi del 2014, che
presentava un ritardo verso il corrispondente
semestre del 2013 del 6,6%, il secondo semestre ha
registrato un calo molto piu contenuto pari al -1,9%.
A livello di canali di vendita, le librerie (intese
come catene di librerie, librerie indipendenti e
librerie on-line) flettono del 2,0%, con un peso
crescente e pari all’'85,9%. La Grande Distribuzione
Organizzata si contrae del 13,8%, con una quota in
calo e corrispondente al 14,1% (15,7% nel 2013).

Per quanto riguarda il mercato librario digitale,
il 2014 ha mostrato una quota stimata di e-book
venduti del 3,3% a valore (prezzo di vendita al
pubblico) sul mercato complessivo del libro,
registrando un tasso di crescita inferiore a quanto
atteso (fonte: stime interne).

In questo contesto, la quota di mercato delle Case
Editrici del Gruppo Mondadori, che detiene la
leadership di mercato, a fine 2014 & pari al 26,5%
in contrazione di 0,5 punti percentuali rispetto al
27% rilevato a fine 2013°.

| programmi editoriali hanno consentito ai brand
del Gruppo di avere in classifica otto dei primi 20

44

titoli piu venduti nellanno e di ricoprire la prima
posizione per 21 settimane su 52 (fonte Nielsen).

Nel mercato dei libri scolastici Mondadori
Education, con una quota adozionale pari al 13%
in linea a quella dell’anno 2013, ha confermato la
terza posizione nel mercato. La quota cumulata dei
primi cinque player, equivalente a circa il 70% del
mercato totale, € in leggera crescita rispetto agli
editori piu piccoli®.

Landamento economico dell’Area Libri

Ricavi

Iricavidell’anno 2014 sisono attestatia 336,6 milioni
di Euro, in crescita dello 0,7% rispetto all'esercizio
precedente per e etto della performance positiva
dell’Area Educational (+1,6%) nonostante il calo
registrato dai prodotti trade. Anche le attivita relative
alla distribuzione di libri per conto di editori terzi
hanno registrato un significativo incremento rispetto
all’esercizio precedente, principalmente per e etto
dei servizi resi all'editore De Agostini dal mese di
gennaio 2014.

La produzione di novita & stata nel 2014 di 2.795
titoli di cui 2.291 trade (2.187 nel 2013), 175 di
Mondadori Electa S.p.A. (184 nel 2013) e 329 di
Mondadori Education S.p.A. (263 nel 2013); le
copie prodotte sono state circa 50 milioni.

QUOTE DI MERCATO

2014°

Altri m
minori

Gruppo Mondadori
26,5%
38,2%

%

x_

Gruppo DeAgostini Gruppo GeMS
2,3% 10,2%

Gruppo Feltrinelli Gruppo Giunti
4,6% 6,1%

4 Fonte Nielsen: dati a dicembre a valore;
5 Fonte Nielsen: dati a dicembre a valore, esclusa la GDO

/" Gruppo RCS
12,1%

Gruppo DeAgostini

2013

Altri ediw Gruppo Mondadori
minori 27,0%
38,5%

%

/~ Gruppo RCS
11,7%

Gruppo GeMS
1.9% 9,6<f/f,p

Gruppo Feltrinelli Gruppo Giunti
5,1% 6,2%

8 Fonte AIE: dati ministeriali sulla base delle scelte adozionali (a volume)
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Libri
(Euro/milioni)

Edizioni Mondadori
Giulio Einaudi editore
Edizioni Piemme
Sperling & Kupfer
Libri Trade
Mondadori Electa
Mondadori Education
Libri Educational
Distribuzione Libri
Altri ricavi

Totale ricavi consolidati

Ricavi Libri Trade

La contrazione dei ricavi registrata nel 2014, pari
al -9,7% rispetto all’esercizio precedente, € stata
anche determinata sia dalle dinamiche di mercato
sopradescritte (in particolare nel canale dellaGDO),
siadaunadi erente programmazione editoriale, in
particolare nella prima parte dell'anno, delle case
editrici Edizioni Mondadori e Edizioni Piemme; &
opportuno ricordare la presenza, a partire dai mesi
di maggio e di giugno dello scorso anno, dei best
seller Inferno di Dan Brown pubblicato da Edizioni
Mondadori e E leco rispose di Khaled Hosseini,
a marchio Piemme.

Edizioni Mondadori

Nel contesto di mercato in contrazione, Edizioni
Mondadori (che rappresenta oltre il 50% dei ricavi
dell’Area trade), nonostante la flessione registrata
nell'esercizio, ha confermato la propria leadership
con una quota di mercato del 12,3%’.

Sei sono stati i titoli presenti nella Top 25 della
classifica dei libri pi0 venduti dell’anno: in
particolare, al quarto posto dei libri pio venduti
nell’anno si & posizionato il romanzo di Ken Follett,
| giorni dell eternit , in vendita dal 16 settembre
e per tutto l'ultimo trimestre del 2014 in vetta
alle classifiche. Con un lancio di oltre 300.000
copie, la ripresa della campagna a dicembre con
la presenza dello scrittore in Italia ha contribuito
al successo delle vendite del romanzo anche a

" Fonte Nielsen: dati a dicembre a valore (esclusa GDO)

31/12/2013 Delta %
104,8 (12,4%)
41,9 (5,0%)
35,9 (21,4%)
19,5 15,9%
2021 (9,7%)
354 1,1%
72,2 1,8%
107,6 1,6%
18,6 83,9%
6,0 78,3%
334,3 0,7%

Natale, confermando elevati livelli di vendita in
cartaceo ed e-book.

Nel paperback, Mondadori si mantiene leader
indiscusso del mercato con il presidio del catalogo
Oscar, dove nella Top 10 dei tascabili piu venduti
otto titoli sono Oscar Mondadori.

Giulio Einaudi editore

Nell'lanno appena trascorso Einaudi, seconda
casa editrice del mercato librario, ha consolidato
la propria posizione con una quota del 6,1%
(verso 5,9% a fine 2013), pur registrando una
flessione dei ricavi pari al 5%. Il 2014 ha registrato
'assegnazione dei due piu importanti premi
letterari: il Premio Strega con Il desiderio di essere
come tutti di Francesco Piccolo e il Premio Nobel
per la Letteratura per il terzo anno consecutivo,
dopo Mo Yan e Alice Munro, con Patrick Modiano.

Edizioni Piemme

Piemme ¢ la casa editrice che sul mercato italiano
si distingue principalmente per la leadership
nell’editoria per ragazzi — con i marchi Stilton e
Battello a Vapore (15% quota di mercato). La quota
di mercato di Piemme nel 2014 si & attestata al
4,0%, (contro il 4,5% dell'esercizio precedente)
mentre i ricavi hanno rilevato un calo del 21% circa
rispetto al 2013 che includeva E | eco rispose di K.
Hosseini (rimasto per 14 settimane consecutive al
primo posto in classifica generale).
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Sperling & Kupfer

La casa editrice Sperling & Kupfer Editori pubblica
con i marchi Sperling & Kupfer e Frassinelli titoli di
narrativa prevalentemente destinata al pubblico
femminile, Non Fiction divulgativa, di formazione e
self-help. La quota di mercato nel 2014 si € attestata
al 2,9% in crescita rispetto al 2,5% del precedente
esercizio; i ricavi hanno mostrato una crescita di
quasi il 16% rispetto al 2013, principalmente per
e etto dello straordinario successo di Markus
Zusak con Storia di una ladra di libri, risultato il
libro pit venduto in Italia del 2014.

Nel corso del 2014 e stato completato il processo di
chiusura della linea Mondadori Informatica avviato
nel 2013 attraverso un percorso pluriennale di
graduale riduzione della produzione di novita.

Ricavi Libri Educational

Il Gruppo ha registrato in questo ambito nel 2014
ricavi in crescita rispetto all'esercizio precedente
dell’l,6%, per e etto sia delle positive performance
di Mondadori Education nelle nuove edizioni di
libri adottati nei tre ordini di scuola, sia del buon
risultato di Mondadori Electa nel contesto delle
attivita di gestione delle concessioni museali e
nell'organizzazione di mostre.

Mondadori Education

Mondadori Education €& la societa del Gruppo

Mondadori che opera nel mercato Educational

attraverso due aree di attivita editoriali: scolastica

e varia.

« Nella“scolastica” (settore prevalente), lacasaeditrice
propone testi, corsi, sussidi didattici e contenuti
multimediali per tutti gli ordini di insegnamento,
dalla scuola primaria alle secondarie di primo e
secondo grado con tredici marchi di proprieta e due
distribuiti per la lingua inglese.

* Nella “varia” propone testi per l'universita con
i marchi Mondadori Universitd e Le Monnier
Universita, testi per I'insegnamento della lingua
italiana e dizionari con il marchio Le Monnier.

Anche nel 2014 la casa editrice ha mantenuto la

propria posizione di rilievo nel settore scolastico,

confermando la quota di mercato pari al 13%.

Lincremento dei ricavi € dovuto principalmente

al positivo esito della campagna adozionale che

ha determinato un’alta percentuale di cambi
adozionali, realizzando un sensibile miglioramento
complessivo del rapporto tra adottato e venduto.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

* Nella scuola primaria, Mondadori Education ha
ottenuto un ottimo risultato, passando dal 12,4%
al 13,6% come quota di mercato e dal quarto al
secondo posto nella classifica per editori. Da
segnalare lo straordinario risultato del sussidiario,
che supera le 100.000 copie vendute.

* Anche nella scuola secondaria di primo e
secondo grado, la caduta del blocco adozionale
ha avuto come conseguenza una percentuale
di cambi elevata (intorno al 40%, in linea con le
attese); la produzione di novita di Mondadori
Education, per quantita e qualita, & stata in grado
di cogliere le opportunita che si sono presentate.
| buoni risultati delle novita si sono riflessi sui
libri di catalogo, che sono stati adottati in misura
leggermente minore a quanto previsto.

Le vendite dei dizionari sono in linea con il trend di

leggera riduzione registrato negli ultimi anni.

Mondadori Electa

Mondadori Electa pubblica libri a marchio Electa
nei settori Arte e Architettura, compresi cataloghi
di mostre, guide museali e libri sponsor; nei settori
Guide Turistiche e nella Non Fiction illustrati,
pubblica a marchio Mondadori.

Per quanto riguarda lattivita di gestione e
organizzazione di mostre, i ricavi hanno registrato
un considerevole incremento rispetto al 2013,
per e etto della crescita dei visitatori presso i siti
archeologici in cui la societa opera e del grande
successo nell'organizzazione di alcune mostre,
quali Veronese a Verona e Klein e Fontana al
Museo del Novecento a Milano.

| ricavi realizzati dai bookshop registrano una
lieve flessione, dovuta alla presenza quest’anno
dell’edizione Architettura alla Biennale di Venezia,
che storicamente registra una minore a uenza
rispetto all’edizione legata all’Arte. Ledizione 2014
ha comunque registrato una notevole crescita
rispetto alla corrispondente manifestazione di
due anni orsono. A perimetro omogeneo i ricavi
mostrano una crescita di quasi il 3%. Eccellenti
risultati sono stati conseguiti con la nuova linea di
merchandising dedicata ai bookshop e alle mostre.
Nel corso del 2014 la casa editrice ha dovuto
a rontare le di colta del mercato nei comparti
Arte, lllustrati e Turistica, dove la presenza
di Electa & storicamente rilevante. In questo
quadro Mondadori Electa € riuscita a mantenere
la propria quota di mercato con la strategia di



riposizionamento iniziata nel 2011, consolidatasi
negli ultimi due anni, e a crescere la redditivita
per e etto di una migliore e cienza e della
razionalizzazione dei processi operativi.

Ricavi da attivit di Distribuzione Libri

| ricavi derivanti dalle attivita di distribuzione di
Editori Terzi, che nell’esercizio 2014 ammontano
a 34,2 milioni di Euro, si incrementano di circa 16
milioni di Euro rispetto all’esercizio precedente,
principalmente per e etto dei servizi resi all'editore
De Agostini, a far data dal 1° gennaio 2014.

Margine operativo lordo

Libri
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

Il margine operativo lordo dell’Area Libri &
risultato pari a 45,1 milioni di Euro, in calo del 2,4%
nel 2014 rispetto all’esercizio precedente, con
una marginalita complessiva pari al 13% dei ricavi.
A fronte di un incremento di marginalita sia in
termini assoluti che percentuali rilevato dall’Area
Educational, si & registrato un calo legato alla
contrazione dei ricavi nell’Area Trade derivante
da una diversa programmazione editoriale
('avvio della componente piu rilevante del
programma editoriale nel secondo semestre non
ha comunque consentito di recuperare quanto
perso nei primi sei mesi), nonché a un diverso mix
di ricavi, derivante dal significativo incremento
dell'attivita di distribuzione per terzi caratterizzata
da una minore redditivita percentuale.

Attivit di Business

« E-book: il peso delle vendite digitali sul totale
dei ricavi® e stato pari al 4,8% nell’esercizio
2014 rispetto al 3,9% del 2013. | download totali
nel 2014 sono stati 2,1 milioni, in significativo
incremento rispetto ai 1,8 milioni del 2013 (+17%),
attestando la quota di mercato del Gruppo al 35%
circa (stima interna). | download medi giornalieri

8Percentuale calcolata sui ricavi Libri Trade

nell'anno sono stati 5.900 (4.900 nel 2013) con
picchi nei mesi di luglio (6.900), agosto (7.200) e
dicembre (6.800) e nei giorni successivi al Natale
(oltre 9.000 download). Il catalogo degli e-book
ha superato gli 8.000 titoli, avvicinandosi cosi al
completamento della fase di digitalizzazione della
parte piu interessante del catalogo. Tra le attivita
promozionali, particolarmente di successo sono
state le “anticipazioni digitali” (uscita in e-book
anticipata di 1-2 settimane rispetto al lancio
cartaceo).

Esercizio 2013 Delta %
334,3 0,7%
46,2 (2,4%)

Anobii, piattaforma mondiale di social reading
acquisita dal Gruppo Mondadori a marzo 2014,
ha chiuso il 2014 con 57 milioni di pagine viste
e 2,6 milioni di visitatori unici nel corso dell’anno
(di cui il 56% é italiano, il 22% proviene da Paesi
di lingua cinese, poi seguono Stati Uniti, Spagna,
Giappone con una quota del 3%, UK con il 2%,
e infine Germania con I'l%). Sono stati raggiunti
numerosi risultati dal Gruppo dopo l'acquisizione,
oltre il sensibile incremento dei dati di audience,
tra i quali il rilancio dellApp per smartphone e
la completa riprogettazione del sito che sara
lanciato nel corso del 2015.

Lancio della nuova collana Flipback®, libri che si
leggono in verticale e si sfogliano con una sola
mano e che hanno rappresentato un’innovazione
editoriale nel mercato italiano.

Continua evoluzione ed estensione della
rete commerciale e distributiva di Mondadori
Education, con il passaggio dell'attivita di
distribuzione del prodotto in modalita drop point
da due a cinque punti nelle principali piazze
italiane.
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PERIODICI ITALIA @é
Andamento del mercato di riferimento

La contrazione dei mercati di riferimento nel settore
dei periodici in Italia € proseguita ancora nell'esercizio
2014, anche se con tassi progressivamente inferiori
rispetto al 2013.

Il mercato pubbilicitario si € ridotto complessivamente
del 2,5%, con il segmento dei periodici in calo del
-6,5%° (rispetto a un dato sensibilmente piu negativo
e pari al -23,9% dell’esercizio 2013).

Il mercato diffusionale delle vendite in edicola dei
periodici € risultato in calo dell’8,2%.

In tutti i mercati di riferimento, e in misura maggiore
al netto delle disomogeneita (rappresentate dalla
chiusura/cessione di alcune testate conseguente
alle attivita di razionalizzazione intraprese
nell'anno), Mondadori ha conseguito risultati
superiori ai trend complessivi, incrementando la
propria quota di mercato nel mercato di usionale
dal 31,2% del 2013 al 31,3%°.

Landamento economico dell’Area
Periodici Italia

Ricavi

La divisione Periodici Italia ha registrato
nell'esercizio 2014 ricavi complessivi per 297,0
milioni di Euro, in calo del -8,9% rispetto al 2013
(-7,6% a portafoglio omogeneo).

Ricavi Periodici Italia
(Euro/milioni)

Pubblicita
Di usione
Vendite congiunte
Altri ricavi

Totale ricavi

°Fonte Nielsen: dati a dicembre
10 Fonte interna Press-Di: dati a valore, a dicembre
“ Fonte Nielsen: dati a dicembre
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Ricavi Pubblicitari

| ricavi derivanti dalla raccolta pubblicitaria print in
Italia risultano in contrazione del 5,4%, ma al netto
delle testate chiuse e cedute il calo siferma al 3,4%;
considerando la positiva performance registrata
dalla raccolta digitale, la raccolta pubblicitaria sui
brand Mondadori € in flessione del 3,4% (-2,8% a
portafoglio omogeneo).

Ricavi Di usione

| ricavi derivanti dalle di usioni delle riviste calano
del 7,2% (-5,0% a portafoglio omogeneo) a fronte di
un mercato edicola dei periodici in calo del -8,2%.

Ricavi Vendite Congiunte

I ricavi relativi alle vendite congiunte (DVD, CD, Libri
e oggettistica allegati ai giornali), purin diminuzione
del 24,3%, hanno evidenziato un incremento della
redditivita percentuale principalmente per e etto
della strategia di razionalizzazione e attenta
selezione delle iniziative piu profittevoli.

Ricavi Properties

| ricavi derivanti dalla raccolta pubblicitaria sulle
properties Mondadori nel 2014 sono risultati in cre-
scita del 4,1% rispetto al 2013, per e etto delle po-
sitive performance registrate da Grazia.it (+43,7%),
Tu style.it e Donnamoderna.com, che si confronta
con un valore di crescita del mercato di riferimento
pari al 2,1%" rispetto all'esercizio precedente.
Laudience delle principali properties Mondadori
contrassegnata da un significativo miglioramento

Esercizio 2013 Delta %
79,6 (3,4%)

139,4 (7,2%)

73,0 (24,3%)

34,2 3,9%

3261 (8,9%)



in termini percentuali rispetto all'anno precedente:
Grazia.it ha raggiunto 1,4 milioni di visitatori unici
(+40%), Panorama 3,9 milioni (+12%) e il network
di Donna Moderna, che raggiunge 93,1 milioni di
pagine viste registrando una crescita del 35%
rispetto al 2013, ha mantenuto il primato assoluto
dei siti editoriali femminili nel ranking Family &
Lifestyle di Audiweb View.

Press-Di Distribuzione Stampa e Multimedia
Press-Di € la societa di distribuzione del Gruppo
Mondadori attiva nella di usione e vendita di
periodici, quotidiani e prodotti multimediali, tra i pit
importanti operatori nazionali per quota di mercato
in Edicola e leader nei canali Grande Distribuzione
e Abbonamenti.
Il portafoglio clienti include sia editori appartenenti
al Gruppo Mondadori, sia editori indipendenti, che
rappresentano oltre il 50% del giro d’'a ari.
Anche nel 2014 i mercati nei quali Press-Di opera
hanno rilevato una contrazione confermando il trend
negativo a copie e a valore, anche se a tassi inferiori
rispetto all'anno precedente. In tale contesto,
la societa ha registrato un andamento migliore
rispetto al mercato per e etto dell'acquisizione della
distribuzione di nuovi editori e del positivo sviluppo
dei segmenti collezionabili, fumetti e ragazzi.
Complessivamente, i ricavi netti al 31 dicembre 2014
sono pari a 58,0 milioni di Euro, in calo del 4,7%
(60,9 milioni di Euro nel 2013).
* Nel canale Edicola la societa ha migliorato il
proprio aggio di distribuzione attraverso un
mix del portafoglio degli editori distribuiti piu
profittevole rispetto al precedente esercizio.
*Nel canale Abbonamenti la societa ha
ulteriormente ra orzato la propria leadership
attraverso lo sviluppo di nuovi servizi a
valore aggiunto per alcuni editori gia clienti
e l'acquisizione di nuovi contratti. Nel corso
dell'esercizio & stato altresi completamente
rinnovato il sito abbonamenti.it conseguendo
un ulteriore incremento degli utenti e delle
transazioni intermediate.

Ricavi Attivit Internazionali

Il Grazia International Network, giunto al decimo
anniversario, conta attualmente 24 edizioni
internazionali di cui nove settimanali (oltre all’ltalia,
Francia, UK, Germania, Olanda, Medio Oriente,
Sudafrica, Russia e Cina), tre quindicinali (Polonia,

Corea, Messico), dieci mensili (Balcani e Asia) e
l’edizione digitale (Spagna).

Le attivita internazionali includono:

* Mondadori International Business, che gestisce
i contratti di licensing e la raccolta pubblicitaria
di inserzionisti italiani sulle testate Mondadori
pubblicate su licenza nel mondo e sulle testate
di alcuni editori partner stranieri, ha registrato nel
2014 ricavi complessivi in crescita del 4,4%, anche
per il contributo del contratto di agente esclusivo
per I'ltalia delle testate del gruppo El Pais acquisito
a fine 2013; superiori alle attese sono stati i
risultati della prima licenza internazionale di Icon,
il magazine dedicato alla moda e agli stili di vita
delluomo contemporaneo lanciato nel mese di
novembre 2013 in partnership con il gruppo Prisa.
Mondadori UK, proprietaria della piattaforma
www.London-boutiques.com acquisita nel maggio
2014 rilanciata nel mese di novembre 2014 come
www.Graziashop.com, una piattaforma integrata di
fashion e-commerce che consente alla community
di Grazia nel mondo (17 milioni di lettrici e 14
milioni di utenti unici al mese), e a tutto il pubblico
femminile appassionato di moda, di accedere
all'acquisto di capi selezionati provenienti dalle
migliori boutique inglesi e italiane.

Partecipazioni estere che operano nell'Area
Periodici:

AtticaPublications: neiprimitretrimestridell’esercizio
e stato registrato un trend positivo del mercato
pubblicitario, che si & arrestato nell'ultimo trimestre
per e etto della crisi politica, ma che ha consentito
di chiudere 'anno in lieve incremento (+1%) rispetto
all'esercizio precedente. Inoltre, l'attenta gestione,
la posizione dominante nei mercati dei periodici
e della radio (diciotto riviste e tre stazioni radio) e
la positiva performance delle vendite congiunte
hanno consentito il raggiungimento nell’esercizio di
una redditivita positiva.

Mondadori Seec Advertising Co. Ltd, concessionaria
esclusiva per la raccolta pubblicitaria dell’edizione
locale di Grazia Cina, ha registrato nel 2014 una
crescita dei ricavi del 9% rispetto al 2013 e una
redditivita positiva, anche per e etto della diversa
periodicita della pubblicazione, dal mese di aprile,
settimanale anziché quindicinale.

Mondadori Independent Media LLC, editore di
Grazia Russia, ha registrato un calo dei ricavi
pubblicitari pari all’8%, soprattutto per e etto di
un di cile contesto macroeconomico.
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Margine operativo lordo

Periodici Italia
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

Il margine operativo lordo della divisione Periodici
risulta in sensibile miglioramento nel 2014,
nonostante la flessione dei ricavi, passando da un
risultato negativo di 20,6 milioni di Euro a uno positivo
di 3,1 milioni di Euro, per e etto principalmente
delle azioni intraprese sui prodotti editoriali (tra cui
la focalizzazione sui segmenti di leadership) del
lancio di nuove testate (e il restyling di altre), delle
misure finalizzate alla riduzione strutturale dei costi
di natura industriale, editoriale e organizzativa,
nonché dei minori oneri di ristrutturazione sostenuti
rispetto all'esercizio 2013.

Attivit di Business

Nel corso del 2014 e proseguita lattivita di

razionalizzazione del portafoglio dei periodici con

la cessione delle testate PcProfessionale e Ciak,

con un margine lordo positivo di 0,4 milioni di

Euro, e la chiusura delle testate specializzate nel

segmento automotive edite dalla joint venture ACI-

Mondadori.

Nel corso dell’'anno sono state intraprese ulteriori

azioni volte a migliorare in modo costante la

qualita dei prodotti, la leadership Mondadori e la
valorizzazione dei propri brand.

« Il restyling di Casafacile e il lancio de Il mio papa
— il primo settimanale al mondo pensato per
raccontare e condividere gli atti e le parole di
Papa Francesco — hanno aperto il 2014, che & poi
proseguito con il restyling di Panorama, rivisto
nel mix editoriale e nella grafica e con il cambio
di periodicita di pubblicazione di Starbene, da
mensile a settimanale, con positivi risultati di
gradimento da parte degli investitori pubblicitari
e dei lettori.

*« Numerosi sono stati gli eventi sul territorio
promossi dai brand:

-il tour di “Panorama d’ltalia” nel suo percorso
in dieci citta italiane con un calendario di 150
iniziative integrate sul territorio,

- “EXpoExpress”, una iniziativa in collaborazione
con Expo e il gruppo Fs Italiane, con la quale,

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

Esercizio 2013 Delta %
3261 (8,9%)
(20,6) n.s.

attraverso attivita specifiche di alcune testate,
si sono o erti al pubblico incontri, eventi,
laboratori, casting e show cooking gratuiti, per
avvicinare, informare e sensibilizzare le persone
sul tema “Nutrire il Pianeta, Energia per la Vita™.

Particolariimpegno e attenzione sono stati dedicati
allo sviluppo in campo digitale:

« nel mese di aprile € stato lanciato il sito Salepepe.it,
il primo portale food di Mondadori, che ha registrato
nei mesi una costante crescita dell’audience con
un picco di tra co nel mese di dicembre (1,6
milioni di visitatori unici e 7,8 milioni di pagine
viste), frutto di un mirato lavoro editoriale digitale
di qualitd che ha permesso di posizionarlo quale
secondo editore digital nella classifica “Food &
Cooking” di Audiweb View e il primo tra gli Editori
tradizionali;

nell’'ultimo trimestre & stato lanciato il nuovo sito
Starbene.it, portale del mondo del benessere
che ha come obiettivo diventare il nuovo punto di
riferimento on-line in Italia relativamente ai temi
del benessere e della salute, attraverso contenuti
editoriali, informazione selezionata, video e
risposte degli esperti;

e stato completamente rinnovato il sito Sorrisi.com
conl'obiettivo di potenziare laleadership del brand
anche nel mondo digitale e diventare il primo sito
di riferimento del mondo dell'intrattenimento
grazie ai tre canali tematici, TV, musica e cinema,
che garantiscono una copertura totale di tutte
le categorie dello spettacolo, cui si aggiungono
la guida TV interattiva e il canale “In edicola”,
dedicato alle anticipazioni dal magazine.
Un progetto multicanale integrato che si arricchira
anche della funzionalita di riconoscimento dei
gusti degli utenti per visualizzare programmi su
misura;

nel corso dell’anno sono stati inoltre lanciati i
siti Imiopapa.it e Casafacile.it in corrispondenza
del lancio e del rilancio delle rispettive testate
in edicola.



PUBBLICITA !

E cace dal 1° gennaio 2014, l'operazione di
conferimentodelle attivitadiraccoltapubblicitariadi
Mondadori Pubblicita S.p.A., controllata da Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A., in Mediamond S.p.A.,
joint venture costituita nel 2009 e pariteticamente
partecipata da Mondadori Pubblicita S.p.A. e da
Publitalia '80 S.p.A., si € inserita nel processo di
innovazione del modello di business caratterizzato
da modelli di o erta integrati e piu coerenti alla
nuova realta del mercato.

Andamento del mercato di riferimento

Landamento degli investimenti pubblicitari in
Italia, con un calo del 2,5%2 nell'esercizio 2014
rispetto al 2013, ha confermato i trend registrati
negli ultimi anni, seppur con tassi di contrazione
progressivamente inferiori.

Mercato pubblicitario
(Euro/milioni)

Televisione
Periodici
Quotidiani
Radio
Internet
Altro

Totale mercato pubblicitario

Fonte: Nielsen Media Research

Landamento economico dell’Area Pubblicita

Ricavi

| ricavi relativi all’attivita svolta da Mondadori
Pubblicita si sono attestati a 11,3 milioni di Euro; tali
dati, per e etto dell'operazione di conferimento
sopra delineata, non sono comparabili con
quelli dell'esercizio precedente e includono
esclusivamente la gestione delle operation, ovvero
la prestazione di servizi di supporto operativo alla
raccolta pubblicitaria.

2 Fonte Nielsen: dati a dicembre

| brand di Arnoldo Mondadori Editore (Magazine

e Web), escludendo i dati relativi alle testate

chiuse (Casaviva, Panorama Travel, Men s Health

e Ville e Giardini) e alle testate cedute a terzi

(Ciak e PcProfessionale), hanno registrato ricavi in

riduzione del 2,8% rispetto al 2013 (a portafoglio

omogeneo).

In particolare:

* la raccolta sulle testate chiude I'anno con una
flessione del 3,4% a perimetro omogeneo,
rispetto a un mercato di riferimento in calo del
6,5%, anche per e etto del contributo degli eventi
sul territorio come il tour di “Panorama d’ltalia”;

« la raccolta sulle properties si incrementa del 4,1%,
sempre a perimetro omogeneo, rispetto a un
mercato di riferimento a +2,1%.

2013 Delta %
3.527 (0,5%)
529 (6,5%)
898 (9,7%)
353 (1,8%)
465 2,1%
589 (4,1%)
6.359 (2,5%)
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Margine operativo lordo

Pubblicita
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

I margine operativo lordo della divisione
Pubblicita, che comprende anche il risultato pro
guota di Mediamond — consolidata a equity — pari
a -0,7 milioni di Euro, ha registrato nell'esercizio
2014 un miglioramento da -19,9 a -4,1 milioni di
Euro, evidenziando gli e etti positivi derivanti
dall'operazione di riorganizzazione delle attivita
pubblicitarie.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

Esercizio 2013 Delta %
141,6 n.s.
(19,9) n.s.

| ricavi di Mediamond nell’esercizio hanno
registrato una crescita del 2,2% rispetto al 2013:
il segmento stampa e radio (ramo d’azienda
conferito da Mondadori Pubblicita) ha mostrato
una flessione dello 0,6%, mentre la raccolta sul
web é cresciuta del 10,3%.



PERIODICI FRANCIA @é
Andamento del mercato di riferimento

Nel periodo in esame, il quadro macroeconomico €
stato caratterizzato da una generale contrazione; i
mercati di riferimento di Mondadori France hanno
infatti registrato le seguenti contrazioni;

«di usione: -6,6%!3;

« raccolta pubblicitaria tradizionale: -8,8%".

Il mercato dell'advertising digitale ha al contrario
presentato una crescita di circa il 4% rispetto
all'anno precedente®®,

Landamento economico dell’Area
Periodici Francia

Ricavi

In tale contesto, Mondadori France ha registrato
nell’esercizio 2014 ricavi per 340,9 milioni di Euro,
in calo del 3,7% rispetto al 2013 (353,9 milioni di
Euro);, a portafoglio omogeneo, considerando la
cessione di Le Film Fran ais avvenuta a fine 2013,
il calo si attesterebbe al 2,8%.

La contrazione delle attivita tradizionali si €
arrestata al 4,5%, mentre le attivita digitali, a
portafoglio omogeneo, hanno registrato una
crescita di oltre il 32%, per e etto dello sviluppo
delle attivita di classi ed di Natura Buy (+27%) e
delle attivita digitali delle properties (+33%, sia
ricavi pubbilicitari sia ricavi derivanti dalla vendita
di copie digitali).

Ricavi Periodici Francia
(Euro/milioni)

Pubblicita
Di usione
Altri ricavi

Totale ricavi

13 Fonte interna: dati a dicembre, canale edicola
4 Fonte Kantar Media: dati a dicembre

5 Fonte SRI-Udecam-PwC: dati a dicembre

16 Dati a volume

Ricavi Pubbilicitari

In un mercato ancora in calo, Mondadori France ha
mostrato un dato aggregato dei ricavi pubblicitari
in flessione del 9,1% rispetto al 2013 (-7,7% a
perimetro omogeneo).

In questo ambito, i ricavi derivanti dalla pubblicita
digitale hanno presentato una crescita del 38%
rappresentando oltre il 10% dei ricavi pubblicitari
dellArea, per e etto del rapido sviluppo
dellaudience e di una nuova organizzazione
commerciale cross-media.

La raccolta pubblicitaria tradizionale sui magazine
francesi (a portafoglio omogeneo) é risultata in
calo a valore del 10,4% rispetto all’esercizio 2013,
mentre il mercato di riferimento ha arrestato
la relativa contrazione all’8,8%. A volume, la
performance di Mondadori France €& invece in
linea con il mercato, riuscendo cosi a mantenere
la relativa quota di mercato pari al 10,9% (seconda
posizione).

Ricavi Di usione

| ricavi di usionali (vendite in edicola e
abbonamenti), che rappresentano oltre il 70%
del totale, hanno registrato un calo complessivo
del 2% circa (-1% a portafoglio omogeneo,
rispetto a un calo del 6,5% nell’esercizio 2013).
In particolare:

-i ricavi del canale edicola mostrano una
contrazione del 5,1% ma inferiore rispetto al
mercato (-6,6%, a dicembre), principalmente per
le positive performance del settimanale Closer
(+3,8%'°) e dei mensili Top Santd (+10,0%°) e
Pleine Vie (+6,6%);

Esercizio 2013 Delta %
90,7 (9,1%)

246,7 (1,7%)

16,4 (2,7%)

353,9 (3,7%)
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-i ricavi da abbonamento sono risultati
sostanzialmente stabili rispetto al 2013 (-0,8%),
confermando l'opportunita della scelta strategica
di continuare a investire in questo canale.

Le attivita digitali in questo ambito hanno registrato

una crescita del 30,5%.

Tali performance positive sono state raggiunte

per e etto della costante attenzione alla qualita

editoriale e alla ricerca di innovazione.

Margine operativo lordo

Periodici Francia
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

Il margine operativo lordo complessivo é risultato
pari a 35,0 milioni di Euro, in crescita di oltre il 30%
rispetto ai 26,7 milioni di Euro nell’esercizio 2013
(su cui avevano inciso oneri di ristrutturazione per
circa 8 milioni di Euro), portando la marginalita sui
ricavi dal 7,5% al 10,3% nel 2014.

Sono continuate anche nel corso dell’esercizio in
esame le attivita finalizzate alla riduzione dei costi
di natura organizzativa, industriale e logistica, i cui
risparmi hanno permesso di assorbire interamente
il calo dei ricavi (per circa 12,5 milioni di Euro) e di
sostenere la capacita dell’azienda di investire in
attivita editoriali, digitali e di diversificazione.

In particolare, nel 2014 sono stati intrapresi tre
progetti,fondamentaliperadattare I'organizzazione
a un mercato debole e in cambiamento,
trasformandola in un'azienda pienamente digitale:
- piano volontario di riduzione della struttura;

- razionalizzazione delle sedi e concentrazione in

un unico edificio;
- riorganizzazione dei team editoriali.

"Fonte: AudiPress ONE 2013/2014
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Attivit di Business

Nel 2014 Mondadori France ha proseguito il
percorso di continuo miglioramento della qualita
editoriale dei propri prodotti attraverso il restyling
delle principali testate (Diapason, LAuto-Journal
vasion, Top Sant@, Modes & Travaux, Science
& Vie, Grazia, Closer, T@I@ Star Jeux e Science
& Vie D@couvertes) e lo sviluppo dei propri

Esercizio 2013 Delta %
353,9 (3,7%)
26,7 31,1%

brand attraverso [I'estensione delle principali
testate (specialmente nel settore della “salute e
benessere” mediante il lancio di Vital Food dal
bimestrale Vital).

Complessivamente Mondadori France conta su
un’ampia base di circa 19 milioni di lettori, di cui il
40,7% donne: una donna su tre in Francia legge
una rivista del polo femminile di Mondadori”
posizionando la Societa quale secondo publisher
del mercato nell’area dei femminili.

Mondadori France hainoltre continuato a esplorare

opportunita didiversificazione del proprio business,

in particolare nel 2014 ha attivato una partnership
con AB Group nell’lambito delle produzioni TV

con Le Chasseur Fran ais (attualmente on-air) e

Science & Vie (dalla primavera 2015).

Particolarmente rilevanti sono state nell’esercizio

le iniziative nel comparto digital:

*sono proseguite infatti le azioni, avviate nel
2013 e che termineranno entro l'esercizio 2016,
finalizzate alla digitalizzazione dei team editoriali
per consentire la produzione quotidiana di nuovi
contenuti contemporaneamente per le testate
fisiche e per i relativi siti web e app;

i siti e le applicazioni per mobile e tablet dei
brand principali (Grazia, Closer, Top Santg,
AutoPlus) sono stati ulteriormente perfezionati
con l'introduzione di nuove funzionalita;



«di altri brand & stata creata o migliorata la
presenza digitale con un nuovo design dei
relativi siti web (Biba, Sport-Auto, Nous Deux,
Le Chasseur Fran ais, T@I@ Star che ha registrato
una significativa crescita dei dati di audience tra
il 2013 e il 2014).

Audience digitale:

- 7,0 milioni di visitatori unici, +25% rispetto al
2013 per il web, picco raggiunto nel mese di
dicembre di 9,6 milioni;

- 1,8 milioni i visitatori unici con accesso da mobile,
+142% rispetto al 2013'8, picco a 2,7 milioni nel
mese di dicembre;

- quattro siti web hanno registrato un’audience
superiore a 1 milione di visitatori unici
closermag.fr (2,4 milioni), autoplus.fr (1,3 milioni),
topsante.com (1,1 milioni) e grazia.fr (1 milione);
telestar.fr ha raggiunto tale soglia nel mese di
ottobre 2014.
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RETAIL DE

Andamento del mercato di riferimento

Libro

Il mercato di riferimento per I'Area Retail € quello del
libro (76% dei ricavi®) che, pur restando in terreno
negativo, ha mostrato segnali di miglioramento
rispetto agli scorsi anni, in particolare nella seconda
meta dell'anno, registrando complessivamente nel
2014 un decremento del -3,8% rispetto al -6,2%
dell’esercizio 2013.

Valori del mercato

. a prezzo di
|
Canali copertina 2014
(€m)
Totale 1.189,5
Librerie indipendenti 9521
e catene
GDO 167,9
Internet 69,4

Fonte: Nielsen e fonti interne

Le librerie indipendenti hanno registrato un
andamento sostanzialmente allineato al trend di
mercato, la Grande Distribuzione Organizzata ha
evidenziato un significativo arretramento, mentre
internet e catene si sono mostrati i canali piu
performanti con un decremento inferiore al -1%.

Non Libro

In generale il mercato retail ha continuato
a mostrare segni di debolezza dei consumi,
principalmente in relazione alla situazione
economica del Paese.

| mercati di riferimento del comparto no book
hanno registrato andamenti di erenziati in
relazione alle diverse categorie merceologiche:

e nel settore dell’entertainment solo le Giftbox
hanno continuato a mostrare un positivo tasso di
crescita;

¥Ricavi 2014 Totale Store

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

*nei comparti del Consumer Electronics, la
categoria “Digital Camera” ha evidenziato
un andamento significativamente negativo
(-18,5%), “Note-book”, “Tablet” e “Headphone”
complessivamente hanno mostrato un calo
del 10% mentre il settore della telefonia ha
confermato un trend positivo registrando un
tasso di crescita pari al 7%. Globalmente il
settore del Consumer Electronics & rimasto in
terreno negativo sull’anno precedente.

Mondadori Retail

Delta % (totale Store, valore a Delta %
su 2013 prezzo di copertina) su 2013
2014 (€ m)

(3,8%) 179,0 3,5%
(2,1%)

(13,8%)

(0,3%)

Landamento economico dell’Area Retail

Ricavi

Nell’esercizio 2014, I'Area Retail ha registrato
ricavi per 211,2 milioni di Euro, pari al -6,1% rispetto
all'anno precedente.

Nella composizione dei ricavi Totale Store la
categoria preminente € rappresentata dal libro
(76% del totale) che ha registrato durante tutto
I'anno un positivoandamento siarispetto almercato
con oltre sette punti percentuali di scarto (+3,5%
verso il -3,8% del mercato), sia rispetto al canale
di riferimento “Catene e Indipendenti” che ha
registrato un decremento del -2,1%, per e etto del
costante miglioramento dell’o erta commerciale
in termini di ampiezza e profondita di assortimento
e delle rinnovate attivita di comunicazione e
promozione. Nel periodo in esame, la market
share di Mondadori Retail nel settore del Libro &
ulteriormente cresciuta, passando dal 14,0% del
corrispondente periodo 2013 al 15,0%, mentre la
quota di mercato dei brand Mondadori (26,5% a



livello complessivo) all'interno del network Retail &
significativamente piu elevata e pari al 37,4%2°.

Landamento dei ricavi Non Libro, in particolare
nella categoria Consumer Electronics, dopo aver
attraversato un primo semestre particolarmente
negativo, nel secondo semestre del 2014 ha
mostrato, per e etto delle azioni intraprese su
organizzazione, assortimento, promozioni e processi
di vendita, evidenti segni di ripresa.

Ricavi Retail
(Euro/milioni)

Bookstore diretti
Bookstore Franchising
Megastore

On-line

Totale Store

Bookclub
Altro

Totale ricavi

Lanalisi dei canali evidenzia:

« la positiva performance dei Bookstore diretti;

« la sostanziale stabilita dei Bookstore Franchising
con un buon progresso nella categoria del Libro;

ealcune di colta riscontrate dai Megastore in
relazione sia al menzionato calo del Consumer
Electronics, sia al diverso perimetro conseguente
alla cessione di un agship store;

« crescita del canale dell'on-line, in particolare sul
libro che ha registrato un di erenziale positivo di
oltre dieci punti percentuali rispetto al mercato
(+12,1% vs -0,3% registrato dal mercato);

« il Bookclub ha presentato un andamento in linea
con il calo strutturale atteso nel piano di sviluppo
a medio termine.

Margine operativo lordo

Retail
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

Mondadori Retail ha registrato nel 2014 un margine
lordo positivo pari a 8,9 milioni di Euro rispetto ai
-8,5 milioni di Euro dell’esercizio precedente. I
miglioramento annuo, pari a 17,4 milioni di Euro, &
stato determinato da tre principali fattori:
ela plusvalenza generata dalla cessione di un
punto vendita a Milano (pari a 9,3 milioni di Euro);
« il miglioramento della gestione operativa che
ha portato il MOL a un risultato ante oneri non

Esercizio Delta %

o R
2013 Delta % T Di cui libro
314 4,5% 1,8% 4,2%
86,9 (1,2%) (0,4%) 3,3%
65,9 (13,2%) (7,0%) -0,6%
10,7 4,1% 4,1% 12,1%
194,9 (3,9%) 3,5%
29,7 (19,1%) n.s. (17,8%)
04 n.s. n.s. n.s.
225,0 (6,1%) n.s. 1%

ricorrenti di 0,2 milioni di Euro, registrando il
ritorno al segno positivo che, congiuntamente
al miglioramento del capitale circolante netto,
e dimostrazione della ritrovata capacita di
autofinanziamento della gestione ordinaria;

« infine, la riduzione degli oneri di ristrutturazione
ha contribuito per ulteriori 7,7 milioni di Euro.

Il miglioramento della performance rispetto all'anno
precedente e il risultato delle azioni di ristrutturazione
e rilancio intraprese nel corso dellanno. Queste
attivita, finalizzate a razionalizzare le diverse aree
aziendali e delineate in dettaglio nel paragrafo
successivo, hanno consentito di ottenere rilevanti
risparmi. Queste azioni sui costi, insieme con le

Esercizio 2013 Delta %
225,0 (6,1%)
(8,5) n.s.

20 Fonte: Nielsen (dati a dicembre a valore, esclusa la GDO) e fonti interne
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positive performance registrate dalla categoria
del libro e la significativa riduzione degli sconti,
hanno consentito il miglioramento della marginalita
nell’esercizio nonostante I'impatto negativo sia del
previsto calo strutturale del canale del Bookclub (con
il conseguente spostamento del mix sul Franchising
a minore redditivita), sia delle sopraggiunte di colta
nella categoria Consumer Electronics.

A livello di canale:

« il canale dei Bookstore diretti ha incrementato
significativamente il proprio margine di oltre
1 milione di Euro;

« il Franchising, caratterizzato da una redditivita
positiva, ha subito una contrazione determinata
prevalentemente dall’incremento delle spese
sostenute in advertising, nonché da una politica
prudenziale di accantonamenti su crediti;

« il canale dei Megastore ha risentito, in particolar
modo nella prima parte dell'anno, del di cile
andamento della categoria Consumer Electronics.
Sul canale e stato attuato un riposizionamento
dell’o erta, con un maggior focus su accessori e
servizi, attraverso una rinnovata comunicazione e
attivita promozionale;

e nel canale del Bookclub, sono proseguiti gli
interventi di razionalizzazione (in particolare
nellambito delle attivita di reclutamento
e del network dei negozi), consentendo il
mantenimento di una redditivita percentuale
analoga all’anno precedente;

« il canale on-line ha migliorato il proprio risultato
per e etto sia del positivo andamento delle
vendite del libro, sia del contenimento dei costi
di struttura.

Attivit di Business

Coerentemente a uno scenario economico generale

recessivo, sono state intraprese numerose azioni,

ordinarie e straordinarie, finalizzate a recuperare
quote di mercato e redditivita, e in particolare:

* mantenimento della pressione promozionale
accompagnata da una importante attivita di
comunicazione e di co-marketing con importanti
partner nei settori bancario e della telefonia, ha
contribuito ad aumentare la quota di mercato del
network di circa 1,5%. Interventi attuati peraltro
congiuntamente a una mirata riduzione degli
sconti che ha consentito il miglioramento di circa
un punto percentuale di redditivita;

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014

* progressiva revisione del network e del formato:

- attivita di razionalizzazione dei reparti nei punti
vendita diretti;

- ripensamento del format per sviluppare un
concept di “libreria del futuro”;

- rebranding dell'intero network con lo studio di
un piano di roll-out delle insegne;

- creazione di una task force con l'obiettivo di
studiare la modifica dell'o erta per il comparto
dell’elettronica di consumo, e la redistribuzione,
in relazione alla redditivita, dei metri quadrati
attribuiti nei negozi alle di erenti merceologie
oggi in vendita.

Nel contempo € stato avviato il progetto che

porteraad aprire nel primo semestre 2015 un nuovo

punto vendita in via S. Pietro all’Orto a Milano, che
rappresentera il primo negozio coerente al nuovo
concept:

« focalizzazione sullariduzione dei costi di gestione,
sia dei punti vendita sia delle funzioni centrali:
sono infatti proseguite durante tutto I'esercizio le
azioni di riorganizzazione del personale;

« avvio di progetti di miglioramento della redditivita
dei negozi attraverso un processo di benchmarking,
atto a individuare opportunita di ottimizzazione di
ricavi, margini e costi, e dei rapporti con fornitori;

e introduzione di una nuova credit policy e dei
relativi strumenti di controllo, i cui primi risultati
hanno iniziato a manifestarsi negli ultimi mesi
dell'anno;

« drastica riduzione dello stock.
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RADIO
Andamento del mercato di riferimento

I mercato della raccolta pubblicitaria in Italia
nel 2014 ha registrato un calo del -2,5%%, in
miglioramento rispetto all’esercizio 2013 (-12,3%) e
a quello di settembre 2014 (-3,2%).

Il mercato radiofonico, nonostante I'avvio positivo
del primo trimestre, ha registrato a dicembre un
andamento annuo negativo del -1,8%, recuperando
negli ultimi mesiil calo cumulato nel corso dell’anno,
in particolare nel terzo trimestre.

Esercizio

2013

Totale mercato (12,3%)
di cui:

Radio (9,3%)

Landamento economico dell’Area Radio

Ricavi

In questo contesto ancora permeato da
significative incertezze, la raccolta pubblicitaria
lorda di R101 ha presentato nel 2014 un calo pari
al 3,4%. Per quanto concerne gli ascolti, le ultime
rilevazioni del 2014 mostrano il “giorno medio”
di R10!L in crescita nel secondo semestre rispetto
all’anno precedente??,

| ricavi complessivi delllArea Radio (radio,
sito web e iniziative correlate, nonché i ricavi
relativi al canale televisivo attivato da giugno)
presentano una crescita del 3,3% rispetto
all’esercizio 2013.

Margine operativo lordo

Radio
(Euro/milioni)

Totale ricavi
Margine operativo lordo

2! Fonte Nielsen: dati a dicembre
22 Fonte Eurisko Radio Monitor

Ilmargine operativo lordo —negativo per 4,4 milioni
di Euro rispetto a -4,3 milioni di Euro nell’esercizio
2013 — ha risentito, oltre che dellandamento
sfavorevole della raccolta pubblicitaria, dei
magagiori costi di promozione e comunicazione
sostenuti nella fase di rilancio dell’emittente,
avvenuto nei primi mesi dell'anno, e dei costi
sostenuti per il lancio del canale televisivo, solo
in parte mitigati dalle azioni di riduzione dei costi
intraprese nell’area tecnica e artistica.

Attivit di Business

Le principali azioni realizzate nel corso del 2014

hanno riguardato:

« il processo di riposizionamento di R101, frutto del
lavoro congiunto con il management di Radio
Italia, a cui Mondadori ha a dato la gestione
editoriale e di marketing;

« le partnership in occasione degli eventi musicali
piu rilevanti in Italia (concerti di Rolling Stones,
Simple Minds, James Blunt, Lenny Kravitz e Cat);

*la campagna istituzionale televisiva finalizzata
a ra orzare la brand awareness dell’'emittente,
anche tramite la promozione delle proprie
partnership musicali;

« il rilascio della nuova app e il rinnovamento del
sito www.r10L.it che ha raggiunto nel finale d'anno
la soglia di circa due milioni di pagine viste;

e lampliamento del sistema di intrattenimento
con il canale televisivo R101 TV, arricchito da una
ampia proposta di video musicali, in onda sul
canale 66 del digitale terrestre da meta anno;

*le attivita sui canali social dell’emittente che
hanno consentito un incremento di oltre 300.000
fan su Facebook nell’anno (circa 650.000 fan vs
320.000 rilevati a fine 2013) mentre su Twitter &
stata raggiunta la soglia di oltre 90.000 follower
(rispetto ai 36.000 di fine 2013).

Esercizio 2013 Delta %
1,3 3,3%
(4,3) (2,3%)
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ALTRI BUSINESS ‘
E CORPORATE
Altri Business

Negli Altri Business sono compresi i risultati
derivanti dall’attivita di servizi integrati per il
marketing o -line e on-line, svolta da Cemit
Interactive Media S.p.A., dallattivita digitale e
dalla partecipazione nella Societa Europea di
Edizioni S.p.A., editore del quotidiano Il Giornale.

DIGITAL INNOVATION

L'Area Digital Innovation & stata costituita alla fine
del 2013 con l'obiettivo di ra orzare la presenza
del Gruppo Mondadori nel mercato digitale e
di accelerare i processi di innovazione anche
attraverso l'identificazione di nuove opportunita di
sviluppo del business.

Attivit

Nel 2014 la struttura si & progressivamente
ra orzata con l'ingresso di nuove professionalita
specializzate nei diversi comparti digitali con
particolare attenzione ai sistemi tecnologici di
supporto e alle relative piattaforme, alle attivita
centrali di CRM di Gruppo, oltre a quelle dedicate
alla progettazione e allo sviluppo di nuovi prodotti
digitali funzionali all'ampliamento del sistema di
o erta commerciale delle diverse Aree di Attivita
integrato con i contenuti e gli asset del Gruppo.
Sono positivi i risultati conseguiti sia nella
valorizzazione della customer base Mondadori
per I'accrescimento del numero di utenti, la qualita
dei dati profilati e la di usione della Card del
Gruppo con i relativi programmi di fidelizzazione,
sia nella realizzazione dei progetti digitali volti alle
estensioni on-line delle properties in Italia.

In sinergia con le attivita di direct marketing
di Cemit e della concessionaria Mediamond, a
dicembre & stato acquisito il 75% del capitale
sociale di Kiver, agenzia di marketing specializzata
nello sviluppo di iniziative digitali di promozione,
branding e pubblicita interattiva.

Lacquisizione di questa realta digitale consentira
al Gruppo di disporre rapidamente di competenze
specifiche e di un know-how qualificato per operare
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sul mercato con nuove modalita commerciali,
proponendo soluzioni sempre piu complete
per presidiare il settore del digital marketing, in
particolare il “below the line”.

Cemit, societa attiva in Italia nell'o erta di servizi
integrati per il marketing relazionale o -line e on-
line, rientra nell’Area Digital Innovation.

Mercato di riferimento

I mercato complessivo degli investimenti
pubblicitari ha registrato nel 2014 un rallentamento
rispetto al 2013 pari al -2,5%, con il settore del
Direct Mail, mercato di riferimento per le principali
attivitd di Cemit, assestatosi con una contrazione
del -4,5% rispetto al 2013.

In questo contesto la societa ha realizzato
a dicembre, attraverso un articolato mix di
prodotti, abbinando a quelli piu tradizionali (quali
produzione, stampa materiali promozionali,
personalizzazioni e servizi di marketing e di
creativitd) anche le nuove proposte digitali e
multimedia, ricavi complessivi pari a 12,3 milioni
di Euro, in contrazione del 24% rispetto al 2013,
principalmente a causa di alcuni fattori non
ricorrenti.

Attivit

Nel corso degli ultimi mesi sono proseguite le
attivita di studio e di realizzazione di prodotti in
grado di combinare I'o erta tradizionale con una
gamma di servizi innovativi sviluppati attraverso
integrazione di contenuti, media e leve di
marketing diretto e territoriale; gli ordini raccolti nel
2014 hanno confermato la validita delle scelte in
grado di soddisfare una clientela sempre piu volta
adi erenziare il contatto con il cliente finale.

Societa Europea di Edizioni: nel 2014 il risultato
della societa editrice de Il Giornale ha chiuso con un
risultato negativo che, per la quota di interessenza
Mondadori, ammonta a 1,4 milioni di Euro in linea
con quanto avvenuto nel precedente esercizio.

Corporate
Nel settore Corporate sono comprese, oltre alle

strutture del vertice aziendale del Gruppo, le
funzioni della Capogruppo impegnate nell'attivita



di servizio a favore delle societa del Gruppo e
delle diverse aree di business.

Tali servizi sono riconducibili essenzialmente
alle attivita IT, all’Amministrazione, Controllo e
Pianificazione, alla Tesoreria e Finanza, Gestione
Risorse Umane, A ari Legali e Societari,
Comunicazione.

I ricavi sono costituiti essenzialmente dagli addebiti
e ettuati a controllate, collegate e altri utenti dei
servizi sopra menzionati.

In data 25 novembre 2014, il Consiglio di
Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. ha approvato la costituzione della societa
interamente detenuta Mondadori Libri S.p.A. a
cui, con e cacia dal 1° gennaio 2015, sono state
conferite tutte le attivita, passivita e partecipazioni
relative all’Area Libri, come dettagliato nel
paragrafo “Fatti di rilievo avvenuti nel corso
dell’esercizio”.
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SITUAZIONE FINANZIARIA
E PATRIMONIALE

Le recenti decisioni della BCE hanno avuto come
conseguenza ulteriori sensibili riduzioni dei tassi
d’interesse.

L'Euribor 3 mesi ha proseguito nel quarto trimestre
il trend gia manifestato nel mese di settembre,
raggiungendo il valore annuale minimo di 0,078%
e mantenendosi su livelli estremamente inferiori
alla media del 2014 pari a 0,209%; il costo medio
dell'indebitamento del Gruppo Mondadori nel
2014 é stato pari al 4,06%, rispetto al 3,44% del
2013, per e etto della rinegoziazione delle linee
di credito avvenuta nel novembre dello scorso
esercizio.

Le linee di credito complessivamente a
disposizione del Gruppo al 31 dicembre 2014
ammontano a 757,4 milioni di Euro, di cui 570,0
committed. A gennaio 2015 é stato e ettuato un
rimborso parziale anticipato delle linee committed
per 15,0 milioni di Euro.

Gli a damenti a breve termine del Gruppo, pari
a 187,4 milioni di Euro, utilizzati per 18,8 milioni
di Euro al 31 dicembre, sono costituiti da linee
finanziarie di scoperto in c/c, da anticipazioni s.b.f.
e linee di “denaro caldo”.

La situazione finanziaria del Gruppo Mondadori, al 31 dicembre 2014, é negativa per 291,8 milioni di
Euro, in sensibile miglioramento rispetto ai -363,2 milioni di Euro di dicembre 2013.

Posizione finanziaria netta
(Euro/milioni)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti
Attivita finanziarie al fair value

Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Attivita (passivita) in strumenti derivati

Altre attivita (passivita) finanziarie
Finanziamenti (breve e medio/lungo termine)

Posizione finanziaria netta
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31/12/2013

65,7

0,2
05
(429,6)

(363,2)



Le linee a medio/lungo termine al 31 dicembre sono costituite da:

Finanziamenti Pool di L. Di cui con contratto
. . . Intesa . Di cui non .

a medio/lungo termine Istituti di Mediobanca Totale . . di copertura
. . Sanpaolo utilizzati L.
(Euro/milioni) Credito rischio tasso
Term Loan 180,0 (1) 50,0 (3) 50,0 (2) 280,0 - 140,0
Revolving Facility 90,0 (4) 150,0 (3) 50,0 (2) 290,0 280,0 -
Totale finanziamenti 270,0 200,0 100,0 570,0 280,0 140,0

(1) Rate di pari importo in scadenza a dicembre 2016 e a dicembre 2017; rimborso parziale anticipato a gennaio 2015 per 7,5 milioni di Euro
(2) Scadenza a dicembre 2017; rimborso parziale anticipato (Term Loan) a gennaio 2015 per 2,5 milioni di Euro

(3) Scadenza a dicembre 2016; rimborso parziale anticipato (Term Loan) a gennaio 2015 per 5,0 milioni di Euro

(4) Scadenza a dicembre 2018

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2014 & in miglioramento di 71,4 milioni di Euro, rispetto

al 31 dicembre 2013.

Il cash ow ha avuto la seguente dinamica:

Cash ow
(Euro/milioni)

Posizione finanziaria netta iniziale

Ebitda ante fattori non ricorrenti
Gestione partecipazioni
Capitale circolante netto e fondi
Investimenti

Cash ow operativo

Oneri finanziari
Imposte
Cash ow ordinario

Rimborso crediti IVA

Oneri di ristrutturazione
Acquisizioni/cessioni
Collocamento azionario

Cash ow non operativo

Cash ow totale

Posizione finanziaria netta finale

La performance del cash ow operativo, che negli
ultimi dodici mesi ha generato 47,2 milioni di
Euro, ¢ il positivo risultato della gestione reddituale
(63,5 milioni di Euro), nonché della migliorata gestione
del capitale circolante netto (inclusivo dei fondi) che,
rispetto a un assorbimento di 65,6 milioni di Euro nel
2013, rimane stabile quale risultato di una crescente
focalizzazione sulla gestione degli stock e dei crediti.
Nell’esercizio 2014 si registra una ripresa degli

31/12/2013

(267,6)

491
(9.5)
(65,6)
(2,8)
(28,7)

(24,2)
(11,2)
(64,1)

8,5
(37,8)
(2,2)
(31,5)
(95,6)
(363,2)

investimenti: nell’Area Educational per i costi di
creazione delle novita editoriali (5,5 milioni di Euro),
per la nuova sede di Mondadori France, presso
la quale sono stati eseguiti, tra gli altri, lavori di
adeguamento dell'impiantistica (1,8 milioni di Euro)
e per software e o ce automation (2,7 milioni di
Euro).

Relazione sulla gestione 2014

63



Ilcash ow ordinario, che include gliesborsirelativi
a imposte e oneri finanziari, risulta positivo per
18,8 milioni di Euro, in significativo miglioramento
rispetto all'assorbimento di 64,1 milioni di Euro
nell'esercizio 2013.

Il cash ow non operativo € positivo per 52,6
milioni di Euro, nonostante gli esborsi relativi
agli oneri di ristrutturazione (20,3 milioni di Euro),
per e etto del’aumento del capitale sociale (31,1
milioni di Euro), dell'incasso parziale dei crediti
IVA maturati negli esercizi precedenti (15,2
milioni di Euro) e del saldo netto dell’attivita di
acquisizioni e cessioni di asset, in cui € registrato
I'impatto del conferimento del ramo commerciale
di Mondadori Pubblicita e I'incasso relativo alla
cessione di una location del centro di Milano per
25 milioni di Euro.

Tali elementi determinano una generazione di
cassa per I'esercizio 2014 pari a 71,4 milioni di Euro,
rispetto a un assorbimento di cassa pari a 95,6
milioni di Euro nell’esercizio precedente.

64
Stato patrimoniale consolidato

(Euro/milioni)

Crediti commerciali netti

Rimanenze

Debiti commerciali e verso autori, collaboratori e agenti
Altre attivita (passivita)

Capitale circolante netto

Attivita immateriali

Investimenti immobiliari, immobili, impianti e macchinari
Partecipazioni

Capitale investito fisso
Fondi
Indennita di fine rapporto

Capitale investito netto

Capitale sociale

Riserve e patrimonio netto di terzi azionisti
Risultato netto

Patrimonio netto
Posizione finanziaria netta

Capitale di terzi
Totale fonti
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Una piu e ciente gestione di rimanenze e crediti,
combinata con la variazione del perimetro, ha
consentito la riduzione del capitale circolante da
56,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2013 a 18,6
milioni di Euro al 31 dicembre 2014:

« il valore delle rimanenze diminuisce del 12,6%,
nell’Area Retail per e etto della razionalizzazione
dei punti vendita e della riduzione degli stock (9,0
milioni di Euro), e nell’Area Libri per e etto della
maggiore attenzione posta nella definizione delle
tirature (5,7 milioni di Euro);

« i crediti commerciali netti e i debiti commerciali,
comprensivi dei debiti verso autori, collaboratori
e agenti, sono significativamente influenzati
dalloperazione di conferimento del ramo
d’azienda di Mondadori Pubblicita; al netto di tali
e etti, registrano rispettivamente una flessione di
5,9 milioni di Euro e di 7,8 milioni di Euro;

« le altre attivita (passivita) registrano unincremento
delle passivita nette pari a 11,7 milioni di Euro per
e ettodi
- minori debiti verso abbonati per 8 milioni di Euro;

31/12/2013 Delta %
312,4 (14,0%)
124,0 (12,6%)

(380,7) (8,7%)
0,6 n.s.
56,2 (67,0%)
617,5 (2,6%)
43,9 (15,6%)
38,6 2,6%
700,0 (3,1%)
(83,9) (17,7%)
(50,4) (7,3%)
621,9 (6,6%)
64,1 6,1%
380,0 (42,0%)
(185,4) n.s.
258,7 11,8%
363,2 (19,7%)
363,2 (19,7%)
621,9 (6,6%)



- minori debiti verso personale, relativi contributi
e ritenute d’acconto, per 3,3 milioni di Euro;

- maggiori imposte anticipate su perdite fiscali per
7,4 milioni di Euro maturate negli ultimi dodici
mesi;

-incasso parziale dei crediti IVA maturati negli
esercizi precedenti per 15,2 milioni di Euro;

- riduzione delle imposte anticipate per 10,4
milioni di Euro e aumento delle imposte di erite
per 4,8 milioni di Euro, relative alle di erenze
temporanee tra il valore di bilancio e il valore
fiscale delle attivita e passivita.

Il capitale investito fisso si decrementa di 21,7
milioni di Euro, per e etto della contrazione
dell’attivo immobilizzato:

« |e attivita immateriali si riducono di circa 16 milioni
di Euro, principalmente per e etto:

- degli ammortamenti delle testate periodiche e
dellalista clienti di Mondadori France (8,7 milioni
di Euro);

- dellammortamento di location (1,3 milioni di
Euro) e dellazzeramento del valore residuo
della location del centro di Milano ceduta (13,6
milioni di Euro) nell’Area Retail;

- della capitalizzazione dei costi di creazione
delle novita editoriali nel comparto dell’editoria
scolastica (3,8 milioni di Euro);

- dell'iscrizione di 3 milioni di Euro quale
avviamento riveniente dall’acquisizione delle
quote di maggioranza di London Boutiques e
Kiver;

* la riduzione della voce “Investimenti immobiliari,
immobili, impianti e macchinari” € riconducibile
agli ammortamenti del periodo (10,5 milioni
di Euro) e agli investimenti dell'esercizio,
principalmente nella sostituzione di macchine per
I'u cio obsolete e in migliorie di beniin locazione,
per 5,2 milioni di Euro.

| Fondi e le Indennita di fine rapporto registrano

complessivamente una diminuzione di 18,4 milioni

di Euro, principalmente per e etto:

e dell'utilizzo di fondi rischi per oneri di
ristrutturazione (10 milioni di Euro), a fronte delle
indennita riconosciute ai dipendenti;

« dell'utilizzo dei fondi rischi per rischi legali (3,6
milioni di Euro), a fronte della chiusura di alcuni
contenziosi;

edel pagamento di quote TFR e indennita
suppletiva di clientela riconosciute a dipendenti
e agenti con i quali si & interrotto il rapporto di
lavoro e di agenzia (3,7 milioni di Euro).

Il capitale investito netto del Gruppo mostra
una contrazione, pari a 41 milioni di Euro, che
combinata con l'incremento del patrimonio netto,
pari a 30,4 milioni di Euro, prevalentemente per
e etto dellaumento di capitale sociale, consente
il miglioramento della posizione finanziaria netta di
71,4 milioni di Euro.
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INFORMAZIONI
SUL PERSONALE

GLI ORGANICI

Il personale dipendente, a tempo indeterminato
e determinato, in forza alle societa del Gruppo, al
31 dicembre 2014, risulta composto da 3.123 unita,
in calo del 9,1% rispetto a dicembre 2013 (3.436
dipendenti).

Il costo del personale, nel 2014, é risultato pari a
230,6 milioni di Euro, anch’esso al netto degli oneri
di ristrutturazione, in riduzione di 17,4 milioni di
Euro (-7,1%) rispetto al costo sostenuto nel 2013.

Lanalisi dellandamento degli organici rileva un
diverso perimetro societario del 2014 rispetto
allanno precedente, in quanto, conl'inizio dell'anno,
ha avuto luogo la cessione della rete commerciale
di Mondatori Pubblicita alla societda Mediamond,
joint venture tra il Gruppo Mondatori e Publitalia,
e quindi l'uscita dall'area di consolidamento di
58 dipendenti. A questo si & aggiunto per contro
I'ingresso, tra le controllate, della societa Kiver (13
dipendenti), acquisita a novembre 2014, e della
controllata inglese Mondadori UK (19 dipendenti),
acquisita a giugno 2014 a integrazione della
precedente London Boutiques.

Considerando anche queste discontinuita, il
personale e il costo del lavoro, a fine 2014, risultano
comungue in riduzione, rispettivamente dell’8,3%
e del 6,2%, nei confronti dell’anno precedente, a
dimostrazione del continuo ed e cace impegno
nel rendere piu e ciente ogni business aziendale.
Tra le principali azioni € avvenuta, a fine aprile
2014, la seconda fase del piano di ristrutturazione
dell'organico grafico editoriale, con il quale,
attraverso lo strumento del prepensionamento,
si e ottenuto un calo di 148 posizioni di lavoro
nell'organico della Corporate e del personale
impiegatizio dell’Area Periodici.
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Sempre nell'lambito del mondo dei Periodici &
proseguito il piano di ristrutturazione dell’'organico
giornalisticocuisidevel'uscitainprepensionamento
di 30 redattori, tra il giugno 2013 e I'ultima uscita di
novembre 2014; il piano proseguira ancora fino a
giugno 2015 con ulteriori significative riduzioni.

Con riferimento ai Periodici di Gruppo, € avvenuta
la cessione, in aprile, delle testate PcProfessionale
e Ciak al gruppo Visibilia e la riduzione, presso
Mondadori France, di 33 dipendenti rispetto allo
SCOrso anno.

Nellambito della logistica di Gruppo, € stata
realizzata la centralizzazione dei magazzini
periferici di Brescia (appartenente all’Area Direct)
e di Firenze Signa (appartenente a Mondadori
Education) verso il polo centrale di Verona.

Il settore Retail, costantemente impegnatoin attivita
di razionalizzazione, ha realizzato una riduzione di
57 organici, al netto del citato trasferimento del
magazzino di Brescia, al quale ha contribuito la
cessione del negozio di corso Vittorio Emanuele a
Milano.

All'interno delle azioni di e cientamento, €&
avvenuto il trasloco delle sedi di via Lampedusa —
Milano (Mondadori Direct) e corso Como — Milano
(Sperling & Kupfer e Edizioni Piemme) presso
la sede centrale di Segrate, con conseguente
chiusura delle due location esterne.



Gli organici puntuali del Gruppo alla data del 31 dicembre 2014:

Personale in forza

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.:
- Dirigenti, giornalisti, impiegati
- Operai

Societa controllate italiane:
- Dirigenti, giornalisti, impiegati
- Operai

Societa controllate estere:
- Dirigenti, giornalisti, impiegati
- Operai

Totale

Organici puntuali per settore di attivita

Libri

Periodici Italia
Servizi pubblicitari
Periodici Francia
Retail

Radio

Digital

Corporate

Totale

RELAZIONI INDUSTRIALI

Nel corsodel 2014, le relazioni con le Organizzazioni
Sindacali sono state improntate essenzialmente
alla definizione e alla gestione di accordi volti alla
modernizzazione delle strutture organizzative, al
contenimento dei costi e al raggiungimento di livelli
di e cienza adeguati al recupero di redditivita e ai
mutati scenari economici.

Le azioni di maggiore impatto hanno riguardato le
attivita di gestione dei due piani di ristrutturazione,
avviati rispettivamente ad aprile 2012 e a marzo
2013, che hanno interessato le aree dei Periodici e
degli Enti Centrali.

31/12/2013

1.051
82
1133

1.308
52
1.360

943

943

3.436

31/12/2013

580
595
106
942
667

27

80
439

3.436

Il primo ha riguardato il personale grafico editoriale
delle aree citate e si & realizzato nell’arco di un
biennio, concludendosi nel mese di aprile 2014,
con una riduzione complessiva di 148 organici.

Il secondo, focalizzato sul mondo delle redazioni
periodiche, ha determinato la chiusura di cinque
testate, la definizione di 87 esuberi, tra il personale
giornalistico, e il ricorso ai contratti di solidarieta
e alla CIGS a rotazione per lintera popolazione
redazionale. Il piano, tuttora in corso di applicazione,
si concludera nel maggio 2015 con rilevanti impatti
economici positivi.Nel mese di marzo & stato siglato
anche l'accordo per la cessione di due testate alla
societa Visibilia.
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Nel settore Retail, nel corso del 2014, sono stati
raggiunti significativi accordi per il contenimento
dei costi del lavoro. Nel mese di febbraio € stata
siglata un’intesa per l'applicazione dei contratti
di solidarieta e di mobilita volontaria al personale
della sede centrale di Milano e di quella di Rimini;
le negoziazioni con i sindacati, per la prosecuzione
dellapplicazione degli ammortizzatori sociali
anche nel 2015, sono gia state avviate nel mese di
dicembre.

Inoltre, a marzo, & avvenuta la chiusura del
magazzino di Brescia, con conseguente riduzione
del personale e trasferimento delle attivita presso
il polo di Verona, mentre nel mese di maggio 2014
si e realizzato I'accordo per il trasloco della sede
di Milano presso la sede centrale del Gruppo
Mondadori a Segrate.

Infine, a ottobre 2014, é stata finalizzata la chiusura
del multicenter di corso Vittorio Emanuele a Milano,
con cessione del ramo d’azienda e applicazione
della cassaintegrazione arotazione e della mobilita
volontaria.

Anche nella societa Cemit, & stato definito un
accordo per I'applicazione della cassa integrazione
in deroga sul personale delle sedi di Torino e
Segrate.

Nell'ambito delle societa editrici dell’Area Libri,
oltre a una quotidiana azione di e cienza e
ammodernamento delle strutture e dei processi,
si & proceduto, a dicembre, alla chiusura del
polo logistico di Firenze Signa e al trasferimento
delle attivita presso il magazzino centrale di
Verona. A questa si & aggiunta l'ulteriore azione
di razionalizzazione, rappresentata dal trasloco
delle sedi milanesi di Piemme e Sperling & Kupfer,
presso la sede centrale di Mondadori a Segrate,
avvenuta nel mese di dicembre.

EVOLUZIONE ORGANIZZATIVA

Levoluzione del Gruppo, che si va delineando
attraverso l'attivita di ridisegno organizzativo
delle strutture e il continuo confronto con le
organizzazioni sindacali, evidenzia alcune linee
fondamentali.

In primo luogo la costante ricerca di maggiore
e cienza, elemento fondamentale per il recupero
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di marginalita e di flessibilith dei processi.
In questo senso opera la ricerca di sinergie
rappresentata dal ra orzamento del polo logistico
di Verona, dall'integrazione delle attivita di raccolta
pubbilicitaria con Publitalia e dalla saturazione degli
spazi presenti presso il palazzo Niemeyer di Segrate,
con conseguente chiusura delle sedi esterne.

A cio si aggiunge un’azione volta a sviluppare una
sempre maggiore integrazione tra I'attivita digitale
e quella tradizionale cartacea, rappresentata dalla
qguotidiana interazione tra la Direzione Digital
Innovation e le aree di business, ma anche dalle
riorganizzazioni in atto nel mondo della Pubblicita
e dei Periodici, con la creazione di aree di
responsabilita comune attorno alle testate-brand,
o dagli investimenti in nuove iniziative di sviluppo
digitale collegate alle diverse aree di business
(acquisizione di Kiver nel CRM, Anobii nei Libri
e Mondadori UK nell’e-commerce a marchio di
testate femminili).

Infine, il 1° gennaio 2015, ha avviato la propria
attivita Mondadori Libri S.p.A., spin-o della
controllante Arnoldo Mondadori Editore e capofila
di un gruppo di cinque Case Editrici di proprieta,
che si colloca, nel mondo editoriale librario italiano,
come un protagonista assoluto del mercato, aperto
a cogliere eventuali opportunita di sviluppo e
aggregazione con altri operatori.

PROGRAMMA DI FORMAZIONE

Il punto di partenza per la creazione dell'o erta
formativa del 2014 ¢é stato un attento e
approfondito lavoro di dialogo con i referenti delle
diverse aree di attivita del Gruppo Mondadori e
gli HR Manager per far emergere i bisogni e le
esigenze all’interno delle strutture e dei business.
Conseguentemente alle evidenze rilevate tramite il
Performance Management e il Mapping Giornalisti,
e stato possibile aggiornare il piano di formazione,
rendendolo piu aderente sia alle esigenze
di continua evoluzione dell’azienda, sia alle
caratteristiche e aspirazioni del personale in forza.
E cosi iniziata una fase di costruzione di una
nuova o erta formativa tailor made, studiata
coerentemente con gli obiettivi e le strategie di
crescita del Gruppo.



Le proposte di formazione si articolano in
percorsi specialistico-manageriali e formazione
linguistica, cui si aggiungono i corsi sui temi della
salute e sicurezza dei lavoratori e il catalogo di
aggiornamento professionale per i giornalisti.

| progetti di formazione specialistico-manageriale
nel 2014 hanno coinvolto complessivamente 504
partecipanti, per un totale di 3.268 ore erogate, in
linea con il trend dello scorso anno, nonostante
la riduzione delle ore complessive di formazione
erogate a favore di un aumento del numero di
dipendenti coinvolti.

Questa tendenza €& strettamente connessa
alla necessita di aggiornamento costante
delle competenze manageriali e di business,
oltre a supportare, tramite percorsi trasversali,
I'integrazione tra le di erenti aree del Gruppo.

Tra le iniziative formative sono stati realizzati
corsi di leadership e negoziazione, percorsi di
sensibilizzazione alle tematiche dell’editoria
digitale e alle tecniche di scrittura sui nuovi media,
approfondimenti su social media e web marketing.

RISCHI CONNESSI ALLA SALUTE
E SICUREZZA

La salute dei lavoratori e la sicurezza dei luoghi di
lavoro sono sempre state considerate prioritarie
dal Gruppo Mondadori che, anche nel 2014, ha
e ettuato tutte le attivitd periodiche previste dal
D.Lgs. 81/08 riponendo particolare attenzione alle
riunioni periodiche sulla sicurezza, alle prove di
evacuazione delle sedi, alle attivita di formazione
degli addetti antincendio e primo soccorso (sono
state erogate circa 1.000 ore di formazione in
aula) e ai sopralluoghi degli ambienti di lavoro
alla presenza dei medici competenti incaricati per
ciascuna societa.

Particolare rilevanza e stata data alle prove di
evacuazione delle sedi con l'intento di testare e
migliorare le procedure di sicurezza da porre in
atto in caso di emergenza, integrare i relativi piani
di evacuazione dei locali e programmare le attivita
necessarie al miglioramento delle procedure.

| Documenti di Valutazione dei Rischi di ciascuna
societa controllata e/o ciascuna sede operativa
sono stati correttamente aggiornati, per recepire
le diverse novita che nel corso dell’anno si sono
manifestate.

Dal 2014 il Gruppo Mondadori si € dotato di un
sistema informativo per la gestione della salute
e sicurezza sui luoghi di lavoro: il software viene
utilizzato per monitorare e gestire gli aspetti legati
alla formazione del personale, per la gestione
delle cartelle sanitarie e la programmazione delle
visite del personale sottoposto a sorveglianza
sanitaria (da parte dei medici competenti nominati)
e per monitorare il rispetto degli obblighi di legge
previsti dalla normativa di riferimento.

Sempre nel 2014 Mondadori, con la validazione
di un progetto sperimentale presentato all’AUSL
di riferimento, ha programmato e gestito, sempre
in modalita e-learning, anche la “parte specifica”
della formazione obbligatoria sulla sicurezza per
tutti i dipendenti.

Il percorso formativo, avviato nel 2013 con
I'erogazione della “parte generale”, ha coinvolto
oltre 2.000 lavoratori e si € concluso con test
di apprendimento finali e ettuati in presenza di
Responsabili e Addetti al Servizio di prevenzione
e protezione del Gruppo che, allo scopo, hanno
conseguito una formazione specifica.
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RISULTATI DI ARNOLDO
MONDADORI EDITORE S.P.A.

Il bilancio della Capogruppo Arnoldo Mondadori
Editore S.p.A. al 31 dicembre 2014 presenta una
perdita di 12,9 milioni di Euro, inferiore a quella
dell’esercizio precedente pari a 315,0 milioni di
Euro.

Il margine operativo lordo, positivo per 5,4 milioni
di Euro (-59,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2013)
beneficia del migliore andamento del business, in
particolare dell’Area Periodici, che ha registrato
una crescita dei risultati riconducibile alle azioni
intraprese sui prodotti editoriali e agli interventi
finalizzati alla riduzione strutturale dei costi
operativi.

| risultati raggiunti hanno consentito alla Societa
di confermarsi leader di mercato, nonostante la
contrazione dei ricavi.
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Il margine operativo lordo migliora, inoltre, per i
minori oneri di ristrutturazione sostenuti rispetto
all'esercizio 2013, interessato da cambiamenti
organizzativi che avevano determinato l'iscrizione
di importanti oneri non ricorrenti.

Il risultato netto e influenzato dal saldo della
gestione delle partecipazioni, che registra oneri
per 7,6 milioni di Euro, in riduzione rispetto ai 267,7
milioni di Euro dell’esercizio 2013, che scontava
I'iscrizione di impairment loss particolarmente
significative rivenienti dal processo di verifica del
valore recuperabile delle partecipazioni controllate
e collegate.



PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE
CUI IL GRUPPO MONDADORI E ESPOSTO

Dal 2008 il Gruppo Mondadori ha definito e
implementato un processo strutturato volto a
individuare e gestire i principali rischi e incertezze
cui risulta esposto, nel quadro della formulazione
delle linee di indirizzo del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi, stilate in conformita
a quanto disposto dal Codice di Autodisciplina
delle societa quotate e dal D. Lgs. n. 195/2007 in
materia di Transparency. Contestualmente € stato
determinato il livello di propensione al rischio che
I'azienda € disposta ad accettare nel raggiungere
i suoi obiettivi (Risk Appetite), delineando cosi |l
profilo di rischio del Gruppo.

Il Modello interno di identificazione, valutazione e
gestione dei rischi si basa sui principi previsti dal
“COSO - Enterprise Risk Management” (COSO
ERM), standard tra i piu autorevoli e adottati a
livello nazionale e internazionale.

Lidentificazione e la valutazione degli elementi di
rischio, nonché la segnalazione di possibili azioni
di mitigazione atte a ridurne I'entitd, vengono
svolte tramite un processo di self assessment
che coinvolge i responsabili di unita di business
o funzione. | parametri valutativi adottati sono la
probabilita di accadimento dell’evento e I'impatto,
quest’ultimo ottenuto considerando al contempo
fattori economico-finanziari, di quota di mercato,
di vantaggio competitivo e di reputazione. Alla
funzione di Internal Audit € demandata la verifica
in merito alla dabilita ed e cacia delle azioni
mitiganti.

Gli e etti di ciascun rischio individuato vengono
associati agli obiettivi strategici definiti, per il
Gruppo, dal’Amministratore Delegato e, nellambito
delle singole Direzioni, dal management di prima
linea.

Le risultanze del processo sono sottoposte
allesame specifico del Comitato Controllo e
Rischi, del Collegio Sindacale e del Consiglio di
Amministrazione, e possono essere fatte oggetto
di ulteriori approfondimenti da parte delle strutture
e degli organismi preposti.

Il processo di revisione e aggiornamento della
situazione dei rischi viene condotto annualmente,
secondo le modalita sopra indicate.

Sulla base delle indicazioni emerse dalle analisi

svolte, sono descritti i principali rischi e le

incertezze cui il Gruppo risulta esposto, in base ai

seguenti ambiti di rischiosita:

* rischi connessi al contesto economico;

« rischi finanziari e di credito;

e rischi di business: ambiente competitivo e rischi
strategici;

« rischi normativi e regolamentari;

« rischi connessi alla tutela dei brand;

« rischi di pianificazione e reporting.
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RISCHI CONNESSI AL CONTESTO ECONOMICO

Mentre cresce lattivita economica negli Stati
Uniti, le prospettive a breve e medio termine
per l'economia mondiale restano incerte, per
la persistente debolezza nell'area Euro e in
Giappone, per il prolungarsi del rallentamento in
Cina e per la crisi russa.

In Italia negli ultimi trimestri i consumi hanno
ripreso a crescere, ma in misura contenuta: il
loro contributo alla crescita economica & stato
controbilanciato dalla flessione degli investimenti,
frenati dagli ampi margini di capacita inutilizzata,
dall'elevata incertezza sulle prospettive della

Principali rischi

Calo dei consumi nei mercati di riferimento,
con ripercussioni sui risultati del Gruppo.
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domanda e dalle di colta del settore immobiliare.
Le prospettive occupazionali rimangono fragili e la
dinamica dei prezzi al consumo resta debole.

Un tale contesto di mercato genera e etti critici
rilevanti nei settori dattivita in cui il Gruppo
Mondadori & presente: nell’ultimo Risk Assessment
si conferma infatti quale principale elemento di
rischio il calo dei consumi, fattore sistemico con cui
non solo il settore editoriale deve confrontarsi.

Azioni di mitigazione

Continuo a namento della qualita dei prodotti e
rinnovamento dell'o erta editoriale, anche attraverso
una decisa integrazione con lo sviluppo delle attivita
digitali, ponendo al centro la forza e il valore di asset
fondamentali quali brand e contenuti.



RISCHI FINANZIARI E DI CREDITO

Il prolungarsi oltre le aspettative dei generali
elementi congiunturali di contrazione economico-
finanziaria costituisce un importante fattore
all'origine delle criticita sull’'andamento dei business
e suirisultati del Gruppo, acuito dalla concomitanza
con la decisa evoluzione tecnologico-strutturale
che sta attraversando nello specifico il settore
editoriale verso un futuro digitale.

In particolare, I'attuale contesto di mercato espone,
anche se in maniera inferiore allo scorso anno, il
Gruppo a un rischio legato al mantenimento dei
livelli di redditivita, con conseguenze sulla capacita
di generazione di cash ow, sulla definizione del
mix di finanziamenti e sulla tenuta del valore degli
asset.

li rischi

Crediti: allungamento dei tempi di incasso e aumento
fallimenti controparte

Criticita nel mantenimento dei livelli di redditivita
e correlazione con cash ow e finanziamenti.

Rischio legato a una non e ciente gestione del
magazzino, in termini di errati processi di pianificazione
degli approvvigionamenti/tirature, con possibili
conseguenze su rottura di stock o elevata quantita

di rimanenze da svalutare.

Non adeguato supporto al valore di bilancio degli asset,
alla luce dell’andamento attuale e futuro della situazione
di mercato e dei risultati economico-finanziari del Gruppo.

Ancora elevati sono gli elementi di rischiosita
riferiti ai crediti commerciali, che scaturiscono
dall'allungamento dei tempi medi di incasso (anche
nei confronti della Pubblica Amministrazione) fino
all'eventualita di inadempimenti contrattuali e casi
di insolvenza delle controparti.

Alla luce della situazione presente e degli scenari
futuri, Mondadori ha adottato in via prioritaria
politiche e scelte atte a riorganizzare le strutture e i
processi al fine di contenere i costi operativi.

La “Policy generale di gestione dei rischi finanziari”,
approvata dal Consiglio di Amministrazione, regola
la gestione deirischifinanziari derivanti dalle attivita
del Gruppo, definendo le linee guida riguardanti le
categorie di rischio, in merito a obiettivi, modalita
di copertura e limiti operativi.

Azioni di mitigazione

Monitoraggio costante dell’esposizione creditizia dei

clienti ed eventuale ricorso a strumenti di copertura.

Analisi preventiva dell’a dabilita dei clienti. Inserimento

dell’equilibrio finanziario tra i parametri di incentivazione 73
del management.

Monitoraggio costante delle necessita di finanziamento
in funzione delle caratteristiche finanziarie della
gestione operativa. Rinegoziazione delle linee di credito.
Riorganizzazione delle strutture e dei processi in logica
disaving ed e cienza.

Adozione di strategie di pianificazione editoriale
e logistico-distributive volte a mantenere un livello
di tirature adeguato.

Monitoraggio costante degli asset e dei write 0 per
assicurarsi che le performance economico-finanziarie
risultino in linea con i piani formulati.
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RISCHI DI BUSINESS: AMBIENTE COMPETITIVO E RISCHI STRATEGICI

Restano significative le variabili d’incertezza con cui
il settore dell’editoria e dei media si confronta. Da
un lato il prolungato quadro economico negativo e
dallaltro la fondamentale transizione verso nuovi
modelli di business, in ottica di sviluppo digitale,
rappresentano elementi di discontinuita in grado di
modificare i tradizionali equilibri di mercato.

Principali rischi

Rischio che il portfolio di business del Gruppo, in termini
di innovazione del prodotto e sviluppo del business,

non sia in grado di soddisfare adeguatamente le esigenze
del mercato.

Rischio legato alla mancanza di titoli megaseller
in ambito trade.

Aumento delle pressioni competitive nei mercati
di riferimento, per effetto di un’accentuata concorrenza
dei soggetti gia presenti e/o dell’ingresso di nuovi attori.
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In questo contesto restano pertanto prioritari i
rischi di aumento del livello di competizione nei
principali settori di riferimento, in particolare
periodici e digitale, di innovazione del prodotto e
la mancanza di titoli megaseller in ambito trade.

Azioni di mitigazione

Ricerca di nuove opportunita di business nei mercati
di riferimento.

Azioni di presidio del mercato di acquisizione dei diritti
e miglioramento dell’e cienza editoriale.

Continuo miglioramento dell'o erta editoriale e della
qualita dei prodotti. Integrazione delle reti di vendita
per ottenere sinergie di costo e di ricavo.



RISCHI NORMATIVI E REGOLAMENTARI

La varieta degli ambiti di business in cui opera
pone il Gruppo Mondadori a confronto con un
contesto regolamentare complesso e articolato.
Levoluzione della normativa, in termini di nuove
disposizioni o modifiche alla legislazione vigente,
pud determinare e etti rilevanti sulle variabili
competitive e sulle condizioni di mercato in
specifiche aree di attivita, oltre che generare, a
livello di governance societaria, una maggiore
onerositd nei processi interni di compliance
su tematiche inerenti, tra le altre, al D. Lgs. n.
231/2001, al D. Lgs. n. 196/2003 sulla Privacy, alla

Principali rischi

Criticita legate all’'evoluzione normativa su specifiche
tematiche di business riguardanti gli ambiti di attivita
in cui opera il Gruppo.

Gestione organizzativa e contrattuale dei collaboratori.

legge n. 262/2005 sulla Tutela del risparmio, ad
adempimenti di carattere fiscale.

Al riguardo il Gruppo Mondadori, in linea con quanto
richiesto dal Codice di Autodisciplina delle societa
quotate, ha definito un adeguato sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi che, attraverso
l'identificazione e gestione dei principali rischi
aziendali, concorra ad assicurare la salvaguardia
del patrimonio sociale, I'e cienza e I'e cacia dei
processi aziendali, I'a dabilita dellinformazione
finanziaria, il rispetto di leggi e regolamenti, nonché
dello statuto sociale e delle procedure interne.

Azioni di mitigazione

Monitoraggio puntuale e ruolo proattivo di
partecipazione alle consultazioni riguardanti I'emissione
di nuovi provvedimenti normativi, anche grazie al
coinvolgimento nelle principali associazioni di categoria
(es. Fieg).Tempestivo adattamento delle attivita di
business e dei prodotti alle modifiche intercorse, anche
tramite il recepimento delle nuove disposizioni nelle
policy interne di Gruppo.

Forte attenzione alla regolamentazione contrattuale

dei collaboratori e formazione dei responsabili funzionali
sul loro corretto utilizzo. Creazione di un presidio
organizzativo attraverso una funzione aziendale.
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RISCHI CONNESSI ALLA TUTELA DEI BRAND

Il valore e il prestigio insito nei suoi brand, contenuti, del mercato editoriale. Le attivita aziendali sono
autori e comunita di lettori rappresenta per il quindi indirizzate a tutelare e potenziare tali asset
Gruppo un patrimonio di fondamentale importanza immateriali di cui il Gruppo beneficia.

per poter svilupparsi anche nei nuovi business

Principali rischi Azioni di mitigazione

Il verificarsi di eventi dannosi per 'immagine e i brand Monitoraggio e intervento attivo sulle diverse fonti
del Gruppo potrebbero determinare la perdita di clienti, di informazione attraverso preposte funzioni aziendali
profitti e reputazione. (comunicazione, sostenibilita, social media).

RISCHI DI PIANIFICAZIONE E REPORTING

Le dinamiche di business a cui e esposto il Gruppo quindi accorciare i tempi di reporting, migliorare la
hanno ripercussioni non solo sui processi “core” qualita della reportistica di supporto al business e
ma anche su quelli di “supporto”. E necessario semplificare i processi amministrativi.
76 Principali rischi Azioni di mitigazione
Informativa gestionale non adeguata a supportare Interventi volti a semplificare i processi amministrativi,
le esigenze del business. accorciare i tempi e migliorare la qualita del reporting.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI
NEL CORSO DELLESERCIZIO

CONFERIMENTO DALLA SOCIETA
CONTROLLATA MONDADORI
PUBBLICITA S.P.A. A MEDIAMOND
S.P.A. DEL RAMO DI AZIENDA
COMMERCIALE RELATIVO

ALLE ATTIVITA DI RACCOLTA
PUBBLICITARIA SU TESTATE
PERIODICHE ED EMITTENTI
RADIOFONICHE

Con decorrenza degli e etti dal 1° gennaio
2014, ¢ avvenuta l'operazione di integrazione
in Mediamond S.p.A., concessionaria di vendita
degli spazi pubblicitari sui siti web editi dal Gruppo
Mondadori, da RTI S.p.A. e da terzi, partecipata
pariteticamente da Mondadori Pubblicita S.p.A.
e da Publitalia '80 S.p.A., delle attivita di raccolta
pubblicitaria su testate periodiche ed emittenti
radiofoniche, facenti capo alla societa controllata
Mondadori Pubblicita S.p.A.

Le informazioni di dettaglio sull’operazione sono
contenute nella Relazione finanziaria annuale al
31 dicembre 2013 e nel documento informativo, e
relative integrazioni, pubblicati ai sensi dell’art 5,
comma 1 del Regolamento Consob rispettivamente
in data 21 novembre e 23 dicembre 2013 e
disponibili sul sito www.mondadori.it — Sezione
Governance.

ACQUISIZIONE DI ANOBII

In data 11 marzo 2014, il Gruppo Mondadori ha
acquisito da Anobii Ltd il marchio e gli asset di
Anobii, la piattaforma mondiale di social reading
che vanta piu di un milione di utenti nel mondo di
cui circa 300 mila in ltalia, al fine di sostenere il
processo di crescita del digitale nei libri.

ACQUISIZIONE
DI LONDON-BOUTIQUES.COM

In data 19 maggio 2014, il Gruppo Mondadori &
entrato nel mercato del fashion e-commerce con
I'acquisizione di London-Boutiques.com, finalizzata
ad accelerare lo sviluppo delle attivita del Grazia
International Network, e in particolare il progetto di
lancio della piattaforma globale di e-commerce del
brand Grazia, avvenuta poi nel mese di novembre
2014.

COLLOCAMENTO PRIVATO MEDIANTE
ACCELERATED BOOK BUILDING

In data 17 giugno 2014, il Consiglio di
Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. ha approvato un'operazione di o erta
di complessive massime n. 29.953.500 azioni
ordinarie che é& stata attuata attraverso un
collocamento privato riservato esclusivamente
a “investitori qualificati” in Italia e investitori
istituzionali all’estero.

Loperazione approvata €& stata finalizzata al

reperimento di nuove risorse sul mercato dei

capitali in funzione del ra orzamento della struttura
finanziaria a sostegno degli obiettivi di sviluppo del

Gruppo.

In data 18 giugno 2014, & stata completata

I'operazione di collocamento privato di complessive

n. 29.953.500 azioni ordinarie del valore nominale

di Euro 0,26 ciascuna a un prezzo per azione pari

a Euro 1,06, per un controvalore totale di Euro

31.750.710.

Lo erta complessiva si € cosi articolata:

(i) n.15.000.000azioniordinarie dinuovaemissione,
pari al 6,09% del capitale sociale preesistente,
godimento regolare, derivanti da un aumento
di capitale per un importo nominale di Euro
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3.900.000, con esclusione del diritto di opzione
ai sensi dell’art. 2441 quarto comma, secondo
periodo del codice civile, deliberato in data
17 giugno 2014 dal Consiglio di Amministrazione
in parziale esecuzione della delega conferita
dall’Assemblea straordinaria del 30 aprile scorso
ai sensi dell’art. 2443 codice civile;

(i) n. 14.953.500 azioni detenute dalla Societa quali
azioni proprie, pari al 6,07% del capitale sociale.

In data 23 giugno 2014, il Gruppo Mondadori
ha comunicato che a seguito dell'integrale
sottoscrizione dell'aumento di capitale deliberato
dal Consiglio di Amministrazione del 17 giugno
2014 — per nominali Euro 3.900.000 mediante
emissione di n. 15.000.000 nuove azioni ordinarie
da nominali Euro 0,26 ciascuna — il capitale sociale
di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. & risultato pari
a Euro 67.979.168,40, suddiviso in n. 261.458.340
azioni ordinarie da nominali Euro 0,26.

NOMINA NUOVO DIRETTORE
CENTRALE FINANZA, ACQUISTI
E SISTEMI INFORMATIVI

Oddone Pozzi, nato a Varese nel 1963, laureato
in Economia e Commercio all’'Universitad Bocconi
di Milano, dal 17 giugno u.s. ricopre I'incarico di
Direttore Centrale Finanza, Acquisti e Sistemi
Informativi del Gruppo Mondadori, a diretto riporto
dellAmministratore Delegato, Ernesto Mauri;
Oddone Pozzi € stato inoltre cooptato nella carica
di amministratore, in sostituzione del dimissionario
Carlo Maria Vismara.

Oddone Pozzi ha maturato esperienze professionali
in societa nazionali e internazionali: in NCR Italia,
dal 1989 al 1998, ha, da ultimo, ricoperto la carica
di Direttore Amministrativo Italia, mentre nel gruppo
Sisal & stato Direttore Amministrativo di Gruppo dal
1998 al 2000.

Dal 2000 al 2002 nel gruppo Camuzzi in qualita
di Direttore Amministrazione, Pianificazione &
Controllo e Sistemi Informativi del Gruppo mentre
dal 2002 al 2004 ¢ in Enel Gas, dove assume la
direzione delle aree Amministrazione, Pianificazione
& Controllo, Immobiliare e Sistemi Informativi.
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Nel gruppo Ventaglio dal 2004 al 2006 ricopre la
carica di Group Chief Financial O cer e nel 2006 e
nominato Co-Amministratore Delegato del gruppo
Giochi Preziosi.

COSTITUZIONE DI MONDADORI
LIBRI S.P.A.

In data 25 novembre 2014, il Consiglio di
Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. ha approvato la costituzione della societa
interamente detenuta Mondadori Libri S.p.A.

Alla societa di nuova costituzione é stato conferito,

con e etti decorrenti dal 1° gennaio 2015, il ramo di

azienda di titolarita di Arnoldo Mondadori Editore

S.p.A. relativo:

-al complesso di attivita, passivita e rapporti
contrattuali inerenti alle attivita editoriali e di
distribuzione esercitate nell’lambito dell’Area Libri;

- alle partecipazioni nelle societa editrici di libri nei
settori trade, arte e scolastica — Edizioni Piemme
S.p.A. (100%), Giulio Einaudi editore S.p.A. (100%),
Mondadori Education S.p.A. (100%), Mondadori
Electa S.p.A. (100%), Sperling & Kupfer Editori
S.p.A. (100%), Harlequin Mondadori S.p.A. (50%)
— e nella societa operativa nel settore della
distribuzione Mach 2 Libri S.p.A. (34,91%).

Tale operazione, attuata in continuita di valori
contabili e senza e etti sul bilancio consolidato
per un saldo netto contabile pari a 99,4 milioni
di Euro, non ha comportato modifiche del profilo
complessivo delle attivita e delle caratteristiche
operative di base del Gruppo.

Il conferimento & coerente con I'obiettivo di
realizzare una struttura societaria piu funzionale al
potenziale conseguimento, in un'ottica di sviluppo,
di opportunita di partnership e aggregazioni
industriali volte allo sfruttamento di economie di
scala e di scopo; I'operazione ha abilitato inoltre
l'utilizzo di tutte le leve gestionali, economiche,
patrimoniali e finanziarie da parte del management
dell’Area Libri.



ACQUISIZIONE DI KIVER

In data 2 dicembre 2014, il Gruppo Mondadori
ha siglato un accordo per l'acquisizione del 75%
del capitale sociale di Kiver, agenzia di marketing
specializzata nello sviluppo di iniziative digitali di
promozione, branding e pubblicita interattiva, al
fine di ra orzare la propria presenza nel settore
dei marketing service digitali, ampliando la propria
gamma di prodotti e soluzioni in un sistema di
0 erta integrato con i contenuti e gli asset del
Gruppo e in piena sinergia con le attivita di direct
marketing di Cemit e la rete della concessionaria
Mediamond.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI
DOPO LA CHIUSURA
DELLESERCIZIO

NOMINE DEL CONSIGLIO
DI AMMINISTRAZIONE
DI MONDADORI LIBRI S.P.A.

In data 21 gennaio 2015, il Consiglio di
Amministrazione di Mondadori Libri S.p.A. ha
definito la propria composizione come segue:
Presidente Ernesto Mauri, Consiglieri Enrico
Selva Coddé, Gian Arturo Ferrari, Antonio Porro e
Oddone Pozzi.

A riporto dellAmministratore Delegato di Gruppo
Ernesto Mauri, Enrico Selva Coddé ha assunto la
carica di Amministratore Delegato di Mondadori
Libri S.p.A. Area Trade e Antonio Porro & stato
confermato nellArea Educational in qualitd di
Amministratore Delegato. Gian Arturo Ferrari,
Vice Presidente di Mondadori Libri S.p.A., agira di
concerto con I’Amministratore Delegato Area Trade
Enrico Selva nell'implementazione e comunicazione
dei programmi editoriali.
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MANIFESTAZIONE D’INTERESSE
NON VINCOLANTE PER RCS
LIBRI S.P.A.

In data 18 febbraio 2015, su richiesta della Consob,
la Societa ha informato di aver sottoposto a RCS
MediaGroup S.p.A. una manifestazione diinteresse
non vincolante relativa a una eventuale operazione
di acquisizione dell'intera partecipazione detenuta
da RCS MediaGroup S.p.A. in RCS Libri S.p.A., pari
al 99,99% del capitale sociale, nonché dell'ulteriore
complesso di beni e attivita che costituiscono
I'ambito librario di RCS MediaGroup.

In data 6 marzo 2015, € stato concesso alla Societa
da parte di RCS MediaGroup S.p.A. un periodo
di esclusiva sino al 29 maggio 2015, al fine di
approfondire i termini e le condizioni dell’eventuale
operazione.



EVOLUZIONE PREVEDIBILE
DELLA GESTIONE

La Societa dal 2013 ha avviato con decisione azioni
di ottimizzazione della struttura dei costi operativi
e di razionalizzazione strategica del portafoglio
di attivita il cui esito positivo, congiuntamente al
miglioramento della performance dei business,
ha permesso di raggiungere nel 2014 un margine
operativo lordo di 67,1 milioni di Euro e un utile
netto positivo.

Alla luce del contesto attuale e degli interventi
citati che proseguiranno anche nel corso del
2015, é ragionevole stimare per l'esercizio in
Ccorso un margine operativo lordo del Gruppo
in significativa crescita a livello operativo;
parallelamente, proseguiranno le attivita volte alla
dismissione degli asset non core, che potrebbero

generare una componente straordinaria positiva
sostanzialmente in linea con quella registrata
nell’esercizio 2014.

Coerentemente a quanto illustrato e pur in un
contesto di ripresa degli investimenti e possibili
variazioni di perimetro nellArea Digital, anche
la Posizione finanziaria netta € attesa in
miglioramento rispetto a fine 2014.

Sulla base delllandamento del mercato e delle
piu recenti performance registrate dalle Aree
di Business, € ragionevole stimare nell'arco del
triennio 2015-2017 un incremento medio annuo
dei ricavi tra lo 0,5% e I',5% e un miglioramento
pit che proporzionale della redditivita (crescita tra
il 10 e il 15% medio annuo).
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ALTRE INFORMAZIONI

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., nel corso
dell’esercizio, non ha svolto attivita di ricerca
e sviluppo; alla data di bilancio non possiede
né ha posseduto nell’esercizio azioni di societa
controllanti neppure per il tramite di societa
fiduciarie o interposta persona.

c)jnon si rilevano modifiche o sviluppi delle
operazioni con parti correlate descritte nell’'ultima
Relazione finanziaria annuale che abbiano avuto
un e etto rilevante sulla situazione patrimoniale
0 sui risultati delle societd nell'esercizio di
riferimento.

RACCORDO TRA PATRIMONIO NETTO E RISULTATO DELLA CAPOGRUPPO
E PATRIMONIO NETTO E RISULTATO CONSOLIDATI

(Euro/migliaia)

Patrimonio  Risultato netto

netto dell’esercizio
Saldi come da bilancio della Capogruppo 192.445 (12.888)
Dividendi ricevuti da parte della Capogruppo da imprese controllate e collegate (20.588)
82 Eliminazioni utili intragruppo (7.200) 0]
Contributo patrimoniale e reddituale delle imprese collegate dirette 4.810 (160)
F:optrlbuto patrlmohlale e reddituale delle |mprese contrgllate e delle collegate 67248 34.255
indirette, al netto di quanto esposto nelle voci precedenti
Saldi come da bilancio consolidato 257.303 618

RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Con riferimento alle disposizioni di cui agli artt. 5

comma 8 e 13 comma 3 del “Regolamento recante

disposizioni in materia di Operazioni con Parti

Correlate” adottato dalla Consob con Delibera n.

17221 del 12 marzo 2010 (il “Regolamento Consob”)

nell'esercizio di riferimento:

a) non sono state concluse operazioni di maggiore
rilevanza quali individuate nelle Procedure
Mondadori in conformita alle disposizioni del
Regolamento Consob;

b) non sono state concluse operazioni con parti
correlate, come definite ai sensi dell’articolo
2427, secondo comma, del codice civile,
che abbiano influito in misura rilevante sulla
situazione patrimoniale o sui risultati delle
societd;
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Dal 1° gennaio 2014, hanno avuto decorrenza gli
e etti dell'operazione di “maggiore rilevanza”,
conclusanelcorsodell’esercizio 2013 rappresentata
dal conferimento dalla societa controllata
Mondadori Pubblicita S.p.A. a Mediamond
S.p.A. del ramo di azienda commerciale relativo
alle attivitda di raccolta pubblicitaria su testate
periodiche ed emittenti radiofoniche.

Le informazioni sulloperazione sono state fornite
nel paragrafo “Fatti di rilievo avvenuti nel corso
dell’'esercizio” della Relazione sulla gestione,
nellambito della Relazione finanziaria annuale
2013, anche mediante riferimento al documento
informativo, e relativa integrazione, pubblicati ai
sensi dell'art. 5, comma 1 del Regolamento Consob
rispettivamente in data 21 novembre e 23 dicembre
2013 e disponibili sul sito www.mondadori.it —
Sezione Governance.



Con riferimento all'articolo 2427 cod. civ. numeri
22-bis e -ter, non si rilevano operazioni di carattere
atipico o inusuale, estranee alla normale gestione
d’impresa.

Le operazioni intercorse con parti correlate sono
regolate alle normali condizioni equivalenti a quelle
di mercato: quelle concluse con societa del Gruppo
Mondadori hanno avuto natura commerciale e, per
quanto attiene al conto corrente infragruppo, gestito
da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., finanziaria a
cui partecipano, nelle diverse posizioni debitorie e
creditorie, le diverse societa controllate e collegate.
Maggiori dettagli sono contenuti nelle Note
esplicative al bilancio di esercizio di Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A. e al bilancio consolidato
di Gruppo.

CONSOLIDATO FISCALE

In relazione al regime del consolidato fiscale
nazionale di cui agli artt. 117 e sgg. del DPR n.
917/1986, Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., persé
e per le proprie controllate, ha rinnovato nel 2013
I'opzione con Fininvest S.p.A. (la consolidante)
a valere per il triennio destinato a chiudersi il
31 dicembre del corrente anno. Laccordo, volto
a disciplinare il funzionamento di tale istituto,
contiene una clausola di salvaguardia in forza
della quale Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e
le sue controllate aderenti non possono essere
chiamate a e ettuare versamenti di imposta sul
reddito per un importo superiore a quanto quelle
stesse societa avrebbero e ettuato nell'ipotesi
in cui Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e le sue
controllate avessero dato vita a un autonomo
consolidato fiscale; tale clausola, quindi, &
destinata a operare al solo fine di tenere conto
dell'imponibile che sarebbe stato trasferito dalle
controllate escluse dalla scal unit facente capo a

Fininvest S.p.A. in conseguenza dell’applicazione
del c.d. “demoltiplicatore”.

Il contratto esclude espressamente il diritto
di ciascuna societa aderente alla deduzione
preventiva delle proprie perdite pregresse (I'utilizzo
delle stesse essendo retto da un principio di tipo
proporzionale) mentre la modulistica u ciale
impone prioritariamente la compensazione fra
utili e perdite fiscali correnti (ovverosia riferiti allo
stesso anno al quale si riferisce la liquidazione
dellimposta), trasferiti dalle societa aderenti.
Conformemente alle vigenti disposizioni in
materia, il contratto permette la circolazione
entro il perimetro di consolidamento dei vantaggi
fiscali sorti in capo alle societa che ne fanno
parte, trasferiti o resi disponibili alla scal unit
dietro riconoscimento di un flusso compensativo
(liquidato ad aliquota corrispondente a quella
ordinaria IRES) da parte delle societa che finiscono
in concreto per fruirne.

| crediti e i debiti conseguenti a detti regolamenti
sonoiscrittifraicrediti eidebitiversolacontrollante,
guest’ultima operando ai predetti fini quale “stanza
di compensazione”.

TRASPARENZA FISCALE

In riferimento all’entrata in vigore dell’art. 115 del
DPR 917/1986 & avvenuto I'esercizio dell’opzione
della “trasparenza fiscale” congiuntamente tra
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e le seguenti
societa collegate:

« Harlequin Mondadori S.p.A.

« Societa Europea di Edizioni S.p.A.

nonché [lesercizio della stessa opzione tra
Mondadori Pubblicita S.p.A. e Mediamond S.p.A.

In conseguenza dell'esercizio di tale opzione i

redditi imponibili e le perdite fiscali delle suddette
societa concorrono pro quota, in ragione della

Relazione sulla gestione 2014

83



84

partecipazione detenuta, al reddito imponibile di
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e di Mondadori
Pubblicita S.p.A.

ATTIVITA DI DIREZIONE
E COORDINAMENTO
(ARTT. 2497 E SGG. COD. CIV.)

Fininvest S.p.A., pur detenendo una partecipazione
di controllo azionario ai sensi dell’art. 2359 cod. civ.,
non esercita attivita di direzione e coordinamento ex
artt. 2497-bis e seguenti del codice civile su Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A., limitandosi alla gestione di
carattere finanziario della partecipazione detenuta
nella stessa Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

In relazione alle societa controllate da Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A. il Consiglio di
Amministrazione ha accertato, con riferimento ai
requisiti di legge e tenuto conto che il Consiglio
di Amministrazione determina, in via generale, gli
indirizzi strategici e organizzativi relativi anche
alle societa controllate, I'esercizio dell’attivita di
direzione e coordinamento di cui agli articoli 2497
e seguenti cod. civ. nei confronti delle seguenti
societa controllate ai sensi dell’art. 2359 cod. civ.:
Cemit Interactive Media S.p.A.

Edizioni Piemme S.p.A.

Electa S.r.l.

Giulio Einaudi editore S.p.A.

Glaming S.r.l. in liquidazione

Mondadori Direct S.p.A.

Mondadori Education S.p.A.

Mondadori Electa S.p.A.

Mondadori International Business S.r.l.

Mondadori Libri S.p.A.

Mondadori Pubblicita S.p.A.

Monradio S.r.l.

Press-Di Distribuzione Stampa e Multimedia S.r.l.
Sperling & Kupfer Editori S.p.A.

Sporting Club Verona S.rl. Societa Sportiva
Dilettantistica

Kiver S.r.l.

Le suddette societa hanno conseguentemente

attuato i relativi adempimenti informativi prescritti
dall’art. 2497-bis cod. civ.
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DOCUMENTO PROGRAMMATICO
SULLA SICUREZZA (PRIVACY)

Pur a fronte delle modifiche normative introdotte
dal D.L. 9 febbraio 2012 n. 5 (c.d. “decreto
semplificazioni”) convertito nella legge 4 aprile
2012 n. 35, che ha tra l'altro soppresso I'obbligo
di redigere il Documento Programmatico sulla
Sicurezza in materia di trattamento di dati
personali, la titolare Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. provvede comunque alla redazione
e aggiornamento periodico del Documento
Programmatico sulla Sicurezza gia prescritto dalla
regola n. 19 del disciplinare tecnico in materia di
misure minime di sicurezza (allegato B, D. Lgs.
196/2003).

OPERAZIONI RELATIVE ALLE AZIONI
PROPRIE

Rinnovo dell’autorizzazione all’acquisto
e disposizione di azioni proprie

LAssemblea del 30 aprile 2014 ha deliberato,
ai sensi degli artt. 2357 e seguenti cod. civ,,
il rinnovo dell'autorizzazione all'acquisto e
disposizione di azioni proprie, a seguito della
scadenza della precedente autorizzazione
deliberata dal’Assemblea del 23 aprile 2013 e con
la finalita di mantenere comunque applicabile la
condizione di legge per eventuali ulteriori piani di
riacquisto e, conseguentemente, la possibilita di
cogliere eventuali opportunita di investimento o di
operativita sulle azioni proprie.

Principali elementi del programma di acquisto
autorizzato dall’Assemblea:

Motivazioni

« utilizzare le azioni proprie acquistate o gia
in portafoglio quale eventuale corrispettivo
dell’acquisizione di partecipazioni nel quadro
della politica di investimenti della Societ3;

- utilizzare le azioni proprie acquistate o gia in
portafoglio a fronte dell’esercizio di diritti, anche
di conversione, derivanti da strumenti finanziari
emessi dalla Societa, da societa controllate o da
terzi;



« disporre eventualmente, ove ritenuto strategico
per la Societa, di opportunita di investimento
anche in relazione alla liquidita disponibile;

« disporre delle azioni proprie a fronte dell’esercizio
delle opzioni per l'acquisto delle azioni stesse
assegnate ai destinatari dei Piani di Stock Option
istituiti dal’Assemblea degli Azionisti.

Durata

Fino all’approvazione del bilancio dell’esercizio
2014 e comunque per un periodo non superiore a
18 mesi dalla data della delibera assembleare del
30 aprile 2014.

Numero massimo di azioni acquistabili
Lautorizzazione ha consentito il raggiungimento
fino al 10% del capitale sociale.

Tenuto conto delle azioni complessive gia
detenute dalla Societd alla data della delibera
(n. 14.953.500, pari al 6,067% del capitale), le
azioni ulteriormente acquistabili ammontavano
a numero massimo di 9.692.334 azioni, pari al
3,933% del capitale.

Modalit per le ettuazione degli acquisti e
indicazione del prezzo minimo e massimo

Gli acquisti verrebbero e ettuati sui mercati
regolamentati ai sensi dell'art. 132 del D. Lgs. 24
febbraio 1998 n. 58 e dell’art. 144-bis, comma 1
lett. B del Regolamento Consob 11971/99 secondo
modalitd operative stabilite nei regolamenti di
organizzazione e gestione dei mercati stessi,
che non consentano [I'abbinamento diretto
delle proposte di negoziazione in acquisto con
predeterminate proposte di negoziazione in
vendita.

Il corrispettivo minimo e massimo di acquisto
e determinato alle stesse condizioni di cui alle
precedenti autorizzazioni assembleari e quindi a
un prezzo unitario non inferiore al prezzo u ciale
di Borsa del giorno precedente le operazioni di
acquisto, diminuito del 20%, e non superiore al
prezzo u ciale di Borsa del giorno precedente le
operazioni di acquisto, aumentato del 10%.

In termini di prezzi e volumi giornalieri le operazioni
diacquisto siattuerebbero comunque in conformita
alle condizioni previste dal Regolamento (CE) n.
2273/2003, e in particolare:

ela Societa non acquistera azioni proprie a un
prezzo superiore a quello piu elevato tra il prezzo
dell’'ultima operazione indipendente e quello
dell'o erta indipendente piu elevata corrente
sul mercato regolamentato dove viene e ettuato
I'acquisto;

ein termini di volumi giornalieri di acquisto,
la Societd non acquisterda un quantitativo di
azioni superiore al 25% del volume medio
giornaliero di azioni Mondadori, negoziato sul
mercato regolamentato e calcolato sulla base
del volume medio giornaliero degli scambi del
titolo Mondadori nei 20 giorni di negoziazione
precedenti le date di acquisto.

Successivamente alla delibera assembleare
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. non ha
proceduto, direttamente o indirettamente tramite
societa controllate, ad acquisti di azioni proprie.

In data 17 giugno 2014 il Consiglio di Amministrazione
ha approvato, esercitando parzialmente la delega
attribuitagli dall’Assemblea del 30 aprile 2014,
di aumentare il capitale sociale a pagamento,
'operazione di collocamento di complessive
massime n. 29.953.500 azioni ordinarie del
valore nominale di Euro 0,26 ciascuna, da attuarsi
attraverso un collocamento privato riservato
esclusivamente a “Investitori Qualificati” (come
definiti nell'art. 34-ter comma 1 lettera b) del
Regolamento adottato con Delibera Consob n.
11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche)
in Italia e Investitori istituzionali all'estero, (ai sensi
della Regulation S del United States Securities
Act del 1933, come successivamente modificato,
e negli Stati Uniti d’America, limitatamente ai
“Qualified Institutional Buyers”, ai sensi della Rule
144 A del United States Securities Act del 1933,
come successivamente modificato, con esclusione
di qualsiasi altro Paese nel quale il collocamento
sarebbe vietato dalle leggi applicabili)
(“Destinatari”).

In particolare I'o erta complessiva & stata cosi

articolata:

- n.15.000.000 azioni ordinarie di nuova emissione,
pari al 6,09 % del capitale sociale, derivanti da
un aumento di capitale sociale per un importo
nominale massimo di Euro 3.900.000 rientrante
nei limiti del 10% del capitale sociale, con
esclusione del diritto d’opzione ai sensi dellart.
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2441 quarto comma, secondo periodo del cod.
civ., in parziale esecuzione della delega conferita
dall’Assemblea del 30 aprile 2014 ai sensi dell’art.
2443 cod. civ.;

-n. 14.953.500 azioni, pari al 6,07 % del capitale
sociale, detenute dalla Societa quali azioni proprie
ai sensi dell'art. 2357 cod. civ.

Le azioni dinuova emissione e le azioni proprie sono
state o erte nell’ambito di un collocamento privato
riservato esclusivamente ai Destinatari attuato con
le modalita di Accelerated Book Building.

A tal fine, in relazione all’operazione, la Societa
ha conferito a Banca IMI e UniCredit Corporate &
Investment Banking, I'incarico di Joint Bookrunners.
Loperazione é stata integralmente completata il 18
giugno 2014 a un prezzo per azione paria Euro 1,06,
per un controvalore totale di Euro 31.750.710,00.

Il prezzo definitivo di sottoscrizione delle nuove
azioni, pari a quello di cessione delle azioni proprie,
e stato determinato a esito dell'attivita di Book
Building nel rispetto dei criteri stabiliti dal Consiglio
di Amministrazione in conformita alle disposizioni
dell’art. 2441 comma quarto, secondo periodo del
codice civile in materia di esclusione del diritto di
opzione nei limiti del 10% del capitale.

A esito dell’laumento il capitale sociale di Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A. risulta pari a Euro
67.979.168,40 suddiviso in 261.458.340 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 0,26.

Nel contesto dell'operazione, Mondadori ha
assunto impegni di Lock-up della durata di 120
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giorniinlinea con la prassi di mercato in operazioni
analoghe.

Loperazione approvata € risultata funzionale al
reperimento di nuove risorse sul mercato dei
capitali in funzione del ra orzamento della struttura
finanziaria a sostegno degli obiettivi di sviluppo
del Gruppo, e ha consentito, inoltre, alla Societa di
ampliare, limitandone nel contempo gli e etti diluitivi
per gli azionisti preesistenti, la propria base azionaria.

A esito di tale operazione la Societa, alla data
di approvazione della presente Relazione,
non detiene azioni proprie né direttamente né
indirettamente tramite societa controllate.

RELAZIONE SUL GOVERNO
SOCIETARIO E SUGLI ASSETTI
PROPRIETARI (ART. 123-BIS
DEL DECRETO LEGISLATIVO
24 FEBBRAIO 1998 N. 58)

La Relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari, contenente le informazioni sull’adesione
da parte di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. al
Codice di Autodisciplina delle societa quotate
promosso da Borsa ltaliana S.p.A. nonché le
ulteriori informazioni di cui ai commi 1 e 2 dellart.
123-bis del decreto legislativo 24 febbraio 1998
n. 58, & pubblicata, congiuntamente alla presente
Relazione sulla gestione, sul sito www.mondadori.it
— Sezione Governance e anche tramite |l
meccanismo di stoccaggio www.linfo.it.



ADESIONE AL PROCESSO

DI SEMPLIFICAZIONE NORMATIVA
ADOTTATO CON DELIBERA CONSOB
N. 18079 DEL 20 GENNAIO 2012.
INFORMATIVA Al SENSI DEGLI

ARTT. 70, COMMA 8, E 71,

COMMA 1-BIS, DEL REGOLAMENTO
CONSOB N. 11971/99 E SUCCESSIVE
MODIFICHE

In data e con e etti 13 novembre 2012 il Consiglio
di Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A, ai sensi dell’art. 3 della Delibera Consob
n. 18079 del 20 gennaio 2012 e in relazione alle
disposizioni degli artt. 70, comma 8, e 71, comma
1-bis, del Regolamento Consob n. 11971/1999, ha
deliberato di avvalersi della facolta di derogare
agli obblighi di pubblicazione dei documenti
informativi previsti dal predetto Regolamento
Consob in occasione di operazioni significative di
fusione, scissione, aumenti di capitale mediante
conferimento di beni in natura, acquisizioni e

cessioni.
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PROPOSTE DI DELIBERA DEL
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014 evidenzia una perdita dell’esercizio di Euro 12.888.013,64.

Prima deliberazione:
L'Assemblea degli Azionisti di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. riunita in sede ordinaria, preso atto della
Relazione del Collegio Sindacale e della Relazione della Societa di revisione

delibera
di approvare la Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione e il bilancio di esercizio al
31 dicembre 2014 in ogni loro parte e risultanza.

Seconda deliberazione:
L'Assemblea degli Azionisti di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. riunita in sede ordinaria, con riferimento alla
perdita di Euro 12.888.013,64 risultante dal bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014

delibera
di ripianare integralmente la perdita di esercizio al 31 dicembre 2014 di Euro 12.888.013,64 come segue:
- per Euro 12.000.000,00 mediante integrale utilizzo della Riserva sovrapprezzo azioni, formatasi per e etto
delllaumento di capitale sottoscritto nel corso dell’esercizio;
- per Euro 888.013,64 mediante parziale utilizzo della parte disponibile della Riserva straordinaria, inclusa
nella voce “Altre riserve e risultati portati a nuovo”.
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Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (e o
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Bilancio consolidato
al 31 dicembre 2014
del Gruppo Mondadori



SITUAZIONE PATRIMONIALE[FINANZIARIA
CONSOLIDATA

Attivo Note 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Attivit[] immateriali 1 617.464
Investimenti immobiliari 12 3.181
Terreni e fabbricati 8.542
Impianti e macchinari 11.729
Altre immobilizzazioni materiali 20.489
Immobili, impianti e macchinari 13 40.760
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 38.187
Altre partecipazioni 442
Totale partecipazioni 14 38.629
Attivit[] [ nanziarie non correnti 21 2.717
Attivit[] per imposte anticipate 15 58.444
92 Altre attivit[] non correnti 16 22.250
Totale attivit] non correnti 783.445
Crediti tributari 17 68.478
Altre attivit[] correnti 18 89.289
Rimanenze 19 124.009
Crediti commerciali 20 312.366
Altre attivit]] | nanziarie correnti 21 13.858
Cassa e altre disponibilit]] liquide equivalenti 22 65.683
Totale attivit(] correnti 673.683
Attivit[] destinate alla dismissione o cessate -
Totale attivo 1.457.128
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Passivo

L Note 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Capitale sociale 64.079
Riserva sovrapprezzo azioni 170.625
Azioni proprie (73.497)
Altre riserve e risultati portati a nuovo 250.943
Utile (perdita) delllesercizio (185.415)
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 23 226.735
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 24 31.954
Totale patrimonio netto 258.689
Fondi 25 83.928
Indennit[] di [[ne rapporto 26 50.409
Passivit(] [ nanziarie non correnti 27 398.836
Passivit]] per imposte di[ erite 15 76.950
Altre passivit[] non correnti - o3
Totale passivit[] non correnti 610.123
Debiti per imposte sul reddito 17 293
Altre passivit[] correnti 28 220.093
Debiti commerciali 29 321.307
Debiti verso banche e altre passivit[] [ nanziarie 27 46.623
Totale passivit[] correnti 588.316
Passivit[] destinate alla dismissione o cessate -
Totale passivo 1.457.128
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CONTO ECONOMICO
CONSOLIDATO

(Euro/migliaia)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni

Decremento (incremento) delle rimanenze

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi

Costo del personale

Oneri (proventi) diversi

Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate

con il metodo del patrimonio netto

Margine operativo lordo

Ammortamenti e perdite di valore di immobili,

impianti e macchinari

Ammortamenti e perdite di valore delle attivit immateriali
Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate

con il metodo del patrimonio netto e di altre imprese
Risultato operativo

Proventi (oneri) nanziari
Proventi (oneri) da altre partecipazioni
Risultato prima delle imposte

Imposte sul reddito
Risultato derivante dall(attivit[] in funzionamento

Proventi (oneri) da attivit /passivit destinate
alla dismissione o cessate
Risultato netto

Attribuibile a:
- Interessenze di terzi azionisti
- Azionisti della controllante

Risultato netto per azione (espresso in unit di Euro)
Risultato netto diluito per azione (espresso in unit di Euro)
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Note

30

19
31
32
33
34

35

12-13
1

14

36

37

24

38
38

Esercizio 2013

1.275.791

5.610
186.166
783.289
290.468
21.338

(L759)

(12.839)

12.089
130.248
27.892
(183.068)
(24.209)

(207.277)

(23.789)
(183.488)

(183.488)

1.927
(185.415)

(0,801)
(0,801)



CONTO ECONOMICO
COMPLESSIVO CONSOLIDATO

Periodo al
Euro/migliaia Not
(Euro/migliaia) ote 31112/2013
Risultato netto (183.488)
Componenti riclassi cabili a conto economico
Utili (perdite) derivanti dalla conversione 23
dei bilanci di imprese estere
Altri utili (perdite) da societ valutate
utili (perdite) da societ 23 (135)
con il metodo del patrimonio netto
Par i util rdi li strumenti
g tee cace .d ut g (pe d.te.) sugli strument 01.27 2073
di coperturadi ussi nanziari (cash ow hedge)
Utili (perdite) derivanti da attivit disponibili 21.27
per la vendita (fair value)
E etto scale relativo agli altri utili (perdite) (452)
riclassi cabili a conto economico
Componenti riclassi cati a conto economico 95
Utile (perdite) sugli strumenti di copertura
. . o 8.902
di ussi nanziari (cash ow hedge)
Utili (perdite) derivanti da attivit disponibili 2 991
per la vendita (fair value) '
E etto scale relativo agli altri utili (perdite) (132)
riclassi cati a conto economico
Componenti non riclassi cabili a conto economico
Utili (perdite) attuariali 26 (851)
E etto scale relativo agli altri utili (perdite)
. . o . 23 223
non riclassi cabili a conto economico
Totale altri utili (perdite) al netto dell(e[] etto [|scale 11.849
Risultato complessivo dellesercizio (171.639)
Attribuibile a:
- Azionisti della controllante (173.550)
- Interessenze di pertinenza di terzi 1.911

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

)\Lv“:)»ﬂ\ %&Qu«w T
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO ||

QUARTO TRIMESTRE

(Euro/migliaia)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

Decremento (incremento) delle rimanenze

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi

Costo del personale

Oneri (proventi) diversi

Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate

con il metodo del patrimonio netto

Margine operativo lordo

Ammortamenti e perdite di valore di immobili, impianti

e macchinari

Ammortamenti e perdite di valore delle attivit immateriali
Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate

con il metodo del patrimonio netto e di altre imprese
Risultato operativo

Proventi (oneri) nanziari
Proventi (oneri) da altre partecipazioni
Risultato prima delle imposte

Imposte sul reddito
Risultato derivante dall[attivit[] in funzionamento

Proventi (oneri) da attivit /passivit destinate
alla dismissione o cessate
Risultato netto

Attribuibile a:

- Interessenze di terzi azionisti
- Azionisti della controllante
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Quarto trimestre
2013

344.547
(360)
63.385
198.241
84.379
19.824

(798)

(21.720)

3.545
120.336
27.892
(173.493)

(7.550)

(181.043)

(28.181)
(152.862)

(152.862)

227
(153.089)

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI
DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
AL 31 DICEMBRE 2013 E 2014

N Capitale Riserva Azioni Riserva Riserva cash
(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo R .
sociale . proprie stock option ow hedge
azioni
Saldo al 01/01/2013 64.079 210.200 (73.497) 3.756 (12.846)
- Destinazione risultato (39.575)
- Pagamento dividendi
- Variazione area
consolidamento
- Aumento capitale
- Operazioni su azioni proprie
- Stock option (2.655)
- Altri movimenti
- Utile (perdita) complessivo 10.391
Saldo al 31/12/2013 64.079 170.625 (73.497) 1.101 (2.455)
98
. Riserva L. ) .
. Note Capli.:ale T AZIOT“ Rlserva Riserva cash
sociale . proprie stock option ow hedge
azioni
Saldo al 01/012014 64.079 170.625 (73.497) 1.101 (2.455)
- Destinazione risultato (170.625)
- Pagamento dividendi
- Variazione area
consolidamento
- Aumento capitale 23 3.900 12.000
- Operazioni su azioni proprie 23 73.497
- Stock option
- Altri movimenti
- Utile (perdita) complessivo (529)
Saldo al 31/12/2014 67.979 12.000 (o] 1.101 (2.984)
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Ri Util
Riserva Riserva . |s?rva X ,I € Totale PN PN terzi
. . attualizzazione Altre riserve (perdita) . Totale
fair value conversione X Gruppo azionisti
TFR periodo
(2.221) 93 2.036 375.016 (166.117) 400.499 33.313 433.812
(126.542) 166.117
(3.270) (3.270)
2.655
(214) (214) (214)
2.221 (83) (612) (52) (185.415) (173.550) 191 (171.639)
[0} 10 1.424 250.863 (185.415) 226.735 31.954 258.689
99
Ri il
Riserva Riserva . ls?rva . Ujﬂ € Totale PN PN terzi
. ) attualizzazione Altre riserve (perdita) .. Totale
fair value conversione X Gruppo azionisti
TFR periodo
(o] 10 1.424 250.863 (185.415) 226.735 31.954 258.689
(14.790) 185.415 - -
- (3.212) (3.212)
15.900 15.900
(58.206) 15.291 15.291
(68) 1.153 1.085 (2) 1.083
(173) (1.466) (158) 618 (1.708) 3.078 1.370
(/] (163) (110) 178.862 618 257.303 31.818 289.121

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
Marina Berlusconi
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RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO

(Euro/migliaia) Note 31/12/2013
Risultato netto del periodo (185.415)
Retti che

Ammortamenti e svalutazioni 11-12-13 170.229
Imposte dell esercizio 37 (23.789)
Stock option -
Accantonamenti (utilizzi) a fondi e indennit di ne rapporto 33.565

Minusvalenze (plusvalenze) da cessione di attivit immateriali, immaobili,

Lo o R 490
impianti e macchinari, partecipazioni
Minusvalenze (plusvalenze) da valutazione attivit  nanziarie 36 (503)
(Proventi) oneri societ contabilizzate con metodo del patrimonio netto 35 1.487
Oneri nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati 36 20.079
Disponibilit[] generata dall(attivit[] operativa 16.143
(Incremento) decremento crediti commerciali 16.653
(Incremento) decremento rimanenze 4,745
Incremento (decremento) debiti commerciali (40.753)
Pagamento per imposte sul reddito (18.280)
Pagamento per anticipi e liquidazioni di indennit di ne rapporto (8.318)
Variazione netta altre attivit /passivit (39.552)
Flusso di cassa generato (assorbito) dall(attivit] operativa (69.362)
100 Corrispettivo incassato (pagato) al netto della cassa ceduta/acquisita 10 -
(Investimenti) disinvestimenti in attivit immateriali (2.040)
(Investimenti) disinvestimenti in immobili, impianti e macchinari (7.793)
(Investimenti) disinvestimenti in partecipazioni (6.617)
(Investimenti) disinvestimenti in attivit nanziarie 31.360
Flusso di cassa generato (assorbito) dall(attivit[] di investimento 14.910
Variazione netta in passivit nanziarie (17.808)
Pagamento oneri nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati (28.895)
Aumento capitale sociale 23 -
(Acquisto) cessione di azioni proprie 23 -
Dividendi pagati -
Flusso di cassa generato (assorbito) dall[attivit[] di [[nanziamento (46.703)
Aumento (diminuzione) di cassa e altre disponibilit] liquide equivalenti (101.155)
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti allinizio del periodo 166.838
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti al termine del periodo 65.683
Composizione cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti
Denaro, assegni e valori in cassa 2.810
Depositi bancari e postali 62.873
22 65.683

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Moot pe (ot ee o
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SITUAZIONE PATRIMONIALE[FINANZIARIA
CONSOLIDATA Al SENSI DELLA DELIBERA
CONSOB N. 15519 DEL 27 LUGLIO 2006

Attivo di cui parti di cui parti
(Euro/migliaia) Note correlate  31/12/2013 correlate
9 (nota 41) (nota 41)
Attivit[] immateriali 1 - 617.464 -
Investimenti immobiliari 12 - 3.181 -
Terreni e fabbricati - 8.542 -
Impianti e macchinari - 11.729 -
Altre immobilizzazioni materiali - 20.489 -
Immobili, impianti e macchinari 13 [0} 40.760 0
Partecipazioni contabilizzate con il metodo 38187
del patrimonio netto '
Altre partecipazioni - 442 -
Totale partecipazioni 14 (0] 38.629 (0]
102 Attivit[] [ nanziarie non correnti 21 - 2.717 2.292
Attivit[] per imposte anticipate 15 - 58.444 -
Altre attivit[] non correnti 16 - 22.250 19.703
Totale attivit[] non correnti (0] 783.445 21.995
Crediti tributari 17 10.440 68.478 13.060
Altre attivit[] correnti 18 3.143 89.289 276
Rimanenze 19 - 124.009 -
Crediti commerciali 20 44,995 312.366 34.704
Altre attivit[] [ nanziarie correnti 21 5.429 13.858 4,933
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti 22 - 65.683 -
Totale attivit[] correnti 64.007 673.683 52.973
Attivit[] destinate alla dismissione o cessate - - -
Totale attivo 64.007 1.457.128 74.968
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di cui parti di cui parti

Passi
(Eauizllvr:i liaia) Note correlate  31/12/2013 correlate
9 (nota 41) (nota 41)
Capitale sociale - 64.079 -
Riserva sovrapprezzo azioni - 170.625 -
Azioni proprie - (73.497) -
Altre riserve e risultati portati a nuovo - 250.943 -
Utile (perdita) dell(esercizio - (185.415) -
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 23 0 226.735 (0]
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 24 - 31.954 -
Totale patrimonio netto (0] 258.689 (o}
Fondi 25 - 83.928 -
Indennit(] di [ne rapporto 26 - 50.409 -
Passivit[] [ nanziarie non correnti 27 48.423 398.836 70.069
Passivit[] per imposte di[] erite 15 - 76.950 - 103
Altre passivit[] non correnti - - -
Totale passivit[] non correnti 48.423 610.123 70.069
Debiti per imposte sul reddito 17 - 293 -
Altre passivit[] correnti 28 1.293 220.093 757
Debiti commerciali 29 19.897 321.307 20.134
Debiti verso banche e altre passivitl] [ nanziarie 27 5.391 46.623 2.811
Totale passivit[] correnti 26.581 588.316 23.702
Passivit[] destinate alla dismissione o cessate - - -
Totale passivo 75.004 1.457.128 93.771
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO
Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB N. 15519

DEL 27 LUGLIO 2006
di cui di cui onel"i di cui di cui oneri
X (proventi) L. X (proventi)
(Euro/migliaia) Note parti non Esercizio parti non
correlate ricorrenti 2013 correlate ricorrenti
(nota 41) (nota 40) (nota 41) (nota 40)
Ricavi delle vendite e delle 30 116.185 - 1275791  45.898 -
prestazioni
Decremento (incremento
delle rimanersze ! 19 i i 5.610 i i
Costi per materie prime, . 31 16.784 . 186166 15428 -
sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi 32 20.223 - 783.289 19.022 -
Costo del personale 33 - 4527 290.468 - 50.431
Oneri (proventi) diversi 34 (2.214) - 21.338 (1.358) -
Proventi (oneri) da partecipazioni
contabilizzate con il metodo 35 - - (1.759) - -
104 del patrimonio netto
Margine operativo lordo 81.392 (4.527) (12.839) 12.806 (50.431)
A.n.1morta.n?(—:-.nt| g pgrdlte di vglorg 1213 i i 12.089 i i
di immobili, impianti e macchinari
Ammortgr.ner.ltl e percﬁtg divalore m i i 130 248 i i
delle attivit immateriali
Perdite di valore di partecipazioni
Contabll_lzzatg conil metgdo 14 i i 27892 i i
del patrimonio netto e di altre
imprese
Risultato operativo 81.392 (4.527) (183.068) 12.806 (50.431)
Proventi (oneri) nanziari 36 (3.302) - (24.209) (2.786) -
Proventi (oneri) da altre
partecipazioni i i i i i
Risultato prima delle imposte 78.090 (4.527) (207.277) 10.020 (50.431)
Imposte sul reddito 37 - (1.294)  (23.789) - (14.437)
sl et G 78.090 (3.233) (183.488) 10.020  (35.994)
in funzionamento
Proventi (oneri)
da attivit /passivit destinate - - - - -
alla dismissione o cessate
Risultato netto 78.090 (3.233) (183.488) 10.020 (35.994)
Attribuibile a:
- Interessenze di terzi azionisti 24 - - 1.927 - -
- Azionisti della controllante - (3.233) (185.415) - (35.994)

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014






PRINCIPI CONTABILI
E NOTE ESPLICATIVE

1. INFORMAZIONI GENERALI

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e le societ da questa partecipate, direttamente e indirettamente (di seguito
congiuntamente il Gruppo Mondadori o il Gruppo ), hanno come oggetto principale |attivit nel settore
editoriale di libri e periodici, della radiofonia e della raccolta pubblicitaria.

Il Gruppo svolge, inoltre, un attivit di retailer attraverso negozi di propriet e negozi in franchising presenti su
tutto il territorio nazionale e unattivit di direct marketing e di vendite per corrispondenza di prodotti editoriali.

Le diverse aree di business, a partire dal 2011, hanno sviluppato prodotti e servizi fruibili attraverso | uso delle
pig avanzate tecnologie, ampliando in questo modo | o erta di vendita.

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., con sede legale a Milano, via Bianca di Savoia 12 e sede principale a Segrate,
Milano, in Strada privata Mondadori, £ quotata sul Mercato Telematico Azionario (MTA) di Borsa Italiana S.p.A.

La pubblicazione del bilancio consolidato del Gruppo Mondadori, per | esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, £
stata autorizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 12 marzo 2015.

106

2. FORMA E CONTENUTO

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 t redatto sulla base del presupposto della continuit aziendale;

gli amministratori hanno veri cato la capacit del Gruppo, pur in presenza di un di cile contesto economico,
nanziario e di settore, di far fronte alle obbligazioni future e ritengono non sussistano signi cative incertezze,

come de nite dallo IAS 1.25, in merito alla capacit del Gruppo di operare nel prevedibile futuro in continuit .

| rischi e le incertezze cui il Gruppo £ soggetto in relazione alle attivit di business, nonch@ le azioni mitiganti
adottate, sono esposti nell apposita sezione della Relazione sulla gestione.

Il bilancio £ predisposto in accordo con i Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS), emanati dall International
Accounting Standards Board (IASB) e omologati in sede comunitaria, e in accordo con tutte le interpretazioni
dell International Financial Reporting Interpretations Committee (SIC/IFRIC).

Il bilancio £ redatto sulla base del principio del costo storico, a eccezione di alcuni strumenti nanziari valutati al
fair value, e in conformit ai principi contabili utilizzati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre
2013, tenuto conto degli emendamenti e dei nuovi principi entrati in vigore a partire dal 1 gennaio 2014, di cui
alla nota 6.26.
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| prospetti di bilancio sono redatti secondo le seguenti modalit :
nella situazione patrimoniale- nanziaria consolidata, attivit correnti e non correnti e passivit correnti e non
correnti Sono esposte separatamente;
nel conto economico separato consolidato | analisidei costit e ettuatain base alla natura degli stessi, in quanto
il Gruppo ha ritenuto tale forma pig rappresentativa rispetto alla presentazione dei costi per destinazione;
nel conto economico complessivo consolidato sono indicate le voci di ricavo e di costo che non sono rilevate
nell utile (perdita) d esercizio come richiesto o consentito dai principi contabili IAS/IFRS;
il rendiconto nanziario t stato redatto utilizzando il metodo indiretto.
Sono stati predisposti speci ci schemi supplementari con evidenza dei rapporti signi cativicon Parti correlate
e di Operazioni non ricorrenti , come richiesto dalla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006.

| valori esposti nei prospetti contabili e nelle note illustrative, laddove non diversamente indicato, sono espressi
in migliaia di Euro.

3. PRINCIPI E PERIMETRO DI CONSOLIDAMENTO 107
| bilanci delle societ rientranti nell area di consolidamento sono predisposti alla stessa data di chiusura del
bilancio di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., in accordo ai principi contabili IAS/IFRS.

Nei casi in cui la data di chiusura del bilancio dovesse essere diversa da quella della Capogruppo, vengono
e ettuate le opportune retti che perri ettere gli e etti delle operazioni signi cative o degli eventi avvenuti tra
quella data e la data di riferimento della Capogruppo.

Il bilancio consolidato del Gruppo Mondadori comprende:
i bilanci di esercizio della Capogruppo e delle imprese italiane ed estere di cui Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A., direttamente o indirettamente, detiene il controllo ai sensi delle disposizioni contenute nell IFRS 10. In
tali casi il criterio di consolidamento adottato, come previsto dallo stesso principio, £ quello integrale;
i bilanci di esercizio delle imprese italiane ed estere di cui Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., direttamente
o indirettamente, detiene il controllo congiunto ai sensi delle disposizioni contenute nell IFRS 11. In tali casi il
metodo di contabilizzazione adottato, come previsto dallo stesso principio, £ quello del patrimonio netto;
i bilanci di esercizio delle imprese italiane ed estere di cui Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., direttamente o
indirettamente, detiene una partecipazione di collegamento ai sensi delle disposizioni contenute nell IFRS 11.
In tali casi il metodo di contabilizzazione adottato, come previsto dallo stesso principio, £ quello del patrimonio
netto.

Lapplicazione delle tecniche di consolidamento sopra descritte comporta le seguenti principali retti che:
il valore contabile delle partecipazioni in imprese incluse nell area di consolidamento £ eliminato contro le
corrispondenti frazioni del patrimonio netto delle stesse;
ladi erenzatrail costo sostenuto perlacquisizione della partecipazione e larelativa quota del patrimonio netto
t iscritta in bilancio all atto dell acquisto e attribuita ai singoli elementi dell attivo e del passivo patrimoniale al
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loro valore corrente. Leventuale di erenzaresidua, se positiva, L. attribuita alla voce Avviamento , se negativa
viene imputata al conto economico;

gli importi del capitale, delle riserve e del risultato economico consolidati, corrispondenti alla quota di
minoranza detenuta da terzi azionisti, sono iscritti in apposite voci del patrimonio netto e del conto economico
separato consolidato;

nella predisposizione del bilancio consolidato, i crediti e i debiti, gli oneri e i proventi derivanti da operazioni
e ettuate tra societ consolidate integralmente sono eliminati al pari degli utili e delle perdite non realizzati
su operazioni infragruppo.

Le quote di patrimonio netto e del risultato di periodo delle societ consolidate di pertinenza di azionisti terzi
sono esposte separatamente nella situazione patrimoniale- nanziaria e nel conto economico consolidati.

Nel corso del 2014 | area di consolidamento ha subito le seguenti variazioni:
in data 2 dicembre, il Gruppo Mondadori ha siglato un accordo per | acquisizione della maggioranza del capitale
sociale di Kiver S.r.l., societ di marketing specializzata nello sviluppo di iniziative digitali di promozione,
branding e pubblicit interattiva, al ne di ra orzare la propria presenza nel settore dei marketing service
digitali, ampliando la propria gamma di prodotti e soluzioni in un sistema di 0 erta integrato con i contenuti e gli
asset del Gruppo;
in data 25 novembre 2014, il Consiglio di Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha approvato la
costituzione della societ interamente detenuta Mondadori Libri S.p.A., alla quale, con e etti contabilie scali
1 gennaio 2015, £ stato conferito il ramo di azienda della stessa Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. relativo al
complesso di attivit , passivit e rapporti contrattuali inerenti alle attivit editoriali e di distribuzione esercitate
nellambito dell Area Libri, comprese le partecipazioni detenute, con |obiettivo di realizzare una struttura
societaria pig funzionale al potenziale conseguimento, in un ottica di sviluppo, di opportunit di partnership e
aggregazioni industriali;
Mondadori Iniziative Editoriali S.p.A. £ stata fusa per incorporazione in Mondadori Direct S.p.A., con e etti
contabili e scali afar datadall gennaio;
in data 19 maggio, il Gruppo Mondadori £ entrato nel mercato del fashion e-commerce con lacquisizione
della maggioranza del capitale sociale di London-Boutiques Ltd, ora Mondadori UK Ltd, con | obiettivo di
accelerare lo sviluppo delle attivit del Grazia International Network , e in particolare il progetto di lancio
della piattaforma globale di e-commerce del brand Grazia;
nellambito dell Area Libri Educational, sono stati costituiti il Consorzio Scuola Digitale, con | obiettivo di
sviluppare una piattaforma digitale con altri editori del settore, e Milano Cultura S.c.ar.l. in partnership con
24 Ore Cultura S.r.l., avente lo scopo di organizzare mostre ed eventi culturali, curandone anche i servizi
collaterali, quali la promozione, la biglietteria, | editoria e il bookshop;
nel settore radiofonico £ stata acquistata una quota di minoranza nel Consorzio Emittente Piemonte.
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Capitale Quota part. Quota part.
sociale Gruppo Gruppo
espresso in in % in %
valuta 31/12/2014 31/12/2013

Ragione/denominazione sociale Sede Attivit] Valuta

Imprese consolidate con il metodo delllintegrazione globale
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. Milano Editoriale  Euro 64.079.168,40

Imprese controllate italiane

Cemit Interactive Media S.p.A. SMauro - merciale  Euro 3.835.000,00 100,00 100,00
Torinese (TO)
Edizioni Piemme S.p.A. Milano Editoriale  Euro 566.661,00 100,00 100,00
Mondadori Education S.p.A. Milano Editoriale  Euro 10.608.000,00 100,00 100,00
Mondadori Electa S.p.A. Milano Editoriale  Euro 1.593.735,00 100,00 100,00
Electa S.r.l. Milano Servizi  Euro 20.000,00 100,00 100,00
Mondadori Direct S.p.A. Milano Commerciale  Euro  2.700.000,00 100,00 100,00
Giulio Einaudi editore S.p.A. Torino Editoriale  Euro 23.920.000,00 100,00 100,00
Glaming S.r.l. in liquidazione Milano Gambling  Euro 20.000,00 100,00 100,00
Kiver S.r.l. Milano Internet  Euro 93.177,00 75,22 -
Mondadori International Business S.r.l. Milano Editoriale  Euro 2.800.000,00 100,00 100,00
Mondadori Libri S.p.A. Milano Editoriale  Euro 50.000,00 100,00 -
Mondadori Pubblicit S.p.A. Milano Conc. Pubbl.  Euro  3.120.000,00 100,00 100,00
Mondadori Iniziative Editoriali S.p.A. 100,00
Press-Di Distribuzione Stampa e Milano Servizi Euro  1.095.000,00 100,00 100,00
Multimedia S.r.l.
Monradio S.r.l. Milano Radiofonica Euro 3.030.000,00 100,00 100,00
Sperling & Kupfer Editori S.p.A. Milano Editoriale Euro  1.555.800,00 100,00 100,00
Sporting Club Verona S.r.l. Milano Soc. Sportiva  Euro 100.000,00 100,00 100,00
Imprese controllate estere 109
Gruppo Mondadori France Parigi Editoriale  Euro 50.000.000,00 100,00 100,00
Mondadori UK Ltd Londra Commerciale Gbp 2.895,19 9213 -
Imprese valutate con il metodo del patrimonio netto
ACI-Mondadori S.p.A. in liquidazione Milano Editoriale  Euro 590.290,00 50,00 50,00
Gruppo Attica Publications Atene Editoriale  Euro 4.590.000,00 41,98 41,98
Campania Arte S.c.ar.l. Roma Servizi  Euro 100.000,00 22,00 22,00
Consorzio Covar in liquidazione Roma Servizi  Euro 15.493,70 25,00 25,00
Consorzio Forma Pisa Servizi  Euro 3.615,00 25,00 25,00
Consorzio Scuola Digitale Milano Internet  Euro 40.000,00 25,00 -
Edizioni EL S.r.l. Trieste Editoriale  Euro 620.000,00 50,00 50,00
Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A. Milano Editoriale  Euro 2.600.000,00 50,00 50,00
Harlequin Mondadori S.p.A. Milano Editoriale  Euro 258.250,00 50,00 50,00
Peschiera
Mach 2 Libri S.p.A. Borromeo Comm.e  Euro 646.250,00 34,91 34,91
(M)
Peschiera
Mach 2 Press S.r.l. Borromeo Comm.le  Euro 200.000,00 46,98 46,98
(M)
Mediamond S.p.A. Milano Conc. Pubbl.  Euro 2.400.000,00 50,00 50,00
Milano Cultura S.c.ar.l. Milano Editoriale  Euro 40.000,00 50,00 -
Mondadori Independent Media LLC Mosca Editoriale Rublo 92.232.160,00 50,00 50,00
Mondadori Seec Advertising Co. Ltd Pechino Editoriale Cny 40.000.000,00 50,00 50,00
Societ Europea di Edizioni S.p.A. Milano Editoriale  Euro  2.528.875,00 36,89 36,89
Venezia Musei Societ per | servizi Venezia Servizi  Euro 10.000,00 34,00 34,00
museali S.c.ar.l. in liquidazione
Venezia Accademia Societper | Venezia Servizi  Euro 10.000,00 25,00 25,00

servizi museali S.c.ar.l.
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Capitale Quota part. Quota part.
sociale Gruppo Gruppo
espresso in in % in %
valuta 31/12/2014 31/12/2013

Ragione/denominazione sociale Sede Attivit] Valuta

Imprese valutate con il metodo del fair value
Aranova Freedom Societ

) Bologna Radiofonica  Euro 19.200,00 16,66 16,66
Consortile ar.l.
Audiradio S.r.l. in liquidazione Milano Servizi  Euro 258.000,00 2,50 2,50
Club Dab Italia S.c. per azioni Milano  Radiofonica  Euro 240.000,00 12,50 12,50
Consuledit S.r.l. in liquidazione Milano Servizi  Euro 20.000,00 9,56 9,56
Consorzio Edicola Italiana Milano Servizi  Euro 60.000,00 16,67 16,67
C.E.P. Consorzio Emittente Piemonte Milano Radiofonica  Euro 21.691,19 3,57 -
Consorzio Forte Montagnolo CIV:\;?;‘:: Radiofonica  Euro 26.000,00 3,85 3,85
Consorzio Riquali cazione Monte Roma Radiofonica  Euro 15.000,00 6,67 6,67
Gennaro
. Ascoli . .
Consorzio Antenna Colbuccaro Piceno Radiofonica  Euro 180.000,00 444 4,44
Consorzio Camaldoli 1 Napoli Radiofonica  Euro 42.000,00 4,76 4,76
Cons. Sistemi Informativi Editoriali Milano Servizi  Euro 103.291,38 10,00 10,00
Distributivi
Editrice Portoria S.p.A. Milano Editoriale  Euro 364.000,00 16,78 16,78
Immobiliare Editori Giornali S.r.l. Roma Immob.  Euro 830.462,00 7,88 7,88
MDM Milano Distribuzione Media S.r.. Milano Comm.le  Euro 611.765,00 17,00 17,00
SCABEC S.p.A. Napoli Servizi Euro 1.000.000,00 10,78 10,78
Selcon Sir.l. 25,60
110 Societ Editrice Il Mulino S.p.A. Bologna Editoriale  Euro 1.175.000,00 7,05 7,05

4. CONVERSIONE DEI BILANCI IN VALUTA

Gli importi del bilancio consolidato sono espressi in Euro, valuta funzionale e di presentazione del Gruppo
Mondadori.
| bilanci delle societ con valuta funzionale diversa dall Euro vengono convertiti nella valuta di presentazione
secondo la seguente modalit :
le attivit e le passivit sono convertite utilizzando il tasso di cambio in essere alla data di chiusura del bilancio;
le voci di conto economico sono convertite utilizzando il cambio medio dell esercizio.

Le di erenze cambio emergenti da tale processo di conversione sono rilevate in apposita riserva del patrimonio
netto.

5. INFORMATIVA DI SETTORE

Linformativa richiesta dall IFRS 8 £ fornita tenendo conto dell assetto organizzativo del Gruppo, nel quale sono
identi cate le seguenti aree di attivit : Libri, Periodici Italia, Periodici Francia, Pubblicit , Retail, Radio, Altri
Business e Corporate.

In base a questa struttura, de nita per dare una rappresentazione del business basata sulla di erenziazione dei
prodotti venduti e dei servizi resi, £ predisposta la reportistica periodica aziendale, utilizzata dalla Direzione per
decidere interventi e strategie, valutare opportunit di investimento e allocazione di risorse.
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6. PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE
6. Attivit[] immateriali

Quando t probabile che genereranno bene ci economici futuri sono iscritti tra le attivit immateriali i costi,
inclusivi degli oneri accessori, sostenuti per lacquisizione di beni e risorse, privi di consistenza sica, da
utilizzare nella produzione di beni o fornitura di servizi, da locare a terzi o da utilizzare per ni amministrativi,
a condizione che il costo sia quanti cabile in maniera attendibile e il bene sia chiaramente identi cabile e
controllato dall azienda che lo possiede.

Le spese sostenute successivamente all acquisto iniziale sono portate a incremento del costo delle attivit
immateriali nella misura in cui tali spese sono in grado di generare bene ci economici futuri.

Sono addebitati al conto economico dell esercizio in cui sono sostenuti i costi interni per la realizzazione di
marchi editoriali e per il lancio di testate giornalistiche.

Dopo larilevazione iniziale, le attivit immateriali sono valutate al costo, al netto dei fondi di ammortamento e di
eventuali perdite di valore accumulate.

Le attivit immateriali acquisite separatamente e quelle acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di
imprese avvenute in data antecedente alla prima adozione dei principi IAS/IFRS sono inizialmente iscritte
al costo, mentre quelle acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di imprese concluse dopo la data di
transizione ai principi IAS/IFRS, all atto della prima iscrizione sono valutate al loro fair value.

Attivit immateriali aventi vita utile de nita

Il costo delle attivit immateriali aventi vita utile de nita £ ammortizzato sistematicamente lungo la vita utile
dell attivit a partire dal momento in cui il bene L disponibile per | utilizzo; il criterio di ammortamento ri ette le
modalit con cuii relativi bene ci economici futuri con uiscono all impresa.

m

Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita alle attivit immateriali a vita utile de nitat la

seguente:

Attivit[] immateriali a vita utile de[nita Vita utile
Testate Durata della licenza/30 anni
Oneri di subentro nei contratti di locazione Durata del contratto di locazione
Beni in concessione e licenze Durata della concessione e della licenza
Software Quote costanti in 3 esercizi
Brevetti e diritti Quote costanti in 3-5 esercizi
Altri beni immateriali Quote costanti in 3-5 esercizi

Le attivit immateriali con vita de nita sono sottoposte a test di impairment ogni volta che vi sono indicazioni di
una possibile perdita di valore. Il periodo e il metodo di ammortamento applicato vengono riesaminati alla ne
di ciascun esercizio nanziario o pig frequentemente se necessario.

Variazioni della vita utile attesa o delle modalit con cui i futuri bene ci economici legati all attivit immateriale
sono conseguiti dal Gruppo vengono rilevati modi cando il periodo o il metodo di ammortamento, e trattati
come modi che delle stime contabili.
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Attivit immateriali aventi vita utile inde nita

Unattivit immateriale viene considerata a vita utile inde nita quando, sulla base di un analisi dei fattori rilevanti

della stessa, non vit un limite prevedibile all esercizio no al quale si prevede che | attivit possa generare ussi
nanziari netti in entrata per il Gruppo Mondadori.

Le attivit immateriali identi cate dal Gruppo Mondadori come aventi vita utile inde nita includono:

Attivit[] immateriali a vita utile inde[lnita

Testate

Collane

Frequenze radiofoniche
Marchi

Avviamento

Lavviamento rappresenta | eccedenza del costo di un aggregazione d impresa rispetto alla quota di pertinenza
del Gruppo nel fair value delle attivit , delle passivit e delle passivit potenziali, identi cabili alla data
dell acquisizione.

Lavviamento e le altre attivit immateriali a vita utile inde nita non sono soggetti ad ammortamento, ma a
veri cadirecuperabilit (impairment test) del valore iscritto a bilancio; tale veri ca attiene al valore della singola
attivit o dellunit generatrice di ussi nanziari di appartenenza e viene e ettuata ogni qual volta si ritenga di
essere in presenza di una perdita di valore e comunque con cadenza almeno annuale.

Nei casi in cui lavviamento t attribuito a una unit generatrice di ussi nanziari (0 gruppo di unit ) il cui
attivo viene parzialmente dismesso, |avviamento associato all attivo ceduto viene considerato ai ni della
determinazione dell eventuale plusvalenza o minusvalenza derivante dall operazione. In tali circostanze
| avviamento ceduto £ misurato sulla base dei valori relativi all attivo alienato rispetto all attivo ancora detenuto
con riferimento alla medesima unit .
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6.2 Investimenti immobiliari

Un investimento immobiliare L rilevato come attivit quando rappresenta una propriet detenuta al ne di
percepire canoni di locazione o per | apprezzamento del capitale investito, a condizione che il costo del bene
possa essere attendibilmente determinato e che i relativi bene ci economici futuri possano essere usufruiti
dall impresa.

Gli investimenti immobiliari sono valutati al costo storico, che comprende il prezzo di acquisto e tutti gli oneri
accessori direttamente imputabili.

Le spese sostenute successivamente sono portate a incremento del costo dell investimento immobiliare nella
misura in cui tali spese sono in grado di determinare bene ci economici futuri superiori a quelli originariamente
accertati.

Il costo degli investimenti immobiliari, eccetto il valore riferibile ai terreni, £ ammortizzato sistematicamente
lungo la vita utile dell attivit ; il criterio di ammortamento ri ette le modalit con cui i relativi bene ci economici
futuri con uiscono all impresa.
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Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita agli investimenti immobiliari del Gruppo t la

seguente:
Investimenti immobiliari Aliquota di ammortamento
Fabbricati non strumentali 3%

Sia la vita utile sia il criterio di ammortamento sono rivisti periodicamente e, ove si riscontrassero rilevanti
cambiamenti rispetto alle assunzioni adottate in precedenza, la quota di ammortamento dell esercizio e di quelli
successivi t retti cata.

Utili e perdite derivanti dalla dismissione di un investimento immobiliare sono iscritti nel conto economico
dell esercizio in cui avviene | operazione.

Le riclassi che da/a investimenti immobiliari avvengono quando vi £ un cambiamento d uso evidenziato da
speci ci eventi.

6.3 Immobili, impianti e macchinari

Un costo sostenuto per | acquisizione di un elemento di immobili, impianti e macchinari £ rilevato come attivit
a condizione che il costo del bene possa essere attendibilmente determinato e che i relativi bene ci economici
futuri possano essere usufruiti dall impresa.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti e macchinari sono rilevate secondo il metodo del costo storico,
comprensivo degli eventuali oneri accessori, ed esposte al netto dei relativi fondi di ammortamento e di
eventuali perdite di valore.

13

Le spese sostenute successivamente sono portate a incremento del costo nella misura in cui tali spese sono in
grado di migliorare le prestazioni del bene originariamente accertate.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti e macchinari acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di
imprese, all atto della prima iscrizione sono valutate al loro fair value cos come determinato al momento
dell acquisizione; successivamente sono valutate con il metodo del costo storico.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti e macchinari, a eccezione dei terreni, sono ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile a partire dal momento in cui il bene diventa disponibile per | uso.

Se lattivit £ rappresentata da pig signi cative componenti aventi vite utili di erenti, |lammortamento £
e ettuato per ciascuna componente.
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Le aliquote di ammortamento che rispecchiano la vita utile attribuita agli immobili, impianti e macchinari del
Gruppo sono le seguenti:

Immobili, impianti e macchinari Aliquote di ammortamento
Fabbricati strumentali 3%
Impianti 10% - 25%
Macchinari 15,5%
Attrezzature 12,5% - 25%
Macchine u cio elettroniche 30%
Mobili, dotazioni e arredi 12%
Automezzi e mezzi di trasporto 20% - 30%
Altri beni materiali 20%

Il valore residuo dei beni, la vita utile e il criterio di ammortamento applicato sono rivisti con frequenza annuale
e adeguati, ove necessario, alla ne di ciascun esercizio.

| costi sostenuti per migliorie su beni di terzi sono iscritti tra le immobilizzazioni materiali e ammortizzati lungo
un periodo pari al minore tra la vita utile residua dell immobilizzazione materiale e la durata residua del contratto
di locazione.

6.4 Beni in locazione [|nanziaria

Le attivit possedute mediante contratti di leasing nanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti
al Gruppo tutti i rischi e i bene ci legati alla propriet , sono riconosciute come attivit al loro valore corrente
0, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing, inclusa la somma da pagare per
| esercizio dell opzione di acquisto.
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Il debito corrispondente al contratto di leasing nanziario t iscritto tra le passivit  nanziarie.

Tali beni sono classi cati nelle rispettive categorie di appartenenza tra gli immobili, impianti e macchinari e
ammortizzati lungo un periodo pari al minore tra la durata del contratto e la vita utile del bene stesso.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente tutti i rischi e i bene cilegati alla propriet dei beni
sono classi cate come leasing operativi e i relativi costi sono rilevati nel conto economico lungo la durata del
contratto.

6.5 Oneri [|nanziari

Il Gruppo capitalizza gli oneri nanziari imputabili all acquisizione, costruzione o produzione di un bene. Nel
caso in cui non vi siano beni che ne giusti cano la capitalizzazione, tali oneri sono rilevati a conto economico
nell esercizio in cui sono sostenuti.

6.6 Perdita di valore delle attivit]] (impairment)

Il valore delle attivit immateriali, degli investimenti immobiliari e degli immobili, impianti e macchinari £
assoggettato a veri ca di recuperabilit (impairment test) ogni qual volta si ritenga di essere in presenza di una
perdita di valore.
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Relativamente all avviamento, alle altre attivit immateriali a vita utile inde nita e alle altre attivit non disponibili
per [ uso, | impairment test viene svolto con cadenza almeno annuale, ed £ condotto mediante il confronto tra il
valore contabile e il maggiore tra il fair value dedotti i costi di vendita e il valore d uso del bene.

Se non risulta disponibile un accordo vincolante di vendita n@ alcun mercato attivo per unattivit , il fair value
t determinato in base alle migliori informazioni disponibili per ri ettere lammontare che lentit potrebbe
ottenere, alla data di riferimento del bilancio, dalla dismissione di quell attivit in una libera transazione tra parti
consapevoli e disponibili, dopo che i costi di dismissione sono stati dedotti.

Il valore d uso di unattivit viene calcolato attualizzando i ussi di cassa attesi dall uso del bene, basando le
proiezioni dei ussi nanziari su presupposti ragionevoli e sostenibili in grado di rappresentare la miglior stima
e ettuabile dalla Direzione aziendale di una serie di condizioni economiche che esisteranno lungo la restante
vita dell attivit , dando maggiore rilevanza alle indicazioni provenienti dall esterno.

Il tasso di attualizzazione utilizzato ri ette le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del denaro e
dei rischi speci ci dell attivit .

Lavalutazione £ e ettuata per singola attivit o per il pig piccolo insieme di attivit (Cash Generating Unit) che
genera autonomi ussi di cassa in entrata derivanti dall utilizzo.

Quando il valore determinato mediante impairment test risulta inferiore al costo, la perdita di valore £ imputata
a diminuzione dell attivit e tra i costi del conto economico.

Qualora negli esercizi successivi, in occasione della ripetizione dell impairment test, i motivi di tale svalutazione
non dovessero pig sussistere, il valore dell attivit , a eccezione dell avviamento, t ripristinato sino a concorrenza
del nuovo valore recuperabile, che non pu comungue eccedere il valore che sarebbe stato determinato, se

: . o 15
non si fosse rilevata alcuna perdita di valore.

6.7 Partecipazioni in imprese a controllo congiunto e in imprese collegate

In questa voce sono iscritte le partecipazioni in imprese per le quali esiste la condivisione del controllo
sull attivit economica e per le quali le decisioni nanziarie e gestionali strategiche richiedono il consenso
unanime di tutte le parti che condividono il controllo; nonch@ le partecipazioni in imprese per le quali il Gruppo
esercita unin uenza notevole, ciot ha il potere di partecipare alla determinazione delle politiche nanziarie e
gestionali della partecipata senza averne il controllo o il controllo congiunto.

Le partecipazioni in imprese a controllo congiunto e in imprese collegate sono inizialmente rilevate al costo,
successivamente retti cato in conseguenza delle variazioni della quota di pertinenza del Gruppo nel patrimonio
netto della partecipata.

La quota degli utili e delle perdite di esercizio della partecipata di pertinenza del Gruppo t rilevata nel conto
economico.

A seguito dell emanazione dall IFRS 11 le partecipazioni in imprese a controllo congiunto sono contabilizzate
come joint operation o come joint venture sulla base della valutazione dei propri diritti e delle proprie
obbligazioni.

Le joint operation sono iscritte, come richiesto dal nuovo principio, contabilizzando la quota parte di attivit e
passivit della compartecipata sulle quali il Gruppo vanta diritti o ha obbligazioni, e la quota parte dei relativi
costi e ricavi; le joint venture e le imprese collegate sono contabilizzate con il metodo del patrimonio netto.
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Il valore a cui sono iscritte le partecipazioni in joint operation, joint venture e imprese collegate comprende
anche | eventuale maggior costo pagato, attribuibile all avviamento.

6.8 Rimanenze

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo e il valore netto di presumibile realizzo. Il costo delle rimanenze
comprende i costi di acquisto, di trasformazione e gli altri costi sostenuti per portare le rimanenze nel luogo e
nelle condizioni attuali senza considerare gli oneri nanziari.

Il metodo utilizzato per la determinazione del costo delle rimanenze £ rappresentato dal costo medio ponderato
per le materie prime e di consumo e per i prodotti niti acquistati ai ni della successiva commercializzazione. |
prodotti niti di produzione vengono valutati con il metodo FIFO.

La valutazione dei prodotti in corso di lavorazione e semilavorati e dei lavori in corso su ordinazione viene
e ettuatain base al costo dei materiali e degli altri costi diretti sostenuti, tenuto conto dello stato di avanzamento
del processo produttivo.

Il valore netto di presumibile realizzo L costituito per le materie prime, sussidiarie e di consumo dal costo di
sostituzione, per i semilavorati e i prodotti niti, dal normale prezzo stimato di vendita al netto, rispettivamente,
dei costi stimati di completamento e dei costi di vendita.

6.9 Attivit]] [|nanziarie

Le attivit nanziarie sono rilevate al fair value, aumentato degli oneri accessori di acquisto. Gli acquisti e le
vendite di attivit  nanziarie sono rilevati alla data di negoziazione, data in cui il Gruppo ha assunto | impegno
di acquisto di tali attivit . Successivamente all iscrizione iniziale, le attivit  nanziarie sono valutate in relazione
alla loro classi cazione, come di seguito esposto.
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Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico
Come de nito dallo IAS 39, in questa categoria sono inserite:
le attivit /passivit nanziarie che al momento della rilevazione iniziale sono designate dal Gruppo al fair value
con impatti a conto economico;
le attivit /passivit nanziarie detenute per la negoziazione in quanto:
- classi cate come possedute per scopi di negoziazione, ossia acquistate o contratte per trarre bene cio dalle
uttuazioni del prezzo nel breve termine;
- parte di un portafoglio di speci ci strumenti nanziari che sono gestiti unitariamente e per i quali ct evidenza
di unarecente ed e ettiva manifestazione di realizzazione di utili nel breve termine.

Il fair value di tali strumenti, in presenza di un mercato attivo, £ determinato facendo riferimento al valore di
mercato alla data di chiusura del periodo oggetto di rilevazione: nel caso di assenza di mercato attivo, lo stesso
viene determinato attraverso tecniche nanziarie di valutazione. Gli utili e le perdite derivanti dalla valutazione
al fair value relativi alle attivit detenute per la negoziazione sono iscritti a conto economico.

Investimenti detenuti no a scadenza

Il Gruppo, quando ha intenzione di mantenerle in portafoglio no alla naturale scadenza, classi ca le attivit
nanziarie, che prevedono pagamenti ssi o determinabili, con scadenza ssa, come investimenti detenuti
no a scadenza .

Gli investimenti nanziari a lungo termine che sono detenuti no a scadenza, come le obbligazioni,
successivamente alla rilevazione iniziale sono valutati con il criterio del costo ammortizzato utilizzando il criterio
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del tasso e ettivo di interesse, che rappresenta il tasso che attualizza i pagamenti o gli incassi futuri stimati
lungo la vita attesa dello strumento nanziario.

Il costo ammortizzato £ calcolato tenendo conto di eventuali sconti o premi che vanno ripartiti lungo | intero
periodo di tempo intercorrente no alla scadenza.

Le attivit nanziarie che il Gruppo decide di tenere in portafoglio per un periodo inde nito non rientrano in
guesta categoria.

Finanziamenti e crediti

LolAS39de nisce come appartenentiaquestacategoriale attivit nanziarie con pagamenti ssio determinabili
che non sono quotate in un mercato attivo, a eccezione di quelle designate come detenute per la negoziazione
o come disponibili per la vendita. Tali attivit sono rilevate secondo il criterio del costo ammortizzato usando il
metodo del tasso e ettivo di sconto. Gli utili e le perdite sono iscritti a conto economico quando i nanziamenti
e crediti sono contabilmente eliminati o al manifestarsi di perdite di valore, oltre che attraverso il processo di
ammortamento.

Il Gruppo ha inserito in tale categoria i crediti commerciali, nanziari e diversi. Questi hanno scadenza
contrattuale entro i dodici mesi e pertanto sono iscritti al loro valore nominale (al netto di eventuali svalutazioni).
In tale classe rientra la voce Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti .

Attivit  nanziarie disponibili per la vendita available for sale

Le attivit nanziarie disponibili per la vendita includono tutte quelle attivit non rientranti nelle precedenti

categorie.

Dopo liniziale iscrizione al costo, le attivit  nanziarie detenute per la vendita sono iscritte al fair value; gli utili

e le perdite da valutazione sono rilevati in una voce separata del patrimonio netto no quando le attivit sono

mantenute in portafoglio e non si L in presenza di una perdita di valore. "
In caso di titoli di usamente negoziati nei mercati regolamentati, il fair value £ determinato facendo riferimento
alla quotazione rilevata al termine delle negoziazioni del giorno di chiusura dell esercizio.

Per gli investimenti per i quali non esiste un mercato attivo, il fair value £ determinato mediante tecniche di
valutazione basate sui prezzi di transazioni recenti fra parti indipendenti, oppure sulla base del valore corrente
di mercato di uno strumento sostanzialmente simile, oppure sullanalisi dei ussi nanziari attualizzati o di
modelli di pricing delle opzioni.

Rientrano nelle attivit  nanziarie disponibili per la vendita le partecipazioni in altre imprese, che sono per
valutate al costo dato che il fair value non t attendibilmente determinabile.

6.10 Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli altri crediti sono inizialmente rilevati al costo, ossia al fair value del corrispettivo
ricevuto nel corso della transazione. | crediti sono esposti a valori attuali quando | e etto nanziario legato alla
previsione temporale d incasso L signi cativo e le date d incasso sono attendibilmente stimabili.

| crediti sono esposti in bilancio al presumibile valore di realizzo.

6.11 Azioni proprie

Le azioni proprie sono iscritte a riduzione del patrimonio netto, in apposita riserva.
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Lacquisto, vendita, emissione, annullamento e ogni altra operazione sulle azioni proprie non determina la
rilevazione di alcun utile o perdita nel conto economico.

6.12 Cassa, disponibilit]] liquide e attivit]] [nanziarie equivalenti

Allavoce Cassa, disponibilit liquide e attivit  nanziarie equivalenti sono rilevati i mezzi nanziari liquidi e gli
investimenti nanziari aventi scadenza entro tre mesi e soggetti a un irrilevante rischio di variazione del valore
nominale.

I mezzi nanziari citati sono iscritti al loro valore nominale.

613 Passivit]] [nanziarie

Le passivit nanziarie includono i debiti nanziari, gli strumenti derivati, i debiti correlati a contratti di locazione

nanziaria e i debiti commerciali. Tutte le passivit nanziarie, diverse dagli strumenti nanziari derivati, sono
inizialmente iscritte al fair value eventualmente incrementato dei costi dell operazione e successivamente
vengono valutate al costo ammortizzato usando il metodo del tasso di interesse e ettivo.

Le passivit nanziarie coperte da strumenti derivati volti a fronteggiare il rischio di variazione di valore (fair
value hedge) sono valutate al fair value, secondo le modalit stabilite dallo IAS 39 per | hedge accounting:
gli utili e le perdite derivanti dalle successive variazioni di fair value sono imputati a conto economico. Tali
variazioni per la parte correlata alla porzione e cace della copertura sono compensate dalle variazioni rilevate
sul valore dello strumento derivato.

Le passivit nanziarie coperte da strumenti derivati volti a fronteggiare il rischio di variazione dei ussi nanziari
(cash ow hedge) sono valutate al costo ammortizzato, secondo le modalit stabilite dallo IAS 39 per | hedge
accounting.

18

6.14 Cancellazione di attivit]] e passivit[] [ nanziarie

Unattivit nanziaria o, ove applicabile, parte di un attivit nanziaria o parti di un gruppo di attivit nanziarie
simili, viene cancellata quando:
i diritti a ricevere ussi nanziari dall attivit sono estinti;
il Gruppo conserva il diritto a ricevere ussi nanziari dallattivit , ma ha assunto |obbligo contrattuale di
corrisponderli interamente e senza ritardi a un terzo;
il Gruppo ha trasferito il diritto aricevere ussi nanziari dall attivit e ha trasferito sostanzialmente tutti i rischi
e ibene ciderivanti dalla propriet dellattivit nanziaria oppure ha trasferito il controllo della stessa.
Una passivit  nanziaria viene cancellata dal bilancio quando |obbligo sottostante la passivit &£ estinto,
annullato o adempiuto.

615 Perdita di valore delle attivit]] [ nanziarie

Il Gruppo valuta a ciascuna data di chiusura del bilancio se unattivit nanziaria o gruppo di attivit nanziarie
ha subito una perdita di valore.

Attivit  nanziarie iscritte al costo ammortizzato

Se vi sono evidenze oggettive di riduzione di valore di nanziamenti e crediti, | importo della perdita da rilevare

a conto economico t calcolato come di erenza tra il valore contabile dell attivit e il valore attuale dei futuri
ussi nanziari stimati, scontati al tasso di interesse e ettivo originale dell attivit  nanziaria.
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Se,inun esercizio successivo, | entit della perdita di valore siriduce e tale riduzione pu essere oggettivamente
ricondotta a un evento veri catosi dopo la rilevazione della perdita di valore, il valore precedentemente ridotto
viene ripristinato, no a concorrenza del valore che | attivit avrebbe assunto, tenuto conto degliammortamenti,
alla data del ripristino.

Attivit  nanziarie disponibili per la vendita
Se unattivit  nanziaria disponibile per la vendita subisce une ettiva riduzione di valore, la perdita cumulata
deve essere iscritta a conto economico.

| ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di capitale, classi cati come disponibili per la vendita, non
vengono rilevati a conto economico. | ripristini di valore relativi a strumenti di debito sono rilevati a conto
economico se laumento del fair value dello strumento pu essere oggettivamente ricondotto a un evento
veri catosi dopo che la perdita era stata rilevata a conto economico.

Attivit  nanziarie iscritte al costo

Se esiste unindicazione oggettiva della perdita di valore di uno strumento non quotato rappresentativo di
capitale che non Lt iscritto al fair value in quanto non pu essere misurato in modo attendibile, o di uno strumento
derivato che t collegato a tale strumento partecipativo e deve essere regolato mediante la consegna di tale
strumento, | importo della perdita per riduzione di valore £ pari alla di erenza fra il valore contabile dell attivit
e il valore attuale dei ussi nanziari futuri attesi e attualizzati al tasso di rendimento corrente di mercato per
unattivit nanziaria analoga.

6.16 Strumenti [|nanziari derivati

Gli strumenti nanziari derivati sono inizialmente rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati. Allavvio "o
di unoperazione di copertura, il Gruppo designa e documenta formalmente il rapporto di copertura, cui

intende applicare | hedge accounting, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la strategia perseguita. La
documentazione include lidenti cazione dello strumento di copertura, dell elemento od operazione oggetto di

copertura, della natura del rischio e delle modalit con cui il Gruppo intende valutare | e cacia della copertura nel
compensare | esposizione alle variazioni del fair value dell elemento coperto o dei ussi nanziari riconducibili al

rischio coperto.

Cisi attende che queste coperture siano altamente e caci nel compensare | esposizione dell elemento coperto
a variazioni del fair value o dei ussi nanziari attribuibili al rischio coperto; la valutazione del fatto che queste
coperture si siano e ettivamente dimostrate altamente e caci viene svolta su base continuativa durante gl
esercizi in cui sono state designate.

Le operazioni che soddisfano i criteri per | hedge accounting sono contabilizzate come segue:

Fair value hedge

Se uno strumento nanziario derivato . designato come copertura dell esposizione alle variazioni del fair value
di unattivit o di una passivit attribuibili a un particolare rischio, | utile o la perdita derivante dalle successive
variazioni del fair value dello strumento di copertura t rilevato a conto economico. Lutile o la perdita derivante
dall adeguamento al fair value della posta coperta, per la parte attribuibile al rischio coperto, modi ca il valore
contabile di tale posta e viene rilevato a conto economico.

Per quanto riguarda le coperture del valore equo riferite a elementi contabilizzati secondo il criterio del costo
ammortizzato, laretti ca del valore contabile £ ammortizzata a conto economico lungo il periodo mancante alla
scadenza. Eventuali retti che del valore contabile di uno strumento nanziario coperto cui si applica il metodo
del tasso di interesse e ettivo sono ammortizzate a conto economico.
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Lammortamento pu iniziare non appena esiste una retti ca, ma non oltre la data in cui | elemento oggetto
di copertura cessa di essere retti cato per le variazioni del proprio fair value attribuibili al rischio oggetto di
copertura. Se | elemento coperto £ cancellato, il fair value non ammortizzato t rilevato immediatamente nel
conto economico.

Cash ow hedge

Se uno strumento nanziario derivato £ designato come strumento di copertura dell esposizione alla variabilit
dei ussi nanziari di unattivit o di una passivit iscritta in bilancio o di unoperazione prevista altamente
probabile, laporzione e cace degli utili o delle perdite derivante dall adeguamento al fair value dello strumento
derivato t rilevata in una speci ca riserva di patrimonio netto. Lutile e la perdita cumulati sono stornati dalla
riserva di patrimonio netto e contabilizzati a conto economico quando gli e etti dell operazione oggetto di
copertura vengono rilevati a conto economico.

Lutile e la perdita associati a quella parte della copertura ine cace sono iscritti a conto economico. Se uno
strumento di copertura viene estinto, ma | operazione oggetto di copertura non si t. ancora realizzata, gli utili
le perdite cumulati rimangono iscritti nella riserva di patrimonio netto e verrannorriclassi cati a conto economico
nel momento in cui la relativa operazione si realizzer . Se | operazione oggetto di copertura non L pig ritenuta
probabile, gli utili o le perdite non ancora realizzati, contabilizzati nella riserva di patrimonio netto, sono rilevati
a conto economico.

Se Ihedge accounting non pu essere applicato, gli utili o le perdite derivanti dalla valutazione al fair value
dello strumento nanziario derivato sono iscritti a conto economico.

6.17 Fondi

120
| fondi, iscritti per far fronte alla copertura di passivit di natura determinata, di esistenza certa o probabile, delle
quali tuttavia alla data di redazione del bilancio risultano indeterminati | ammontare o la data di sopravvenienza,
sono rilevati quando t probabile |esistenza di unobbligazione attuale, legale o implicita, conseguente a
eventi passati, quando £ probabile che tale obbligazione sia onerosa e il suo ammontare possa essere stimato
attendibilmente.

Lavalutazione dei fondit fatta al fair value di ciascuna passivit ;quandole etto nanziariolegatoallaprevisione
temporale di esborso L signi cativo e le date di esborso attendibilmente stimabili, i fondi ne comprendono la
componente nanziaria, imputata a conto economico tra i proventi (oneri) nanziari.

6.18 Indennit[] di [ ne rapporto

I bene ci dovuti successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro si suddividono in funzione della natura
economica in:
piani a contribuzione de nita, rappresentati dalle quote maturate dal 1 gennaio 2007 per le imprese del
Gruppo con un numero di dipendenti superiore alle 50 unit ;
piani a bene cide niti, rappresentati dal fondo TFR delle imprese con un numero di dipendenti inferiore a 50
unit e dal fondo TFR maturato no al 31 dicembre 2006 per le altre imprese del Gruppo.

Nei piani a contribuzione de nita, | obbligazione legale o implicita dell impresa t limitata allammontare dei
contributi da versare: di conseguenza il rischio attuariale e il rischio di investimento ricadono sul dipendente.
Nei piani a bene cide nitil obbligazione dell impresa consiste nel concedere e assicurare i bene ci concordati
ai dipendenti: conseguentemente il rischio attuariale e di investimento ricadono sull impresa.
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Le indennit di ne rapporto per le imprese aventi pig di 50 dipendenti sono determinate applicando al fondo
TFR, maturato alla data di bilancio, una metodologia di tipo attuariale, basata su ipotesi demogra che, in
relazione ai tassi di mortalit e di rotazione della popolazione di riferimento, e su ipotesi nanziarie, in relazione
al tasso di sconto cheri ette il valore del denaro nel tempo e al tasso di in azione.

Le indennit di ne rapporto per le imprese aventi meno di 50 dipendenti sono determinate applicando la
medesima metodologia di tipo attuariale, tenuto conto anche del livello delle retribuzioni e dei compensi futuri.

Limporto rilevato contabilmente come passivit per bene ci de niti £ rappresentato dal valore attuale
dell obbligazione alla data di chiusura del bilancio, al netto del valore corrente delle attivit del programma, se
esistenti.

Limporto da rilevare come costo a conto economico . formato dai seguenti elementi:
il costo previdenziale relativo alle prestazioni di lavoro correnti, quando ne ricorrono i presupposti;
il costo degli interessi.

Lammontare dei diritti maturati dai dipendenti nel corso dell esercizio t iscritto alla voce Costo del personale ,
mentre lacomponente nanziaria, che rappresenta |l onere che | impresa sosterrebbe se si  nanziasse sul mercato
per | importo pari al valore del TFR, Lt iscritta alla voce Proventi (oneri) nanziari .

Gliutili e le perdite attuariali sono rilevatiin apposita voce di patrimonio netto e nel conto economico complessivo.

Lindennit suppletiva di clientela degli agenti £ determinata su basi attuariali. Limporto stimato dei diritti
maturati dagli agenti nel corso dell esercizio, erogabile all interruzione del rapporto di lavoro al veri carsi di

certe condizioni, £ contabilizzato alla voce Oneri (proventi) diversi . 11

6.19 Piani retributivi sotto forma di partecipazione al capitale

Il Gruppo, attraverso piani di partecipazione al capitale (stock option) regolati per titoli (equity-settled),
riconosce bene ci addizionali ad amministratori e dirigenti che svolgono funzioni rilevanti per il conseguimento
dei risultati strategici.

Le stock option, al momento dell assegnazione, vengono valorizzate al fair value, determinato in base a un
modello binomiale, tenuto conto dei regolamenti dei singoli piani.

| bene ci sono rilevati tra i costi del personale nel periodo di servizio, coerentemente con il periodo di
maturazione (vesting period) a partire dalla data di assegnazione con contropartita la voce di patrimonio netto
Riserva per stock option .

Alla ne di ogni esercizio il fair value di ogni opzione precedentemente determinato non viene rivisto n@
aggiornato; a tale data viene invece aggiornata la stima del numero di opzioni che matureranno no alla
scadenza (e quindi del numero dei dipendenti che avranno diritto a esercitare le opzioni). La variazione di stima
viene portata a riduzione della voce Riserva per stock option con e etto a conto economico tra i costi del
personale.

Allesercizio dellopzione la parte della Riserva per stock option relativa alle opzioni esercitate viene
riclassi cata alla Riserva sovrapprezzo azioni ; la parte della Riserva per stock option relativa a opzioni
annullate o, alla scadenza, a opzioni hon esercitate viene riclassi cata ad Altre riserve .
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Le etto di diluizione delle opzioni non ancora esercitate £ ri esso nel calcolo della diluizione dell utile per
azione.

Il Gruppo Mondadori ha applicato le disposizioni previste dall IFRS 2 a tutti i piani di stock option assegnati
dopo il 7 novembre 2002.

6.20 Riconoscimento dei ricavi e dei costi

| ricavi derivanti dalla vendita di beni sono iscritti in bilancio, al netto di sconti di distribuzione e commerciali,
abbuoni e resi, quando £ probabile che i bene ci economici conseguenti alla vendita saranno usufruiti dal
Gruppo e il relativo importo possa essere determinato in maniera attendibile.

| ricavi derivanti dalla vendita di periodici e dei relativi spazi pubblicitari sono contabilizzati in base alla data di
pubblicazione della testata.

| ricavi derivanti da operazioni di scambio sono iscritti al fair value laddove lo scambio avvenga per servizi
dissimili. Sono considerate dissimili le vendite in cambio merce e quelle relative a scambi pubblicitari se
riguardanti diversi mezzi di comunicazione o posizionamento.

| ricavi derivanti dalla prestazione di servizi sono iscritti in bilancio in base al loro stadio di completamento,
quando t probabile che i bene ci economici conseguenti saranno usufruiti dal Gruppo e quando il valore dei
ricavi pu essere determinato in maniera attendibile.

| ricavi per interessi sono rilevati per competenza secondo un criterio temporale, utilizzando il metodo
dell interesse e ettivo; le royalty sono rilevate con il principio della competenza e secondo la sostanza dei
relativi accordi; i dividendi sono rilevati quando sorge il diritto degli azionisti a ricevere il pagamento.
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| costi sono imputati secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi e comunque secondo |l
principio della competenza temporale.

6.21 Imposte correnti, anticipate e di[] erite

Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito imponibile e alle norme vigenti negli Stati
nei quali ciascuna impresa consolidata t residente.

Le imposte anticipate/di erite sono calcolate su tutte le di erenze temporanee tra le attivit e le passivit
iscritte in bilancio e i relativi valori riconosciuti ai ni scali, a eccezione delle seguenti fattispecie:
di erenze temporanee imponibili derivanti dalla rilevazione iniziale dell avviamento;
di erenze temporanee risultanti dalla rilevazione iniziale di un attivit o di una passivit , in un operazione che
non sia unaggregazione di imprese e che non in uisca sul risultato contabile n@ sul reddito imponibile alla
data dell operazione stessa;
di erenze temporanee relative al valore delle partecipazioni in imprese controllate, collegate e imprese a
controllo congiunto quando:
- il Gruppo t in grado di controllare i tempi di annullamento delle di erenze temporanee imponibili ed £
probabile che tali di erenze non si annulleranno nel prevedibile futuro;
- non t probabile che le di erenze temporanee deducibili si annullino nel prevedibile futuro e sia disponibile
un reddito imponibile a fronte del quale possa essere utilizzata la di erenza temporanea.
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Il valore delle imposte anticipate viene riesaminato a ogni chiusura di periodo e viene ridotto nella misura in
cui non risulti pig probabile che su cienti utili scali possano rendersi disponibili in futuro per | utilizzo di tutto
o parte di tale attivit .

Le imposte anticipate/di erite sono de nite in base alle aliquote scali che si prevede saranno in vigore
nell anno in cui le attivit si realizzeranno e le passivit si estingueranno, considerando le aliquote in vigore o
guelle sostanzialmente emanate alla data di bilancio.

Le imposte anticipate/di erite riferite a componenti rilevate direttamente a patrimonio netto sono imputate esse
stesse a patrimonio netto.

6.22 Operazioni in valuta estera

| ricavi e i costi relativi a operazioni in valuta sono espressi nella moneta di conto al cambio corrente del giorno
in cui | operazione t avvenuta.

Le attivit e le passivit monetarie in valuta sono convertite al cambio di chiusura dell esercizio, con imputazione
delle di erenze cambio a conto economico, a eccezione di quelle derivanti da nanziamenti in valuta estera
accesi a copertura di un investimento netto in una societ estera, che sono rilevate nel patrimonio netto no a
guando | investimento netto non viene dismesso.

Le poste non monetarie valutate al costo storico in valuta estera sono convertite usando i tassi di cambio in
vigore alla data di iniziale rilevazione della transazione. Le poste non monetarie iscritte al fair value in valuta
estera sono convertite usando il tasso di cambio alla data di determinazione di tale valore.

6.23 Contributi 123
| contributi sono rilevati qualora sussista la ragionevole certezza che essi saranno ricevuti e tutte le condizioni

a essi riferite risultano soddisfatte. Quando i contributi sono correlati a componenti di costo, sono rilevati

come ricavi, ripartiti sistematicamente sugli esercizi in modo da essere commisurati ai costi che intendono
compensare. Nel caso in cui il contributo risulti correlato a unattivit , il relativo fair value £ sospeso nelle

passivit alungo termine e la contabilizzazione a conto economico avviene in quote costanti lungo la vita utile

attesa dell attivit di riferimento.

6.24 Utile per azione

Lutile per azione viene determinato rapportando | utile netto di Gruppo al numero medio ponderato di azioniin
circolazione nel periodo.

Ai ni del calcolo dell utile diluito per azione, la media ponderata delle azioni in circolazione £ modi cata
assumendo la conversione di tutte le potenziali azioni aventi e etto diluitivo.

6.25 Attivit] e passivit[] destinate alla dismissione (discontinued operations)

Le attivit non correnti e i gruppi di attivit e passivit il cui valore contabile sar recuperato principalmente
attraverso la vendita anzich@ mediante |utilizzo continuativo, sono presentate separatamente dalle altre
attivit e passivit dello stato patrimoniale. Tali attivit e passivit sono classi cate come Attivit destinate alla
dismissione e vengono valutate al minore tra il valore contabile e il loro fair value diminuito dei prevedibili costi
di vendita. Gli utili o le perdite, al netto dei relativi e etti scali, derivanti dalla valutazione o dalla dismissione di
tali attivit e passivit , sono contabilizzati in un apposita voce del conto economico.
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6.26 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni, adottati dalllUnione Europea, in vigore
dal 1[Jgennaio 2014, applicabili dal Gruppo Mondadori

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a
partire dal 1 gennaio 2014:

IFRS 10 - Bilancio consolidato
Sostituisce lo IAS 27 - Bilancio consolidato e separato, per la parte relativa al bilancio consolidato, e il SIC-12
Consolidamento - Societ a destinazione speci ca (societ veicolo). Il precedente IAS 27 £ stato ridenominato
Bilancio separato e disciplina unicamente il trattamento contabile delle partecipazioni nel bilancio separato. Le
principali variazioni stabilite dal nuovo principio per il bilancio consolidato sono le seguenti:
I IFRS 10 stabilisce un unico principio base per consolidare tutte le tipologie di entit , e tale principio £ basato
sul controllo. Tale variazione rimuove | incoerenza percepita tra i precedenti IAS 27 (basato sul controllo) e SIC
12 (basato sul passaggio dei rischi e dei bene ci);
t stataintrodottaunade nizione dicontrollo pig solidarispetto al passato, basata sullapresenza contemporanea
dei seguenti tre elementi: (a) potere sull impresa acquisita; (b) esposizione, o diritti, a rendimenti variabili
derivanti dal coinvolgimento con la stessa; (c) capacit di utilizzare il potere per in uenzare | ammontare di tali
rendimenti variabili;
I IFRS 10 richiede che un investitore, per valutare se ha il controllo sullimpresa acquisita, si focalizzi sulle
attivit che in uenzano in modo sensibile i rendimenti della stessa (concetto di attivit rilevanti);
| IFRS 10 richiede che, nel valutare | esistenza del controllo, si considerino solamente i diritti sostanziali, ossia
quelli che sono esercitabili in pratica quando devono essere prese le decisioni rilevanti sull impresa acquisita;
| IFRS 10 prevede guide pratiche di ausilio nella valutazione dell esistenza del controllo in situazioni complesse,
quali il controllo di fatto, i diritti di voto potenziali, le entit strutturate, le situazioni in cui occorre stabilire se
colui che ha il potere decisorio sta agendo come agente o principale.
In termini generali, | applicazione dell IFRS 10 richiede un signi cativo grado di giudizio su un certo numero di
aspetti applicativi.
Il principio £ applicabile in modo retrospettivo dal I gennaio 2014; | adozione di tale nuovo principio non ha
comportato e etti sull area di consolidamento del Gruppo.
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IFRS 11 - Accordi di compartecipazione

Sostituisce lo IAS 31 - Partecipazioni in Joint Venture e il SIC-13 - Imprese a controllo congiunto - Conferimenti
in natura da parte dei partecipanti al controllo congiunto. Il nuovo principio, fermi restando i criteri per
I individuazione della presenza di un controllo congiunto, fornisce dei criteri per il trattamento contabile degli
accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli obblighi derivanti da tali accordi piuttosto che sulla forma
legale degli stessi, distinguendo tali accordi tra joint venture e joint operation. Secondo | IFRS 11, al contrario
del precedente IAS 31, | esistenza di un veicolo separato non £ una condizione su ciente per classi care un
accordo di compartecipazione come una joint venture. Per le joint venture, dove le parti hanno diritti solamente
sul patrimonio netto dell accordo, il principio stabilisce come unico metodo di contabilizzazione nel bilancio
consolidato il metodo del patrimonio netto. Per le joint operation, dove le parti hanno diritti sulle attivit e
obbligazioni per le passivit dell accordo, il principio prevede la diretta iscrizione nel bilancio consolidato (e nel
bilancio separato) del pro quota delle attivit , delle passivit , dei costi e dei ricavi derivanti dalla joint operation.

In termini generali, | applicazione dell IFRS 11 richiede un signi cativo grado di giudizio in certi settori aziendali
per quanto riguarda la distinzione tra joint venture e joint operation.

Il nuovo principio t applicabile in modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

A seguito dell emanazione del nuovo principio IFRS 11, lo IAS 28 - Partecipazioni in imprese collegate t stato
emendato per comprendere nel suo ambito di applicazione, dalla data di e cacia del principio, anche le
partecipazioni in imprese a controllo congiunto.

Ladozione di tale nuovo principio non ha comportato e etti sull area di consolidamento del Gruppo.
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IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese

IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese £ un nuovo e completo principio sulle
informazioni addizionali da fornire nel bilancio consolidato per ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle
in imprese controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, societ a destinazione speci ca e altre
societ veicolo non consolidate. Il principio £ applicabile in modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

IAS 32 - Strumenti nanziari

Emendamenti allo IAS 32 - Compensazione di attivit  nanziarie e passivit nanziarie, volti a chiarire
| applicazione dei criteri necessari per compensare in bilancio attivit e passivit nanziarie (i.e. lentit ha
correntemente il diritto legale di compensare gliimporti rilevati contabilmente e intende estinguere per il residuo
netto, o realizzare | attivit e contemporaneamente estinguere la passivit ). Gli emendamenti si applicano in
modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

Ladozione di tali emendamenti non ha comportato e etti sul bilancio consolidato del Gruppo.

IAS 36 - Riduzione di valore delle attivit . Informazioni integrative sul valore recuperabile delle attivit
non nanziarie

Emendamenti allo IAS 36 - Riduzione di valore delle attivit - Informazioni integrative sul valore recuperabile
delle attivit non nanziarie. Le modi che mirano a chiarire che le informazioni integrative da fornire circa il
valore recuperabile delle attivit (incluso | avviamento) o delle unit generatrici di ussi nanziari assoggettate a
test di impairment, nel caso in cui il loro valore recuperabile si basi sul fair value al netto dei costi di dismissione,
riguardano soltanto le attivit o le unit generatrici di ussi nanziari per le quali sia stata rilevata o ripristinata
una perdita per riduzione di valore, durante | esercizio. In tal caso occorrer fornire adeguata informativa sulla
gerarchia del livello di fair value in cui rientra il valore recuperabile e sulle tecniche valutative e le assunzioni
utilizzate (in caso si tratti di livello 2 o 3). Le modi che si applicano in modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.
Ladozione di tali emendamenti non ha comportato e etti sull informativa del bilancio consolidato del Gruppo. 125
IAS 39 - Strumenti nanziari: rilevazione e valutazione

Emendamenti allo IAS 39 - Strumenti nanziari: Rilevazione e valutazione - Novazione di derivati e
continuazione della contabilizzazione di copertura. Le modi che riguardano | introduzione di alcune esenzioni
ai requisiti dell hedge accounting de niti dallo IAS 39 nella circostanza in cui un derivato esistente debba
essere sostituito con un nuovo derivato in una speci ca fattispecie in cui questa sostituzione sia nei confronti
di una controparte centrale (Central Counterparty CCP) a seguito dell introduzione di una nuova legge o
regolamento. Le modi che si applicano in modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

Ladozione di tali emendamenti non ha comportato e etti sull informativa del bilancio consolidato del Gruppo.

6.27 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS e IFRIC, omologati dall[lUnione
Europea, non ancora obbligatoriamente applicabili e non adottati in via anticipata dal
Gruppo al 31 dicembre 2014

In data 21 novembre 2013 lo IASB ha pubblicato | emendamento allo IAS 19 - De ned Bene t Plans: Employee
Contributions, che propone di presentare le contribuzioni (relative solo al servizio prestato dal dipendente
nell esercizio) e ettuate dai dipendenti o terze parti ai piani a bene ci de niti a riduzione del service cost
dell esercizio in cui viene pagato tale contributo. La necessit di tale proposta £ sorta con | introduzione del
nuovo IAS 19, ove si ritiene che tali contribuzioni siano da interpretare come parte di un post-employment
bene t, piuttosto che di un bene cio di breve periodo e, pertanto, che tale contribuzione debba essere
spalmata sugli anni di servizio del dipendente. Le modi che si applicano al pig tardi a partire dagli esercizi
che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data successiva. Gli amministratori non si attendono un e etto
signi cativo nel bilancio consolidato del Gruppo dall adozione di questa modi ca.

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 del Gruppo Mondadori



Nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, in data 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato
i documenti Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cycle e Annual Improvements to IFRSs: 2011-2013
Cycle che integrano parzialmente i principi preesistenti. Gli e etti di dette modi che e integrazioni non sono
signi cativi sul bilancio consolidato del Gruppo.

6.28 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS non ancora omologati
dall[Unione Europea

Alla data di riferimento della presente Relazione nanziaria annuale gli organi competenti dell Unione Europea
non hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario per | adozione degli emendamenti e dei
principi sotto descritti.

In data 28 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers che
L destinato a sostituire i principi IAS 18 - Revenue e IAS 11 - Construction Contracts, nonchd le interpretazioni
IFRIC 13 - Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 - Agreements for the Construction of Real Estate, IFRIC 18 -
Transfers of Assets from Customers e SIC 31 - Revenues-Barter Transactions Involving Advertising Services.
Il principio stabilisce un nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, che si applicher a tutti i contratti stipulati
con i clienti a eccezione di quelli che rientrano nell ambito di applicazione di altri principi IAS/IFRS come i
leasing, i contratti di assicurazione e gli strumenti nanziari. | passaggi fondamentali per la contabilizzazione
dei ricavi secondo il nuovo modello sono:
- lidenti cazione del contratto con il cliente;
-lidenti cazione delle performance obligation del contratto;
- la determinazione del prezzo;
- lallocazione del prezzo alle performance obligation del contratto;
- i criteri di iscrizione del ricavo quando | entit soddisfa ciascuna performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1 gennaio 2017 ma £ consentita un applicazione anticipata.

Gli amministratori si attendono che | applicazione dell IFRS 15 possa avere un impatto sugliimporti iscritti a titolo di

ricavi e sulla relativa informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo, al momento in corso di valutazione.
In data 24 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versione nale dell IFRS 9 - Strumenti nanziari. Il documento
accoglie i risultati delle fasi relative a Classi cazione e valutazione, Impairment, e Hedge accounting, del
progetto dello IASB volto alla sostituzione dello IAS 39. Il nuovo principio, che sostituisce le precedenti
versioni dell IFRS 9, deve essere applicato dai bilanci che iniziano il 1 gennaio 2018 o successivamente.
Gli amministratori stanno valutando i possibili e etti dellintroduzione di queste modi che sul bilancio
consolidato del Gruppo.
In data 25 settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il documento Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014
Cycle, che integra parzialmente i principi preesistenti. Le modi che introdotte dal documento devono essere
applicate a partire dagli esercizi che avranno inizio il 1 gennaio 2016 o da data successiva. Gli e etti di dette
modi che e integrazioni non sono signi cativi sul bilancio consolidato del Gruppo.
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7. USO DI STIME

La redazione del bilancio e delle relative note esplicative, in applicazione dei principi contabili IAS/IFRS, richiede
le ettuazione di stime e di assunzioni, da parte degli amministratori, che hanno e etto sui valori delle attivit e
delle passivit e sull informativa relativa ad attivit e passivit potenziali alla data del bilancio.

Le stime e le assunzioni si basano su dati che ri ettono lo stato attuale delle conoscenze disponibili, nonch@ il
trend di contrazione dei mercati in cui opera il Gruppo, sono riesaminate periodicamente e gli eventuali e etti
aretti ca delle stesse sono ri essi a conto economico.
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Le pig signi cative stime contabili sono:

Avviamento e attivit immateriali
La veri ca del valore dell avviamento e delle attivit immateriali £ e ettuata mediante il confronto tra il valore
contabile delle Cash Generating Unit e il loro valore recuperabile, rappresentato dal maggiore tra il fair value,
dedotti i costi di vendita, e il value in use. Tale processo implica, tra | altro, | utilizzo di metodi quali il discounted
cash ow con le relative assunzioni.

Svalutazione anticipi ad autori
Il Gruppo stima il rischio che gli anticipi erogati agli autori per opere letterarie pubblicate e da pubblicare
possano non essere in tutto o in parte compensati dai diritti d autore maturati a seguito delle vendite conseguite.

Svalutazione rimanenze

Il Gruppo stima | importo delle rimanenze da svalutare in base a speci che analisi della vendibilit dei prodotti
niti e ai relativi indici di rotazione, e, per le commesse in corso di lavorazione, tenendo conto dell eventuale

rischio che non vengano portate a termine.

Svalutazione crediti
La recuperabilit dei crediti viene calcolata tenendo conto del rischio di esigibilit degli stessi, della loro
anzianit e delle perdite su crediti rilevate in passato per tipologie di crediti simili.

Rese a pervenire

Nel settore editoriale £ consuetudine che linvenduto di libri e periodici venga reso all editore, a condizioni e
termini prestabiliti.

Il Gruppo, pertanto, al termine di ciascun esercizio valorizza le quantit che presumibilmente saranno rese nel
corso dell esercizio successivo: tale processo di stima si basa sull esperienza storica e tiene conto anche del
livello delle tirature.
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Fondi rischi
Gli accantonamenti connessi a contenziosi giudiziari, arbitrali e scali sono frutto di un processo di stima
complesso che si basa anche sulla probabilit di soccombenza.

Indennit di ne rapporto
Gli accantonamenti connessi ai fondi relativi al personale sono determinati sulla base di ipotesi attuariali; le
variazioni di tali ipotesi potrebbero avere e etti signi cativi su tali fondi.

Imposte sul reddito
Le imposte sul reddito (correnti e di erite) sono determinate in ciascun Paese in cui il Gruppo opera secondo
una prudente interpretazione delle normative scali vigenti.

8. AGGREGAZIONI DI IMPRESE E ALTRE ACQUISIZIONI
Le aggregazioni di imprese sono contabilizzate utilizzando il metodo dell acquisizione previsto dall IFRS 3.

Alla data di acquisizione le attivit e le passivit oggetto della transazione sono rilevate al fair value a tale data,
a eccezione delle imposte anticipate e di erite, delle attivit e passivit per bene ci ai dipendenti valutate
secondo il principio di riferimento.

Gli oneri accessori alla transazione sono rilevati a conto economico nell esercizio in cui sono sostenuti.
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Lavviamento rappresenta | eccedenza tra la somma del corrispettivo dell acquisizione, del patrimonio netto di
pertinenza di terze interessenze e del fair value dell eventuale partecipazione gi precedentemente detenuta
nell impresa acquisita rispetto al fair value delle attivit e passivit nette acquisite alla data di acquisizione.

Se il valore delle attivit e passivit nette acquisite alla data di acquisizione eccede la somma del corrispettivo
dell acquisizione, del patrimonio netto di pertinenza di terze interessenze e del fair value dell eventuale
partecipazione gi precedentemente detenuta nell impresa acquisita, tale eccedenza t rilevata nel conto
economico dell esercizio in cui si £ conclusa la transazione.

Le quote del patrimonio netto di pertinenza di terze interessenze, alla data di acquisizione, possono essere
valutate al fair value oppure al valore pro quota delle attivit nette riconosciute per | impresa acquisita.
La scelta del metodo di valutazione £ e ettuata transazione per transazione.

Ai ni della determinazione dell avviamento, gli eventuali corrispettivi dell acquisizione sottoposti a condizione,
previsti dal contratto di aggregazione aziendale, sono valutati al fair value alla data di acquisizione e inclusi nel
valore del corrispettivo dell acquisizione.

Eventuali variazioni successive di tale fair value, quali cabili come retti che derivanti da maggiori informazioni
su fatti e circostanze esistenti alla data dell aggregazione aziendale e comunque sorte entro dodici mesi, sono
incluse nel valore dell avviamento in modo retrospettivo.

Nel caso di aggregazioni aziendali avvenute per fasi, la partecipazione precedentemente detenuta nell impresa
acquisita t rivalutata al fair value alla data di acquisizione del controllo e | eventuale utile o perdita che ne consegue
t contabilizzato nel conto economico dell esercizio in cui | operazione £ conclusa.

Se i valori delle attivit e delle passivit acquisite sono incompleti alla data di redazione del bilancio, il Gruppo
iscrive valori provvisori che saranno oggetto diretti ca nel periodo di misurazione entro i dodici mesi successivi,
per tenere conto delle nuove informazioni ottenute su fatti e circostanze esistenti alla data di acquisizione, che,
se note, avrebbero avuto e etti sul valore delle attivit e delle passivit riconosciute a tale data.
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Le aggregazioni aziendali concluse primadell gennaio 2010 sono state rilevate secondo le disposizioni contenute
nella precedente versione dell IFRS 3.

9. PROVENTI E ONERI NON RICORRENTI

Come richiesto dalla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, nel conto economico sono stati identi cati i
proventi e gli oneri derivanti da operazioni non ricorrenti.

Siritengono nonricorrenti quelle operazioni o queifatti che, perlaloro natura, nonsiveri cano continuativamente
nello svolgimento della normale attivit operativa.

| relativi e etti sono stati evidenziati in apposito prospetto incluso nelle presenti Note esplicative .

10. ACQUISIZIONI E CESSIONI DELLESERCIZIO
Principali operazioni che hanno determinato variazioni nel perimetro di consolidamento:

Acquisizione di London - Boutiques

I1'19 maggio 2014 il Gruppo Mondadori t. entrato nel mercato del fashion e-commerce rilevando il 92,13% del
capitale sociale di London-Boutiques Ltd, ora Mondadori UK Ltd, per un corrispettivo pari a 1.090 migliaia di
Sterline.
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Laccordo di compravendita delle azioni prevede:
una call/put option, con obbligo di esercizio entro giugno 2015, sulla quota di minoranza del capitale sociale,
a un corrispettivo gi de nito e corrispondente al pro quota di quanto riconosciuto per il 92,13%;
due tranche di earn out, da riconoscere ai venditori al raggiungimento di un target di ricavi per gli esercizi
2015 e 2016, previa condivisione dei valori che dovranno evincersi dal bilancio dell esercizio ed essere resi
disponibili entro otto settimane dall approvazione dello stesso.

Al ne diquanti care il costo complessivo dell operazione si & proceduto:
alla determinazione del fair value, alla data di acquisizione, dell attivo netto acquisito;
alla valutazione delle opzioni richiamate, secondo le disposizioni dell IFRS 3, per e etto delle quali sono stati iscritti
debiti nanziari, nei confronti della parte venditrice, relativi alla quota di minoranza e alla sola seconda tranche di
earn out, in quanto, sulla base del budget 2015 approvato dal Gruppo Mondadori, il target di ricavi previsto dal
contratto in relazione alla prima tranche di earn out non sarebbe raggiunto.

Lavviamento iscritto tra le Attivit immateriali , seppure in via provvisoria ai sensi dello IAS 36.84, ammonta a
2.087 migliaia di Euro.

Dati sintetici della business combination:

(Euro/migliaia)

Attivit
Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti

Passivit 129

Attivit nette acquistate
Corrispettivo pagato

Valutazione earn out e call/put option
Avviamento

Acquisizione di Kiver

Il 2 dicembre 2014 Mondadori ha siglato | accordo per | acquisizione del 75,22% del capitale sociale di Kiver
S.r.l, societ di marketing specializzata nello sviluppo di iniziative digitali di promozione, branding e pubblicit
interattiva, per un corrispettivo pari a 224 migliaia di Euro.

Tale accordo prevede un earn out da riconoscere ai venditori sulla base dell Ebitda medio degli esercizi 2015-
2016 e due call/put option sulla restante quota di capitale sociale, da esercitarsi come segue:
per la prima tranche, corrispondente al 50% della quota detenuta dai soci di minoranza, entro sessanta giorni
dall approvazione del bilancio della Societ al 31 dicembre 2016, sulla base dell Ebitda medio degli esercizi
2015-2016;
per la seconda tranche, corrispondente al 50% della quota detenuta dai soci di minoranza, entro sessanta
giorni dall approvazione del bilancio della Societ al 31 dicembre 2018, sulla base dell Ebitda medio degli
esercizi 2017-2018.
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Al ne diquanti care il costo complessivo dell operazione si £ proceduto:
alla determinazione del fair value, alla data di acquisizione, dell attivo netto acquisito;

alla valutazione delle opzioni richiamate, secondo le disposizioni dell IFRS 3, per e etto delle quali sono stati
iscritti debiti nanziari nei confronti della parte venditrice.

Al termine del processo descritto, | avviamento iscritto tra le Attivit immateriali , seppure in via provvisoria ai
sensi dello IAS 36.84, ammonta a 620 migliaia di Euro, cui si aggiunge un avviamento contabilizzato tra le attivit
acquisite, pari a 373 migliaia di Euro, di cui si sono veri cati il fair value e i presupposti di contabilizzazione.

Dati sintetici della business combination:

(Euro/migliaia)

Attivit
Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti
Passivit

Attivit nette acquistate
Corrispettivo pagato

Valutazione earn out e call/put option
Avviamento

11. ATTIVIT] IMMATERIALI
130

Le Attivit immateriali complessivamente registrano una diminuzione rispetto al 2013.

Attivit[] immateriali

L 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Attivit immateriali a vita utile de nita 200.354
Attivit immateriali a vita utile inde nita 417.110
Totale attivit[] immateriali 617.464

Le attivit immateriali a vita utile de nita sono principalmente rappresentate dalle testate periodiche del
Gruppo Mondadori France, tra cui le principali sono T@Ig Star, Closer, Pleine Vie, Le Chasseur Fran ais, Auto
Plus; la vita utile di tali asset, ciascuno dei quali rappresenta una Cash Generating Unit, £ stimata in trent anni;
appartiene alla medesima CGU anche la lista clienti abbonati di EMAS, il cui valore £ ammortizzato in sei anni.
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Oneri subentro Attivit(]

Attivit[] immateriali a vita . o Licenze, o o
. . Liste contratti di . Costidi immateriali
utile de[/nita Testate L. . Software brevetti A N Totale
L. clienti locazione . .... sviluppo in corso
(Euro/migliaia) ] e diritti ]
negozi e acconti
Costo storico al 31/12/2012 248.000 8.000 31.487 22.716 1.912 248 4152 316.515
Investimenti - - - 1.235 - - 2.246 3.481
Dismissioni (800) - (45) (184) - (221) (1.250)

Variazione area

di consolidamento

Altre variazioni - - - 32 - - (982) (950)
Costo storico

- - - - - - - 0

al 31/12/2013 247.200 8.000 31.442 23.799 1.912 248 5.195 317.796
Fondo ammortamento

e perdite di valore 46.351 1.333 15.448 19.616 1.465 248 3.904 88.365
al 31/12/2012

Ammortamenti 8144 1333 1.367 1.933 402 - 209 13.388
Syal.ut.fa\z_lor_u 16.971 - - - - - - 16.971
(ripristini di valore)

Dismissioni (147) - (45) (140) - - - (332)
Variazione area

di consolidamento | | ) | | ) ’ 0
Altre variazioni - - - (2 2 - (950) (950)
Fondo ammortamento

e perdite di valore 71.319 2.666 16.770 21.407 1.869 248 3163 117442
al 31/12/2013 131
Valore netto al 31/12/2012  201.649 6.667 16.039 3.100 447 0 248 228.150
Valore netto al 31/12/2013 175.881 5.334 14.672 2.392 43 o) 2.032 200.354

Nel corso dell esercizio 2014 le movimentazioni pig rilevanti che hanno interessato le Attivit immateriali a vita
utile de nita sono state:
lacessione delramod aziendariferibile allalocation di corso Vittorio Emanuele, aMilano, che hasostanzialmente
azzerato il valore residuo di tale attivit , da cui £ emersa una plusvalenza, al lordo degli oneri accessori di
vendita, pari a 11.593 migliaia di Euro;
la capitalizzazione dei costi di prestampa relativi alla creazione dei contenuti dei libri di testo scolastico, per la
prima volta dal I gennaio, tra cui sono compresi costi redazionali, di traduzione, di revisione e impaginazione,
di diritti d autore, per 3.773 migliaia di Euro esposti trai Costi di sviluppo e per 1.637 migliaia di Euro tra gl
Altri beni immateriali . Questi costi sono ammortizzati in tre esercizi.

A esito del processo di impairment non si t. resa necessaria alcuna svalutazione; maggiori dettagli sono presenti
nel paragrafo dedicato.
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Altri beni
Oneri subentro

Attivit]] immateriali a vita . . Licenze, . .. immateriali
. . Liste contratti di . Costidi o
utile de[/nita Testate | X Software brevetti X attivit[] in Totale
L. clienti locazione . .... sviluppo
(Euro/migliaia) ] e diritti corso e
negozi R
acconti
Costo storico al 31/12/2013 247.200 8.000 31.442 23.799 1.912 248 5195 317.796
Investimenti - - - 1.586 - 3.773 2.030 7.389
Dismissioni - - (23.999) (1.129) - - (3) (25131
V.arlazmn.e area i i i 341 i i i 341
di consolidamento
Altre variazioni - - - 267 (288) - 185 164
Costo storico al 31/12/2014 247.200 8.000 7.443 24.864 1.624 4,021 7.407 300.559
Fondo ammortamento
e perdite di valore 71.319 2.666 16.770 21.407 1.869 248 3163 117442
al 31/12/2013
Ammortamenti 7.373 1333 1.349 1.647 27 1.258 496 13.483
Svalutazioni
(ripristini di valore)
Dismissioni - - (10.680) (1.036) - - (3) (11.719)
V.arla2|on.e area i i i 245 i ) i 245
di consolidamento
Altre variazioni - - - 221 (279) - (7) (65)
Fondo ammortamento
e perdite di valore 78.692 3.999 7.439 22.484 1.617 1.506 3.649 119.386
al 31/12/2014
132 Valore netto al 31/12/2013 175.881 5.334 14.672 2.392 43 0 2.032 200.354
Valore netto al 31/12/2014 168.508 4.001 4 2.380 7 2.515 3.758 181173

Le attivit immateriali a vita utile inde nita sono principalmente rappresentate:
dalle testate periodiche provenienti dall acquisizione del ramo d azienda di Silvio Berlusconi Editore S.p.A.,
tra cui TV Sorrisi e Canzoni e Chi;
dalle collane editoriali dell Area Libri;
dai marchi acquistati a titolo oneroso;
dalle frequenze radiofoniche;
dagli avviamenti.

Attivit[] immateriali a vita utile inde[] nita Frequenze

i Ti | Marchi Avvi Total
(Euro/migliaia) estate Collane archi radiofoniche vviamento otale
Costo storico al 31/12/2012 98.158  31.509 6.665 127.604 461572 725.508
Investimenti - - 30 178 - 208
Dismissioni - - - (741) (975) (1.716)
Variazione area di consolidamento - - - - - 0
Altre variazioni - - - - - 0
Costo storico al 31/12/2013 98.158 31.509 6.695 127.041 460.597 724.000
Perdite di valore al 31/12/2012 10.825 - 5114 49.235 142.485 207.659
Svalutazioni (ripristini di valore) - - 7 31.058 68.824  99.889
Altre variazioni/dismissioni - - - (658) - (658)
Perdite di valore al 31/12/2013 10.825 0 5.121 79.635 211.309 306.890
Valore netto al 31/12/2012 87.333 31509 1.551 78.369 319.087 517.849
Valore netto al 31/12/2013 87.333 31.509 1.574 47.406 249.288 417110
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Nel corso dell esercizio 2014 le movimentazioni pig rilevanti che hanno interessato le Attivit immateriali a vita
utile inde nita sono state:
le acquisizioni del pacchetto azionario di maggioranza di London - Boutiques Ltd, ora Mondadori UK Ltd,
e Kiver S.r.l., descritte alla nota 10, da cui sono emersi avviamenti per complessivi 2.957 migliaia di Euro
dall acquisizione stessa, oltre 373 migliaia di Euro contabilizzati tra le attivit di Kiver S.r.l;
la cessione delle testate periodiche Pc Professionale e Ciak, per le quali sono stati stralciati i valori,
completamente svalutati negli esercizi precedenti, esposti alle voci Testate e Marchi .

A esito del processo di impairment, fatta eccezione per marchi editoriali minori per i quali il Gruppo non prevede
I utilizzo, non si £ resa necessaria alcuna svalutazione; maggiori dettagli sono presenti nel paragrafo dedicato.

Attivit[] .lm.n'.laterlall a vita utile inde[|nita Testate Collane Marchi Freque'nze Avviamento Totale
(Euro/migliaia) radiofoniche

Costo storico al 31/12/2013 98.158  31.509 6.695 127.041 460.597 724.000
Investimenti - - - 248 2.957 3.205
Dismissioni (1.935) - (3932 (414) - (6.28))
Variazione area di consolidamento - - - - 373 373
Altre variazioni - - - - - 0
Costo storico al 31/12/2014 96.223  31.509 2.763 126.875 463.927 721.297
Perdite di valore al 31/12/2013 10.825 - 5121 79.635 211.309 306.890
Svalutazioni (ripristini di valore) - - 98 - - 98
Altre variazioni/dismissioni (1.935) - (3.932) (244) - (6.111)
Perdite di valore al 31/12/2014 8.890 0 1.287 79.391 211.309 300.877
Valore netto al 31/12/2013 87.333 31509 1.574 47.406 249.288 417110
Valore netto al 31/12/2014 87.333 31.509 1.476 47.484 252.618 420.420 133

Ammortamenti, svalutazioni e ripristini di valore delle attivit immateriali

Gli ammortamenti risultano allineati a quelli dell esercizio precedente;
la quota relativa alle Testate L inferiore, per e etto delle cessioni e delle svalutazioni operate nel 2013, che,
a parit di utile vita residua dell asset, hanno ridotto | ammortamento;
peri Costi di sviluppo , rappresentati dai costi di creazione dei contenuti dei libri scolastici, al primo anno di
capitalizzazione, £ stata iscritta la quota di ammortamento pari a un terzo.

Ammortamenti e perdite di valore delle attivit[] immateriali

S E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Testate 8.144
Liste clienti 1.333
Oneri subentro contratti di locazione negozi 1.367
Software 1.933
Licenze, brevetti e diritti 402
Costi di sviluppo -
Altri beni immateriali 209
Totale ammortamenti delle attivit[] immateriali 13.388
Svalutazioni delle attivit immateriali 116.860
Ripristini di valore delle attivit immateriali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivit[] immateriali 116.860
Totale ammortamenti e perdite di valore delle attivit[] immateriali 130.248
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La disponibilit e lutilizzo delle attivit immateriali iscritte in bilancio non sono soggetti ad alcun vincolo
o restrizione.

Processo di impairment test

Ai sensi dello IAS 36 le attivit a vita utile inde nita e lavviamento non sono soggetti ad ammortamento, ma
alla veri ca del valore contabile almeno con cadenza annuale o ogni qual volta vi sia un indicazione di perdita
di valore.

Le attivit a vita utile de nita, invece, sono sottoposte a processo di ammortamento, secondo la durata della
vita utile di ciascuna, e a ogni chiusura di bilancio viene accertata | eventuale presenza di indicatori che facciano
supporre | esistenza di perdite di valore.

La capitalizzazione di Borsa puntuale, alla data di bilancio, £. leggermente inferiore al patrimonio netto contabile.
"" stato pertanto sviluppato un test di primo livello sulle singole Cash Generating Unit, basato sui dati contenuti
nei piani previsionali approvati dal Consiglio di Amministrazione del 5 febbraio 2015.

Considerati il risultato del test e | attuale turbolenza dei mercati nanziari, nonch@ la non signi cativa di erenza
tra capitalizzazione di Borsa e valore contabile, non t stato ritenuto necessario elaborare un test di secondo
livello.

Il Gruppo Mondadori, per determinare il valore recuperabile delle attivit , quale maggiore tra il fair value, al
netto dei costi di vendita, e il value in use, ha individuato le Cash Generating Unit di riferimento in funzione dei
settori in cui opera, i cui valori contabili sono esposti gi al netto delle svalutazioni operate nell esercizio:

Cash G_en.er.atlng Unit Testate %IStef Collane Marchi F'requt-?nze Avviamento Location Totale
134 (Euro/migliaia) clienti radiofoniche

Gruppo di CGU testate 83.579 731 84.310
ex Silvio Berlusconi Editore
Gruppo di CGU testate 1,647 228 1875
ex Elemond
CGU Einaudi 2.991 286 3.277
CGU Sperling & Kupfer 1.817 30 731 2.578
CGU Mondadori Education 18.933 12.042 30.975
CGU Piemme 7.768 519 5.059 13.346
Gruppo di CGU R101 372 47484 47.856
Gruppo di CGU 168.508  4.001 227711 400.220
Mondadori France
Gruppo di CGU

. . 4 4
location retail
Altre CGU 2107 555 5.830 8.492

255.841 4.001 31.509 1.476 47.484 252.618 4 592.933
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Elementi essenziali utilizzati per la veri ca del valore recuperabile:

. . Criterio . sag':‘"° di Tasso di
Cash Generating Unit . Economics crescita su . .
utilizzato . attualizzazione
terminal value
Gruppo di CGU testate . Margine operativo lordo _ 0
ex Silvio Berlusconi Editore Valuein use PMT 2015-2017 9=0 5%
Gruppo di CGU testate . Margine operativo lordo B .
ex Elemond Value in use PMT 2015-2017 9=0 Ti5%
Gruppo di CGU Mondadori . Margine operativo lordo _ 0
France Value in use PMT 2015-2019 9= 6.27%
Fair value Fatturato PMT 2015-2019 g=0 6,27%
. . . Flussi di cassa operativi
= 0,
CGU Einaudi Value in use PMT 2015-2017 g=0 7,15%
. . Margine operativo lordo _ )
CGU Sperling & Kupfer Fair value PMT 2015-2017 g=0 7,15%
. . . Flussi di cassa operativi
= 0,
CGU Mondadori Education Value in use PMT 2015-2017 g=0 7,15%
: . Flussi di cassa operativi B 0
CGU Piemme Value in use PMT 2015-2017 g=0 7.15%
Gruppo di CGU R101 Fair value n.a. n.a. n.a.
Gruppo di CGU location retail Value in use n.n.
Fair value n.a.
Altre CGU Value in use Margine operativo lordo g=0 7.15%

PMT 2015-2017
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Cash Generating Unit testate ex Silvio Berlusconi Editore
Il valore delle testate a vita utile inde nita, ciascuna delle quali rappresenta una Cash Generating Unit, si
riferisce all acquisizione dell azienda Silvio Berlusconi Editore, avvenuta nel 1994. Le principali testate acquisite
sono rappresentate da TV Sorrisi e Canzoni, Chi, Telepig.

Il valore recuperabile dellunit generatrice di ussi di cassa t stato determinato sulla base di un calcolo del
valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani previsionali elaborati per il
triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa sono
stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, tenendo conto altres delle incertezze relative alle
aspettative di crescita del settore.

| valori utilizzati sono stati desunti dai conti economici delle singole testate, ritenuti rappresentativi dei
relativi ussi di cassa, considerata la velocit di incasso dei crediti che contraddistingue il settore dei
periodici. | margini di testata comprendono anche i costi di struttura e i costi di mantenimento.

| risultati economici utilizzati per le proiezioni si intendono al lordo dell imposizione scale; il tasso di sconto
ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, £ del 7,15% (7,80% nel 2013) e i ussi di cassa, oltre il
periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre ipotizzati costanti (g = 0).

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame, n@, conseguentemente,
dell avviamento attribuito alle stesse. La percentuale di copertura del valore contabile L pari a circa il 250%.
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Cash Generating Unit testate ex Elemond

Il valore delle testate a vita utile inde nita, ciascuna delle quali rappresenta una Cash Generating Unit,
si riferisce all acquisizione del Gruppo Elemond, avvenuta in pig tranche tra il 1989 e il 1994.

Lunica testata avente un valore contabile t rappresentata da Interni.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato sulla base di un calcolo del
valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani previsionali elaborati per il
triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa sono
stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, tenendo conto altres delle incertezze relative alle
aspettative di crescita del settore.

| valori utilizzati sono stati desunti dai conti economici delle singole testate, ritenuti rappresentativi dei relativi
ussi di cassa, considerata la velocit diincasso dei crediti che contraddistingue il settore dei periodici. | margini
di testata comprendono anche i costi di struttura e i costi di mantenimento.

| risultati economici utilizzati per le proiezioni si intendono al lordo dell imposizione scale; il tasso di sconto
ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, £ del 7,15% (7,80% nel 2013) e i ussi di cassa, oltre il
periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre ipotizzati costanti (g = 0).

A completamento dell analisi svolta, a eccezione di marchi minori, per un valore di 12 migliaia di Euro, per i quali
non si prevede | utilizzo in futuro, gliamministratori non hanno rilevato lanecessit di operare alcuna svalutazione
delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame, n@, conseguentemente, dell avviamento
attribuito alle stesse. La percentuale di copertura del valore contabile £ pari a circa il 125%.

Cash Generating Unit Einaudi

A questa Cash Generating Unit appartengono le collane editoriali della Casa Editrice Einaudi, acquisita
indirettamente tramite | operazione relativa al Gruppo Elemond, avvenuta in pig tranche tra il 1989 e il 1994.

In considerazione del cambiamento strutturale e di posizionamento editoriale sub to dalle diverse collane della
societ acquisita nel corso del tempo, ai ni del processo di impairment test, £ stata considerata quale unit
generatrice di ussi di cassa | intera legal entity, alla quale risulta attribuito anche | avviamento emerso all atto
dell acquisizione.
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Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato sulla base di un calcolo del
valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani previsionali nanziari elaborati
per il triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa
sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, considerando altres delle incertezze relative
alle aspettative di crescita del settore.

| ussi di cassa utilizzati per le proiezioni sono al lordo dell imposizione scale e degli oneri e proventi nanziari;
il tasso di sconto ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, t del 7,15% (7,80% nel 2013) e i

ussi di cassa, oltre il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre
ipotizzati costanti (g = 0).

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame. La percentuale di copertura del
valore contabile £ pari a circa il 4.200%.

Cash Generating Unit Sperling & Kupfer
A questa Cash Generating Unit appartengono le collane editoriali della Casa Editrice Sperling & Kupfer,
acquisita nel 1995.
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In considerazione del cambiamento strutturale e di posizionamento editoriale sub to dalle diverse collane della
societ acquisita nel corso del tempo, ai ni del processo di impairment test, £ stata considerata quale unit
generatrice di ussi di cassa | intera legal entity, alla quale risulta attribuito anche | avviamento emerso all atto
dell acquisizione.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato quale maggiore tra il value in
use e il fair value.

Ilvalue in use t stato calcolato sulla base delle proiezionidei ussidicassaderivanti dairispettivi piani previsionali

nanziari elaborati per il triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione.
| suddetti ussi di cassa sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, considerando altres
delle incertezze relative alle aspettative di crescita del settore.

| ussi di cassa utilizzati per le proiezioni si intendono al lordo dell imposizione scale e degli oneri e proventi

nanziari; il tasso di sconto ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, t del 7,15% (7,80% nel 2013)
ei ussidicassa, oltre il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre
ipotizzati costanti (g = 0).

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame. La percentuale di copertura del
valore contabile £ pari a circa il 1.200%.

Cash Generating Unit Mondadori Education

A questa di Cash Generating Unit Mondadori Education appartengono le collane e le linee editoriali riferibili
alla produzioni di libri di testo per i diversi ordini e grado del sistema scolastico nazionale.

In essa sono con uiti i valori derivanti da diverse operazioni di acquisizione che si sono succedute nel tempo: in
particolare, | acquisizione di alcuni marchi editoriali tramite | operazione relativa al Gruppo Elemond, avvenuta
tra il 1989 e il 1994 (6.483 migliaia di Euro), | acquisizione del Gruppo Le Monnier, avvenuta tra il 1999 e il 2001
(12.070 migliaia di Euro), | acquisizione della Texto, editore di scolastica con il marchio Piemme Scuola, avvenuta
nel 2004 (380 migliaia di Euro). A questi valori si aggiungono quelli attribuiti all avviamento, sia delle operazioni
citate, in via residuale rispetto al maggior corrispettivo pagato, sia di ulteriori acquisizioni concluse nel 1992
(Juvenilia), tra il 1999 e il 2002 (Poseidonia), nel 1999 (Mursia) e nel 2008 (Edizioni Electa Bruno Mondadori) per
complessivi 12.042 migliaia di Euro.
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" stato considerato il valore delle collane e degli avviamenti descritti in capo alla Cash Generating Unit
coincidente con | intera societ , anzich@ il valore residuo a ciascun ramo aziendale acquisito giacch@, a seguito
di operazioni condotte nel tempo al ne dirazionalizzare le strutture redazionali, la composizione del catalogo,
la rete commerciale, i rami aziendali attualmente esistenti in seno a Mondadori Education S.p.A. sono molto
di erenti da quelli acquisiti e perci non pig rappresentativi dell azienda acquisita.

Il valore recuperabile dellunit generatrice di ussi di cassa t stato determinato sulla base di un calcolo del
valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani previsionali nanziari elaborati
per il triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa
sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, considerando altres delle incertezze relative
alle aspettative di crescita del settore.

| ussidi cassa utilizzati per le proiezioni sono al lordo dell imposizione scale e degli oneri e proventi nanziari;
il tasso di sconto ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, £ del 7,15% (7,80% nel 2013) e i

ussi di cassa, oltre il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre
ipotizzati costanti (g = 0).
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A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame. La percentuale di copertura del
valore contabile £ pari a circa il 500%.

Cash Generating Unit Piemme

A questa Cash Generating Unit appartengono le collane editoriali della Casa Editrice Edizioni Piemme, acquisita
in pig tranche tra il 2003 e il 2012.

In sede di acquisizione il maggior corrispettivo pagato, rispetto ai valori contabili, non era stato oggetto di
attribuzione alle singole collane e linee editoriali; pertanto, in continuit con la scelta operata allora, | unit
generatrice di ussi di cassa, ai ni del processo di impairment test, coincide con la societ , alla quale £ anche
allocato I avviamento emerso all atto dell acquisizione.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato sulla base di un calcolo del
valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani previsionali nanziari elaborati
per il triennio 2015-2017 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa
sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, considerando altres delle incertezze relative
alle aspettative di crescita del settore.

| ussidicassa utilizzati per le proiezioni sono al lordo dell imposizione scale e degli oneri e proventi nanziari;
il tasso di sconto ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, £ del 7,15% (7,80% nel 2013) e i

ussi di cassa, oltre il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre
ipotizzati costanti (g = 0).

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame. La percentuale di copertura del
138 valore contabile . pari a circa il 150%.
Cash Generating Unit R101
A questo gruppo di Cash Generating Unit appartengono i marchi e le frequenze radiofoniche di Monradio S.r.l.,
cui fa capo | emittente R101.

| valori iscritti nell attivo patrimoniale consolidato sono riferiti a diverse operazioni di acquisizioni di aziende
o di singole frequenze realizzate a partire dallanno 2005, tra cui la prima e principale £ rappresentata
dall acquisizione del ramo d azienda One-O-One, dalla procedura fallimentare aperta a carico di Radio Milano
International.

Ciascuna frequenza t. considerata una Cash Generating Unit.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato quale maggiore tra il value in
use e il fair value.

Si £ proceduto al calcolo del valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa complessivi della societ |,
esposti al lordo dell imposizione scale, desumibili dai piani previsionali elaborati per il triennio 2015-2017 e
successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa sono stati elaborati sulla
base dell attuale situazione di mercato, considerando altres delle incertezze relative alle aspettative di crescita
del settore.

Per le proiezioni L. stato utilizzato un tasso di sconto ante imposte pari al 7,15% (7,80% nel 2013) e i ussi di cassa,
oltre il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre ipotizzati costanti

(@=0).
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Successivamente, in considerazione anche dei risultati rivenienti dall applicazione della metodologia descritta,
gli amministratori hanno incaricato un terzo indipendente, esperto conoscitore del mercato radiofonico, di
stimare il fair value del patrimonio aziendale costituito dagli impianti e dalle frequenze.

Il perito, in considerazione della complessit giuridica del settore in cui operano le emittenti radiofoniche, al ne
di fornire una valutazione economica degli impianti e delle frequenze radiofoniche, come da prassi di settore,
ha adottato pig parametri e assumption.

Tra questi i principali sono:
coincidenza dei dati tecnici, riportati nelle schede redatte ai sensi dellalegge 6 agosto 1990 n. 223, ai parametri
realmente eserciti;
qualit degliimpianti, determinata dall area di servizi calcolata in via teorica ed eventualmente confrontata con
i rilievi strumentali eseguiti localmente;
area di copertura radioelettrica dell emittente e popolazione potenzialmente raggiungibile con qualit uguale
0 superiore a quanto indicato nella Recommendation 412-4 del CCIR considerando i soli valori minimi per il
servizio nelle grandi citt ;
sintonizzazione o conoscenza delle frequenze da parte degli utenti, determinata dalla loro storia, qualit del
segnale, qualit e conoscenza del marchio dell emittente e dei relativi programmi;
disponibilit di risorse radioelettriche e/o concessioni ministeriali per la di usione dei programmi in ambito
nazionale;
qualit e titolarit delle infrastrutture tecnologiche, determinate dal tipo di disponibilit delle postazioni
di trasmissione, dalla loro tipologia, dagli adeguamenti impiantistici alle norme di legge in materia
antinfortunistica, dalla possibilit o meno di realizzare nuove installazioni o modi che nei siti ove sono
installati gli impianti in considerazione;
qualit etitolarit degli apparati di alta frequenza, determinate dalle marche degli apparati installati, dalla loro
qualit tecnologica, dallo stato d uso e dalla loro corretta manutenzione;
valutazione in funzione del numero degli abitanti potenzialmente serviti dall impianto;
andamento e tendenza del mercato delle compravendite dimpianti di radiodi usione, alla luce del
consolidamento delle posizioni di copertura radioelettrica del territorio da parte delle principali reti nazionali e
delle nuove tecnologie di trasmissione digitale;
indici di ascolto, andamento del mercato pubblicitario radiofonico e altri elementi che concorrono alla stima
economica degli impianti.
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Le conclusioni cui £ pervenuto il perito esterno hanno confermato il valore contabile.

Cash Generating Unit Mondadori France

Nellagosto 2006 Mondadori ha acquistato il 100% del Gruppo Emap France, terzo editore francese di
periodici, presente sul mercato con oltre quaranta testate rivolte al mondo maschile, femminile, dello sport,
dell intrattenimento e dell informazione televisiva.

Tra queste le principali sono: T@I@ Star, Tdl@ Poche, Top Santd, Biba, Pleine Vie, Le Chasseur Fran ais.

A seguito dell acquisizione, a conclusione del processo di purchase price allocation, il maggior corrispettivo
pagato, rispetto ai valori contabili acquisiti, £ stato attribuito alle diverse testate in portafoglio e per la parte
residuale ad avviamento.

Inizialmente le testate, considerate beni a vita utile inde nita, erano state raggruppate in cluster, ciascuno
identi cativo di una Cash Generating Unit, ma gi dal luglio del 2008 sono state ride nite ciascuna come unit
generatrice di ussi di cassa autonoma e assoggettate ad ammortamento sulla base di una vita utile stimata
pari a trent anni.
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Lavviamento, dapprima allocato proporzionalmente ai cluster, £ attribuito al totale delle Cash Generating Unit,
coincidendo con | intero gruppo societario francese.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussidicassat stato determinato quale maggiore trail value in use
e il fair value. In particolare L stata dapprima valutata la recuperabilit delle singole testate e successivamente,
al ne di valutare la recuperabilit dell avviamento, t stato sviluppato un test di secondo livello sull intero
gruppo societario francese.

Sit proceduto al calcolo del valore d uso, basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai piani previsionali
relativi alle singole testate, elaborati per il periodo 2015-2019 e approvati dal Consiglio di Amministrazione. |
suddetti ussi di cassa sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, considerando delle
signi cative incertezze che hanno in uenzato il mercato pubblicitario nell ultimo biennio, come meglio descritto
nella Relazione sulla gestione, cui si rinvia per maggiori dettagli.

| valori utilizzati sono stati desunti dai conti economici delle singole testate, ritenuti rappresentativi dei relativi
ussi di cassa, considerata la velocit diincasso dei crediti che contraddistingue il settore dei periodici. | margini
di testata comprendono anche i costi di struttura e i costi di mantenimento.

| risultati economici utilizzati per le proiezioni si intendono al lordo dell imposizione scale; il tasso di sconto
ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, t del 6,27% (6,63% nel 2013) e i ussi di cassa, oltre il
periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati sempre ipotizzati costanti (g = 0).

Contestualmente, gli amministratori hanno ritenuto di determinare il fair value delle singole testate tramite
| applicazione del metodo delle royalty, basato sui ricavi stimati nel piano a medio termine di ciascun periodico.
140 . . S . Co . .
Per il calcolo del fair value, oltre ai ricavi presunti, sono stati utilizzati i seguenti parametri:
un tasso di royalty (fra 2% e 9%), de nito per ciascuna testata in base alle speci che caratteristiche della
testata stessa e rispetto anche a transazioni di mercato similari;
una vita utile residua pari a 23,5 anni, allineata a quella de nita per il calcolo del value in use;
un tasso di crescita dei ricavi, oltre | ultimo anno del piano a medio termine, pari a zero.

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione.

Successivamente, t stato e ettuato un test di impairment di secondo livello, teso a veri care il valore
recuperabile dell avviamento allocato al complesso delle unit generatrici di ussi di cassa rappresentate dalle
singole testate.

Per il calcolo del valore duso t stato utilizzato, a base di riferimento, il risultato economico ante imposte
dellintero gruppo editoriale francese, desumibile dai piani elaborati per gli anni 2015-2019; per la proiezione

deirelativi ussi di cassa t stato utilizzato un tasso ante imposte, pari al 6,27% (6,63% nel 2013).

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione.

La percentuale di copertura del valore contabile £ pari a circa il 1220%.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



Cash Generating Unit location retail

A questo gruppo di Cash Generating Unit appartengono i key money erogati negli anni da Mondadori per
subentrare in alcune location, prestigiose e commercialmente strategiche, occupate da altri soggetti e poter
aprire alcuni punti vendita di propriet , in particolare multicenter.

Tali oneri sono ammortizzati sulla base della durata residua del contratto di locazione del punto vendita di
riferimento, che rappresenta anche la relativa unit generatrice di ussi di cassa.

Al 3ldicembre 2014, pere etto della cessione del ramo d azienda relativo al negozio di corso Vittorio Emanuele,
a Milano, il valore residuo dell attivit in oggetto, dopo avere contabilizzato gliammortamenti del periodo, risulta
pari a 4 migliaia di Euro.

In considerazione dell esiguit dellammontare non L stata fatta alcuna valutazione inerente alla recuperabilit
del valore contabile.

Altre Cash Generating Unit

In questo gruppo di Cash Generating Unit sono iscritti i valori relativi ad asset residuali.

Tra tali attivit sono comprese:
quella relativa al database dei soci a liati ai bookclub della ex Mondolibri S.p.A., il cui 50% t stato acquisito
nel 2010, pari a 2.500 migliaia di Euro;
ladi erenzatrail corrispettivo e il fair value delle attivit nette acquistate, nel 2014, con la compravendita della
guota di controllo di London - Boutiques Ltd, ora Mondadori UK Ltd, e Kiver S.r.l., provvisoriamente, ai sensi
dello IAS 36.84, rilevata come avviamento, pari complessivamente a 3.330 migliaia di Euro.

Il valore recuperabile dell unit generatrice di ussi di cassa t stato determinato quale maggiore tra il value in
use e il fair value.
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| valori utilizzati per determinare il value in use sono i seguenti; risultati economici ante imposte contenuti nel
piano a medio termine per il triennio 2015-2017, tasso di sconto ante imposte pari al 7,15% (7,80% nel 2013),
fattore di crescita, applicato ai dati oltre quelli indicati nel piano, uguale a zero (g = 0).

| risultati dellanalisi hanno confermato la recuperabilit dei valori contabili; relativamente all avviamento
riconducibile alle operazioni di acquisizione concluse nell anno, il corrispettivo pagato t ritenuto espressione
del fair value dell attivo netto rilevato e, perci , non t stato e ettuato il test di impairment.

Determinazione del tasso

Il tasso di sconto t stato de nito in termini di costo medio ponderato del capitale (Weighted Average Cost of
Capital - WACC), per le singole Cash Generating Unit /Paese considerate ed t stato espresso al lordo delle
imposte e dell in azione, in coerenza coni ussi utilizzati, cos come richiesto dallo IAS 36.55.

Successivamente L stato corretto in considerazione degli impatti del processo in azionistico, per uniformit con
la de nizione di usso di cassa assunta.

I WACC L un tasso aggiustato per il rischio, determinato in via diretta in base al costo che | azienda deve
sostenere per raccogliere risorse pressoi nanziatori, esterni e interni, per nanziare uno speci co investimento.
Esso esprime un costo opportunit del capitale e si quanti ca come media ponderata tra il costo del capitale di
rischio e il costo del capitale di debito.

| singoli parametri che contribuiscono alla determinazione del WACC sono stati cos determinati:
il costo dell equity (ke) £ stato quanti cato in base al modello del CAPM (Capital Asset Pricing Model), cos
come peraltro richiamato dallo IAS 36. In base al CAPM, il costo dell equity £ determinato come somma tra il
rendimento di investimenti privi di rischio (risk free) e un premio per il rischio, determinato in funzione della
rischiosit sistematica dell investimento oggetto di valutazione. Il premio per il rischio £ quanti cato mediante
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il prodotto tracoe ciente betaeladi erenzatrarendimento del mercato (rm) e risk free (equity risk premium),
determinato avendo a riferimento un arco temporale su cientemente ampio.

Ai nidiquanti cazione dei singoli parametri, sono state assunte le seguenti determinazioni ritenute in grado
di condurre a una appropriata quanti cazione del livello di rischio insito nei ussi di cassa espressi dal Piano
aziendale. Il tasso risk free L stato determinato considerando il rendimento a scadenza per i titoli di stato
dei Paesi cui sono attribuibili le Cash Generating Unit di riferimento, alla data di riferimento dell impairment
test. Quindi, il tasso di riferimento, a ben vedere, non t un risk free puro, ma ricomprende il premio per il
rischio Paese, che viene cos considerato e modellizzato. Tale quanti cazione include eventuali dati di mercato
perturbati da situazioni di spiccata speculazione. Ai ni della determinazione del coe ciente beta sit ritenuto
opportuno considerare il dato espresso dal mercato per il titolo Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., cos come
quanti cato dal data provider Bloomberg (1,086 al 31 dicembre 2014). Il premio per il rischio di mercato
(equity risk premium) L stato determinato, in base all osservazione storica, in un range tra il 5% e il 5,50%;

il costo del debito (kd) £ stato quanti cato con riferimento al tasso che | azienda pagherebbe nelle attuali
condizioni di mercato per ottenere un nuovo nanziamento a medio/lungo termine. Il calcolo del costo del
debito (kd) £ basato sull analisi della speci ca struttura nanziaria della Cash Generating Unit/Paese di
riferimento. Esso, considerate le strutture nanziarie speci che delle singole Cash Generating Unit/Paese,
fa riferimento ai dati di mercato disponibili;

il costo medio dell indebitamento t de scalizzato in funzione della deducibilit dal reddito imponibile degli
interessi passivi, secondo |l aliquota scale t speci ca della singola Cash Generating Unit/Paese;

il peso attribuito al capitale proprio e di terzi £ stato stimato assumendo che la struttura nanziaria della Cash
Generating Unit/Paese osservabile alla data di riferimento sia quella sostenibile nel medio/lungo termine e
quindi espressiva delle condizioni medie di mercato.

Sulla base dei suddetti parametri £ stato quindi possibile determinare il valore del WACC per singola Cash
Generating Unit/Paese.

Il tasso di attualizzazione cos ottenuto £ un ammontare al netto di imposta e conseguentemente £ stato
trasformato allordo delle imposte, cos come speci catamenterichiesto dal principio IAS 36.55, successivamente
t stato de azionato.

142

Sensitivit ai cambiamenti nelle assunzioni
Alcune assumption utilizzate per | elaborazione dei Piani a medio termine sono conservative e possono far
ritenere prudenziali le previsioni in essi contenute.
Tra le principali:
nel piano delle testate periodiche italiane:
- non sono stati ri essi completamente i bene ci che si stima emergeranno in sede di rinegoziazione delle
tari e di stampa, per e etto della scadenza del contratto attualmente in vigore, prevista per la ne del 2016;
-iricavi di usionali di alcune testate Mondadori sono stati stimati, in calo, secondo le previsioni di trend
del mercato della famiglia di periodici di appartenenza, nonostante negli ultimi anni abbiano ottenuto
performance migliori del mercato;
nel piano delle testate periodiche francesi:
- non sono stati ri essi completamente i bene ci che si stima emergeranno in sede di rinegoziazione delle
tari e di stampa, per e etto della scadenza del contratto attualmente in vigore, prevista per la ne del 2016;
- i costi per il consumo della carta sono stati mantenuti stabili, nonostante il progetto di ridurre il formato di
alcune testate;
- non Lt stato considerato il probabile bene cio che dovrebbe scaturire dalla rinegoziazione delle fee con le
societ incaricate di raccogliere gli abbonamenti.

" stato pertanto ritenuto opportuno sviluppare analisi di sensitivit in merito al tasso di attualizzazione e al tasso
di crescita, sempre pari a zero nel test di impairment.

I risultati emersi da tale analisi hanno confermato la ragionevolezza dei risultati ottenuti e quindi la recuperabilit
dei valori iscritti in bilancio.
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12. INVESTIMENTI IMMOBILIARI

Gli investimenti del periodo, pari a 57 migliaia di Euro, sono rappresentati da spese sostenute sull immobile

dello Sporting di Verona.

Il fair value degli investimenti immobiliari al 31 dicembre 2014 t stimato non inferiore al valore netto contabile.

Composizione e movimentazione degli Investimenti immobiliari negli esercizi 2013 e 2014:

Investimenti immobiliari
(Euro/migliaia)

Costo storico al 31/12/2012
Investimenti

Dismissioni

Altre variazioni

Costo storico al 31/12/2013

Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2012
Ammortamenti

Svalutazioni (ripristini di valore)

Dismissioni

Altre variazioni

Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2013

Valore netto al 31/12/2012
Valore netto al 31/12/2013

Investimenti immobiliari
(Euro/migliaia)

Costo storico al 31/12/2013
Investimenti

Dismissioni

Altre variazioni

Costo storico al 31/12/2014

Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2013
Ammortamenti

Svalutazioni (ripristini di valore)

Dismissioni

Altre variazioni

Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2014

Valore netto al 31/12/2013
Valore netto al 31/12/2014

Terreni

976

976
976

Terreni

976

976
976
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Fabbricati
non strumentali

3.895

56
3.951

1.633
105

1.746

2.262
2.205

Fabbricati non
strumentali

3.951
57

4.006

1.746
105

1.851

2.205
2155

Totale

4.871

56
4.927

1.633
105

1.746

3.238
3.181

Totale

4.927
57

0

0
4.984

1.746
105

1.851

3.181
3433
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Ammortamenti degli investimenti immobiliari
Gliammortamenti, contabilizzati alla voce Ammortamenti e perdite di valore di immobili, impianti e macchinari ,
sono stati pari a 105 migliaia di Euro, in linea con i valori del 2013.

Lutilizzo dei beni classi cati tra gli investimenti immobiliari non £ soggetto ad alcun vincolo o condizione.

13. IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

Il valore netto di Immobili, impianti e macchinari mostra una signi cativa contrazione rispetto al 2013 (-6.825
migliaia di Euro); gli investimenti totali sono stati pari a 5.232 migliaia di Euro, mentre gli ammortamenti sono
stati pari a 10.458 migliaia di Euro.

Gliinvestimenti in Impianti e macchinari , pari a 785 migliaia di Euro, hanno riguardato prevalentemente alcuni
nuovi punti vendita di Mondadori Direct S.p.A. (266 migliaia di Euro), la nuova sede di Mondadori France (130
migliaia di Euro), il centro sportivo e la centrale termica di Verona (378 migliaia di Euro).

Gli investimenti in Altri beni materiali , 4.447 migliaia di Euro, sono stati:
dalla sostituzione di macchine per u cio obsolete (1.033 migliaia di Euro);
da attrezzature, mobili e arredi (complessivamente 1.068 migliaia di Euro), principalmente per | allestimento
delle librerie (276 migliaia di Euro) e nel settore radiofonico (578 migliaia di Euro);
dai costi sostenuti su beni di terzi locati alle societ del Gruppo (2.051 migliaia di Euro). In particolare le spese
relative alla nuova sede di Mondadori France sono state pari a 1.575 migliaia di Euro.

Alla voce Svalutazioni (ripristini di valore) t stato iscritto il valore residuo di alcuni beni non pig utilizzati dalle
societ del Gruppo.
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Loperazione di conferimento del ramo commerciale di Mondadori Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A.
e la cessione del ramo d azienda riconducibile al multicenter di Galleria del Corso, a Milano, determinano
i rilevanti importi relativi alla Variazione area di consolidamento e alle Dismissioni .

Composizione e movimentazione degli Immobili, impianti e macchinari negli esercizi 2013 e 2014:

Immobili, impianti e macchinari . Fabbricati Impianti e Altri beni

L Terreni . L - Totale
(Euro/migliaia) strumentali  macchinari materiali
Costo storico al 31/12/2012 1.434 19.729 48.847 125.771 195.781
Investimenti - 17 529 3.176 3.722
Dismissioni - - (721) (5.376) (6.097)
Variazione area di consolidamento - - - - 0
Altre variazioni - (461) 716 (1.143) (888)
Costo storico al 31/12/2013 1.434 19.285 49.371 122.428 192.518
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 31/12/2012 i 11.905 34.669 99.453 146.027
Ammortamenti - 684 3.511 7.569 11.764
Svalutazioni (ripristini di valore) - - 2 218 220
Dismissioni - - (512) (4.936) (5.448)
Variazione area di consolidamento - - - - 0
Altre variazioni - (412) (28) (365) (805)
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 31/12/2013 0 1217 37.642 101.939 151.758
Valore netto al 31/12/2012 1434 7.824 14.178 26.318 49.754
Valore netto al 31/12/2013 1.434 7108 11.729 20.489 40.760
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Immobili, impianti e macchinari Fabbricati Impianti e Altri beni

L Terreni A L. Lo Totale

(Euro/migliaia) strumentali  macchinari materiali
Costo storico al 31/12/2013 1.434 19.285 49.371 122.428 192,518
Investimenti - - 785 4.447 5.232
Dismissioni - - (8.229) (11.283) (19.512)
Variazione area di consolidamento - - 58 (2.214) (2.156)
Altre variazioni - 443 251 (711) (17)
Costo storico al 31/12/2014 1.434 19.728 42.236 112.667 176.065
Fondo ammortamento

. . - 12.177 7.642 101. 151.7
e perdite di valore al 31/12/2013 376 01.939 51758
Ammortamenti - 696 3.200 6.562 10.458
Svalutazioni (ripristini di valore) - 329 - 265 594
Dismissioni - (7.875) (10.944) (18.819)
Variazione area di consolidamento - 51 (1.914) (1.863)
Altre variazioni - 65 365 (428) 2
Fondo ammortamento

. . 0 13.267 33.383 95.480 142.130
e perdite di valore al 31/12/2014
Valore netto al 31/12/2013 1.434 7.108 11.729 20.489 40.760
Valore netto al 31/12/2014 1.434 6.461 8.853 17187 33.935
Lavoce Altre immobilizzazioni materiali £ cos composta:
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Altre |m.m.ol.a|I|zza2|on| materiali 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Attrezzature industriali e commerciali 4168
Macchine u cio elettroniche 2.500
Mobili, dotazioni e arredi 7.006
Automezzi e mezzi di trasporto 24
Costi per migliorie di beni di terzi 5.963
Altri beni materiali 448
Beni materiali in corso e acconti 380
Totale altre immobilizzazioni materiali 20.489
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Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari

| valori degli ammortamenti mostrano una contrazione rispetto allo scorso esercizio.

Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari
(Euro/migliaia)

Esercizio 2013

Fabbricati strumentali 684
Impianti e macchinari 3.51
Attrezzature 2.056
Macchine u cio elettroniche 2.371
Mobili e arredi 1.661
Automezzi e mezzi di trasporto 1
Migliorie beni di terzi 1.387
Altri beni materiali 83
Totale ammortamenti di immobili, impianti e macchinari 11.764
Svalutazioni delle attivit materiali 220
Ripristini di valore delle attivit materiali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivit[] materiali 220
Totale ammortamenti e perdite di valore delle attivit[] materiali 11.984

Beni in leasing

Non sono attualmente in essere contratti di leasing; nei precedenti esercizi sono stati riscattati alcuni beni, tra
cui il pig rilevante £ un immobile destinato a deposito merci presso Casale Monferrato.

14. PARTECIPAZIONI

Il valore delle Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto e delle Partecipazioni in altre

imprese ammonta complessivamente a 39.644 migliaia di Euro.

Partecipazioni 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 38.187
Partecipazioni in altre imprese 442
Totale partecipazioni 38.629

Nel corso del 2014 sono stati e ettuati versamenti in conto capitale o a copertura perdite a favore di Societ
Europea di Edizioni S.p.A., ACI-Mondadori S.p.A. e Mach 2 Press S.r.l. per complessivi 2.048 migliaia di Euro;
30 migliaia di Euro sono costituiti dalla quota sottoscritta e versata dal Gruppo in sede di costituzione di Milano
Cultura S.c.ar.l. e del Consorzio Scuola Digitale, di cui sono detenuti rispettivamente il 50% e il 25% del capitale
sociale.
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| risultati dell esercizio, pro quota, delle societ contabilizzate con il metodo del patrimonio netto sono stati
positivi per complessivi 3.488 migliaia di Euro e sono stati negativi per complessivi 4.290 migliaia di Euro; alla
nota 35 t presente il dettaglio per societ .

| dividendi incassati dal Gruppo nel 2014 sono stati distribuiti da Harlequin Mondadori S.p.A., Edizioni EL S.r.l. e
Mondadori Independent Media LLC e sono stati pari a 906 migliaia di Euro.

Partecipazioni - Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto
(Euro/migliaia)

Saldo al 31/12/2012

Movimentazioni intervenute nel 2013:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento
- variazioni nel metodo di consolidamento

- alienazioni e altri movimenti

- rivalutazioni

- svalutazioni

- impairment

- dividendi

Saldo al 31/12/2013

Movimentazioni intervenute nel 2013:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento

- variazioni nel metodo di consolidamento

- alienazioni e altri movimenti 147
- rivalutazioni

- svalutazioni

- impairment

- dividendi

Saldo al 31/12/2014
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Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto :

Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto - Dettaglio

(Euro/migliaia) 31112/2013
Partecipazioni in imprese a controllo congiunto:
- Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A. 1.116
- Harlequin Mondadori S.p.A. 799
- Edizioni EL S.r.l. 3.065
- Gruppo Attica Publications 19.040
- ACI-Mondadori S.p.A. 60
- Mediamond S.p.A. 2.004
- Mondadori Independent Media LLC 870
- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd 713
Totale partecipazioni in imprese a controllo congiunto 27.667
Partecipazioni in imprese collegate:
- Mach 2 Libri S.p.A. 3.228
- Mach 2 Press S.r.l. 84
- Societ Europea Edizioni S.p.A. 7.124
- Venezia Accademia Societ per i servizi museali S.c.ar.l. 59
- Campania Arte S.c.ar.l. 22
- Consorzio Covar (in liquidazione) 2
- Consorzio Forma 1
- Milano Cultura S.c.ar.l. -
- Consorzio Scuola Digitale -
148 Totale partecipazioni in imprese collegate 10.520
Totale partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 38.187

Il valore delle Partecipazioni in altre imprese si t incrementato per la sottoscrizione di una quota di minoranza
dell operatore radiofonico Consorzio CEP.

Partecipazioni - Partecipazioni in altre imprese
(Euro/migliaia)

Saldo al 31/12/2012

Movimentazioni intervenute nel 2013:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento
- alienazioni e altri movimenti

- variazioni nel metodo di consolidamento

- svalutazioni

- impairment

Saldo al 31/12/2013

Movimentazioni intervenute nel 2014:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento
- alienazioni e altri movimenti

- variazioni nel metodo di consolidamento

- svalutazioni

- impairment

Saldo al 31/12/2014
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Partecipazioni in altre imprese .

Partecipazioni in altre imprese - Dettaglio

(Euro/migliaia) 31/12/2013
Partecipazioni in altre imprese:

- Milano Distribuzione Media S.r.l. 164
- Societ Editrice Il Mulino S.p.A. 101
- Consuledit S.r.l. 1
- Consorzio Sistemi Informativi Editoriali Distributivi 10
- Immobiliare Editori Giornali S.r.I. 52
- Audiradio 23
- Consorzio Forte Montagnolo 1
- Consorzio Riquali cazione Monte Gennaro 1
- Consorzio Camaldoli 1 2
- Consorzio Antenna Colbuccaro 8
- Aranova Freedom S.c.ar.l. 30
- Club Dab ltalia 30
- Consorzio Edicola ltaliana 10
- CTAV 6
- Consorzio Emittente Piemonte -
- Sem Issy Media 3
Totale partecipazioni in altre imprese 442
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Processo di impairment test

Ai nidellaveri cadel valore recuperabile delle partecipazioni il Gruppo Mondadori utilizza il criterio del value
in use; qualora dalla determinazione di tale valore emergesse un impairment loss, prima di procedere alla
svalutazione t calcolato il fair value, dedotti i costi stimati di vendita.

Il test di impairment £ svolto per singola partecipazione, che costituisce autonoma Cash Generating Unit.

Per la stima del value in use sono stati utilizzati i dati previsionali contenuti nei piani triennali-quinquennali
predisposti dalle rispettive societ , quale parte integrante del Piano a medio termine, approvato dal Consiglio
di Amministrazione di Mondadori in data 5 febbraio 2015.
Lattualizzazione dei ussi di cassa attesi, relativi alle singole partecipazioni, £ avvenuta sulla base di un WACC
di erenziato per Paese di appartenenza:

per le societ partecipate in Italia £ stato utilizzato un tasso pari al 7,15%;

per le societ partecipate in Francia un tasso pari al 6,27%;

per la partecipazione greca nel Gruppo Attica t. stato impiegato un tasso pari all 8,55%.

Per le societ italiane e francesi il tasso di crescita sul terminal value £ stato mantenuto pari a zero (g = 0); per
Attica sono stati utilizzati tassi di crescita compresi tra zero e 3% (g compreso tra O e 3%), al ne di considerare le
di erenze traibusiness e le aree geogra che in cui opera. La percentuale di copertura del valore contabile £ pari
acirca il 105%.
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15. ATTIVIT] PER IMPOSTE ANTICIPATE, PASSIVIT]] PER IMPOSTE DIFFERITE

(Euro/migliaia) 31/12/2013
IRES su perdite scali -
IRES anticipata 55.293
IRAP anticipata 3.151
Totale attivit[] per imposte anticipate 58.444
IRES di erita 73.540
IRAP di erita 3.410
Totale passivit[] per imposte di[| erite 76.950

L IRES su perdite scali, pari a 30.890 migliaia di Euro, si riferisce ai possibili bene ci spettanti in conseguenza
dell utilizzo in compensazione delle perdite generate dal Gruppo Mondadori negli ultimi esercizi, trasferite alla

scal unit facente capo alla controllante Fininvest S.p.A. in conseguenza delle cacia dell opzione per il regime
del consolidato scale nazionale (di cui agli artt. 117 e segg. del D.P.R. n. 917/1986) a valere per il triennio 2013-2015.
In coerenza con le previsioni dell accordo in essere, detti crediti diverranno esigibili se e nella misura in cui i
bene ci scali trasferiti saranno e ettivamente utilizzati nellambito del consolidato scale stesso, eventualit
piuttosto remota alla luce degli imponibili complessivi globali attesi dalla consolidante per gli esercizi a venire.
In tale prospettiva e tenuto conto:

della prossima scadenza dell opzione vigente, in occasione della quale potranno essere modi cate le

condizioni contrattuali che oggi la disciplinano;

del diritto al riporto delle perdite scali senza limiti temporali;

del diritto spettante alle societ aderenti, in ipotesi di mancato rinnovo dell opzione in essere, di vedersi

assegnate le perdite dalle stesse trasferite e non ancora utilizzate;

delle previsionidirisultato evidenziate nel Piano triennale 2015-2017, approvato dal Consiglio di Amministrazione

e dei documenti di piani cazione scale predisposti;
gli Amministratori ritengono pienamente recuperabili, nel medio periodo, i bene ci scali ad oggi trasferiti.
Pertanto si £ proceduto alla riclassi ca dell importo indicato nel bilancio dell esercizio chiuso al 31 dicembre
2013 dallavoce Crediti verso Fininvest per IRES (in Altre attivit non correnti ) alla voce in rassegna, oltre che
all integrazione del suo ammontare in misura corrispondente alla perdita scale generata nell esercizio al quale
il presente bilancio si riferisce.
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Le Attivit perimposte anticipate registrano una diminuzione per e etto:
della trasformazione in crediti di imposta, ai sensi dellart. 2 del decreto legge 29 dicembre 2010, n. 225,
modi cato in legge 22 dicembre 2011, n. 214, di una parte di quelle relative ad Attivit immateriali , come
descritto alla nota 17;
dell utilizzo parziale dei fondi svalutazione crediti e rischi.
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Di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte anticipate

31/12/2014 31/12/2013
(Euro/migliaia) Am.montare Aliquota Imposta Am'montare Aliquota Imposta
di[l erenze [Iscale L di[] erenze [Iscale L
. anticipata . anticipata
temporanee  vigente temporanee  vigente

Di erenzatra v_al_org contabl.le.e valore 3569 0 981 11816 0 3.249

scale delle attivit immateriali
Di erenza tra valore contabile e valore

scale degli investimenti immobiliari 2.570 * 707 2.757 * 758
e di immobili, impianti e macchinari
Svalutazione crediti 30.285 *) 8.406 36.830 *) 10.175
Svalutazione rimanenze 13.776 * 3.788 13.072 * 3.595
Svalutazione anticipi ad autori 21.617 * 5.945 21.443 * 5.897
Fondi 48.414 *) 13.355 71115 * 20.134
Indennit di nerapporto 14.075 * 4473 11.933 * 3.769
Eliminazioni utili infragruppo 10.496 * 2.885 10.494 * 2.885
Altre di erenze temporanee 16.795 * 4,797 16.778 * 4.831
Totale ai [|ni IRES 161.597 45.337 179.460 55.293
Di erenzatra vglgrg contabl.le.e valore 7246 0 283 11525 ) 449

scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore

scale degli investimenti immobiliari 946 *) 37 932 *) 36
e di immobili, impianti e macchinari
Svalutazione rimanenze 11.715 *) 457 10.796 *) 421
Svalutazione anticipi ad autori 14.396 * 561 13.560 *) 529 151
Fondi 11.403 *) 445 20.940 *) 817
Indennit di nerapporto 4.221 * 165 4.545 * 177
Eliminazioni utili infragruppo 10.496 * 410 10.494 *) 410
Altre di erenze temporanee 7.629 * 297 7.991 * 312
Totale ai [[ni IRAP 68.052 2.655 80.783 3.151

(*) Per quanto riguarda | imposta sul reddito, ciascuna societ del Gruppo ha applicato | aliquota scale vigente nel Paese di residenza. Per quanto
riguarda | IRAP, ciascuna societ del Gruppo ha applicato | aliquota scale vigente tenuto conto della ripartizione della base imponibile per Regione.

Le Passivit perimposte di erite registrano un incremento riconducibile alle Attivit immateriali a vita utile
inde nita, per le quali sie ettualammortamento soltanto ai ni scali.
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Di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte di erite

31/12/2014 31/12/2013
L Ammontare Aliquota Ammontare Aliquota
(Euro/migliaia) X Imposta . Imposta
di[] erenze [Iscale o di[] erenze [Iscale o
. di[] erita . dif] erita
temporanee vigente temporanee vigente
Plusvalenze rateizzate - * - 69 * 19
Di | il |
| erenzatra valore contabile e valore 244,679 (¢ 7511 227166 ¢ 70898
scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore
scale degli investimenti immobiliari 2.449 * 673 2.757 * 758
e di immobili, impianti e macchinari
Indennit di ne rapporto 522 ™ 143 1.909 * 525
Beni in leasing 497 * 137 493 * 136
Altre di erenze temporanee 4.342 * 1194 4.377 * 1.204
Totale ai [Ini IRES 252.489 77.258 236.771 73.540
Plusvalenze rateizzate - *) - - * -
Di erenzatra Vfalprg contabi.le.e valore 107872 0 4207 82222 0 3207
scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore
scale degli investimenti immobiliari 1.718 *) 67 1.709 * 67
e di immobili, impianti e macchinari
Indennit di ne rapporto 436 * 17 718 * 28
Beni in leasing 497 * 19 497 * 19
152 Altre di erenze temporanee 2.282 * 89 2.282 * 89
Totale ai [Ini IRAP 112.805 4.399 87.428 3.410

(*) Per quanto riguarda | imposta sul reddito, ciascuna societ del Gruppo ha applicato | aliquota scale vigente nel Paese di residenza. Per quanto
riguarda | IRAP, ciascuna societ del Gruppo ha applicato | aliquota scale vigente tenuto conto della ripartizione della base imponibile per Regione.

Non sono stanziate imposte di erite relativamente agli utili non distribuiti dalle societ controllate e collegate.

16. ALTRE ATTIVIT]] NON CORRENTI

Il saldo relativo alle Altre attivit non correnti registra un decremento rispetto al 31 dicembre 2013.

Altre attivit[] non correnti

L 1/12/201
(Euro/migliaia) 31/12/2013
Depositi a garanzia 2.435
Caparre con rmatorie -
Crediti verso | Erario per IRE su TFR 27
Crediti verso Fininvest per IRES 19.703
Altri 85
Totale altre attivit[] non correnti 22.250

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



La riduzione dei Depositi a garanzia t riconducibile al minor importo impegnato da Mondadori France per
la locazione della nuova sede aziendale. La somma complessiva £ prevalentemente riconducibile alla stessa
Mondadori France per 1.097 migliaia di Euro, all Area Retail per 225 migliaia di Euro a fronte delle locazioni dei
punti vendita e alla Capogruppo per 133 migliaia di Euro.

Per quanto concerne la variazione subita dalla voce Crediti verso Fininvest per IRES , si rinvia al commento
inserito in nota 15.

17. CREDITI TRIBUTARI, DEBITI PER IMPOSTE SUL REDDITO

Crediti tributari

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Crediti verso | Erario per IRAP 2.223
Crediti verso | Erario per IRES 2.203
Crediti verso Fininvest per IRES 13.060
Crediti verso | Erario per IVA, 50.992
imposte dirette da recuperare e anticipi per contenziosi '
Totale crediti tributari 68.478

Posizione del Gruppo per crediti e debiti di natura tributaria;

in relazione all IRAP £ contabilizzato un credito inferiore a quello del 2013 (1.393 migliaia di Euro rispetto a

2.223 migliaia di Euro) per e etto dei minori acconti versati nel corso del 2014, conseguenza della minore

imposta conteggiata per | esercizio 2013 rispetto a quella per | esercizio 2012. | Debiti verso | Erario per IRAP

sono riconducibili alla sola Sperling & Kupfer S.p.A., che ha realizzato un risultato economico molto pig elevato
rispetto a quello dell esercizio precedente;

i Crediti verso | Erario per IRES sono rappresentati, per la quasi totalit , dai crediti iscritti da Monradio S.r.l.,

in applicazione dell art. 2 del decreto legge 29 dicembre 2010, n. 225, modi cato in legge 22 dicembre 2011,

n. 214, che ha introdotto una nuova disposizione che consente, alle societ che presentano una perdita scale

e/o una perdita civilistica, la trasformazione delle imposte anticipate originate da disallineamenti relativi

al valore dell avviamento e delle altre attivit immateriali, in crediti di imposta compensabili. Tali importi, nel

corso del 2015, in sede di versamento di oneri contributivi e scali, saranno utilizzati in compensazione;

i Crediti verso Fininvest per IRES sono rappresentati da:

- IRES da recuperare a seguito della deducibilit parziale dell IRAP per gli esercizi 2005-2007 e 2007-2011,
le cui istanze di rimborso sono state presentate rispettivamente nel 2008 e nel 2013 (7.786 migliaia di Euro).
Nel corso del 2014 t stato incassato | ammontare richiesto a rimborso per | esercizio 2004, per complessivi
443 migliaia di Euro;

- ritenute d acconto subite per 839 migliaia di Euro;

il sensibile decremento dei Crediti verso | Erario per IVA, imposte dirette da recuperare e anticipi per

contenziosi t riconducibile, prevalentemente, al rimborso IVA ricevuto nel 2014, relativo alle annualit 2010 e

2011, per limporto complessivo di 15,2 milioni di Euro. La voce in oggetto include:

- [ IVA richiesta a rimborso per 8.523 migliaia di Euro;

- I IVA a nuovo (14.774 migliaia di Euro), di cui sar presentata istanza di rimborso nel corso del 2015 per 10.476
migliaia di Euro;

- | IVA a credito nei confronti di Fininvest S.p.A., al cui consolidato le societ del Gruppo Mondadori partecipano
dall gennaio 2014 (1.815 migliaia di Euro);

- il credito IVA di Mondadori France per 3.500 migliaia di Euro;

- crediti per contenziosi scali per complessivi 7.811 migliaia di Euro. Gli importi si riferiscono al pagamento
a titolo provvisorio di alcune cartelle esattoriali ricevute da societ del Gruppo nellambito dei contenziosi

scali in essere. Presso talune societ controllate, a seguito di veri che scali e ettuate dalla Guardia di
Finanza, infatti, sono stati formulati alcuni rilievi:
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ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. per gli anni 1996-1997-1998-1999, a conclusione dell ispezione

dell Istituto Nazionale Previdenza Giornalisti e della Guardia di Finanza, sono stati noti cati da parte

dell Agenzia delle Entrate avvisi di accertamento contenenti la richiesta di ritenute IRPEF per complessivi

186 migliaia di Euro, oltre gli oneri accessori di legge, per omessa e ettuazione di ritenute d acconto. La

Societ ha presentato ricorsi in Commissione Tributaria. A tale proposito si segnala che:

- per gli accertamenti relativi alle annualit dal 1996 al 1998 la Commissione Tributaria Provinciale ha
respinto il ricorso presentato dalla Societ ; pendono i termini per la proposizione dell appello;

- laccertamento relativo allannualit 1999 t stato annullato dalla Commissione Tributaria Provinciale,
IU cio ha presentato appello in Commissione Tributaria Regionale; la Commissione Tributaria Regionale
ha sospeso la causa in attesa della de nizione del procedimento pendente innanzi al giudice del lavoro;

ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., per lanno 2004, la Direzione Regionale della Lombardia, a mezzo

di avviso di accertamento, ha formulato alcuni rilievi relativi all applicazione della ritenuta del 12,50% sugli

interessi corrisposti a fronte di prestito obbligazionario a favore di una societ controllata, per 999 migliaia

di Euro oltre gli oneri accessori previsti dalla legge; avverso tale accertamento pende, attualmente, ricorso

in Corte di Cassazione;

ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., per lanno 2005, la Direzione Regionale della Lombardia, a mezzo

di avviso di accertamento, ha contestato | omessa applicazione della ritenuta del 12,50%, oltre gli oneri

accessori previsti dallalegge, sugliinteressi corrisposti a fronte dello stesso prestito obbligazionario indicato

nellanno 2004, per 3.051 migliaia di Euro. Avverso tale accertamento pende, attualmente, il termine per il

ricorso in Cassazione;

a Mondadori Direct S.p.A. sono stati noti cati avvisi di accertamento, per IRES, IRAP e IVA, relativi agli

anni di imposta 2003-2006. Tutti gli avvisi di accertamento sono stati impugnati in Commissione Tributaria

Provinciale, che ha accolto i ricorsi presentati. LU cio ha presentato appello alla Commissione Tributaria

Regionale e ludienza non t ancora stata ssata. Per la sola IRAP relativa all annualit 2004 U cio ha

presentato ricorso in Corte di Cassazione dopo che la Commissione Tributaria Regionale ha annullato

| avviso di accertamento;

per Giulio Einaudi editore S.p.A. sono ancora da de nire gli esercizi dal 2005 al 2009; tutti gli avvisi di

accertamento relativi a tali annualit sono stati impugnati innanzi alla Commissione Tributaria Provinciale,

che, in data 25 settembre 2014, ha depositato la sentenza con la quale ha accolto i ricorsi di Einaudi. Risulta

ancora pendente la vertenza avanti la Commissione Tributaria Provinciale di Roma, relativa agli avvisi di

secondo livello sulle stesse questioni.
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Debiti per imposte sul reddito

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Debiti verso | Erario per IRAP 227
Debiti verso | Erario per IRES 66
Debiti verso Fininvest per IRES -
Totale debiti per imposte sul reddito 293

La essione del saldo dei Debiti per imposte sul reddito t riconducibile al minor debito per IRAP; i Debiti
verso | Erario per IRES sono rappresentati dalla posizione scale di Mondadori France.
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18. ALTRE ATTIVIT] CORRENTI

Il saldo delle Altre attivit correnti registra una diminuzione (-1.602 migliaia di Euro), per e etto del minor saldo
per anticipi ad autori; alla voce Crediti diversi verso imprese collegate sono iscritti gli anticipi per la gestione
degli abbonamenti e la distribuzione di testate periodiche.

Altre attivit(] correnti

S 31/12/2013

(Euro/migliaia)

Crediti verso agenti 439
Crediti verso autori e collaboratori 90.601
Fondo svalutazione anticipi ad autori (30.521)
Crediti verso fornitori 7.211
Crediti verso dipendenti 930
Crediti per indennizzi assicurativi -
Crediti verso istituti previdenziali 1.873
Crediti per depositi cauzionali 187
Crediti diversi verso imprese collegate 276
Risconti attivi 3.583
Altri crediti 14.710
Totale altre attivit(] correnti 89.289
19. RIMANENZE 155
Le Rimanenze a livello di Gruppo registrano una sensibile contrazione per e etto delle politiche di gestione
adottate.

Rimanenze

Lo 31/12/2013

(Euro/migliaia)

Materie prime, sussidiarie e di consumo 9.009
Svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo (150)
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 8.859
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 16.455
Svalutazione prodotti in corso di lavorazione e semilavorati (1.255)
Totale prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 15.200
Lavori in corso su ordinazione 2.857
Svalutazione lavori in corso su ordinazione (227)
Totale lavori in corso su ordinazione 2.630
Prodotti niti e merci 111122
Svalutazione prodotti niti e merci (13.802)
Totale prodotti [|niti e merci 97.320
Acconti -
Totale rimanenze 124.009
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Il valore delle Materie prime, sussidiarie e di consumo registra un incremento, rispetto al 31 dicembre 2013,
per e etto del cambiamento nella politica di approvvigionamento della carta che, dal 2014, viene gestito
direttamente da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

Fino all esercizio precedente soltanto Mondadori Education S.p.A. e Mondadori France S.A. acquistavano la
carta per la produzione, mentre le altre societ del Gruppo demandavano tale attivit allo stampatore, che in
fattura esponeva il costo per le materie prime e il costo per il servizio di stampa.

Lincremento risulta mitigato dal contenimento delle giacenze di Mondadori Education S.p.A. (-195 migliaia di
Euro, pari al 20% della giacenza 2013) e di Mondadori France S.A. (-1.808 migliaia di Euro, pari al 23% della
giacenza 2013).

Il saldo dei Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati , pari a 12.415 migliaia di Euro, prevalentemente
rappresentato dalle commesse di lavorazione delle testate periodiche (7.959 migliaia di Euro), registra
una diminuzione per il minor valore delle commesse di produzione nell Area Libri e per il diverso criterio di
contabilizzazione dei costi di creazione delle novit editoriali in ambito Educational che, dal 1 gennaio 2014,
sono capitalizzati tra le Attivit immateriali .

Il valore dei Lavori in corso su ordinazione si mantiene sui livelli del 2013 e per 2.210 migliaia di Euro £
riconducibile a commesse di Mondadori France S.A.

| Prodotti nitiemerci comprendonoilibridipropriet ,ilibriditerzieditoriacquistati perlaricommercializzazione
nell Area Retail, nonch@ merchandising, prodotti di cartotecnica e oggettistica.

Il valore dei Prodotti niti e merci, pari a 83.722 migliaia di Euro registra una riduzione 13.598 migliaia di
Euro, di cui 7.624 migliaia di Euro nell Area Retail, per e etto della focalizzazione della politica di acquisto del
prodotto, e 3.159 migliaia di Euro nell Area Libri, che ha interessato tutte le case editrici.

Lasvalutazione delle rimanenze . determinata da ciascunasociet del Gruppo, analiticamente, in considerazione
della vendibilit dei prodotti niti e dell eventuale improduttivit delle commesse in corso di lavorazione o dei
semilavorati.
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Prodotti in corso

Rimanenze - Svalutazione

Materie prime

di lavorazione

Lavori in corso

Prodotti [| niti

(Euro/migliaia) . . suordinazione e merci
e semilavorati

Saldo al 31/12/2012 242 1.330 86 13.041
Movimentazioni intervenute nell esercizio:

- accantonamento 65 34 195 6.133
- utilizzo (157) (2) (54) (5.341)
- altri movimenti - (107) - (31)
Saldo al 31/12/2013 150 1.255 227 13.802
Movimentazioni intervenute nell esercizio:

- accantonamento 173 - 79 4.803
- utilizzo (98) (23) (204) (4.300)
- altri movimenti - - - 2
Saldo al 31/12/2014 225 1.232 102 14.307

In bilancio non sono iscritte rimanenze impegnate a garanzia di passivit .

Decremento (incremento) delle rimanenze

E etto economico della movimentazione delle giacenze e dei fondi retti cativi del loro valore.
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Decremento (incremento) delle rimanenze

Lo E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Variazione delle rimanenze di prodotti niti e merci (1.434)
Accantonamento al fondo svalutazione prodotti niti e merci 6.133
Utilizzo del fondo svalutazione prodotti niti e merci (5.341)
Totale variazione delle rimanenze di prodotti [ niti e merci (642)
Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 2197

Accantonamento al fondo svalutazione prodotti in corso di lavorazione
e semilavorati

Utilizzo del fondo svalutazione prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 2
Totale variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione

34

o . 2.229
e semilavorati
Variazione dei lavori in corso su ordinazione 812
Accantonamento al fondo svalutazione lavori in corso su ordinazione 195
Utilizzo del fondo svalutazione lavori in corso su ordinazione (54)
Totale variazione delle rimanenze di lavori in corso su ordinazione 953
Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 3.162
Accantonamento al fondo svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo 65
Utilizzo del fondo svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo (157)
Totale variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 3.070
Totale decremento (incremento) delle rimanenze 5.610
20. CREDITI COMMERCIALI

157
iti com iali

Crediti c.:o. rnercnal 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Crediti verso clienti 277662
Crediti verso imprese collegate 33.398
Crediti verso imprese controllanti 31
Crediti verso imprese consociate 1.275
Totale crediti commerciali 312.366

Lammontare dei Crediti commerciali registra una diminuzione signi cativa rispetto al 31 dicembre 2013, per
e etto:
del di erente perimetro di consolidamento, prevalentemente riconducibile all operazione di conferimento del
ramo d azienda commerciale di Mondadori Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A. (37.776 migliaia di Euro);
della essione dei ricavi e del miglioramento delle condizioni di incasso, nonch@ delle cacia di gestione,
nell Area Periodici Italia;
del miglioramento delle performance di incasso nell Area Retail, accompagnato da un calo dei ricavi nei
confronti delle librerie in franchising (-2.945 migliaia di Euro).

Lincremento dei Crediti verso imprese collegate registra una crescita per e etto del passaggio in capo a
Mediamond S.p.A. dell attivit di concessionaria pubblicitaria del Gruppo; Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
e Monradio S.r.l., rispettivamente editore di periodici per il mercato italiano e editore radiofonico del Gruppo,
vantano crediti verso Mediamond S.p.A. per complessivi 14.767 migliaia di Euro.
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Nelsaldot compresoil credito verso Mach 2 Libri S.p.A., distributore dilibri nel settore della Grande Distribuzione
Organizzata; il saldo, pari a circa 20 milioni di Euro, risulta allineato a quello dell esercizio precedente.

Il dettaglio dei crediti verso imprese collegate, controllanti e consociate t fornito nell allegato Rapporti con
parti correlate ; le transazioni commerciali con tali imprese avvengono alle normali condizioni di mercato.

Il saldo dei Clienti conto rese da pervenire , pari a 129.048 migliaia di Euro, registra una diminuzione nell Area

Periodici, sia Italia sia Francia, in relazione alla diminuzione dei ricavi, mentre nell Area Libri, per e etto anche
della distribuzione dell editore De Agostini Libri, £ in leggera crescita.

Crediti commerciali - Crediti verso clienti

S 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Crediti verso clienti 461.195
Clienti conto rese da pervenire (137.168)
Svalutazione crediti (46.365)
Totale crediti verso clienti 277.662

Tra i Crediti commerciali non sono presenti saldi con scadenza superiore a cinque anni; i giorni di incasso,
calcolati con il metodo del count back, nel 2014 sono stati pari a 81, in diminuzione rispetto agli 88 del 2013.

La svalutazione dei crediti £ determinata da ciascuna societ del Gruppo al termine di una puntuale analisi
dell esigibilit delle posizioni creditorie, considerando anche la dabilit assegnata ai clienti; la riduzione
158 rispetto al 31 dicembre 2013 £ riconducibile alla chiusura di alcune posizioni rilevanti.

Lavoce Altrimovimenti include la quota di fondo svalutazione crediti per il rischio di retrocessione delle perdite
subite dalla concessionaria, riclassi cata nel passivo alla voce Fondi, per e etto del passaggio dell attivit di
raccolta pubblicitaria da Mondadori Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A.

Infatti, i crediti della prima, essendo consolidata integralmente, concorrono alla formazione del saldo di Gruppo
e, perci , il fondo retti cativo di tale ammontare era iscritto a diretta diminuzione; i crediti della seconda,
essendo consolidata secondo il metodo del patrimonio netto, non sono inclusi nel saldo e, perci , il rischio
descritto viene ri esso nei Fondi del passivo.

Crediti commerciali - Crediti verso clienti - Svalutazione

L. 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Saldo all inizio dell esercizio 39.883
Movimentazioni intervenute nell esercizio:
- accantonamento 16.868
- utilizzo (10.386)
- variazioni nell area di consolidamento -
- altri movimenti i
Totale svalutazione crediti verso clienti 46.365
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21. ATTIVIT] FINANZIARIE

Attivit[] [[nanziarie non correnti

L 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Crediti nanziari verso imprese collegate 2144
Crediti nanziari 343
Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico -
Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -
Attivit in strumenti derivati 230
Totale attivit[] | nanziarie non correnti 2.717

Lavoce Attivit nanziarie non correnti , pari a 316 migliaia di Euro, comprende le quote scadenti oltre | esercizio
dei crediti nanziari verso terzi detenuti da Mondadori Magazines France S.a.s.

La riduzione rispetto allanno precedente t principalmente dovuta alla riclassi cazione ad Altre attivit
nanziarie correnti del nanziamento attivo verso la collegata Mondadori Seec Advertising Co. Ltd per 2.144
migliaia di Euro.

Nelle Altre attivit nanziarie correnti, pari a 11.916 migliaia di Euro, sono comprese le posizioni a credito
per i saldi di conto corrente intrattenuti dalla Capogruppo con alcune societ collegate, nonch@ il gi citato

nanziamento a Mondadori Seec Advertising Co. Ltd e risultano in contrazione di 1.942 migliaia di Euro.
159

Altre atFIV.It.D [lnanziarie correnti 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Crediti nanziari verso clienti -
Crediti nanziari verso imprese collegate 4,933
Crediti nanziari verso imprese controllanti -
Crediti nanziari verso imprese consociate -
Crediti nanziari verso altri 8.919
Totale crediti [| nanziari 13.852

Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico -
Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -
Attivit in strumenti derivati 6
Totale altre attivit(| [[nanziarie correnti 13.858
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Attivit e passivit in strumenti derivati

Attivit[] e passivit[] in strumenti derivati - Dettaglio Tipologia di Fair value al Fair value al
(Euro/migliaia) derivato  31/12/2014  31/12/2013

Attivit (passivit ) nanziarie non correnti
- Derivati su tassi Cash ow hedge (1.723) 214

Attivit (passivit ) nanziarie correnti
- Derivati su cambi Trading - 6

Il Gruppo ha adottato una Policy sulla Gestione dei Rischi Finanziari. Lutilizzo dei prodotti derivati £ pertanto
coerente con le linee guida delineate da tale direttiva; al ne di veri care le cacia delle coperture poste in
essere e ettua trimestralmente i test prospettici e retrospettivi.

| derivati di trading si riferiscono a operazioni che, pur essendo state poste in essere con | intento di copertura,
non soddisfano pienamente i requisiti richiesti dai principi contabili internazionali per essere contabilizzati
secondo le regole dell hedge accounting. Nel caso del Gruppo Mondadori tale casistica si riferisce unicamente
alla gestione del rischio cambio, fra | altro non presente in bilancio al 31 dicembre 2014.

| test prospettici prevedono che all inizio della copertura, e per | intera durata, ogni copertura debba dimostrarsi
altamente e cace, ossia che le variazioni del fair value o dei cash ow della voce coperta compensino quasi
completamente le variazioni del fair value o dei cash ow dello strumento coperto.

| test retrospettivi prevedono che la copertura si dimostri altamente e cace quando i suoi risultati rientrano in
unintervallo compreso tral 80% e il 125%. Le metodologie utilizzate dal Gruppo perlaveri cadelle caciasono
| analisi di regressione statistica e il Dollar O set Method o Ratio Analysis.

160

Il Gruppo, inoltre, determina con cadenza trimestrale il fair value delle operazioni di copertura poste in essere.

Al 31 dicembre 2014 non sono in essere soltanto operazioni di copertura sul rischio tasso:
tre contratti di Interest Rate Swap (IRS) oating to x, per un valore totale di 90 milioni di Euro ciascuno, che
trasformano il tasso variabile (Euribor a 1 mese) in tasso sso allo 0,42% con scadenza il 31 dicembre 2016 e si
riferiscono a parte del Term Loan del nanziamento in pool stipulato a novembre 2013;
un contratto di Interest Rate Swap (IRS) oating to X, di 50 milioni di Euro, che trasforma il tasso variabile
(Euribor a 1 mese) in tasso sso allo 0,61% con scadenza il 15 dicembre 2017 a copertura del Term Loan del
contratto di nanziamento stipulato con Mediobanca.
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La tabella evidenzia | impatto a conto economico e a patrimonio netto delle operazioni di copertura in oggetto:

Riserva di cash ow hedge

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Riserva iniziale al lordo delle etto scale (14.487)
Importo rilevato nel corso dell esercizio 16.146
Importo girato da riserva e iscritto a conto economico:

- aretti cadioneri (5.580)
- aretti ca di proventi 409
Riserva [Inale al lordo dell(e[] etto [Iscale (3.512)
Quotaine cace della copertura 0
22. CASSA E ALTRE DISPONIBILIT]] LIQUIDE EQUIVALENTI

La voce in oggetto, pari a 12.966 migliaia di Euro, presenta una signi cativa riduzione.

Cassa g al.tr.e disponibilit[] liquide equivalenti 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Denaro e valori in cassa 2.810
Depositi bancari 61.731 161
Depositi postali 1.142
Totale cassa e altre disponibilit]] liquide equivalenti 65.683

Nella voce Depositi bancari sono compresi i saldi attivi di conto corrente di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
e di Mondadori International Business S.r.l. (65,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2013).

Il sensibile decremento dell ammontare dei saldi di conto corrente rispetto al 2013, ri esso anche nell andamento
medio, deriva, da un lato, dall esigenza di ottimizzare la struttura della posizione nanziaria netta, riducendo gl
impieghi della liquidit e, dall altro, dall azzeramento dei rendimenti di mercato sull attivo nanziario a vista.

Il fair value delle disponibilit liquide coincide con il valore contabile delle stesse al 31 dicembre 2014.

Ulteriori informazioni relative alle variazioni intervenute nelle disponibilit liquide sono contenute nel prospetto
di Rendiconto nanziario consolidato.
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Posizione nanziaria netta esposta secondo lo schema raccomandato da Consob.

Posizione [|nanziaria netta

(Euro/migliaia) 31112/2013

A Cassa 2.810

- Depositi bancari 61.731

- Depositi postali 1.142

B Altre disponibilit liquide 62.873

C Disponibilit[] liquide e altre attivit] [[nanziarie (A+B) 65.683
D Titoli detenuti per la negoziazione

- Crediti nanziari verso imprese collegate 4933

- Attivit  nanziarie valutate al fair value -

- Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -

- Strumenti derivati e altre attivit  nanziarie 8.925

E Crediti e altre attivit nanziarie correnti 13.858

F Attivit] [lnanziarie correnti (D+E) 13.858

G Debiti bancari correnti 6.740

- Obbligazioni -

- Mutui -

- Finanziamenti 35.809

H Parte corrente dell indebitamento non corrente 35.809

- Debiti nanziari verso imprese collegate 2.811

- Strumenti derivati e altre passivit nanziarie 1.263

162 | Altri debiti nanziari correnti 4,074

L Debiti verso banche e altre passivit(] [l nanziarie correnti (G+H+l) 46.623

M Posizione [Jnanziaria netta corrente (C+F-L) 32.918

- Obbligazioni -

- Mutui -

- Finanziamenti 394.601

N Parte dell indebitamento non corrente 394.601

(0] Altri debiti nanziari non correnti 4.235

P Indebitamento [|nanziario non corrente (N+O) 398.836

Q Posizione [Jnanziaria netta (M-P) (365.918)

Aggiungendo al valore esposto nella tabella precedente il saldo delle Attivit nanziarie non correnti , pari a
316 migliaia di Euro, non considerate secondo lo schema suggerito da Consob, la posizione nanziaria netta
sarebbe negativa per 291.825 migliaia di Euro.

Maggiori dettagli inerenti alla posizione nanziaria netta sono inclusi nei commenti contenuti nelle note 21, 22 e 27.
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23. PATRIMONIO NETTO

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2014, pari a 289.121 migliaia di Euro, la cui movimentazione t dettagliata
nell apposito prospetto, registra un incremento di 30.432 migliaia di Euro.

In data 17 giugno 2014, il Consiglio di Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha approvato
unoperazione di o erta di complessive massime n. 29.953.500 azioni ordinarie che t stata attuata attraverso
un collocamento privato riservato esclusivamente a investitori quali cati in Italia e investitori istituzionali
all estero.

In data 18 giugno 2014, t. stata completata | operazione di collocamento delle azioni ordinarie del valore nominale
di Euro 0,26 ciascuna a un prezzo per azione pari a Euro 1,06, per un controvalore totale di Euro 31.750.710.
Lo ertasit cos articolata:
n. 15.000.000 azioni ordinarie di nuova emissione, pari al 6,09% del capitale sociale preesistente, godimento
regolare, derivanti da un aumento di capitale per un importo nominale di Euro 3.900.000, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell art. 2441 quarto comma;
n. 14.953.500 azioni detenute dalla Societ quali azioni proprie, pari al 6,07% del capitale sociale.

Capitale sociale

Per e etto dell integrale sottoscrizione dell aumento di capitale sopra descritto, il capitale sociale di Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A., alla data di bilancio, risulta pari a Euro 67.979.168,40, suddiviso in n. 261.458.340
azioni ordinarie da nominali Euro 0,26.

Lentit giuridica che controlla il Gruppo Mondadori £ Fininvest S.p.A.

Riserva sovrapprezzo azioni
Lariserva sovrapprezzo azioni di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., pari a 170.625 migliaia di Euro al 31 dicembre
2013, L stata integralmente utilizzata a copertura parziale della perdita dell esercizio scorso.

163

Nel corso del 2014, per e etto dell integrale sottoscrizione dell aumento di capitale sopra descritto, £ emerso
un sovrapprezzo incassato rispetto al valore nominale delle nuove azioni pari a 12.000 migliaia di Euro.

Azioni proprie
Per e etto dell operazione di collocamento sopra descritta, alla data di bilancio non risultano azioni proprie in
portafoglio.

Altre riserve e risultati portati a nuovo
La voce Altre riserve e risultati portati a nuovo al 31 dicembre 2014 ammonta a 176.706 migliaia di Euro e in
essa sono comprese:
la riserva legale per 13.490 migliaia di Euro;
riserve a fronte di rivalutazioni monetarie di legge operate nel corso degli anni per complessivi 16.711 migliaia
di Euro;
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lariserva di cash ow hedge, negativa per 2.984 migliaia di Euro, al netto del relativo e etto scale, a fronte
della valutazione dei derivati di copertura;

lariserva stock option, che ammonta a 1.101 migliaia di Euro, costituita a fronte di piani di stock option assegnati
ad amministratori e dirigenti del Gruppo. Nell esercizio non ha avuto movimentazione;

la riserva di attualizzazione del TFR, al netto del relativo e etto scale, negativa per 110 migliaia di Euro;

la riserva di conversione, negativa per 163 migliaia di Euro (positiva per 10 migliaia di Euro al 31 dicembre 2013),
dovuta agli e etti di conversione dei bilanci di Mondadori UK, delle societ appartenenti al Gruppo Attica, con
sedi nei Paesi dell Est europeo, delle joint venture cinese Mondadori Seec Advertising Co. Ltd e russa Mondadori
Independent Media LLC. | cambi utilizzati per la conversione dei bilanci in valuta non di conto sono i seguenti:

Cambi Puntuale Puntuale Medio Medio

31/12/2014 31/12/2013  Esercizio 2014  Esercizio 2013
Sterlina inglese 0,78 - 0,81 -
Rublo 72,34 45,32 50,90 42,34
Yuan cinese 754 8,35 8,19 8,16
Nuovo Leu rumeno 4,48 4,48 4,44 4,42
Leva bulgara 1,96 1,96 1,96 1,96
Dinaro serbo 121,38 114,64 17,3 113,08

il valore residuo t rappresentato da riserve di utili realizzati in precedenti esercizi.

Gestione del capitale
Il capitale del Gruppo Mondadori £ gestito prevalentemente in relazione alla struttura nanziaria complessiva
del Gruppo stesso, avendo riguardo a un corretto bilanciamento di debito netto e capitale.

164
Lindicatore principalmente utilizzato dal Gruppo per la misurazione dell adeguatezza del capitale £ quello che
rapporta il debito netto con la capitalizzazione di bilancio (ovvero debito netto pig capitale). Nel debito netto
sono inclusi tuttii  nanziamenti onerosi (debito bancario) al netto delle disponibilit liquide e mezzi equivalenti.

Gestione del capitale

S 31/12/2013
(Euro/milioni)
Debito netto 363,2
Capitale (patrimonio netto) 2587
Totale capitale e debito netto 621,9
Rapporto debito netto/capitale e debito netto 58,4%
Azioni proprie in portafoglio 73,5

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



24. CAPITALE, RISERVE E RISULTATO DI PERTINENZA DI TERZI AZIONISTI

Dettaglio delle quote di interessenza di terzi azionisti:

itale, ri isul . . . A M | UK
Capita g r.ls'erve e risultato di pertinenza di terzi azionisti EMAS S.n.c. NaturaBuy S.a.s. ondadori U
(Euro/migliaia) Ltd
Patrimonio netto al 31/12/2013 31734 220 -
Risultato dell esercizio 2013 1.746 181 -
Patrimonio netto al 31/12/2014 31.679 253 (114)
Risultato dell esercizio 2014 3.040 214 (109)
25. FONDI
| Fondi , pari a 69.109 migliaia di Euro, presentano una contrazione di 14.819 migliaia di Euro.
Fondi 31/12/2013 Accantonamenti Utilizzi At
(Euro/migliaia) movimenti
Fondo rischi contrattuali agenti 5.079 448 (1.805) 1.386
F ischi L .
ondo rischi oneri ristrutturazione 26.963 2217 (11102) (1.095)
personale
Fondo rischi legali 25.703 1.796 (5.703) 310
Fondo rischi su partecipazioni 4.029 - - 1.085 165
Fondo per contenzioso scale 2.648 1.500 (40) (580)
Altri fondi rischi 19.506 5.026 (8.341) 79
Totale fondi 83.928 10.987 (26.991) 1185

La diminuzione del saldo dei Fondi t daimputare prevalentemente all utilizzo parziale di quanto accantonato
negli esercizi precedenti per operazioni di ristrutturazione del personale che si sono concluse con il pagamento
di indennit a dipendenti nel corso del 2014; anche il Fondo rischi legali diminuisce in valore assoluto per
e etto della de nizione di alcuni contenziosi sia nell Area Periodici sia nell Area Libri.

Il Fondo rischi contrattuali agenti t relativo ad alcuni contenziosi in essere nell ambito dell Area
Libri, dove la Capogruppo, Mondadori Education S.p.A. e Giulio Einaudi editore S.p.A. contano
complessivamente oltre 200 rapporti di agenzia.
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Il Fondo rischi legali t stanziato prevalentemente a fronte di cause di di amazione legate ad articoli
pubblicati sulle testate periodiche e a fronte di richieste di danni da parte di autori e terzi in genere.

Il Fondo rischi su partecipazioni t relativo prevalentemente alla svalutazione operata da Mondadori France
S.A. nei confronti della collegata EMAS Digital S.a.s. (3.829 migliaia di Euro), da Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. per la partecipazione detenuta in Editrice Portoria in liquidazione (972 migliaia di Euro) e da Mondadori
Electa S.p.A. nei confronti di alcune partecipazioni collegate per complessivi 313 migliaia di Euro.

Negli Altri fondi rischi sono compresi, tra gli altri, gli importi che le societ del Gruppo dovranno riconoscere
nel corso del 2014 a controparti terze, a fronte di impegni gi sottoscritti, apposite provviste a fronte di un
contenzioso contributivo in ordine a un accertamento dell INPGI.

26. INDENNIT] DI FINE RAPPORTO

La voce in oggetto, pari a 46.709 migliaia di Euro, presenta una diminuzione di 3.700 migliaia di Euro.

Indennit[] di [[ne rapporto

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Fondo per trattamento di ne rapporto di lavoro subordinato 42572
Fondo indennit suppletiva di clientela agenti 7.519
Fondo per trattamento di quiescenza e obblighi simili 318
Totale indennit(] di [lne rapporto 50.409

166

Le indennit di ne rapporto di lavoro subordinato e | indennit suppletiva di clientela sono state determinate,
in accordo rispettivamente allo IAS 19 e allo IAS 37, applicando una metodologia di tipo attuariale.

Per entrambi i calcoli £ stato utilizzato un tasso di attualizzazione determinato sulla base dell osservazione
dell indice benchmark iBoxx, area Euro, rating AA e con durata 10+, coerentemente con quanto fatto per le
precedenti valutazioni.

Ipotesi per calcolo attuariale del TFR 31/12/2013

Ipotesi economiche:
- incremento del costo della vita 2,0%
- tasso di attualizzazione 3,17%

Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso Tavole IPS 55
- probabilit di inabilit Tavole INPS 2000
- probabilit diinterruzione rapporto di lavoro per altre cause Da 1% a 18,98%
- et dipensionamento Normativa vigente
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Il saldo relativo al Fondo TFR diminuisce in maniera signi cativa rispetto all esercizio precedente per e etto

della rilevante contrazione degli organici, ma anche a seguito dell utilizzo di un tasso di attualizzazione inferiore

a quello del 31 dicembre 2013 (1,49% in luogo del 3,17%): in particolare, | e etto dovuto al cambio di tasso L. pari

a 2,5 milioni di Euro.

La variazione del tasso di attualizzazione utilizzato di uno 0,5% in pig o in meno signi cherebbe un e etto sul
Fondo TFR di circa 1 milione di Euro in pig o in meno.

Indennl_tD .dl- [Ine rapporto - Dettaglio Fondo TER FISC Fondo trat.tamento
(Euro/migliaia) quiescenza
Saldo al 31/12/2013 42572 7.519 318
Movimentazioni intervenute nel 2014:

- accantonamenti 706 1.701 8
- utilizzi (6.312) (1.813) -
- storni - - -
- attualizzazioni 1.252 - -
- variazioni nell area di consolidamento e altre variazioni 795 (38) 1
Saldo al 31/12/2014 39.013 7.369 327

A seguito dell applicazione del nuovo IAS 19, a partire dal | gennaio 2013, che prevede liscrizione degli utili
(perdite) attuariali in apposita riserva di patrimonio netto, al netto del relativo e etto scale, le componenti di
costo del trattamento di ne rapporto, contabilizzate a conto economico, sono rappresentate dal service cost
delle societ con meno di 50 dipendenti per 706 migliaia di Euro e 1.252 migliaia di Euro di oneri nanziari.
167
Laccantonamento e | utilizzo del Fondo indennit suppletiva di clientela testimoniano il turnover veri catosi
nella forza vendita del Gruppo durante | esercizio 2014.

Ipotesi per calcolo attuariale del FISC 31/12/2013

Ipotesi economiche:
- tasso di attualizzazione 3,17%

Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso/invalidit 1,0%
- probabilit di dispensa dal servizio 1,0%
- probabilit di interruzione volontaria del rapporto di agenzia 1,5%-2,0%
- et media di cessazione del rapporto di agenzia Normativa vigente

Il fondo trattamento di quiescenza non L stato attualizzato in quanto gli e etti di tale processo sono poco
signi cativi.
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27. PASSIVIT]] FINANZIARIE

Le Passivit nanziarie , correnti € non correnti, pari a 317.023 migliaia di Euro, presentano una diminuzione
di 128.436 migliaia di Euro.

.. I . Tasso
Passmt_[l |.]n.an2|ar|e non correnti interesse Scadenza tra. Scadenza. 31/12/2013
(Euro/migliaia) X 1e5anni oltre 5 anni
e[] ettivo
Obbligazioni - - -
Obbligazioni convertibili - - -
Finanziamenti 4,543% 260.716 - 394.601

Debiti nanziari verso fornitori - - -
Debiti nanziari verso imprese collegate - - -
Debiti nanziari verso imprese controllanti - - -
Debiti nanziari verso imprese consociate - - -
Debiti per leasing - - -
Debiti verso soci per nanziamenti -
Passivit in strumenti derivati 1.723 - 16

Altri debiti nanziari 3.888 - 4.219
Totale passivit[] [[nanziarie non correnti 266.327 (0] 398.836

Le Passivit nanziarie non correnti per 266.327 migliaia di Euro includono:
per 169.746 migliaia di Euro, il costo ammortizzato del Term Loan Amortizing del nanziamento in pool,
scadenze 2016/17/18;

168 per 43.747 migliaia di Euro, | utilizzo del Term Loan del nanziamento bilaterale con Intesa Sanpaolo, scadenza
dicembre 2016;
per 47.319 migliaia di Euro, | utilizzo del Term Loan del nanziamento con Mediobanca, scadenza dicembre
2017;

per 1.723 migliaia di Euro, il fair value dei derivati in essere;
per 3.888 migliaia di Euro, il fair value dell opzione relativa all acquisizione di NaturaBuy S.a.s.

La signi cativa riduzione (132.512 migliaia di Euro), rispetto all esercizio precedente, ri ette il ripristino della
generazione di cassa e, di conseguenza, il minor ricorso al debito bancario.
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Il tasso di interesse e ettivo relativo ai Finanziamenti t la media ponderata dei tassi e ettivi determinati sui

nanziamenti.

Debiti v_er.scf banche e altre passivit[] [[nanziarie Tasso interes.se 31/12/2013
(Euro/migliaia) e[l ettivo

Depositi bancari 6.740
Obbligazioni -
Obbligazioni convertibili -
Finanziamenti 3,528% 35.809
Debiti nanziari verso fornitori 3
Debiti nanziari verso imprese collegate 2.811

Debiti nanziari verso imprese controllanti -
Debiti nanziari verso imprese consociate -
Debiti per leasing 3
Debiti verso soci per nanziamenti -
Passivit in strumenti derivati -
Altri debiti nanziari 1.257

Totale debiti verso banche e altre passivit(| [ nanziarie 46.623

| Debiti verso banche e altre passivit nanziarie , pari a 50.696 migliaia di Euro, includono prevalentemente:
per 10.000 migliaia di Euro, lutilizzo del nanziamento bilaterale con Intesa Sanpaolo, quota revolving
scadenza dicembre 2016;
per 10.000 migliaia di Euro, | utilizzo di linee hot money;
per 15.000 migliaia di Euro, le quote di Term Loan in scadenza a gennaio 2015, a seguito del rimborso anticipato 169
parziale, previsto contrattualmente per e etto della cessione di asset avvenuta nel mese di dicembre 2014;
per 2.891 migliaia di Euro, i debiti nanziari verso societ collegate che utilizzano il conto corrente infragruppo,
il cui dettaglio nominativo t riportato nell allegato Rapporti con parti correlate .

Al 31 dicembre 2014 il Covenant Finanziario Leverage Ratio (Posizione nanziaria netta/Ebitda), risultante
dalla Relazione nanziaria consolidata annuale, L pari a 4,35, inferiore al limite di 4,50 previsto dai contratti di
nanziamento.

Le informazioni relative agli strumenti nanziari in derivati sono contenute alla nota 21 Attivit nanziarie delle
presenti Note esplicative.

28. ALTRE PASSIVIT] CORRENTI

La riduzione del saldo degli Acconti da clienti t quasi interamente riconducibile al conferimento del ramo
d azienda commerciale di Mondadori Pubblicit S.p.A.in Mediamond S.p.A.; il calo degli organici ha determinato
la diminuzione dei Debiti tributari per ritenute d acconto operate e dei Debiti verso istituti di previdenza e di
sicurezza sociale per contributi. Tra i Debiti tributari sono compresi anche i saldi per il debito IVA di alcune
societ francesi.

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 del Gruppo Mondadori



Altre passivit[] correnti

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) M2/
Acconti da clienti 28.495
Debiti tributari 14.296
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 28.181
Debiti verso imprese collegate 757
Debiti diversi verso altri 148.364
Totale altre passivit[] correnti 220.093

| Debiti diversi verso altri registrano una essione:
alla voce Retribuzioni da pagare e debiti verso il personale per e etto della diminuzione degli organici,
conseguenza dell operazione di prepensionamento condotta nel 2013;
alla voce Debiti verso autori e collaboratori per e etto dei minori ricavi realizzati nell Area Libri Trade;
alla voce Debiti verso clienti abbonati e rateali per e etto della diminuzione del numero di abbonati alle
testate periodiche italiane.

Altre passivit[] correnti - Debiti diversi verso altri

S 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Retribuzioni da pagare e debiti verso il personale 30.360
Debiti verso autori e collaboratori 49.038

170 Debiti verso agenti 8.318
Debiti verso clienti abbonati e rateali 47446
Debiti verso amministratori e sindaci 2.073
Risconti per a tti attivi anticipati 85
Altri debiti, ratei e risconti 11.044
Totale debiti diversi verso altri 148.364

29. DEBITI COMMERCIALI

Debiti c'on.1n.1erC|aI| 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Debiti verso fornitori 301.173
Debiti verso imprese collegate 12.911
Debiti verso imprese controllanti 49
Debiti verso imprese consociate 7.174
Totale debiti commerciali 321.307

La voce Debiti commerciali , pari a 291.079 migliaia di Euro, registra una diminuzione rispetto al 31 dicembre
2013, per e etto:
del di erente perimetro di consolidamento, per il conferimento del ramo d azienda commerciale di Mondadori
Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A. (25.535 migliaia di Euro);
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del contenimento dei costi variabili nell Area Periodici Italia, conseguenza della essione dei ricavi;
dei minori acquisti e ettuati nell Area Retail;
dellincremento dei debiti dell Area Libri, dovuto all acquisto di prodotto di editori terzi da distribuire.

| Debitiversoimprese collegate risultanoin lieve aumento rispetto al 31 dicembre 2013 e sono riconducibili
alle prestazioni di servizio rese dal Gruppo a editori terzi, in relazione alla distribuzione del prodotto
editoriale (nell Area Libri, Edizioni EL S.r.l. per 4,2 milioni di Euro, nell Area Periodici Italia, Societ Europea
di Edizioni S.p.A. per 2 milioni di Euro e Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A. per 1,5 milioni di Euro) e acquisto
di merce in cambio di pagine pubblicitarie da Mediamond S.p.A. per 6,4 milioni di Euro.

Il dettaglio dei debiti verso imprese collegate, controllanti e consociate £ contenuto nell allegato Rapporti con
parti correlate ; le transazioni commerciali con tali imprese avvengono alle normali condizioni di mercato.
Non sono presenti debiti commerciali aventi scadenza superiore a cinque anni.

30. RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

L Esercizio 2013 Delta%
(Euro/migliaia)
Ricavi da vendita di beni:
- libri 253.329 (1,3%)
- periodici 486.485 (8,1%)
- direct 22.025 (16,5%) 17
- retail 193.276 (4,2%)
- altri beni 12.954 21,4%
Ricavi da vendita di servizi:
- cessione diritti di pubblicazione 4.597 (13,9%)
- vendita libri digitali 8.058 11,7%
- ricavi e-commerce libri 10.367 3,2%
- servizi pubblicitari 222.109 (21,5%)
- direct marketing 15.589 (23,0%)
- biglietteria e organizzazione mostre 13.876 17,0%
- altri servizi 33.126 5,6%
Totale ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.275.791 (7,7%)

| Ricavi delle vendite e delle prestazioni, pari a 1.177.495 migliaia di Euro, registrano una diminuzione
pari al 7,7% (-4,6% considerando il conferimento del ramo d azienda commerciale di Mondadori Pubblicit
S.p.A. in Mediamond S.p.A.), per e etto:
della essione dei ricavi per vendita di libri (-1,3%): in crescita nel comparto educational e nella distribuzione
di prodotto di editori terzi, in contrazione nel settore trade;
della diminuzione dei ricavi di usionali e per la cessione di prodotti abbinati alle testate: in Italia i ricavi per
vendite di copie registrano una essione del 7,2%, i ricavi relativi alle vendite congiunte un calo del 24,3%,
mentre in Francia la vendita di copie diminuisce dell 1,7%;
della diminuzione delle vendite di libri per corrispondenza (-16,5%), in continuit con il trend di ricavi calanti
degli ultimi anni;
della diminuzione dei ricavi del network di punti vendita del Gruppo (-4,2%), dislocati su tutto il territorio
nazionale;
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della crescita, signi cativa in termini percentuali (+11,7% e +3,2%), ma ancora poco rilevante in valore assoluto,

delle vendite di libri digitali e per e-commerce;

della contrazione dei ricavi pubblicitari sulle testate periodiche, in Italia del 3,4% e in Francia del 9,1%. La
essione riportata in tabella si attesta al 21,5% in quanto la raccolta pubblicitaria su testate di editori terzi nel

2014 £ e ettuata da Mediamond S.p.A;;

della marcata essione dei ricavi per lattivit di direct marketing, svolta dalla controllata Cemit Interactive

Media S.p.A., che rimane leader di un settore caratterizzato da un trend negativo negli ultimi anni (-23%);

della crescita dei ricavi realizzati nel comparto di attivit di organizzazione mostre ed eventi temporanei e della

gestione delle concessioni museali (+17%).

Nella Relazione sulla gestione sono commentati pig ampiamente i ricavi e gli andamenti dei diversi business in
cui opera il Gruppo.

31. COSTI PER MATERIE PRIME, SUSSIDIARIE, DI CONSUMO E MERCI

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

S E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Carta 42.166
Altri materiali di produzione 32
Totale costi materie prime e sussidiarie 42198
172 Merci destinate alla commercializzazione 136.179
Materiali di consumo e di manutenzione 2.033
Altri 5.756
Totale costi materiali di consumo e merci 143.968
Totale costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 186.166

| Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci non sono omogenei rispetto a quelli del 2013,
poich@ no al precedente esercizio la carta era acquistata direttamente soltanto da Mondadori France e da
Mondadori Education S.p.A.; per le altre societ provvedeva lo stampatore che fatturava il consumo di materie
prime unitamente al servizio di stampa e confezione.

Dall gennaio 2014 la carta viene acquistata da Mondadori anche per tutte le altre attivit di stampa.

Ai nidi un confronto, aggregando i costi per acquisto carta con i costi per lavorazioni esterne, classi cate nei
Costi per servizi , si evince una riduzione di quasi il 10%, per e etto dei minori volumi di produzione in tutti i
segmenti di mercato in cui il Gruppo L presente.

La diminuzione dei costi per Merci destinate alla ricommercializzazione t riconducibile all Area Retail e, in
parte minore, ai bookshop museali di Mondadori Electa S.p.A.
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32. COSTI PER SERVIZI

| Costi per servizi , pari a 673.474 migliaia di Euro, registrano una signi cativa contrazione.

Costi per servizi
(Euro/migliaia)

Diritti e royalty

Consulenze e collaborazioni di terzi
Provvigioni e commissioni

Lavorazioni presso terzi

Trasporti e spedizioni

Acquisto spazi pubblicitari e spese di propaganda
Allestimento ere e mostre

Viaggi e spese rimborsate

Spese di manutenzione

Spese telefoniche e postali

Servizi mensa e pulizia

Indagini di mercato

Assicurazioni

Gestione abbonamenti

Quota editore

Forza motrice, acqua, gas, combustibili
Servizi e commissioni bancari

Servizi EDP

Spese di funzionamento degli organi societari
Prestazioni di lavoro temporaneo

A tti e spese condominiali

Canoni e noleggi

Altre prestazioni di servizi

Totale costi per servizi

Anche i Costi per servizi non sono omogenei per le ragioni esposte alla nota 31.

Esercizio 2013

107.943
70.899
61.209
215.781
78.635
56.509
3.039
8.108
6.315
9.289
8.542
6.387
2.794
32.870
30.225
8.268
3.067
2432
4.961
8.669
28.866
13.434
15.047

783.289

Per e etto della contrazione dei ricavi, che ha riguardato tutte le aree di attivit del Gruppo, anche i costi
direttamente correlati, tra cui Diritti e royalty , Provvigioni e commissioni , Trasporti e spedizioni , oltre ai gi

citati costi per Lavorazioni presso terzi , registrano signi cative riduzioni.

Le voci Provvigioni e commissioni e Quota editore sono in uenzate dall operazione di conferimento del

ramo d azienda commerciale di Mondadori Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A.

Le altre voci di costo registrano una essione, per e etto del trend dei ricavi e per le incisive azioni di riduzione

poste in essere.
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Aumentano i costi per allestimento di mostre ed eventi espositivi, attivit che nel 2014 ha registrato un
ulteriore sviluppo, con la crescita dei relativi ricavi; i costi per Servizi EDP si incrementano in conseguenza
dell outsourcing, a IBM, di parte della struttura e dellattivit precedentemente svolta direttamente dalla
Capogruppo.

| costiper A tti e spese condominiali e per Canonie noleggi, nel 2013 classi catinellavoce Oneri(proventi)
diversi , risultano in contrazione per e etto del processo dirazionalizzazione delle sedi aziendali, che ha portato
a un accentramento di alcune strutture presso la sede principale di Segrate, e di rinegoziazione di alcuni canoni
dia tto, soprattutto nell Area Retail.

Le Spesedifunzionamento degliorganisocietari sonorappresentate dai compensi spettanti agliamministratori
e ai sindaci, rispettivamente pari a 4.505 migliaia di Euro e a 435 migliaia di Euro.

33. COSTO DEL PERSONALE

| |
Costo del personale Esercizio 2013

(Euro/migliaia)
Salari e stipendi 176.724
Stock option -
Oneri sociali 53.407
Quota trattamento ne rapporto a incremento fondo TFR 536
Quota trattamento ne rapporto destinato a previdenza complementare 8.961
174 Trattamento di quiescenza e simili -
Altri costi 50.840
Totale costo del personale 290.468
Organici Puntuale Puntuale Medio Medio
g 31/12/2014 31/12/2013 Esercizio 2014 Esercizio 2013
Dirigenti 111 130 113 140
Impiegati, quadri e giornalisti 2.902 3.172 2.980 3.290
Operai 110 134 122 140
Totale 3123 3.436 3.215 3.570

Il personale dipendente, a tempo indeterminato e determinato, in forza alle societ del Gruppo, al 31 dicembre
2014, risulta composto da 3.123 unit , in calo del 9,1% (-313 posizioni) rispetto al dato del dicembre 2013 (3.436
dipendenti).
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Il costo del personale, nel 2014, registra una essione del 20,6%; al netto degli oneri di ristrutturazione e
degli e etti delle operazioni straordinarie avvenute nel corso dell esercizio (conferimento ramo d azienda di
Mondadori Pubblicit S.p.A.a Mediamond S.p.A., acquisizione di London - Boutiques Ltd, ora Mondadori UK
Ltd e Kiver S.r.l.), la diminuzione si attesta al 6,2%.

Il trend dei mercati in cui opera il Gruppo ha imposto la ricerca di e cienza in ciascun business aziendale;
a ne aprile 2014 £ avvenuta la conclusione del secondo piano di ristrutturazione dell organico gra co
editoriale, con il quale, attraverso lo strumento del prepensionamento, si £ ottenuto una riduzione di 148
posizioni di lavoro nell organico delle funzioni di sta e del personale impiegatizio dell Area Periodici.

Nell Area Periodici prosegue anche la realizzazione del piano di ristrutturazione dell organico giornalistico;
nel biennio 2013-2014 £ avvenuta | uscita di 30 redattori.

Informazioni relative ai Piani di stock option

Con riferimento ai Piani di stock option istituiti dalla controllante Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. per il
triennio 2009-2010-2011, e descritti nella Relazione sulla remunerazione di cui all art. 123-ter del D. Lgs. del
24 febbraio 1998 n. 58, pubblicata contestualmente alla presente Relazione nanziaria annuale, si riassume
la situazione delle opzioni assegnate e ancora esercitabili al 31 dicembre 2014.

Non t prevista la concessione di prestiti 0 altre agevolazioni per | acquisto delle azioni ai sensi dell art. 2358
comma 3 codice civile.

Stock option 2009 2010

In circolazione al 01/01/2013 1.100.000 720.000
- assegnate nell esercizio - -
- annullate nell esercizio - -
- esercitate nell esercizio - -
- scadute nell esercizio - -
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In circolazione al 31/12/2013 1.100.000 720.000
Periodo di esercizio 16/10/2012- 22/07/2013-

16/10/2015 21/07/2016
Prezzo di esercizio in Euro 3,4198 2,4693
Esercitabili al 31/12/2014 1.100.000 720.000
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Le opzioni, assegnate dopo il 7 novembre 2002, sono state valutate al loro fair value sulla base del calcolo
numerico degli alberi binomiali utilizzando i parametri di seguito esposti:

Parametri per modello di misurazione delle opzioni 2009 2010
Prezzo di esercizio dell opzione 3,4198 2,4693
Vita dell opzione (anni residui) 0,83 1,58
Prezzo corrente delle azioni sottostanti alla data di assegnazione in Euro 3,53 2,415
Volatilit attesa del prezzo dell azione 32,00% 35,40%
Dividend yield 5,66% 8,28%
Tasso di interesse senza rischio per la durata dell opzione 2,18% 2,16%

A far data dall esercizio 2011 il Consiglio di Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha deliberato,
su proposta del Comitato per la Remunerazione, in presenza di altre forme di incentivazione e delizzazione
ritenute idonee a fornire al Gruppo un vantaggio signi cativo nel medio/lungo periodo, di non dar corso ad
assegnazioni di opzioni.

Il costo rilevato nel conto economico dell esercizio, alla voce Costo del personale , derivante da operazioni con
pagamento basato su azioni, £ pari a zero.

34. ONERI [PROVENTI[|DIVERSI

176
Oneri (proventi) diversi

Lo E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Altri ricavi e proventi (28.516)
Oneri diversi di gestione 49.854
Totale oneri (proventi) diversi 21.338

Gli Altri ricavi e proventi aumentano soprattutto in relazione alle plusvalenze derivanti dalla cessione di
alcuni asset, quali il ramo d azienda relativo alla libreria ubicata a Milano in corso Vittorio Emanuele, le testate
periodiche Pc Professionale e Ciak.

Diminuiscono invece i proventi per riaddebito di costi sostenuti per editori e clienti terzi nell ambito dell attivit
di distribuzione di libri e periodici, per e etto del calo dell attivit stessa rispetto all esercizio precedente.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



Oneri (proventi) diversi - Altri ricavi e proventi
(Euro/migliaia)

Esercizio 2013

Contributi in conto esercizio 32
Plusvalenze da cessione di immobilizzazioni 498
Premi da fornitori e altri contributi da terzi 2.110
Rimborsi assicurativi 4
A tti 1.403
Sopravvenienze attive 3.409
Recupero spese da terzi 14.265
Altri 6.795
Totale altri ricavi e proventi 28.516

Il miglioramento rispetto all esercizio precedente £ riconducibile prevalentemente alle minori perdite su
crediti, alla riduzione, dovuta anche alla variazione del perimetro del Gruppo, degli accantonamenti ai fondi
per passivit di natura certa o probabile e a retti ca di poste dell attivo, per inesigibilit e perdita di valore dei
crediti commerciali o altre attivit .

Sono superiori al 2013 anche gli utilizzi dei fondi, per e etto dei maggiori oneri contabilizzati a fronte di
risarcimenti, transazioni, sopravvenienze passive e altre voci del conto economico; sono state contabilizzate tra
i proventi diversi le quote di tali fondi risultate eccedenti, rispetto alle stime e ettuate negli esercizi in cui erano
stati accantonati.

Oneri (proventi) diversi - Oneri diversi di gestione 177

(Euro/migliaia)

Esercizio 2013

Perdite su crediti 15.677
Accantonamenti (Utilizzi) fondi rischi legali e diversi 18.420
Contributi ed erogazioni 474
Minusvalenze da cessione di immobilizzazioni 716
Spese di rappresentanza, omaggi e materiale di informazione 6.196
Imposte e tasse diverse 5.287
Altri oneri 3.084
Totale oneri diversi di gestione 49.854
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35. RISULTATO DA PARTECIPAZIONI VALUTATE SECONDO IL METODO
DEL PATRIMONIO NETTO

| risultati economici delle societ consolidate con il metodo del patrimonio netto registrano un miglioramento
rispetto al 2013 (-802 migliaia di Euro), principalmente per e etto:
delritorno all utile di Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A., dopo due esercizi negativi, in cui sono stati contabilizzati
anche signi cativi oneri di ristrutturazione;
dell ulteriore incremento dei margini della joint venture cinese Mondadori Seec Advertising Co. Ltd,
concessionaria per la raccolta della pubblicit della testata locale di Grazia;
del contenimento della perdita della joint venture francese EMAS Digital S.a.s.;
nonostante il peggioramento dei risultati di Mediamond S.p.A., conseguenza del conferimento del ramo
d azienda di Mondadori Pubblicit S.p.A.

Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto
( )dap ;- ;- Esercizio 2013

(Euro/migliaia)
- Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A. (822)
- Harlequin Mondadori S.p.A. 459
- Milano Distribuzione Media S.r.l. (83)
- ACI-Mondadori S.p.A. (415)
- Gruppo Attica Publications 334
- Societ Europea di Edizioni S.p.A. (1.394)
- Gruppo Random House Mondadori -
- Mach 2 Libri S.p.A. (341)
178 - Mach 2 Press S.r.l. (331)
- Mondadori Independent Media LLC 126
- Edizioni EL S.r.l. 479
- Roccella S.c.ar.l. (145)
- Venezia Musei Societ per i servizi museali S.c.ar.l. (20)
- Mediamond S.p.A. 251
- Venezia Accademia Societ per i servizi museali S.c.ar.l. 25
- Novamusa Val di Noto S.c.ar.l. (18)
- Novamusa Valdemone S.c.ar.l. (21)
- Novamusa Val di Mazara S.c.ar.l. (17)
- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd 1.363
- EMAS Digital S.a.s. (1189)

- Milano Cultura S.c.ar.l. -

Totale proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate con il metodo

1.759
del patrimonio netto ( )
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36. PROVENTI [ONERI[IFINANZIARI

Proventi (oneri) [|nanziari
(Euro/migliaia)

Esercizio 2013

Interessi attivi verso banche e amministrazione postale 558
Proventi da operazioni in strumenti derivati 1443
Proventi nanziari 1.000
Interessi attivi verso altri 31
Totale interessi attivi e altri proventi [|nanziari 3.312
Interessi passivi verso banche 265
Interessi passivi su obbligazioni, mutui e nanziamenti e altri oneri 11122
Oneri da operazioni in strumenti derivati 10.400
Oneri nanziari per attualizzazione attivit /passivit 1.718
Interessi passivi verso altri 4.002
Totale interessi passivi e altri oneri [ nanziari 27.507
Di erenze cambio positive realizzate 265
Di erenze cambio positive non realizzate 20
Di erenze cambio negative realizzate (776)
Di erenze cambio negative non realizzate (26)
Totale utili (perdite) su cambi (517)
Proventi (oneri) da attivit  nanziarie 503
Totale proventi (oneri) [l nanziari (24.209) 179

Glioneri nanziari nettiregistrano al 31 dicembre 2014 un miglioramento di 1.223 migliaia di Euro rispetto all anno
precedente, la cui determinante principale £ rappresentata da minori interessi passivi per 1.358 migliaia di Euro;
ildi erenziale positivo rispetto all esercizio precedente £ in uenzato dalla chiusura, avvenuta a novembre 2013,
di contratti derivati di tasso d interesse a seguito della rinegoziazione del debito, pari a circa 3.800 migliaia di
Euro.

La di erenza rispetto all esercizio precedente riferibile ad altre componenti degli oneri nanziari riguarda
principalmente:

minori interessi attivi per -867 migliaia di Euro;

maggiori proventi netti da gestione cambi per 525 migliaia di Euro;

minori oneri da attualizzazione TFR per 466 migliaia di Euro;

-503 migliaia di Euro relativi alla plusvalenza sulla cessione titoli obbligazionari conseguita nel 2013.
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37. IMPOSTE SUL REDDITO

Imposte sul reddito

Lo E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

IRES sul reddito del periodo (8.072)
IRAP del periodo 6.186
Totale imposte correnti (1.886)
Imposte di erite/anticipate IRES (20.081)
Imposte di erite/anticipate IRAP (765)
Totale imposte di[l erite/anticipate (20.846)
Altre poste scali (1.057)
Totale imposte sul reddito (23.789)

Nel complesso le imposte sul reddito aumentano di oltre 39 milioni di Euro:

le imposte correnti, rappresentate dall IRES e dall IRAP per le societ aventi sede in Italia e dall imposta sul

reddito delle societ estere, registrano un signi cativo incremento rispetto al dato del 2013, per e etto del

miglioramento dell andamento reddituale di quasi tutte le legal entity:

- | IRES sul reddito del periodo , pari a -1.598 migliaia di Euro, che comprende anche le imposte del Gruppo
Mondadori France (5.777 migliaia di Euro rispetto a 6.767 migliaia di Euro del 2013), nonostante quanto sopra
richiamato, risulta essere un provento netto. Le perdite scali della Capogruppo, di Monradio S.r.l. e di Cemit
Interactive Media S.p.A. sono pig elevate degli utili conseguiti dalle altre societ italiane del Gruppo;

-1 IRAP del periodo, pari a 5.105 migliaia di Euro, registra una essione, nonostante i migliori risultati
economici, per e etto della signi cativa riduzione del costo del lavoro, non deducibili ai ni di tale imposta;

le imposte di erite/anticipate mostrano un andamento opposto nei due esercizi a confronto:

- nel 2013, | impatto positivo £ determinato:

dallaccantonamento netto di imposte anticipate, riconducibili all accensione di fondi, non rilevanti ai ni
scali, principalmente per ristrutturazione del personale, per passivit probabili in capo a Mondadori

Pubblicit S.p.A., legate all operazione di conferimento del ramo commerciale a Mediamond S.p.A., per

svalutazione crediti ritenuti a rischio di esigibilit ;

dall utilizzo netto di imposte di erite prevalentemente riconducibili alle svalutazioni operate a esito del

processo di impairment test;

- nel 2014, | impatto negativo . determinato:

dall utilizzo netto di imposte anticipate, conseguenza del riallineamento di numerose di erenze temporanee
originatesi nell anno precedente, soprattutto per i costi relativi alla ristrutturazione del personale;
dall accantonamento netto di imposte di erite, per e etto della deducibilit scale degli ammortamenti di
alcune attivit immateriali a vita utile inde nita, che in bilancio non sono ammortizzate, ai sensi dello IAS 38;
nella voce Altre poste scali sono compresi i bene ci riconosciuti da Fininvest S.p.A. in applicazione del
contratto relativo al consolidato scale. Nel 2014 t iscritto un accantonamento in relazione a un contenzioso
scale.
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Riconciliazione tra onere scale teorico e onere scale e ettivo

(Euro/migliaia)

Imposta teorica ai ni IRES
Imposta teorica ai ni IRAP
Totale imposta/aliquota teorica

Imposta e ettivaai nilRES
Imposta e ettivaai niIRAP
Totale imposta/aliquota e[| ettiva

Imposta/aliquota teorica

E etto relativo alle scritture

di consolidamento

E etto derivante dall iscrizione

di imposte relative a esercizi precedenti
E etto relativo alle societ in perdita
E etto delle di erenze dialiquota

di imposta sugli imponibili

di controllate estere

E etto netto di altre di erenze
permanenti

E etto della diversa base imponibile
dell IRAP

Imposta/aliquota e[] ettiva

Esercizio 2014

Risultato
ante Imposta
imposte

19.417 5.340
19.417 757
6.097

9.616
6.038
15.654

6.097

525

(835)
86

1.905

2.595

5.281

15.654
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Aliquota
[Iscale
vigente

27,50%
3,90%
31,40%

49,52%
31,10%
80,62%

31,40%

2,70%

(4,30%)
0,44%

9,81%

13,37%

27,20%

80,62%

Esercizio 2013

Risultato
ante
imposte

(207.277)
(207.277)

Imposta

(57.001)
(8.084)
(65.085)

(29.205)
5.416
(23.789)

(65.085)

26.806

(981)
671

318

982

13.500

(23.789)

Aliquota
[Iscale
vigente

27,50%
3,90%
31,40%

14,09%
(2,61%)
11,48%

31,40%

(12,93%)

0,47%

(0,32%)

(0,15%)

(0,47%)

(6,52%)

11,48%
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38. UTILE PER AZIONE

Lutile base per azione t calcolato dividendo |utile netto del periodo attribuibile al Gruppo per la media
ponderata del numero delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo.

Esercizio 2013

Risultato netto di periodo (Euro/000) (185.415)
Media ponderata numero azioni ordinarie in circolazione (n./000) 231.505
Utile base per azione (Euro) (0,801)

Lutile diluito per azione t calcolato dividendo | utile netto del periodo attribuibile al Gruppo per la media
ponderata del numero delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo.

Esercizio 2013

Risultato netto di periodo (Euro/000) (185.415)

Media ponderata numero azioni ordinarie in circolazione (n./000) 231505

Numero opzioni con e etto diluitivo (n./000) 0

Utile diluito per azione (Euro) (0,801)
182 39. IMPEGNI E PASSIVIT] POTENZIALI

Alla data del 31 dicembre 2014 il Gruppo Mondadori ha sottoscritto impegni per complessivi 88.062 migliaia
di Euro (124.019 migliaia di Euro al 31 dicembre 2013), rappresentati principalmente da dejussioni rilasciate a
fronte di crediti IVA richiesti a rimborso e per operazioni a premio e concorsi.

Nel corso del 2014 | ammontare degli impegni registra una signi cativa riduzione per e etto di alcuni rimborsi
IVA ottenuti e per | annullamento di garanzie precedentemente rilasciate dalla Capogruppo, per conto di alcune
societ controllate, a Istituti di credito.

40. ONERI [PROVENTI[INON RICORRENTI

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, si precisa che il Gruppo Mondadori ha registrato,
nell esercizio 2014, oneri o proventi non ricorrenti riconducibili a costi per ristrutturazioni e prepensionamenti,
iscrittitrai Costi del personale per 4.527 migliaia di Euro, e i relativie etti scali, iscritti alla voce Imposte sul
reddito per 1.294 migliaia di Euro.
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41. PARTI CORRELATE

Le operazioni e ettuate con parti correlate, ivi incluse le operazioni infragruppo, non sono quali cabili n@ come
atipiche n@ come inusuali, rientrando invece nell ordinario corso degli a ari delle societ del Gruppo. Dette
operazioni, quando non concluse a condizioni standard o dettate da speci che condizioni normative, sono
state comunque regolate a condizioni di mercato.

Bene ci ai dirigenti dell impresa con responsabilit strategiche

Al 31 dicembre 2014, i dirigenti con responsabilit della piani cazione, direzione e controllo delle attivit del
Gruppo Mondadori sono i seguenti:

Amministratori

Ernesto Mauri Amministratore Delegato

Oddone Pozzi Direttore Centrale Finanza, Acquisti e Sistemi Informativi

Dirigenti

Riccardo Cavallero Direttore Area di Business Libri Trade

Mario Maiocchi Direttore Area di Business Direct

Carlo Luigi Mandelli Direttore Area di Business Periodici Italia, Pubblicit , Radio e Internazionale
Carmine Perna Direttore Area di Business Mondadori France

Antonio Porro Direttore Area di Business Libri Educational

Federico Rampolla Direttore Area Digital Innovation

Enrico Selva Coddt Direttore Centrale Risorse Umane e Organizzazione di Gruppo

183

| compensi complessivi, di competenza dell esercizio 2014, spettanti ai dirigenti con responsabilit di
piani cazione, direzione e controllo del Gruppo Mondadori (Presidente, Amministratore Delegato e Dirigenti
Strategici) ammontano a 8,7 milioni di Euro.

Al netto dell incentivo pluriennale di medio/lungo termine attribuito all Amministratore Delegato, liquidabile a
seguito dell approvazione, da parte dell Assemblea, del bilancio 2014, il totale dei compensi dell anno risulta in
riduzione del 9,3% rispetto a quanto erogato nello scorso esercizio.

La contrazione t stata determinata dagli e etti della riorganizzazione dei vertici, realizzata nel corso del 2013,
che ha portato il numero medio dei Dirigenti Strategici, escluso il Presidente, da 10,8 a 9.

Operazioni con imprese controllanti, collegate e consociate
E etti economici, patrimoniali e nanziari delle operazioni con imprese controllanti, collegate e consociate
relative agli esercizi 2013 e 2014.
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(Euro/migliaia)

Imprese controllanti
- Fininvest S.p.A.

Imprese collegate

- Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A.

- Mach 2 Libri S.p.A.

- Venezia Musei Societ per i servizi
museali S.c.ar.l.

- Harlequin Mondadori S.p.A.

- Gruppo Attica Publications

- Edizioni EL S.r.l.

- Societ Europea di Edizioni S.p.A.

- ACI-Mondadori S.p.A.

- Consorzio Covar (in liquidazione)

- EMAS Digital S.a.s.

- Campania Arte S.c.ar.l.

- Mondadori Independent Media LLC

- Venezia Accademia Societ per i servizi
museali S.c.ar.l.

- Mediamond S.p.A.

- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd

- Mach 2 Press S.r.l.

Totale collegate

Crediti
commerciali

29

386
20.159

260

149
119
744
557
38

23
62

25

21.326
493

44.341

Crediti [ nanziari

2.625
134

25

2144

5.429

Crediti tributari

10.440

Altre attivit[|
correnti

3.081
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Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti per L L i | Acquisti di . )

L .. X passivit(] Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)

commerciali  [Inanziari imposte X X servizi . A L

correnti prime diversi [Inanziari

24 - - 841 5 - 70 (78) -

1.494 22 - 166 1.911 39 710 (227) 2

107 - - - 17.085 - 123 (13) 1

308 2.593 - - 409 7185 - (85) (8)

10 - - 1 1 - 21 - 26

4.232 - - 6 873 5.935 9 (613) -

2.095 - - 123 2.829 215 - 9) -
- 100 - - 171 1 3 (49) 38 185

- - - - - - - - 29

42 - - - 20 - 51 (2) -

- - - - 194 - - - -

17 - - - 18 2 50 (1) -

6.426 176 - 156 90.870 3.011 7.055 (1.137) 130

67 - - - 710 - 95 - -

352 - - - - 395 1.100 - -

15.150 2.891 (0] 452 115.091 16.783 9.217 (2.146) 214
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(Euro/migliaia) Cret:.!iti Crediti [[nanziari  Crediti tributari Altre attivitl].
commerciali correnti

Imprese consociate
- RTI - Reti Televisive Italiane S.p.A. 223 - - 62
- Publitalia 80 S.p.A. 373 - - -

- Digitalia 08 S.r.l.

(ex Promoservice Italia S.r.l.) i i i
- Banca Mediolanum S.p.A. 9 - - -
- Medusa Film S.p.A. - - - -
- The Space CinemalS.p.A. - - - -
- Isim S.p.A. - - - -
- Mediaset S.p.A. 10 - - .
- Media Shopping S.p.A. 8 - - -
- [l Teatro Manzoni S.p.A. - - - -
186 - Mediolanum Comunicazione S.p.A. - - - -
- Fininvest Gestione Servizi S.p.A. 2 - - -
- AC Milan S.p.A. - - - .
- Milan Entertainment S.r.l. - - - -
- Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. - - - -
- Promoservice Italia S.r.l. - - - -
- Mediobanca S.p.A. - - - -
Totale consociate 625 (0] (0] 62

Altre parti correlate
- Sin&rgetica S.r.l. - - - -
Totale altre parti correlate (o) [0} [0} 0
Totale parti correlate 44.995 5.429 10.440 3.143
Incidenza percentuale 16.7% 45,6% 20,9% 3.6%

sulla voce di bilancio
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Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti L L . | Acquisti di X
L .. ., passivit(] Ricavi di materie L. (prov.) (oneri)
commerciali  [Inanziari imposte X X servizi ] A L
correnti prime diversi [Inanziari
1.648 - - - 591 1 769 1) -
2.815 - - - 306 - 9.987 - -
65 - - - - - 106 - -
- - - - 69 - - - -
154 - - - - - - - -
2 - - - - - - -
- - - - 10 - - - -
- - - - 16 - - 3 -
- - - - 5 - 5 - -

- - - - 87 - - - R 187
20 - - - 2 - 49 - -
1 - - - - 3 - -
1 - - - - - 1 - -
7 - - - - - - 8 -
- 50.923 - - - - - - (3.516)
4.723 50.923 (0] (0] 1.089 1 10.936 10 (3.516)
(0] (o} (0] (0] (0] (o} (0] (0] (0]
19.897 53.814 (o} 1.293 116.185 16.784 20.223 (2.214) (3.302)
6,8% 17,0% n.s. 0,6% 9,9% 8,3% 3,0% n.s. 14,4%
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2013

(Euro/migliaia)

Imprese controllanti
- Fininvest S.p.A.

Imprese collegate
- Gruner + Jahr/Mondadori S.p.A.
- Mach 2 Libri S.p.A.
- MDM Milano Distribuz. Media S.r.l.
( noal 27/5/2013)
- Venezia Musei Societ
per i servizi museali S.c.ar.l.
- Harlequin Mondadori S.p.A.
- Gruppo Attica Publications
- Edizioni EL S.r.l.
- Societ Europea di Edizioni S.p.A.
- ACI-Mondadori S.p.A.
- Consorzio Covar (in liquidazione)
- EMAS Digital S.a.s.
- Roccella S.c.ar.l. (in liquidazione)
- Campania Arte S.c.ar.l.
- Mondadori Independent Media LLC
- Venezia Accademia Societ
per i servizi museali S.c.ar.l.
- Mediamond S.p.A.
- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd
- Mach 2 Press S.r.l.

Totale collegate

Crediti
commerciali

31

4.361
19.781

260

173
126
750
584
198

32
83

6.131
919

33.398

Crediti [ nanziari

25

2.695

7.077

Crediti tributari

32.763

Altre attivit(]
correnti

150

12
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Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti per Acquisti di

L. L. . passivit(] Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)

commerciali  [Inanziari imposte R X servizi ) g L.

correnti prime diversi [Inanziari

49 - - - 7 - 58 (57) -

3.918 6 - 180 2.374 26 2.647 153 0]

124 - - - 24.466 - 131 (5) -

- - B B, B, i 36 ; i

114 2.563 - - 400 8.470 - (104) (0]

17 - - - 57 - 37 - 27

4.452 - - 3 891 6.025 13 (612) -
1.962 - - 123 2.827 222 - (6) - 189

505 - - - 845 8 914 (118) 11

- - - - - - - - 52

- - - - - - - (14) (52)

25 - - - 7 - 13 - -

- - - - 249 - - - -

71 - - - - - 75 - -

1.206 242 - 450 10.224 - 2.188 (584) 1

218 - - - 652 - 306 - -

299 - - 1 - - 1.107 - -

12.911 2.81 [0} 757 42.992 14.751 7.467 (1.290) 37
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2013

- Al .
(Euro/migliaia) Cret:.ht! Crediti [[nanziari  Crediti tributari tre attMtI].
commerciali correnti

Imprese consociate
- RTI - Reti Televisive Italiane S.p.A. 442 - - -
- Publitalia 80 S.p.A. - - - -
- Digitalia 08 S.r.l. . 224 ) ) )

(ex Promoservice Italia S.r.l.)

- Banca Mediolanum S.p.A. 54 - - -
- Medusa Film S.p.A. - - - -
- Radio e Reti S.r.l. 9 - - -
- Isim S.p.A. - - - -
- Mediaset S.p.A. 14 - - .
- Media Shopping S.p.A. - - - -
- Publieurope Ltd 504 - - _
190 - Towertel S.p.A. - - - -
- Fininvest Gestione Servizi S.p.A. 5 - - -
- AC Milan S.p.A. 22 - - -
- Milan Entertainment S.r.l. 1 - - -
- Mediobanca S.p.A. - 148 - -
Totale consociate 1.275 148 (0] (0]

Altre parti correlate
- Sin&rgetica S.r.l. - - - .
Totale altre parti correlate 0 0 (o) (0]
Totale parti correlate 34.704 7.225 32.736 276
Incidenza percentuale 1.1% 43.6% 36.1% 0.3%

sulla voce di bilancio
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Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti per L L i | Acquisti di . )
L .. X passivit(] Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)
commerciali  [Inanziari imposte X X servizi . A L
correnti prime diversi [Inanziari
2.351 - - - 904 660 941 (17) -
4.364 - - - - - 10.112 - -
4 - - - 197 - 4 - -
- - - - 199 - - - -
153 - - - 17 22 - -
2 - - - - - - -
- - - - 14 - - - -
9 - - - 36 - - - -
267 - - - 1.523 - 267 - -

2 - - - - - 122 - - 191
- - - - 5 - 10 - -
- - - - 21 - - 6 -
22 - - - - - 19 - -
- 70.069 - - - - - - (2.823)
7174 70.069 (0] (0] 2.899 677 11.497 (11) (2.823)
(0] (o} (0] (0] (0] (o} (0] (0] (0]
20.134 72.880 (0] 757 45.898 15.428 19.022 (1.358) (2.786)
6,3% 16,4% n.s. 0,3% 3,6% 8,3% 2,4% n.s. 11,5%
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42. GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI E ALTRE INFORMAZIONI RICHIESTE
DALLIFRS 7

Nello svolgimento della propria attivit il Gruppo Mondadori £ esposto a diversi rischi nanziari quali il rischio
di tasso d interesse, il rischio di cambio, il rischio di prezzo, il rischio di credito/controparte, il rischio emittente,
il rischio liquidit .

Il Gruppo ha predisposto una policy denominata Politiche generali di gestione dei rischi nanziari con lo
scopo di regolare e de nire | attivit di gestione dei rischi nanziari e che ha previsto, tra | altro, la costituzione
di un Comitato Rischi responsabile di de nire le eventuali modi che. La policy £ adottata dalla Capogruppo
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e da tutte le societ del Gruppo.

Il Gruppo Mondadori analizza e misura la propria esposizione ai rischi nanziari per de nire le strategie di
gestione e di copertura. La metodologia di misurazione dei rischi a cui il Gruppo ricorre t la sensitivity analysis
delle posizioni soggette a rischio che consiste nell analizzare le variazioni di mark to market delle stesse e/o le
variazioni dei cash ow futuri a fronte di piccole variazioni dei fattori di rischio.

Lobiettivo complessivo de nito nella policy £ quindi minimizzare i rischi nanziari, attraverso | utilizzo degli
idonei strumenti 0 erti dal mercato. Loperativit in strumenti nanziari derivati ha esclusiva nalit dicopertura
dei rischi nanziari, nascenti sia direttamente in capo ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., sia in capo alle
societ dalla stessa controllate.

Non L consentito porre in essere operazioni in strumenti nanziari derivati a scopo speculativo.

La gestione e il monitoraggio del rischio sono e ettuati dalle funzioni aziendali preposte mediante | utilizzo di
192 apposita reportistica elaborata con di erente periodicit .

Rischio di tasso

Il rischio di tasso d interesse £ de nito come la possibilit che siveri chi una perdita nella gestione nanziaria,
in termini di minor rendimento di unattivit o di un maggior costo di una passivit (esistenti e potenziali), in
conseguenza di variazioni nei tassi di interesse.

IIrischio ditasso £ rappresentato, quindi, dall incertezza associata all andamento dei tassi di interesse. Lobiettivo
fondamentale dell attivit di gestione del rischio di tasso £ | immunizzazione del margine nanziario di Gruppo
rispetto alle variazioni dei tassi di mercato, attraverso il controllo della volatilit dello stesso.

Lesposizione del Gruppo atale rischio riguarda soprattuttoi nanziamenti a medio/lungo termine, in particolare:
il nanziamento concesso da un pool di banche, il nanziamento bullet con scadenza dicembre 2016, concesso
da Intesa Sanpaolo e il nanziamento bullet con scadenza dicembre 2017, concesso da Mediobanca.

La copertura verso il rischio di tasso di interesse t realizzata attraverso operazioni di Interest Rate Swap, che
trasformano | esposizione a tasso variabile in tasso sso.

In particolare:
copertura allo 0,61%, tasso sso contro Euribor 1 mese, costituita da un interest rate swap per un nozionale di
50 milioni di Euro, scadenza dicembre 2017;
copertura allo 0,42%, tasso sso contro Euribor 1 mese, costituita da un interest rate swap per un nozionale di
90 milioni di Euro, scadenza dicembre 2016.
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Le caratteristiche dei debiti sono contenute nelle note 21 Attivit nanziarie e 27 Passivit nanziarie .

| risultati della sensitivity analysis sul rischio di tasso, con indicazione degli impatti a conto economico
e patrimonio netto al lordo degli e etti scali, come richiesto dall IFRS 7.

Incremento Incremento

Analisi dl sgnsmwt[l Sottostante (riduzione) dei  Proventi (oneri) (decrefnent?)
(Euro/milioni) . patrimonio

tassi

netto

2014 (283,0) 1% 1,5) 3.1
2013 (281,7) 1% (2,8) 1,3
2014 (283,7) (0,2%) 0,3 (0,6)
2013 (281,7) (0,2%) 0,6 (0,3)

Nell individuazione dei potenziali impatti legati a variazioni positive e negative nella curva dei tassi sono stati
analizzatii nanziamenti a tasso variabile.

Limpatto della sensitivity analysis sui nanziamenti a tasso variabile riguarda i ussi di cassa futuri, mentre nel
caso di passivit atasso sso si tratta di variazioni nel fair value.

Le assunzioni alla base della sensitivity analysis sono:
shift parallelo iniziale della curva dei tassi di +100 basis point e di -20 basis point;
| analisi £ condotta assumendo che tutte le altre variabili di rischio rimangano costanti;
ai nidicomparazione, la medesima misurazione £ condotta sia sull esercizio in corso sia su quello precedente. 193

Rischio di cambio

Il rischio di cambio pu essere de nito come | insieme degli e etti negativi sul margine o sul valore di un attivit
0 passivit , in conseguenza di variazioni dei tassi di cambio.

Il Gruppo Mondadori non presenta una signi cativa esposizione al rischio di cambio. Al 31 dicembre 2014 non
vi sono derivati di cambio in essere.

Rischio di liquidit

Il rischio di liquidit £ de nito come la possibilit che il Gruppo non riesca a mantenere i propri impegni di
pagamento a causa dell incapacit di reperire nuovi fondi (funding liquidity risk), dellincapacit di vendere
attivit sul mercato (asset liquidity risk), ovvero di essere costretto a sostenere costi molto alti per far fronte ai
propri impegni.
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Lesposizione a tale rischio per il Gruppo Mondadori £ rappresentata soprattutto dalle operazioni di
nanziamento poste in essere. Attualmente sono presenti nanziamenti a medio/lungo termine (prestiti in pool,

prestiti bilaterali) con controparti nanziarie bancarie.

Inoltre, in caso di necessit , il Gruppo pu disporre di a damenti bancari a breve termine. Il dettaglio delle

caratteristiche delle passivit nanziarie correnti e non correnti . contenuto nella nota 27 Passivit nanziarie .

Il rischio di liquidit al 31 dicembre 2014 pu essere gestito dal Gruppo Mondadori ricorrendo a;
depositi bancari e postali, per un importo totale pari a 11,8 milioni di Euro;
linee di credito (a damenti) committed per | importo di circa 570,0 milioni di Euro (di cui 280,0 milioni di
Euro non utilizzati) e uncommitted per | importo di 187,5 milioni di Euro, utilizzati per 18,8 milioni di Euro al 31
dicembre 2014.

Esposizione del Gruppo al rischio di liquidit e unanalisi delle scadenze.

Rischio di liquidit(] Analisi delle scadenze al 31/12/2014
(Euro/milioni) <6mesi 6-12mesi 1-2anni 2-5anni 5-10 anni >10 anni Totale
Debiti commerciali 275,9 - - - - - 275,9
Finanziamenti a medio/lungo termine 221 7,0 153,9 1411 - - 3241
Altre passivit  nanziarie:
- linee committed - - - - - - 0
- linee uncommitted 12,9 10,1 - - - - 23,0
Altre passivit 74,3 - - - - - 74,3
Debiti verso imprese collegate 18,0 - - - - - 18,0
194 Totale 403,2 171 153,9 1411 (o} (o] 715,3
Derivati su rischio di tasso 0,3 0,4 0,7 0,3 - - 1,7
Derivati su rischio di cambio
Esposizione complessiva 403,5 17,5 154,6 141,4 0 0 717,0
Rischio di liquidit[] Analisi delle scadenze al 31/12/2013
(Euro/milioni) <6mesi 6-12mesi 1-2anni 2-5anni 5-10 anni >10 anni Totale
Debiti commerciali 308,4 - - - - - 308,4
Finanziamenti a medio/lungo termine 9,5 9,8 19,6 468,0 - - 506,9
Altre passivit nanziarie:
- linee committed - - - - - - 0
- linee uncommitted 9,7 - - - - - 9,7
Altre passivit 81,2 - - - - - 81,2
Debiti verso imprese collegate 15,7 - - - - - 15,7
Totale 424,5 9,8 19,6 468,0 (o} (0] 921,9
Derivati su rischio di tasso 0,2 0,2 0,3 - - - 0,7
Derivati su rischio di cambio - - - - - - 0
Esposizione complessiva 4247 10,0 19,9 468,0 0 o 922,6
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Lanalisi delle scadenze t stata svolta utilizzando ussi di cassa non scontati e gli importi sono stati inseriti
tenendo conto della prima data nella quale pu essere richiesto il pagamento. Per questo motivo le linee di
credito uncommitted sono state inserite nella prima fascia temporale.

Per far fronte alle esigenze di liquidit il Gruppo dispone degli a damenti e della liquidit , nonch@ della
generazione di cassa operativa.

Rischio di credito
Ilrischio di credito pu essere de nito come la possibilit diincorrere in una perdita nanziaria per inadempienza
in capo alla controparte dell obbligazione contrattuale.

Una particolare fattispecie del rischio di credito t rappresentata dal rischio di controparte/sostituzione sulle
esposizioni in strumenti derivati: in questo caso il rischio £ connesso alle posizioni aventi valore positivo rispetto
alle quali sussiste la possibilit dinonincassarei ussidi cassa positivi dalla controparte in caso di default della
stessa.

Tale rischio potenziale, nel caso del Gruppo Mondadori, £ limitato in quanto le controparti delle esposizioni in
derivati sono rappresentate da primarie istituzioni nanziarie con elevato rating.

Lobiettivo £ di limitare il rischio di perdite dovute allina dabilit delle controparti di mercato o alladi colt di
realizzazione o sostituzione delle posizioni nanziarie in essere, precludendo | operativit con controparti non
autorizzate.

Il Consiglio di Amministrazione, contestualmente all approvazione della policy, ha approvato |elenco delle

controparti autorizzate per le ettuazione delle operazioni nanziarie di copertura dei rischi nanziari.

Loperativit con le controparti autorizzate £ oggetto di monitoraggio e di reportistica direzionale. 195
La gestione del credito commerciale £ a data alla responsabilit delle singole societ del Gruppo, nel rispetto
degli obiettivi economici, delle strategie commerciali pre ssate e delle procedure operative del Gruppo che
limitano la vendita di prodotti o servizi a clienti senza un adeguato pro lo di credito o garanzie collaterali. |l
saldo dei crediti viene monitorato nel corso dell esercizio in modo che | importo delle esposizioni a perdite non
sia signi cativo.

Massima esposizione al rischio di credito per le componenti del bilancio, inclusi gli strumenti derivati: la massima

esposizione al rischio t indicata prima degli e etti di mitigazione derivanti dagli accordi di compensazione e
dalle garanzie rilasciate.

Rischio di credito

L 31/12/2013
(Euro/milioni)
Depositi 62,9
Creditie nanziamenti:
- crediti commerciali e altre attivit nanziarie correnti 342,8
- crediti commerciali e altre attivit nanziarie non correnti 35,7
Attivit disponibili per la vendita -
Crediti per strumenti nanziari derivati di copertura -
Garanzie -
Totale massima esposizione al rischio di credito 4414
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Esposizione al rischio di credito del Gruppo per area geogra ca:

Concentrazione rischio di credito commerciale

Euro/milioni Euro/milioni Percentuale Percentuale
31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013

Per area geogra ca:
Italia 214,7 2611 79,9% 83,6%
Francia 54,0 51,3 20,1% 16,4%
Altri Paesi - - - -
Totale 268,7 312,4 100,0% 100,0%

Modalit gestionali per i principali settori di attivit :

Libri varia

Il Gruppo si £ dotato di una procedura volta a de nire il pro lo di rischio di ciascun nuovo cliente attraverso la
raccolta di informazioni commerciali che consentano di valutarne la dabilit prima dell apertura di una linea di
credito. La dabilit viene monitorata periodicamente.

Periodici

In riferimento al mercato italiano, | esposizione del Gruppo t nei confronti dei distributori locali, prevalentemente

rappresentati da aziende di piccole e medie dimensioni.

Posto che gli accordi contrattuali prevedono |incasso di signi cativi acconti sulle forniture, | esposizione £
196 rappresentata dal residuo fatturato del mese di dicembre.

Inoltre il Gruppo, per contenere il rischio di credito, ha stipulato una polizza assicurativa.

Il mercato francese della distribuzione di periodici t. caratterizzato dalla presenza di due soli operatori nazionali,
partecipati anche dai principali editori del Paese.

Il Gruppo, pertanto, considerando la solidit e la solvibilit delle controparti, non ritiene signi cativo il rischio di
credito.

Pubblicit

La maggior parte dell esposizione del Gruppo £ nei confronti di investitori pubblicitari di piccole/medie
dimensioni; il rischio di credito verso tali soggetti £ controllato, per gli investimenti signi cativi, attraverso | analisi
dia dabilit prima dell esecuzione della prestazione ed £ comunque monitorato costantemente attraverso il
rapporto intrattenuto dalla rete di vendita.

Lesposizione verso i centri media, che gestiscono gli investimenti pubblicitari per conto dei propri clienti, £
caratterizzata da una maggiore concentrazione del rischio di credito.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



Nei confronti di questi operatori il Gruppo monitora costantemente la propria esposizione e raccoglie
informazioni commerciali che ne confermino la solvibilit .

In riferimento al processo di svalutazione adottato dal Gruppo, si precisa che ciascuna societ e ettua
autonomamente svalutazioni individuali per le posizioni singolarmente signi cative.

Lammontare di tali svalutazioni tiene conto della stima dell importo recuperabile, delle date di incasso, degli
oneri e delle spese di recupero e delle eventuali garanzie ricevute.

Per le posizioni non oggetto di svalutazioni speci che le societ del Gruppo determinano un fondo sulla base
di dati storici e statistici.

Esposizione al rischio di credito del Gruppo per area di business:

Analisi delle scadenze al 31/12/2014

Concentrazione rischio
Scaduto netto

di credito commerciale

(Euro/milioni) Nettoa ;30 giorni 30-60 giorni 60-90 giorni Oltre Fondo

scadere svalutazione
Libri 103,3 1,6 11 0,7 9.1 17,4
Periodici Italia 30,6 8,6 1,2 0,5 71 8,0
Periodici Francia 38,1 71 2,5 1,2 51 3.8
Pubblicit 6,6 - - - 34 0,7
Retail 13,1 3,6 1,0 0,7 10,6 51
Radio 54 - - - - 0,1
Altri Business 41 1,3 0,6 0,2 0,3 0,5
Totale 201,2 22,2 6,4 3,3 35,6 35,6

197

Analisi delle scadenze al 31/12/2013

Concentrazione rischio
Scaduto netto

di credito commerciale

(Euro/milioni) Nettoa , 30 giorni 30-60 giori 60-90 giorni Oltre Fondo

scadere svalutazione
Libri 87,8 2,6 3,6 1,6 4,5 19,1
Periodici Italia 28,1 4,4 04 01 10,3 11,8
Periodici Francia 38,2 6,5 2,7 1,1 2,8 35
Pubblicit 56,5 8,1 29 1,8 14,9 15
Retail 20,6 3,3 1,2 1,2 5,8 50
Radio - - - - - -
Altri Business 01 1,3 - - - 55
Totale 231,3 26,2 10,8 5,8 38,3 46,4
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Rischio prezzo

IIrischio prezzo siriferisce all incertezza associata alle variazioni dei prezzi di mercato di strumenti rappresentativi
del capitale e alla perdita di valore di attivit /passivit nanziarie conseguenti a variazioni nei prezzi delle
commodity.

Lobiettivo fondamentale dell attivit di gestione del rischio di prezzo £ quello di ridurre | impatto delle etto
dell oscillazione dei prezzi delle materie prime sui risultati economici delle societ interessate.

Il Gruppo, per la natura del proprio business, t. esposto al rischio di variazione del prezzo della carta.

Altre informazioni richieste dall IFRS 7
Attivit e passivit nanziarie classi cate in base alle categorie de nite dallo IAS 39 e relativo fair value:

. X Valore contabile
Classi[] cazione

I Totale di cui corrente di cui non corrente Fair value
(Euro/milioni)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013

Attivit  nanziarie

al fair value con variazioni
imputate a conto - - - - - - - -
economico detenute

per la negoziazione
Creditie nanziamenti:

- cassa e altre disponibilit

L . . 13,0 65,7 13,0 65,7 - - 13,0 65,7
liguide equivalenti
- crediti commerciali 2244 279,0 219,7 271,9 4,7 71 2244 279,0
198 - altre attivit nanziarie 64,1 61,8 36,5 39,2 27,6 22,6 64,1 61,8
- crediti verso imprese 498 39,4 498 373 : 21 498 39,4
collegate e joint venture
Attivit nanziarie 0,4 0,4 0,4 04 . - 0.4 0.4
disponibili per la vendita
Prodotti derivati - 0,2 - - - 0,2 - 0,2
Totale attivit[] [|nanziarie 351,7 446,5 319,4 44,5 32,3 32,0 351,7 446.,5

Passivit nanziarie

al fair value:

- derivati non di copertura - - - - - - - -

Passivit nanziarie al costo

ammortizzato:

- debiti commerciali 275,9 308,4 275,9 308,4 - - 275,9 308,4

- debiti verso banche e altre
passivit nanziarie

- debiti verso imprese
collegate e joint venture

Prodotti derivati 1,7 - - - 1,7 - 1,7 -

Totale passivit[] [|nanziarie 682,3 848,8 416,0 450,0 266,3 398,8 619,7 913,5

386,7 5247 1221 125,9 264,6 398,8 3241 589,4

18,0 15,7 18,0 15,7 - - 18,0 15,7

LIFRS 7 richiede che la classi cazione delle attivit e delle passivit nanziarie venga e ettuata sulla base di
una gerarchia di livelli che ri etta la signi cativit degli input utilizzati nella determinazione del fair value.

Il Gruppo presenta al 31 dicembre 2014 passivit nanziarie correnti e non correnti, rappresentate da strumenti
derivati come descritti nella nota 27 Passivit  nanziarie , che vengono classi cati al livello 2; tale gerarchia
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riguarda strumenti nanziari valutabili con tecniche per le quali tutti gli input che hanno un e etto signi cativo
sul fair value registrato sono osservabili, sia direttamente sia indirettamente.

Proventi e oneri iscritti nel conto economico e attribuibili alle attivit e passivit nanziarie classi cati in base
alle categorie de nite dallo IAS 39.

Utili e perdite da strumenti [|nanziari

(Euro/milioni) 31/12/2013
Utili netti su strumenti al fair value con variazioni imputate

a conto economico detenuti per la negoziazione i
Utili netti su crediti e nanziamenti 0,1
Utili netti su strumenti nanziari derivati -
Utili netti su attivit  nanziarie disponibili per la vendita 0,5
Interessi attivi su attivit  nanziarie non valutate al fair value:

- depositi 0,6
- altre attivit  nanziarie 1,3
Totale proventi 2,5
Perdite nette su strumenti al fair value con variazioni imputate

a conto economico detenuti per la negoziazione i
Perdite nette su nanziamenti e crediti -
Perdite nette su attivit nanziarie destinate alla vendita -
Perdite nette su passivit nanziarie al costo ammortizzato -
Perdite nette su strumenti nanziari derivati 91
Interessi passivi su passivit nanziarie non valutate al fair value: - 199
- depositi 0,3
- obbligazioni -
- nanziamenti 10,3
- altre 4,0
Perdite derivanti da strumenti nanziari svalutati:

- crediti commerciali 9,2
Spese e commissioni non incluse nel tasso di interesse e ettivo 1,3
Totale oneri 34,2
Totale (31,7)

43. VALUTAZIONI AL FAIR VALUE

Talune attivit e passivit nanziarie del Gruppo sono valutate al fair value.

Attivit[] (passivit(]) . .

[Inanziari FvEles) CErnEln Tecnica di valutazion rincipali input
anziarie 31/12/2014  del fair value ecnica di valutazione e principall Inp

(Euro/migliaia)

Discounted cash ow. | ussi prospettici sono attualizzati

sulla base delle curve dei tassi forward desumibili

Interest rate swap (1.723) Livello 2 al termine del periodo di osservazione e dei xing
contrattuali, considerando altres il rischio di credito

della controparte.

In considerazione della natura delle partecipazioni in altre
443 Livello 3 imprese, prevalentemente consorzi, il costo pu essere
considerato rappresentativo del fair value.

Partecipazioni in altre
imprese
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44. SETTORI OPERATIVI

Modi ca nella rappresentazione richiesta dall IFRS 8 - Settori operativi

Linformativa richiesta dall IFRS 8 - Settori operativi - £ fornita tenendo conto dell assetto organizzativo del
Gruppo, in base al quale viene predisposta la reportistica periodica aziendale, utilizzata dalla Direzione per
de nire interventi e strategie, e valutare opportunit di investimento e allocazione di risorse.

La rappresentazione fornita nel 2013 £ rimasta invariata.

45. INFORMAZIONI Al SENSI DELLUART. 149[DUODECIES DEL REGOLAMENTO
EMITTENTI CONSOB

Prospetto, redatto ai sensi dellart. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, con evidenza dei
corrispettivi di competenza dell esercizio 2014 per i servizi di revisione e per quelli diversi dalla revisione resi da
Deloitte & Touche S.p.A. e da entit appartenenti alla sua rete.

Corrispettivo

Servizio Erogatore del servizio Destinatario del servizio Euro/migliaia

Deloitte & Touche S.p.A. Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. 342,3

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Societ controllate 486,2

Deloitte & Associds S.A. Societ controllate 2422

Deloitte & Touche S.p.A. Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. (1) 1777

200 Servizi di attestazione Deloitte & Touche S.p.A. Societ controllate ) 14,6
Deloitte & Associds S.A. Societ controllate (3) 15,0

Totale 1.278,0

(1) Attivit di Accertamento Di usione Stampa, revisione del bilancio sociale, veri che per sottoscrizione dichiarazioni dei redditi e relazione emessa ai
sensi dell art. 2441 cod.civ.

(2) Veri che per sottoscrizione dichiarazioni dei redditi

(3) Procedura di veri che concordate per ottenimento tari e postali agevolate (CPAPP)

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

)\L—“‘% %b@u.w T
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INFORMATIVA DI SETTORE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(Euro/migliaia) Libri Periodici Italia Periodici Francia

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

L . 298.540 288.871 340.855
da clienti esterni
Ricavi 'delle vc'endlte e delle prestazioni 38.010 8.169 61
da altri settori
Proventi (oneri) da partecipazioni a PN 767 1.465 (918)
Margine operativo lordo 45.105 3.145 35.037
Risultato operativo 42.201 2.790 23.710
Proventi (oneri) nanziari - - -
Rlsultato.prlma delle imposte 42.201 2790 23.710
e delle minoranze
Imposte sul reddito - - -
202 Risultato di pertinenza di terzi azionisti - (109) 3.254
Risultato netto 42.201 2.899 20.456
Ammortamenti e svalutazioni 2.904 355 11.327
Costi non monetari 9.284 4.334 5.005
Proventi (oneri) non ricorrenti (879) (1.168) (715)
Investimenti 6.530 2.268 3.340
Partgapazmm contabilizzate 7122 24181 i
con il metodo del PN
Totale attivit 291173 186.918 482.208
Totale passivit 143.214 185.596 146.900

Mercato nazionale
Francia

Altri Paesi UE
Mercato USA

Altri Paesi

Bilancio consolidato
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Servizi Retail Radio Altri Business Retti[lche di Bilancio
pubblicitari e Corporate consolidato consolidato

11.300 210.156 11.535 16.238 - 1177.495
1 1.046 152 13.333 (60.772) 0
(686) - - (1.430) - (802)
(4132) 8.918 (4.388) (16.544) - 67.141
(4.582) 3.552 (5.786) (19.482) - 42.403
- - - (22.986) - (22.986)
(4.582) 3.552 (5.786) (42.468) - 19.417
- - - 15.654 - 15.654

- - - - - 3.145 203
(4.582) 3.552 (5.786) (58.122) - 618
450 5.366 1.398 2.938 - 24738
2.677 5.705 143 3.125 - 30.273
- (410) (50) (11) - (3.233)
- 1.010 920 2.325 - 16.393
1.281 - - 6.617 - 39.201
11.769 101723 58.953 195.500 (29.183) 1.299.061
9.485 85.337 6.255 451,840 (18.687) 1.009.940

Ricavi delle vendite

.. Immobilizzazioni
e delle prestazioni

816.506 227.032
321.015 409.493
33.026 2.136

747 -
6.201 -
1.177.495 638.661
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INFORMATIVA DI SETTORE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2013

(Euro/migliaia)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni
da clienti esterni

Ricavi delle vendite e delle prestazioni
da altri settori

Proventi (oneri) da partecipazioni a PN
Margine operativo lordo

Risultato operativo

Proventi (oneri) nanziari
Risultato prima delle imposte
e delle minoranze

Imposte sul reddito
Risultato di pertinenza di terzi azionisti
Risultato netto

Ammortamenti e svalutazioni
Costi non monetari
Proventi (oneri) non ricorrenti

Investimenti

Partecipazioni contabilizzate
con il metodo del PN

Totale attivit

Totale passivit

Mercato nazionale
Francia

Altri Paesi UE
Mercato USA

Altri Paesi

Bilancio consolidato

Libri

299.978
34.283
401
46.180

43.528

43.528

43.528

2.652
13.799
(2.922)

3.027
7176

283.555
136.284

Periodici Italia

247.345
78.782
172
(20.626)
(32.013)

(32.013)

(32.013)

11.387
11.750
(14.191)

133
21.883

208.041
210.960

Periodici Francia

353.867

(1189)
26.713

(84.545)

(84.545)

1.927
(86.472)

111.258
13.186
(8.207)

1104

489.666
150.239
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Servizi Retail Radio Altri Business e Retti[lche di Bilancio
pubblicitari Corporate consolidato consolidato

135.196 220.362 322 18.721 - 1.275.791
6.414 4.663 10.994 16.303 (151.439) 0
251 - - (1.394) - (1.759)
(19.871) (8.532) (4.288) (32.415) - (12.839)
(19.980) (16.733) (36.949) (36.376) - (183.068)
- - - (24.209) - (24.209)
(19.980) (16.733) (36.949) (60.585) - (207.277)
- - - (23.789) - (23.789)

- - - - - 1.927 205
(19.980) (16.733) (36.949) (36.796) - (185.415)
109 8.201 32.661 3.961 - 170.229
6.168 12.564 339 10.096 - 67.902
(5.168) (8.218) (352) 3.064 - (35.994)
8 1.245 907 987 - 7.411
2.004 - - 7.124 - 38.187
90.459 134.085 58.225 265.829 (72.732) 1.457.128
80.166 103.063 4.853 575.112 (62.238) 1198.439

Ricavi delle vendite

.. Immobilizzazioni
e delle prestazioni

895.763 244.099
333.643 417.306
35.948 -
684 -
9.753 -
1.275.791 661.405
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ATTESTAZIONE DEL
BILANCIO CONSOLIDATO



ATTESTAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO Al SENSI
DELLART. 81[TER DEL REGOLAMENTO CONSOB N. 11971
DEL 14 MAGGIO 1999 E SUCCESSIVE MODIFICHE

E INTEGRAZIONI

1. I sottoscritti Ernesto Mauri, in qualit di Amministratore Delegato, e Oddone Pozzi,in qualit diDirigente preposto
alla redazione dei documenti contabili societari di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., attestano, tenuto anche
conto di quanto previsto dall art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

| adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell impresa e
le ettiva applicazione

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato nel corso dell esercizio
2014.

2. La valutazione dell adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2014 si £ basata su un processo de nito da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
in coerenza con il modello Internal Control  Integrated Framework emesso dal Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission che rappresenta un framework di riferimento generalmente
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

207
3.1l bilancio consolidato al 31 dicembre 2014:

a) L redatto in conformit ai Principi Contabili Internazionali applicabili riconosciuti nella Comunit Europea
ai sensi del Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002,
nonch@ ai provvedimenti emanati in attuazione dell art. 9 del D.Lgs n. 38/2005;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) L idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica
e nanziaria della Societ e dell insieme delle imprese incluse nel consolidamento;

3.2 la relazione sulla gestione comprende un analisi attendibile dellandamento e del risultato della gestione,
nonch@ della situazione della Societ e dell insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente
alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposte.

12 marzo 2015

LAmministratore Delegato Il Dirigente preposto alla redazione dei
(Ernesto Mauri) documenti contabili societari
(Oddone Pozzi)

i
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SITUAZIONE

PATRIMONIALE-FINANZIARIA

Attivo
(in Euro)

Attivit immateriali
Investimenti immobiliari

Terreni e fabbricati

Impianti e macchinari

Altre immobilizzazioni materiali
Immobili, impianti e macchinari

Partecipazioni

Attivit  nanziarie non correnti
Attivit per imposte anticipate
Altre attivit non correnti
Totale attivita non correnti

Crediti tributari

Altre attivit correnti

Rimanenze

Crediti commerciali

Altre attivit nanziarie correnti

Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti
Totale attivita correnti

Attivit destinate alla dismissione o cessate

Totale attivo
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Note
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10
1
12

31/12/2013

90.430.140
3.181.675

6.815.386
2.992.120
2.443.068
12.250.574

248.502.020
200.229.638
22.166.698
15.441.465
592.202.210

51.135.227
45.159.967
28.300.153

144.669.623
139.951.248
53.009.395
462.225.613

1.054.427.823



Passivo
(in Euro)

Capitale sociale

Riserva sovrapprezzo azioni

Azioni proprie

Altre riserve e risultati portati a nuovo
Utile (perdita) dell esercizio

Totale patrimonio netto

Fondi

Indennit di ne rapporto
Passivit nanziarie non correnti
Passivit perimposte di erite
Altre passivit non correnti
Totale passivita non correnti

Debiti per imposte sul reddito
Altre passivit correnti

Debiti commerciali

Debiti verso banche e altre passivit
Totale passivita correnti

Passivit destinate alla dismissione o cessate

Totale passivo

Note

13

14
15
16

17
18
19

nanziarie 16
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31/12/2013

64.079.168
170.624.621
(73.497.616)
329.181.214
(314.970.500)
175.416.887

52.547.246
20.821.953
394.828.210
25.091.620

493.289.029

57.480.539
143.440.895
184.800.473

385.721.907

1.054.427.823
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CONTO ECONOMICO

(in Euro)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

Decremento (incremento) delle rimanenze

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi

Costo del personale

Oneri (proventi) diversi

Margine operativo lordo

Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari
Ammortamenti e svalutazioni delle attivit immateriali

Risultato operativo

Proventi (oneri) nanziari
Proventi (oneri) da partecipazioni

Risultato prima delle imposte
Imposte sul reddito

Risultato netto
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Note

20
21
22

23
24

25
26

27

Esercizio 2013

525.296.604

2.362.216
119.911.157
324.947.005
120.155.202
4.194.696

(46.273.672)

3.451.123
611.321

(50.336.116)

(8.819.512)
(267.637.942)

(326.793.570)
(11.823.070)

(314.970.500)



CONTO ECONOMICO
COMPLESSIVO

(in Euro) Note Esercizio 2013

Risultato netto (314.970.500)

Componentiriclassi cabili a conto economico

Parte e cace di utile (perdita) sugli strumenti di copertura

di ussi nanziari (cash ow hedge) 2.072.418
E etto scale sulle variazioni (452.816)

Scritture di riclassi ca a conto economico
Parte e cace di utile (perdita) sugli strumenti di copertura

di ussi nanziari (cash ow hedge) 8.902.815
Ut|.|| e perdite derivanti da attivit disponibili per la vendita 2991927
(fair value)

E etto scale sulle variazioni (131.536)

Componenti che non saranno successivamente riclassi cati
nel conto economico

213
Utili (perdite) attuariali (364.780)
E etto scale sulle variazioni 100.315
Risultato netto complessivo (302.622.857)

Per il Consiglio di Amministrazione
[l Presidente
Marina Berlusconi

)\L-“:)»«ﬂ\ %t/@ww O
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI
DI PATRIMONIO NETTO
AL 31 DICEMBRE 2013 E 2014

3 Riserva . . Riserva Riserva . Totale
T Capitale Azioni . . Altre Risultato N A
(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo i stock attualizzazione X . Patrimonio
sociale . . proprie i riserve d’esercizio
azioni option TFRIAS 19 netto
Saldi al 01/01/2013 64.079 210.200 (38.659) 3.756 1.047 278.961 (39.287) 480.097
Movimenti:
- Fusione Mondadori
. 34.839 10.739 45578
International S.p.A. ( ) ( ) ( )
- Destinazione
. (39.575) 288 39.287
risultato
- Pagamento
dividendi
- (Acquisto) azioni
proprie
- Vendita/
214 annullamento
azioni proprie
- Stock option (2.655) 2.655
- Altre riserve 43.521 43.521
- Utile (perdita
(P . ) (264) 12.611 (314.970) (302.623)
complessivo
Saldi al 31/12/2013 64.079 170.625 (73.498) 1101 783 327.297 (314.970) 175.417
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Riserva . Riserva Riserva Totale

T Capitale Azioni . . Altre Risultato A )

(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo ) stock attualizzazione X . Patrimonio
sociale . . proprie . riserve d’esercizio
azioni option TFRIAS 19 netto

Saldi al 01/01/2014 64.079 170.625 (73.498) 1101 783 327.297 (314.970) 175.417
Movimenti:
- Destinazi
estnazione (170.625) (144.345)  314.970
risultato
- Pagamento
dividendi
- Aumento 3.900 12.000 15.900
di capitale
- Vendita/
annullamento 73.498 (58.207) 15.291
azioni proprie
- Stock option 215
- Altre riserve (450) (450)
- Utile (perdita

(perdita) (295)  (529) (12.888)  (13.712)
complessivo
Saldi al 31/12/2014 67.979 12.000 (0] 1.101 488 123.766 (12.888) 192.446

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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RENDICONTO FINANZIARIO

(Euro/migliaia) Note 31/12/2013
Risultato netto del periodo (314.970)
Retti che

Ammortamenti e svalutazioni 272.200
Imposte dell esercizio 27 (11.823)
Stock option 23

Accantonamenti a fondi e indennit di ne rapporto 17.148

Minusvalenze (plusvalenze) da cessione di attivit immateriali, immobili,

L oo (290)
impianti e macchinari
Proventi da partecipazioni - dividendi 26 (500)
Oneri (proventi) nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati 9.136
Disponibilita generata dall’attivita operativa (29.099)
(Incremento) decremento crediti commerciali 25.987
(Incremento) decremento rimanenze 2434
Incremento (decremento) debiti commerciali (33.712)
Pagamento per imposte sul reddito 2118
Incremento (decremento) fondi e indennit  ne rapporto (5.294)
Variazione netta altre attivit /passivit (27.276)
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita operativa (64.842)
(Investimenti) disinvestimenti in attivit immateriali (2.194)
(Investimenti) disinvestimenti in immobili, impianti e macchinari (1.648)
216 (Investimenti) disinvestimenti in partecipazioni (15.489)
Proventi da partecipazioni - dividendi 26 500
(Investimenti) disinvestimenti in titoli e altre attivit nanziarie 1 (31.213)
Liquidit netta acquisita (ceduta) per e etto operazioni straordinarie 168
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita di investimento (49.876)
Incremento (decremento) debiti verso banche (36.756)
(Acquisto) cessioni di azioni proprie 13
Variazione netta altre attivit /passivit nanziarie 16 71.858
Incasso proventi (pagamento oneri) nanziari netti (28.895)
su nanziamenti e operazioni in derivati '
Dividendi pagati
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita di finanziamento 6.207
Aumento (diminuzione) di cassa e altre disponibilita liquide equivalenti (108.511)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti all’inizio del periodo 12 161.520
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti al termine del periodo 12 53.009
Composizione cassa e altre disponibilita liquide equivalenti
Denaro, assegni e valori in cassa 5
Depositi bancari e postali 53.004
53.009

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (oo o
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STATO PATRIMONIALE Al SENSI
DELLA DELIBERA CONSOB N. 15519

e di cui parti di cui parti
(Euro/migliaia) Note correlate 31/12/2013 correlate
¢ (nota 30) (nota 30)

Attivit immateriali 1 90.430

Investimenti immobiliari 2 3.182

Terreni e fabbricati 6.815

Impianti e macchinari 2.992

Altre immobilizzazioni materiali 2.443

Immobili, impianti e macchinari 3 12.250

Partecipazioni 4 248.502

Attivit  nanziarie non correnti 4 200.000 200.230 200.000

Attivit per imposte anticipate 5 22.167

Altre attivit non correnti 6 132 15.441 14.861

Totale attivita non correnti 200.132 592.202 214.861
218 Crediti tributari 7 15.578 51.135 7.783

Altre attivit correnti 8 45.160

Rimanenze 9 28.300

Crediti commerciali 10 53.305 144.670 88.681

Altre attivit nanziarie correnti 11 82.482 139.951 132.056

Cas§a e alt.re disponibilit liquide 12 53.010

equivalenti

Totale attivita correnti 151.365 462.226 228.520

Attivit destinate alla dismissione

0 cessate

Totale attivo 351.497 1.054.428 443.381
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di cui parti di cui parti

Passi

(Ea:Jser/vr:i liaia) Note correlate  31/12/2013 correlate
9 (nota 30) (nota 30)

Capitale sociale 64.079

Riserva sovrapprezzo azioni 170.625

Azioni proprie (73.497)

Altre riserve e risultati portati a nuovo 329.181

Utile (perdita) dell esercizio (314.970)

Totale patrimonio netto 13 175.418

Fondi 14 52.547

Indennit di ne rapporto 15 20.822

Passivit nanziarie non correnti 16 47506 394.828 70.069

Passivit perimposte di erite 5 25.092

Altre passivit non correnti -

Totale passivita non correnti 47.506 493.289 70.069 219

Debiti per imposte sul reddito 17 - - -

Altre passivit correnti 18 57.480

Debiti commerciali 19 50.062 143.441 47538

Debltl've.rso banche e altre passivit 16 133.732 184.800 142 917

nanziarie

Totale passivita correnti 183.794 385.721 190.455

Passivit destinate alla dismissione )

0 cessate

Totale passivo 231.300 1.054.428 260.524
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CONTO ECONOMICO Al SENSI
DELLA DELIBERA CONSOB N. 15519

di cui parti di cui oneri Esercizio di cui parti di cui oneri
(Euro/migliaia) Note correlate (proventi) non 2013 correlate (proventi) non
(nota 30) ricorrenti (nota 29) (nota 30) ricorrenti (nota 29)
Ri i dell i
icavi delle vendite 20 336.300 525.206  371.687
e delle prestazioni
Decremento
(incremento) delle 9 2.362
rimanenze
Costi per materie
prime, sussidiarie, 21 105.512 119.91 113.271
di consumo e merci
Costi per servizi 22 33.807 324.947 40.810
Costo del personale 23 1.953 120.155 26.022
Oneri ti
neri (proventi 24 (12.431) 4195  (10.739)
diversi
Marai .
220 Io:g'"e operativo 209.412 (1.953) (46.274) 228.345 (26.022)
Ammortamenti
di immobili, impianti 2-3 3.451
e macchinari
Ammortamenti
e svalutazioni delle 1 611
attivit immateriali
Risultato operativo 209.412 0 (50.336) 228.345 (26.022)
Proventi (oneri) 25 15.126 (8.819) 11.075
nanziari
Proventi (oneri
(. .) . 26 (7.583) (267.638) (267.638)
da partecipazioni
Risultat: i
istifiato prima 216.955 0 (326.793) (28.218) (26.022)
delle imposte
Imposte sul reddito 27 (537) (11.823) (7.156)
Risultato netto 216.955 (1.416) (314.970) (28.218) (18.866)
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PRINCIPI CONTABILI
E NOTE ESPLICATIVE

1. INFORMAZIONI GENERALI

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha come oggetto principale | attivit nel settore editoriale di libri e periodici
e della raccolta pubblicitaria, ha sede legale a Milano, via Bianca di Savoia 12; la sede principale dell attivit
t situata a Segrate, Milano, in Strada privata Mondadori.

La Societ t presente tramite il meccanismo di stoccaggio sul sito www.linfo.it.

| valori esposti nei prospetti contabili sono espressi in Euro e nelle note illustrative, laddove non diversamente
indicato, in migliaia di Euro.

Il progetto di bilancio di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. per | esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 t stato
approvato dal Consiglio di Amministrazione del 12 marzo 2015 e viene messo a disposizione del pubblico,
unitamente agli ulteriori documenti costituenti la Relazione nanziaria annuale di cui all art. 154-ter del TUF e
alle Relazioni del Collegio Sindacale e della Societ direvisione, nei termini previsti dalle vigenti disposizioni
presso la sede legale, presso Borsa Italiana S.p.A. e sul sito Internet aziendale.

Il bilancio verr depositato presso il Registro delle Imprese entro 30 giorni dall Assemblea degli Azionisti del
23 aprile 2015 convocata per | approvazione del Bilancio di esercizio 2014.

222

2. FORMA E CONTENUTO

Il bilancio al 31 dicembre 2014 £ stato predisposto in accordo con i Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS)
emanati dall International Accounting Standards Board (IASB) e omologati in sede comunitaria, e in accordo
con tutte le interpretazioni dell International Financial Reporting Interpretations Committee (SIC/IFRIC).

Il bilancio £ redatto sulla base del principio del costo storico, modi cato come richiesto per la valutazione di
alcuni strumenti nanziari nonch@ sul presupposto della continuit aziendale. La Societ , infatti, ha valutato
che, pur in presenza di un di cile contesto economico e nanziario e di settore, non sussistono signi cative
incertezze (come de nite dal par. 25 del Principio IAS 1) sulla continuit aziendale, anche in virta delle azioni
gi intraprese per adeguarsi ai mutati livelli di domanda, nonch@ della essibilit industriale e nanziaria della
Societ stessa.

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha adottato il corpo dei principi richiamati a far data dal 1 gennaio 2005, a
seguito dell entrata in vigore del Regolamento Europeo 1606 del 19 luglio 2002.

Si precisa che | informativa richiesta dall IFRS 1, relativa agli impatti della prima adozione dei Principi Contabili
Internazionali, £ stata inclusa in apposita appendice Transizione ai principi contabili IAS/IFRS alla Relazione
semestrale 2005 e al Bilancio separato al 31 dicembre 2005, cui si rimanda.
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Il bilancio al 31 dicembre 2014 L stato redatto in conformit ai principi contabili IAS/IFRS tenuto conto degli
emendamenti e dei nuovi principi entrati in vigore a partire dal 1 gennaio 2014, di cui alla nota 3.26.

| prospetti di bilancio sono redatti secondo le seguenti modalit :
nella situazione patrimoniale- nanziaria sono esposte separatamente le attivit correnti e non correnti e le
passivit correnti e non correnti;
nel conto economico separato | analisi dei costi £ e ettuata in base alla natura degli stessi, in quanto la
Societ haritenuto tale forma pig rappresentativa rispetto alla presentazione dei costi per destinazione;
nel conto economico complessivo sono indicate le voci di ricavo e di costo che non sono rilevate nell utile
(perdita) d esercizio come richiesto o consentito dagli altri principi contabili IAS/IFRS;
il rendiconto nanziario £ stato redatto utilizzando il metodo indiretto.

Si precisa che in riferimento a quanto richiesto dalla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 in merito ai
prospetti di bilancio sono stati inseriti speci ci schemi supplementari con evidenza dei rapporti signi cativi
con Parti correlate e di Operazioni non ricorrenti .
. S : . . : . - 223
| valori esposti nei prospetti contabili e nelle note illustrative, laddove non diversamente indicato, sono
espressi in migliaia di Euro.

3. PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

Di seguito vengono indicati i principi adottati dalla Societ nella predisposizione del bilancio IAS/IFRS al 31
dicembre 2014.

34 Attivita immateriali

Quando t probabile che genereranno bene ci economici futuri sono iscritti tra le attivit immateriali i costi,
inclusivi degli oneri accessori, sostenuti per | acquisizione di beni e risorse, privi di consistenza sica, da
utilizzare nella produzione di beni o fornitura di servizi, da locare a terzi o da utilizzare per ni amministrativi,
a condizione che il costo sia quanti cabile in maniera attendibile e il bene sia chiaramente identi cabile e
controllato dall azienda che lo possiede.

Le spese sostenute successivamente all acquisto iniziale sono portate a incremento del costo delle attivit
immateriali nella misura in cui tali spese sono in grado di generare bene ci economici futuri.

Sono addebitati al conto economico dell esercizio in cui sono sostenuti i costi interni per la realizzazione di
marchi editoriali e per il lancio di testate giornalistiche.

Dopo la rilevazione iniziale, le attivit immateriali sono valutate al costo, al netto dei fondi di ammortamento
e di eventuali perdite di valore accumulate.
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Le attivit immateriali acquisite separatamente e quelle acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di
imprese avvenute in data antecedente alla prima adozione dei principi IAS/IFRS sono inizialmente iscritte
al costo, mentre quelle acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di imprese concluse dopo la data di
transizione ai principi IAS/IFRS, all atto della prima iscrizione, sono valutate al loro fair value.

Attivit immateriali aventi vita utile de nita

Il costo delle attivit immateriali aventi vita utile de nita £ ammortizzato sistematicamente lungo la vita utile
dell attivit a partire dal momento in cui il bene L disponibile per | utilizzo; il criterio di ammortamento ri ette
le modalit con cui i relativi bene ci economici futuri con uiscono all impresa.

Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita alle attivit immateriali a vita utile de nita £

la seguente:

Attivita immateriali a vita utile definita Aliquota di ammortamento e vita utile
Beni in concessione e licenze Durata della concessione e della licenza
Software

Quote costanti in 3 esercizi
Quote costanti in 3-5 esercizi
Altri beni immateriali Quote costanti in 3-5 esercizi

Brevetti e diritti

Le attivit immateriali con vita de nita sono sottoposte a test di impairment ogni volta che vi sono indicazioni
di una possibile perdita di valore. Il periodo e il metodo di ammortamento applicato vengono riesaminati alla
ne di ciascun esercizio nanziario o pig frequentemente se necessario.

224 Le variazioni della vita utile attesa, o delle modalit con cui i futuri bene ci economici legati all attivit
immateriale sono conseguiti dalla Societ , vengono rilevate modi cando il periodo o il metodo di
ammortamento e trattate come modi che delle stime contabili.

Attivit immateriali aventi vita utile inde nita

Unattivit immateriale viene considerata a vita utile inde nita quando, sulla base di unanalisi dei fattori
rilevanti della stessa, non vi £ un limite prevedibile all esercizio no al quale si prevede che | attivit possa
generare ussi nanziari netti in entrata per la Societ .

Le attivit immateriali identi cate dalla Societ come aventi vita utile inde nita includono:

Attivita immateriali a vita utile indefinita

Testate
Marchi
Avviamento

Lavviamento rappresenta |leccedenza del costo di unaggregazione dimpresa rispetto alla quota di
pertinenza della Societ nel fair value delle attivit , delle passivit e delle passivit potenziali identi cabili
alla data dell acquisizione. Lavviamento e le altre attivit immateriali a vita utile inde nita non sono soggetti
ad ammortamento ma a veri ca di recuperabilit (impairment test) del valore iscritto a bilancio; tale veri ca
attiene al valore della singola attivit o dellunit generatrice di ussi nanziari di appartenenza e viene

e ettuata ogni qual volta si ritenga di essere in presenza di una perdita di valore e comunque con cadenza
almeno annuale.
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Nei casi in cui lavviamento t attribuito a una unit generatrice di ussi nanziari (0 gruppo di unit ) il cui
attivo viene parzialmente dismesso, | avviamento associato all attivo ceduto viene considerato ai ni della
determinazione dell eventuale plusvalenza o minusvalenza derivante dall operazione. In tali circostanze
lavviamento ceduto t misurato sulla base dei valori relativi all attivo alienato rispetto all attivo ancora
detenuto con riferimento alla medesima unit .

3.2 Investimenti immobiliari

Un investimento immobiliare t rilevato come attivit quando rappresenta una propriet detenuta al ne di
percepire canoni di locazione o per | apprezzamento del capitale investito, a condizione che il costo del bene
possa essere attendibilmente determinato e che i relativi bene ci economici futuri possano essere usufruiti
dall impresa.

Gli investimenti immobiliari sono valutati al costo storico, che comprende il prezzo di acquisto e tutti gli oneri
accessori direttamente imputabili.

Le spese sostenute successivamente sono portate a incremento del costo dell investimento immobiliare
nella misura in cui tali spese sono in grado di determinare bene ci economici futuri superiori a quelli
originariamente accertati.

Il costo degli investimenti immobiliari, eccetto il valore riferibile ai terreni, £ ammortizzato sistematicamente
lungo la vita utile dell attivit ; il criterio diammortamentori ette le modalit con cuiirelativibene cieconomici

futuri con uiscono all impresa.

Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita agli investimenti immobiliari della Societ £

225
la seguente:
Investimenti immobiliari Aliquota di ammortamento
Fabbricati non strumentali 3%

Sia la vita utile sia il criterio di ammortamento sono rivisti periodicamente e, ove si riscontrassero rilevanti
cambiamenti rispetto alle assunzioni adottate in precedenza, la quota di ammortamento dell esercizio e di
quelli successivi t retti cata.

Utili e perdite derivanti dalla dismissione di un investimento immobiliare sono iscritti nel conto economico
dell esercizio in cui avviene | operazione.

Le riclassi che da/a investimenti immobiliari avvengono quando vi £ un cambiamento d uso evidenziato da
speci ci eventi.

3.3 Immobili, impianti e macchinari

Un costo sostenuto per lacquisizione di un elemento di immobili, impianti e macchinari L rilevato come
attivit a condizione che il costo del bene possa essere attendibilmente determinato e che i relativi bene ci
economici futuri possano essere usufruiti dall impresa.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti e macchinari sono rilevate secondo il metodo del costo storico,
comprensivo degli eventuali oneri accessori, ed esposte al netto dei relativi fondi di ammortamento e di
eventuali perdite di valore.
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Le spese sostenute successivamente sono portate a incremento del costo nella misura in cui tali spese sono
in grado di migliorare le prestazioni del bene originariamente accertate.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti e macchinari acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di
imprese, all atto della prima iscrizione sono valutate al loro fair value cos come determinato al momento
dell acquisizione; successivamente sono valutate con il metodo del costo storico.

Le attivit iscritte tra gli immobili, impianti @ macchinari, a eccezione dei terreni, sono ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile a partire dal momento in cui il bene diventa disponibile per | uso.

Se lattivit £ rappresentata da pig signi cative componenti aventi vite utili di erenti, | ammortamento £
e ettuato per ciascuna componente.

Le aliquote di ammortamento che rispecchiano la vita utile attribuita agli immobili, impianti e macchinari della
Societ sono le seguenti:

Immobili, impianti e macchinari Aliquote di ammortamento
Fabbricati strumentali 3%
Impianti 10% - 25%
Impianti sedi esterne In base alla durata del contratto dia tto
Macchinari 15,5%
Attrezzature 25%
Macchine d u cio elettroniche 30%
Mobili, dotazioni e arredi 12%
Automezzi e mezzi di trasporto 20% - 30%
226 Altri beni materiali 20%

Il valore residuo dei beni, la vita utile e il criterio di ammortamento applicato sono rivisti con frequenza
annuale e adeguati, ove necessario, alla ne di ciascun esercizio.

| costi sostenuti per migliorie su beni di terzi sono iscritti tra le immobilizzazioni materiali e ammortizzati
lungo un periodo pari al minore tra la vita utile residua dell immobilizzazione materiale e la durata residua del
contratto di locazione.

3.4 Beni in locazione finanziaria

Le attivit possedute mediante contratti di leasing nanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti
alla Societ tuttiirischieibene cilegatialla propriet , sono riconosciute come attivit al loro valore corrente
0, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing, inclusa la somma da pagare per
| esercizio dell opzione di acquisto.

Il debito corrispondente al contratto di leasing nanziario L iscritto tra le passivit nanziarie.

Tali beni sono classi cati nelle rispettive categorie di appartenenza tra gli immobili, impianti e macchinari e
ammortizzati lungo un periodo pari al minore tra la durata del contratto e la vita utile del bene stesso.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente tutti i rischi e i bene ci legati alla propriet dei
beni sono classi cate come leasing operativi e sono rilevati i relativi costi nel conto economico lungo la
durata del contratto.
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3.5 Oneri finanziari

La Societ , come previsto dallo IAS 23, capitalizza gli oneri nanziari imputabili all acquisizione, costruzione o
produzione di un bene. Nel caso in cui non vi siano beni che ne giusti cano la capitalizzazione, tali oneri sono
rilevati a conto economico nell esercizio in cui sono sostenuti.

3.6 Perdita di valore delle attivita (impairment)

Il valore delle attivit immateriali, degli investimenti immobiliari e degli immobili, impianti e macchinari £
assoggettato a veri ca di recuperabilit (impairment test) ogni qual volta si ritenga di essere in presenza di
una perdita di valore.

Relativamente all avviamento, alle altre attivit immateriali a vita utile inde nita e alle altre attivit non
disponibili per I uso, I impairment test viene svolto con cadenza almeno annuale, ed £ condotto mediante il
confronto tra il valore contabile e il maggiore tra il fair value dedotti i costi di vendita e il valore d uso del bene.

Se non risulta disponibile un accordo vincolante di vendita n@ alcun mercato attivo per un attivit , il fair value
t determinato in base alle migliori informazioni disponibili per ri ettere |ammontare che |l entit potrebbe
ottenere, alla data di riferimento del bilancio, dalla dismissione di quell attivit in una libera transazione tra
parti consapevoli e disponibili, dopo che i costi di dismissione sono stati dedotti.

Il valore d uso di unattivit viene calcolato attualizzando i ussi di cassa attesi dall uso del bene basando
le proiezioni dei ussi nanziari su presupposti ragionevoli e sostenibili in grado di rappresentare la miglior
stima e ettuabile dalla Direzione aziendale di una serie di condizioni economiche che esisteranno lungo la
restante vita dell attivit , dando maggiore rilevanza alle indicazioni provenienti dall esterno. 227
Il tasso di attualizzazione utilizzato ri ette le valutazioni correnti di mercato del valore temporale del denaro

e dei rischi speci ci dell attivit .

La valutazione £ e ettuata per singola attivit o per il pig piccolo insieme di attivit (Cash Generating Unit)
che genera autonomi ussi di cassa in entrata derivanti dall utilizzo.

Quando il valore determinato mediante impairment test risulta inferiore al costo, la perdita di valore £ imputata
a diminuzione dell attivit e tra i costi del conto economico.

Qualora negli esercizi successivi, in occasione della ripetizione dellimpairment test, i motivi di tale
svalutazione non dovessero pig sussistere, il valore dell attivit , a eccezione dell avviamento, Lt ripristinato
sino a concorrenza del nuovo valore recuperabile, che non pu comunque eccedere il valore che sarebbe
stato determinato, se non si fosse rilevata alcuna perdita di valore.

3.7 Partecipazioni in societa controllate, a controllo congiunto e in societa collegate

Le imprese controllate sonoimprese in cuilaSociet hail potere di determinare, direttamente o indirettamente,
le scelte amministrative e gestionali e di ottenerne i bene ci relativi. Generalmente si presume | esistenza
del controllo quando la Societ detiene, direttamente o indirettamente, pig della met dei diritti di voto
esercitabili nell Assemblea ordinaria, ivi inclusi potenziali diritti di voto derivanti da titoli convertibili.

Le imprese a controllo congiunto sono imprese in cui la Societ esercita, con una o pig parti, un controllo
congiunto della loro attivit economica. Il controllo congiunto presuppone che le decisioni strategiche,
nanziarie e gestionali siano prese con | unanime consenso delle parti che esercitano il controllo.
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Le imprese collegate sono quelle imprese in cuila Societ esercitaunin uenza notevole sulla determinazione
delle scelte amministrative e gestionali, pur non avendone il controllo. Generalmente si presume | esistenza
diunain uenza notevole quando la Societ detiene, direttamente o indirettamente, almeno il 20% dei diritti
di voto esercitabili nell Assemblea ordinaria.

Le partecipazioni in imprese controllate, a controllo congiunto e nelle imprese collegate sono rilevate al
costo, successivamente retti cato in conseguenza dei cambiamenti di valore qualora, a seguito di idonei
test di svalutazione, si veri chino condizioni tali da rendere necessario | adeguamento del valore contabile
alle ettivovalore economico della partecipazione. Il costo originario vieneripristinato negli esercizi successivi
se vengono meno i motivi degli adeguamenti e ettuati. Adeguamenti ed eventuali ripristini di valore sono
imputati al conto economico.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il costo viene iscritto tra i fondi, nella misura in cui la Societ
t chiamata a rispondere di obbligazioni legali o implicite.

3.8 Rimanenze

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo e il valore netto di presumibile realizzo. Il costo delle
rimanenze comprende i costi di acquisto, di trasformazione e gli altri costi sostenuti per portare le rimanenze
nel luogo e nelle condizioni attuali senza considerare gli oneri nanziari.

Ilmetodo utilizzato per la determinazione del costo delle rimanenze . rappresentato dal costo medio ponderato
per le materie prime e di consumo e per i prodotti niti acquistati ai ni della successiva commercializzazione.
| prodotti niti di produzione vengono valutati con il metodo FIFO.
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La valutazione dei prodotti in corso di lavorazione e semilavorati e dei lavori in corso su ordinazione
viene e ettuata in base al costo dei materiali e degli altri costi diretti sostenuti, tenuto conto dello stato di
avanzamento del processo produttivo.

Il valore netto di presumibile realizzo t costituito per le materie prime, sussidiarie e di consumo dal costo di
sostituzione, per i semilavorati e i prodotti niti, dal normale prezzo stimato di vendita al netto rispettivamente
dei costi stimati di completamento e dei costi di vendita.

3.9 Attivita finanziarie

Le attivit nanziarie sono inizialmente rilevate al costo, aumentato degli oneri accessori di acquisto che
rappresenta il fair value del corrispettivo pagato. Gli acquisti e le vendite di attivit nanziarie sono rilevati alla
data di negoziazione, data in cui la Societ ha assunto | impegno di acquisto di tali attivit . Successivamente
all iscrizione iniziale, le attivit  nanziarie sono valutate in relazione alla loro classi cazione come di seguito
esposto:

Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico
Questa categoria comprende le attivit  nanziarie detenute per la negoziazione acquisite ai ni di vendita
nel breve termine.

Utili e perdite derivanti dalla valutazione al fair value relativi alle attivit detenute per la negoziazione sono
iscritti a conto economico.
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Investimenti detenuti no a scadenza

La Societ , quando ha intenzione di mantenerle in portafoglio no alla naturale scadenza, classi ca le attivit
nanziarie, che prevedono pagamenti ssi o determinabili, con scadenza ssa, come investimenti detenuti
no a scadenza .

Gli investimenti nanziari a lungo termine che sono detenuti no a scadenza, come le obbligazioni,
successivamente alla rilevazione iniziale sono valutati con il criterio del costo ammortizzato utilizzando il
criterio del tasso e ettivo di interesse, che rappresenta il tasso che attualizza i pagamenti o gli incassi futuri
stimati lungo la vita attesa dello strumento nanziario.

Il costo ammortizzato t calcolato tenendo conto di eventuali sconti o premi che vanno ripartiti lungo | intero
periodo di tempo intercorrente no alla scadenza.

Le attivit nanziarie che la Societ decide di tenere in portafoglio per un periodo inde nito non rientrano in
questa categoria.

Finanziamenti e crediti
Sono iscritte in questa voce le attivit nanziarie non derivate con pagamenti ssi o determinabili che non
sono quotate su un mercato attivo.

Tali attivit sono rilevate secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del tasso e ettivo di
sconto. Gli utili e le perdite sono iscritti a conto economico quando i nanziamenti e crediti sono contabilmente
eliminati o al manifestarsi di perdite di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

Attivit  nanziarie disponibili per la vendita available for sale

Le attivit  nanziarie disponibili per la vendita includono tutte quelle attivit non rientranti nelle precedenti 226
categorie.

Dopo liniziale iscrizione al costo, le attivit nanziarie detenute per la vendita sono iscritte al fair value; gli
utili e le perdite da valutazione sono rilevati in una voce separata del patrimonio netto no quando le attivit
sono mantenute in portafoglio e non si L in presenza di una perdita di valore.

Incaso dititolidi usamente negoziati nei mercati regolamentati, il fair value £. determinato facendo riferimento
alla quotazione rilevata al termine delle negoziazioni del giorno di chiusura dell esercizio.

Per gli investimenti per i quali non esiste un mercato attivo, il fair value £ determinato mediante tecniche di
valutazione basate sui prezzi di transazioni recenti fra parti indipendenti, oppure sulla base del valore corrente
di mercato di uno strumento sostanzialmente simile, oppure sull analisi dei ussi nanziari attualizzati o di
modelli di pricing delle opzioni.

Rientrano nelle attivit  nanziarie disponibili per la vendita le partecipazioni in altre imprese.

3.10 Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli altri crediti sono inizialmente rilevati al costo, ossia al fair value del corrispettivo
ricevuto nel corso della transazione. | crediti sono esposti a valori attuali quando |e etto nanziario legato
alla previsione temporale d incasso t signi cativo e le date d incasso sono attendibilmente stimabili.

| crediti sono esposti in bilancio al presumibile valore di realizzo.
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3.11 Azioni proprie

Le azioni proprie sono iscritte a riduzione del patrimonio netto, in apposita riserva.
Lacquisto, vendita, emissione, annullamento e ogni altra operazione sulle azioni proprie non determina la
rilevazione di alcun utile o perdita nel conto economico.

312 Cassa, disponibilita liquide e attivita finanziarie equivalenti

Alla voce Cassa, disponibilit liquide e attivit nanziarie equivalenti sono rilevati i mezzi nanziari liquidi
e gli investimenti nanziari aventi scadenza entro tre mesi e soggetti a un irrilevante rischio di variazione del
valore nominale. | mezzi nanziari citati sono iscritti al loro valore nominale.

3.13 Passivita finanziarie

Le passivit nanziarieincludonoidebiti nanziari, gli strumenti derivati, i debiti correlati a contratti dilocazione
nanziaria e i debiti commerciali. Tutte le passivit nanziarie, diverse dagli strumenti nanziari derivati, sono
inizialmente iscritte al fair value eventualmente incrementato dei costi dell operazione e successivamente
vengono valutate al costo ammortizzato usando il metodo del tasso di interesse e ettivo.
Le passivit nanziarie coperte da strumenti derivati volti a fronteggiare il rischio di variazione di valore ( fair
value hedge ), sono valutate al fair value, secondo le modalit stabilite dallo IAS 39 per | hedge accounting;
gli utili e le perdite derivanti dalle successive variazioni di fair value sono imputati a conto economico. Tali
variazioni, per la parte correlata alla porzione e cace della copertura, sono compensate dalle variazioni
rilevate sul valore dello strumento derivato.
Le passivit nanziarie coperte da strumenti derivati volti a fronteggiare il rischio di variazione dei ussi
nanziari ( cash ow hedge ) sono valutate al costo ammortizzato, secondo le modalit stabilite dallo IAS 39
per I hedge accounting.
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314 Cancellazione di attivita e passivita finanziarie

Unattivit nanziaria o, ove applicabile, parte di unattivit nanziaria o parti di un gruppo di attivit nanziarie
simili, viene cancellata quando:
i diritti a ricevere ussi nanziari dall attivit sono estinti;
la Societ conserva il diritto a ricevere ussi nanziari dall attivit , ma ha assunto | obbligo contrattuale di
corrisponderli interamente e senza ritardi a un terzo;
la Societ ha trasferito il diritto a ricevere ussi nanziari dall attivit e ha trasferito sostanzialmente tutti i
rischieibene ciderivantidalla propriet dellattivit nanziaria, oppure ha trasferito il controllo della stessa.

Una passivit  nanziaria viene cancellata dal bilancio quando | obbligo sottostante la passivit & estinto,
annullato o adempiuto.

3415 Perdita di valore delle attivita finanziarie

La Societ valutaaciascuna data dichiusura del bilancio se unattivit nanziaria o gruppo diattivit nanziarie
ha subito una perdita di valore.

Attivit  nanziarie iscritte al costo ammortizzato

Se vi sono evidenze oggettive di riduzione di valore di nanziamenti e crediti, | importo della perdita da
rilevare a conto economico t calcolato come di erenzatra il valore contabile dell attivit e il valore attuale dei
futuri ussi nanziari stimati, scontati al tasso di interesse e ettivo originale dell attivit nanziaria.
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Se,inuneserciziosuccessivo, | entit dellaperditadivaloresiriduce etaleriduzionepu essereoggettivamente
ricondotta a un evento veri catosi dopo la rilevazione della perdita di valore, il valore precedentemente
ridotto viene ripristinato, no a concorrenza del valore che lattivit avrebbe assunto, tenuto conto degli
ammortamenti, alla data del ripristino.

Attivit  nanziarie disponibili per la vendita

Se unattivit nanziaria disponibile per la vendita subisce un e ettiva riduzione di valore, la perdita cumulata
deve essere iscritta a conto economico. | ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di capitale
classi cati come disponibili per la vendita non vengono rilevati a conto economico. | ripristini di valore relativi
a strumenti di debito sono rilevati a conto economico se | aumento del fair value dello strumento pu essere
oggettivamente ricondotto a un evento veri catosi dopo che la perdita era stata rilevata a conto economico.

Attivit  nanziarie iscritte al costo

Se esiste unindicazione oggettiva della perdita di valore di uno strumento non quotato rappresentativo
di capitale che non t iscritto al fair value in quanto non pu essere misurato in modo attendibile, o di uno
strumento derivato che Lt collegato a tale strumento partecipativo e deve essere regolato mediante la
consegna di tale strumento, | importo della perdita per riduzione di valore t pari alla di erenza fra il valore
contabile dell attivit e il valore attuale dei ussi nanziari futuri attesi e attualizzati al tasso di rendimento
corrente di mercato per unattivit  nanziaria analoga.

316 Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti nanziari derivati sono inizialmente rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati. All avvio
di unoperazione di copertura, la Societ designa e documenta formalmente il rapporto di copertura, cui
intende applicare | hedge accounting, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la strategia perseguita.
La documentazione include |identi cazione dello strumento di copertura, dell elemento o operazione
oggetto di copertura, della natura del rischio e delle modalit con cui la Societ intende valutare e cacia
della copertura nel compensare | esposizione alle variazioni del fair value dell elemento coperto o dei ussi
nanziari riconducibili al rischio coperto.

Ci si attende che queste coperture siano altamente e caci nel compensare | esposizione dell elemento
coperto a variazioni del fair value o dei ussi nanziari attribuibili al rischio coperto; la valutazione del fatto
che queste coperture si siano e ettivamente dimostrate altamente e caci viene svolta su base continuativa
durante gli esercizi in cui sono state designate.

Le operazioni che soddisfano i criteri per | hedge accounting sono contabilizzate come segue:
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Fair value hedge

Se uno strumento nanziario derivato £ designato come copertura dell esposizione alle variazioni del fair
value di unattivit o di una passivit attribuibili a un particolare rischio, | utile o la perdita derivante dalle
successive variazioni del fair value dello strumento di copertura t rilevato a conto economico. Lutile o
la perdita derivante dalladeguamento al fair value della posta coperta, per la parte attribuibile al rischio
coperto, modi ca il valore contabile di tale posta e viene rilevato a conto economico.

Cash ow hedge

Se uno strumento nanziario derivato £ designato come strumento di copertura dell esposizione alla
variabilit dei ussi nanziari di unattivit o di una passivit iscritta in bilancio o di un operazione prevista
altamente probabile, la porzione e cace degli utili o delle perdite derivante dall adeguamento al fair value
dello strumento derivato t rilevatain una speci cariserva di patrimonio netto. Lutile e la perdita cumulati sono
stornati dalla riserva di patrimonio netto e contabilizzati a conto economico quando gli e etti dell operazione
oggetto di copertura vengono rilevati a conto economico.
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Lutile e la perdita associati a quella parte della copertura ine cace sono iscritti a conto economico. Se uno
strumento di copertura viene estinto, ma | operazione oggetto di copertura non si £ ancora realizzata, gl
utili e le perdite cumulati rimangono iscritti nella riserva di patrimonio netto e verranno riclassi cati a conto
economico nel momento in cui la relativa operazione si realizzer . Se | operazione oggetto di coperturanont
pig ritenuta probabile, gli utili o le perdite non ancora realizzati contabilizzati nella riserva di patrimonio netto
sono rilevati a conto economico.

Se | hedge accounting non pu essere applicato, gli utili o le perdite derivanti dalla valutazione al fair value
dello strumento nanziario derivato sono iscritti a conto economico.

317 Fondi

| fondi, iscritti per far fronte alla copertura di passivit di natura determinata, di esistenza certa o probabile,
delle quali tuttavia alla data di redazione del bilancio risultano indeterminati lammontare o la data di
sopravvenienza, sono rilevati quando £ probabile | esistenza di un obbligazione attuale, legale o implicita,
conseguente a eventi passati, quando t probabile che tale obbligazione sia onerosa e il suo ammontare
possa essere stimato attendibilmente.

La valutazione dei fondi £ fatta al fair value di ciascuna passivit ; quando le etto nanziario legato alla
previsione temporale di esborso t signi cativo e le date di esborso attendibilmente stimabili, i fondi ne
comprendono la componente nanziaria, imputata a conto economico tra i proventi (oneri) nanziari.

3.8 Indennita di fine rapporto

| bene ci dovuti successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro si suddividono in funzione della
natura economica in:

- piani a contribuzione de nita, rappresentati dalle quote maturate dal 1 gennaio 2007;

- piani a bene cide niti, rappresentati dal fondo TFR maturato no al 31 dicembre 2006.
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Nei piani a contribuzione de nita, | obbligazione legale o implicita dell impresa t limitata allammontare dei
contributi da versare: di conseguenza il rischio attuariale e il rischio di investimento ricadono sul dipendente.
Nei piani a bene ci de niti |obbligazione dell impresa consiste nel concedere e assicurare i bene ci
concordati ai dipendenti: conseguentemente il rischio attuariale e di investimento ricadono sull impresa.

Le indennit di ne rapporto sono determinate applicando, al fondo TFR maturato al 31 dicembre 2006, una
metodologia di tipo attuariale, basata su ipotesi demogra che, in relazione ai tassi di mortalit e di rotazione
della popolazione di riferimento, e su ipotesi nanziarie, in relazione al tasso di sconto cheri ette il valore del
denaro nel tempo e al tasso di in azione.

Limporto rilevato contabilmente come passivit per bene ci de niti £ rappresentato dal valore attuale
dell obbligazione alla data di chiusura del bilancio, al netto del valore corrente delle attivit del programma,
se esistenti. Limporto da rilevare come costo a conto economico £ formato dai seguenti elementi:

- il costo previdenziale relativo alle prestazioni di lavoro correnti;

- il costo degli interessi;

- i pro tti o le perdite attuariali;

- il rendimento atteso dalle attivit del programma, se esistenti.

Lammontare dei diritti maturati dai dipendenti nel corso dell esercizio e gli utili o perdite attuariali sono iscritti
alla voce Costo del personale , mentre la componente nanziaria, che rappresenta | onere che | impresa
sosterrebbe se si  nanziasse sul mercato per | importo pari al valore del TFR, t iscritta alla voce Proventi
(oneri) nanziari .
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Lindennit suppletiva di clientela degli agenti £ determinata su basi attuariali. Limporto stimato dei diritti
maturati dagli agenti nel corso dell esercizio, erogabile all interruzione del rapporto di lavoro al veri carsi di
certe condizioni, £ contabilizzato alla voce Oneri (proventi) diversi .

3.19 Piani retributivi sotto forma di partecipazione al capitale

La Societ riconosce bene ci addizionali ad alcuni amministratori e ad alcuni dirigenti che svolgono funzioni
rilevanti per il conseguimento dei risultati strategici della Societ attraverso piani di partecipazione al capitale
( stock option ) regolati per titoli ( equity-settled ). Secondo quanto stabilito dall IFRS 2, le stock option
vengono valorizzate al fair value al momento dell assegnazione. Il fair value t stato determinato usando un
modello binomiale tenuto conto dei regolamenti dei singoli piani.

Tali bene ci sono rilevati come costi del personale a conto economico nel corso del periodo di servizio
coerentemente con il periodo di maturazione ( vesting period ) a partire dalla data di assegnazione, con
contropartita nel patrimonio netto alla voce Riserva per stock option .

| bene ci, riconosciuti direttamente dalla Capogruppo Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ai dipendenti/
amministratori di societ controllate, sono rilevati a incremento del costo della relativa partecipazione, con
contropartita la voce Riserva per stock option nel patrimonio netto.

Successivamente alla data di assegnazione, una variazione nel numero di opzioni comporta un adeguamento
del costo complessivo del piano da rilevarsi secondo il metodo sopra indicato. Alla ne di ogni esercizio
il valore del fair value di ogni opzione precedentemente determinato non viene rivisto n@ aggiornato, ma
rimane acquisito nel patrimonio netto a titolo de nitivo; a tale data viene invece aggiornata la stima del
numero di opzioni che matureranno no alla scadenza (e quindi del numero dei dipendenti che avranno 933
diritto a esercitare le opzioni).

La variazione di stima viene portata a riduzione della voce Riserva per stock option , con contropartita a
conto economico tra i costi del personale o a riduzione della voce Partecipazioni se relativa a bene ci
riconosciuti a dipendenti/amministratori di societ controllate.

All esercizio dell opzione la parte della Riserva per stock option relativa alle opzioni esercitate viene
riclassi cata alla Riserva per sovrapprezzo azioni ;la parte della Riserva per stock option relativa a opzioni
annullate o, alla scadenza, non esercitate viene riclassi cata ad Altre riserve .

3.20 Riconoscimento dei ricavi e dei costi

I ricavi derivanti dalla vendita di beni sono iscritti in bilancio, al netto di sconti di distribuzione e commerciali,
abbuoni e resi, quando L probabile che i bene ci economici conseguenti la vendita saranno usufruiti dalla
Societ e il relativo importo possa essere determinato in maniera attendibile.

| ricavi derivanti dalla vendita di periodici e dei relativi spazi pubblicitari sono contabilizzati in base alla data
di pubblicazione della testata.

I ricavi derivanti dalla prestazione di servizi sono iscritti in bilancio in base al loro stadio di completamento,
quando t probabile che i bene ci economici conseguenti saranno usufruiti dalla Societ e quando il valore
deiricavi pu essere determinato in maniera attendibile.

| ricavi per interessi sono rilevati per competenza secondo un criterio temporale utilizzando il metodo
dell interesse e ettivo, le royalty sono rilevate con il principio della competenza e secondo la sostanza dei
relativi accordi, i dividendi sono rilevati quando sorge il diritto degli azionisti a ricevere il pagamento.
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| costi sono imputati secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi e comunque secondo |l
principio della competenza temporale.

3.21 Imposte correnti, anticipate e differite

Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito imponibile e alle norme vigenti nello Stato
in cui la Societ t residente.

Le imposte anticipate/di erite sono calcolate su tutte le di erenze temporanee che emergono tra la base
imponibile delle attivit e delle passivit e i relativi valori contabili nel bilancio, a eccezione delle seguenti
fattispecie:
di erenze temporanee imponibili derivanti dalla rilevazione iniziale dell avviamento;
di erenze temporanee imponibili o deducibili risultanti dalla rilevazione iniziale di unattivit o di una
passivit , in un operazione che non sia un aggregazione di imprese e che nonin uisca sul risultato contabile
n@ sul reddito imponibile alla data dell operazione stessa;
per le partecipazioni in imprese controllate, collegate e imprese a controllo congiunto quando:
-la Societ t in grado di controllare i tempi di annullamento delle di erenze temporanee imponibili ed £
probabile che tali di erenze non si annulleranno nel prevedibile futuro;
- nont probabile che le di erenze temporanee deducibili siannullino nel prevedibile futuro e sia disponibile
un reddito imponibile a fronte del quale possa essere utilizzata la di erenza temporanea.

Il valore delle imposte anticipate viene riesaminato a ogni chiusura di periodo e viene ridotto nella misura
in cui non risulti pig probabile che su cienti utili scali possano rendersi disponibili in futuro per | utilizzo di
tutto o parte di tale attivit .

Le imposte di erite sia attive sia passive sono de nite in base alle aliquote scali che ci si attende verranno
applicate nell anno in cui tali attivit si realizzeranno o tali passivit si estingueranno considerando le aliquote
in vigore o quelle sostanzialmente emanate alla data di bilancio.
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Le imposte relative a componenti rilevati direttamente a patrimonio netto (riserva di cash ow hedge) sono
imputate direttamente a patrimonio netto e non a conto economico.

3.22 Operazioni in valuta estera

| ricavi e i costi relativi a operazioni in valuta sono espressi nella moneta di conto al cambio corrente del
giorno in cui | operazione t avvenuta.

Le attivit e le passivit monetarie in valuta sono convertite al cambio di chiusura dell esercizio, con
imputazione delle di erenze cambio a conto economico.

Le poste non monetarie valutate al costo storico in valuta estera sono convertite usando i tassi di cambio in
vigore alla data di iniziale rilevazione della transazione. Le poste non monetarie iscritte al fair value in valuta
estera sono convertite usando il tasso di cambio alla data di determinazione di tale valore.

3.23 Contributi

| contributi sono rilevati qualora sussista la ragionevole certezza che essi saranno ricevuti e tutte le condizioni
a essi riferite risultano soddisfatte. Quando i contributi sono correlati a componenti di costo, sono rilevati
come ricavi, ripartiti sistematicamente sugli esercizi in modo da essere commisurati ai costi che intendono
compensare. Nel caso in cui il contributo risulti correlato a un attivit , il relativo fair value £ sospeso nelle
passivit a lungo termine e la contabilizzazione a conto economico avviene in quote costanti lungo la vita
utile attesa dell attivit di riferimento.
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3.24 Dividendi

| dividendi sono rilevati nel momento in cui sorge il diritto per gli azionisti di ricevere il pagamento, che
normalmente corrisponde con la data dell Assemblea annuale dei soci che delibera sulla distribuzione del
dividendo.

3.25 Attivita e passivita destinate alla dismissione (discontinued operations)

Le attivit non correnti e i gruppi di attivit e passivit il cui valore contabile sar recuperato principalmente
attraverso la vendita, anzichd mediante | utilizzo continuativo, sono presentate separatamente dalle altre
attivit e passivit dello stato patrimoniale. Tali attivit e passivit sono classi cate come destinate alla
dismissione o cessate e vengono valutate al minore tra il valore contabile e il loro fair value diminuito dei
prevedibili costi di vendita. Gli utili o le perdite, al netto dei relativi e etti scali, derivanti dalla valutazione
o dalla dismissione di tali attivit e passivit , sono contabilizzati in un apposita voce del conto economico.

3.26 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS applicati dal 1° gennaio 2014
applicabili da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS sono stati applicati per la prima volta dalla

Societ a partire dal 1 gennaio 2014:
IFRS 11 - Accordi di compartecipazione che sostituisce lo IAS 31 - Partecipazioni in Joint Venture e il SIC-13
- Imprese a controllo congiunto - Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo congiunto.
Il nuovo principio, fermo restando i criteri per | individuazione della presenza di un controllo congiunto,
fornisce dei criteri per il trattamento contabile degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli
obblighi derivanti da tali accordi piuttosto che sulla forma legale degli stessi, distinguendo tali accordi tra
joint venture e joint operation. Secondo | IFRS 11, al contrario del precedente IAS 31, | esistenza di un veicolo
separato non £ una condizione su ciente per classi care un accordo di compartecipazione come una joint
venture. Per le joint venture, dove le parti hanno diritti solamente sul patrimonio netto dell accordo, il principio
stabilisce, come unico metodo di contabilizzazione nel bilancio consolidato, il metodo del patrimonio netto.
Per le joint operation, dove le parti hanno diritti sulle attivit e obbligazioni per le passivit dell accordo, il
principio prevede la diretta iscrizione nel bilancio consolidato (e nel bilancio separato) del pro quota delle
attivit , delle passivit , dei costi e dei ricavi derivanti dalla joint operation. In termini generali, | applicazione
dell IFRS 11 richiede un signi cativo grado di giudizio in certi settori aziendali per quanto riguarda la
distinzione tra joint venture e joint operation. Il nuovo principio £ applicabile in modo retrospettivo dal 1
gennaio 2014. A seguito dell emanazione del nuovo principio IFRS 11, lo IAS 28 - Partecipazioni in imprese
collegate L stato emendato per comprendere nel suo ambito di applicazione, dalla data di e cacia del
principio, anche le partecipazioni in imprese a controllo congiunto.
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Emendamenti allo IAS 32 - Compensazione di attivit nanziarie e passivit nanziarie, volti a chiarire
l applicazione dei criteri necessari per compensare in bilancio attivit e passivit nanziarie (i.e. l entit ha
correntemente il diritto legale di compensare gli importi rilevati contabilmente e intende estinguere per il
residuo netto, o realizzare | attivit e contemporaneamente estinguere la passivit ). Gli emendamenti si
applicano in modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

Emendamenti allo IAS 36 - Riduzione di valore delle attivit - Informazioni integrative sul valore recuperabile
delle attivit non nanziarie. Le modi che mirano a chiarire che le informazioni integrative da fornire
circa il valore recuperabile delle attivit (incluso | avviamento) o delle unit generatrici di ussi nanziari
assoggettate a test di impairment, nel caso in cui il loro valore recuperabile si basi sul fair value al netto
dei costi di dismissione, riguardano soltanto le attivit o le unit generatrici di ussi nanziari per le quali
sia stata rilevata o ripristinata una perdita per riduzione di valore, durante | esercizio. In tal caso occorrer
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fornire adeguata informativa sulla gerarchia del livello di fair value in cui rientra il valore recuperabile e sulle
tecniche valutative e le assunzioni utilizzate (in caso si tratti di livello 2 o 3). Le modi che si applicano in
modo retrospettivo dal 1 gennaio 2014.

Emendamenti allo IAS 39 - Strumenti nanziari; rilevazione e valutazione - Novazione di derivati e
continuazione della contabilizzazione di copertura. Le modi che riguardano |introduzione di alcune
esenzioni ai requisiti dell hedge accounting de niti dallo IAS 39 nella circostanza in cui un derivato esistente
debba essere sostituito con un nuovo derivato in una speci ca fattispecie in cui questa sostituzione sia nei
confronti di una controparte centrale (Central Counterparty - CCP) a seguito dell introduzione di una nuova
legge o regolamento. Le modi che si applicano in modo retrospettivo dal I gennaio 2014.

3.27 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS e IFRIC omologati dall’Unione
Europea ma non ancora applicabili e non adottati in via anticipata dalla Societa al 31
dicembre 2014

In data 21 novembre 2013 1o IASB ha pubblicato | emendamento allo IAS 19 - De ned Bene tPlans: Employee
Contributions, che propone di presentare le contribuzioni (relative solo al servizio prestato dal dipendente
nell esercizio) e ettuate dai dipendenti o terze parti ai piani a bene ci de niti a riduzione del service cost
dell esercizio in cui viene pagato tale contributo. La necessit di tale proposta £ sorta con | introduzione
del nuovo IAS 19 (2011), ove si ritiene che tali contribuzioni siano da interpretare come parte di un post-
employment bene t, piuttosto che di un bene cio di breve periodo e, pertanto, che tale contribuzione
debba essere spalmata sugli anni di servizio del dipendente. Le modi che si applicano al pig tardi a partire
dagli esercizi che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data successiva.

Nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, in data 12 dicembre 2013 lo IASB ha
pubblicato i documenti Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cycle e Annual Improvements to IFRSs:
2011-2013 Cycle che integrano parzialmente i principi preesistenti. Glie etti di dette modi che e integrazioni
non sono signi cativi sul bilancio della Societ .
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3.28 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS non ancora omologati
dall’Unione Europea

Alla data di riferimento della presente Relazione annuale per |esericzio 2014, gli organi competenti
dell Unione Europea non hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario per | adozione degli
emendamenti e dei principi sotto descritti.

In data 28 maggio 2014 o IASB ha pubblicato il principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers che
t destinato a sostituire i principi IAS 18 - Revenue e IAS 11 - Construction Contracts, nonchd le interpretazioni
IFRIC 13 - Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 - Agreements for the Construction of Real Estate, IFRIC
18 - Transfers of Assets from Customers e SIC 31 - Revenues-Barter Transactions Involving Advertising
Services. Il principio stabilisce un nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, che si applicher a tutti i
contratti stipulati con i clienti a eccezione di quelli che rientrano nell ambito di applicazione di altri principi
IAS/IFRS come i leasing, i contratti d assicurazione e gli strumenti nanziari. | passaggi fondamentali per la
contabilizzazione dei ricavi secondo il nuovo modello sono:

-l identi cazione del contratto con il cliente;

- lidenti cazione delle performance obligations del contratto;

- la determinazione del prezzo;

- | allocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;

- i criteri di iscrizione del ricavo quando | entit soddisfa ciascuna performance obligation.
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Il principio si applica a partire dal 1 gennaio 2017, ma £ consentita un applicazione anticipata.

In data 24 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versione nale dell IFRS 9 - Strumenti nanziari. Il documento
accoglie i risultati delle fasi relative a Classi cazione e valutazione, Impairment, e Hedge accounting, del
progetto dello IASB volto alla sostituzione dello IAS 39. Il nuovo principio, che sostituisce le precedenti
versioni dell IFRS 9, dovr essere applicato dai bilanci che iniziano il 1 gennaio 2018 o successivamente.

In data 25 settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il documento Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014
Cycle, che integra parzialmente i principi preesistenti. Le modi che introdotte dal documento devono
essere applicate a partire dagli esercizi che avranno inizio il 1 gennaio 2016 o da data successiva.

4. USO DI STIME

La redazione dei prospetti di seguito allegati e delle relative note esplicative ha richiesto | utilizzo di stime
e di assunzioni determinate in particolare per rilevare i fondi rese sulle vendite di prodotti editoriali, gli
accantonamenti ai fondi svalutazione crediti, ai fondi obsolescenza magazzino e ai fondi rischi, i bene ci ai
dipendenti, le imposte e i ussi di cassa attesi posti a base per la valutazione del valore di alcune attivit
correnti e non correnti incluse le attivit immateriali e | avviamento.

Le stime sono riesaminate periodicamente e gli e etti sono ri essi a conto economico.

Le stime si basano su dati che ri ettono lo stato attuale delle conoscenze disponibili e sono riesaminate
periodicamente e gli e etti sono ri essi a conto economico.
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Si segnala che nell attuale contesto macroeconomico e di settore, caratterizzato dal perdurare della

crisi economica e nanziaria, si £ reso necessario e ettuare assunzioni riguardanti |andamento futuro
caratterizzate da signi cativaincertezza; pertanto non si pu escludere il concretizzarsi, nei prossimi esercizi,

di risultati diversi da quanto stimato e che, quindi, potrebbero richiedere retti che, a oggi non prevedibili e

non stimabili, anche signi cative, al valore contabile delle singole voci.

Di seguito sono indicate le pig signi cative stime contabili che comportano un elevato ricorso a giudizi
soggettivi:

Avviamento e attivit immateriali

Laveri cadellariduzione divalore dell avviamento e delle attivit immaterialit e ettuatamediante il confronto
tra il valore contabile delle Cash Generating Unit e il loro valore recuperabile, rappresentato dal maggiore tra
il fair value e il value in use. Tale processo implica, tra | altro, | utilizzo di metodi quali il discounted cash ow
con le relative assunzioni.

Fondo svalutazione crediti
La recuperabilit dei crediti viene calcolata tenendo conto del rischio di esigibilit degli stessi, della loro
anzianit e delle perdite su crediti rilevate in passato per tipologie di crediti simili.

Fondo svalutazione rimanenze

LaSociet stimalimporto delle rimanenze dasvalutare in base aspeci che analisidellavendibilit deiprodotti
niti e ai relativi indici di rotazione, e, per le commesse in corso di lavorazione, tenendo conto dell eventuale

rischio che non vengano completate.
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Rese a pervenire
Nel settore editoriale £ consuetudine che |invenduto di libri venga reso all editore, a condizioni e termini
prestabiliti.

La Societ , pertanto, al termine di ciascun esercizio valorizza le quantit che presumibilmente saranno rese
nel corso dell esercizio successivo: tale processo di stima si basa sull esperienza storica e tiene conto anche
del livello delle tirature.

Fondi rischi
Gli accantonamenti connessi a oneri di ristrutturazione e contenziosi giudiziari, arbitrali e scali sono frutto di
un processo di stima complesso che per quest ultimi si basa anche sulla probabilit di soccombenza.

Fondo svalutazione anticipi letterari d autore

La Societ stima il rischio che gli anticipi erogati agli autori per opere letterarie pubblicate e da pubblicare
possano non essere in tutto o in parte compensati dai diritti d autore maturati a seguito della pubblicazione
dell opera.

Indennit di ne rapporto
Gli accantonamenti connessi ai fondi relativi al personale sono determinati sulla base di ipotesi attuariali; le
variazioni di tali ipotesi potrebbero avere e etti signi cativi su tali fondi.

Imposte sul reddito
Le imposte sul reddito (correnti e di erite) sono determinate in base alle aliquote applicabili in Italia secondo
una prudente interpretazione delle normative scali vigenti.
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5. GESTIONE DEI RISCHI

La Societ svolge | attivit di gestione dei rischi nanziari per tutte le societ controllate italiane del Gruppo
Mondadori. Per un analisi esaustiva dei rischi nanziari del Gruppo, si rinvia all apposita sezione inclusa nel
bilancio consolidato.

6. PROVENTI E ONERI NON RICORRENTI

Come richiesto dalla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, nel conto economico sono stati identi cati
i proventi e gli oneri derivanti da operazioni non ricorrenti. Si ritengono non ricorrenti quelle operazioni o
quei fatti che, per la loro natura, non si veri cano continuativamente nello svolgimento della normale attivit

operativa. | relativi e etti sono stati evidenziati in apposito prospetto incluso nelle presenti note esplicative.

Dettagli delle voci di bilancio
Nella parte di nota che segue, per facilit di esposizione, tutti gli importi sono indicati in migliaia di Euro salvo

alcuni dati di corredo espressi in milioni di Euro. Gli importi tra parentesi si riferiscono ai corrispondenti valori
dell esercizio 2013.
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STATO PATRIMONIALE

ATTIVO
1. Attivita immateriali

Le Attivit immateriali e le relative movimentazioni sono di seguito esposte e commentate:

Attivita immateriali

o 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/

Attivit immateriali a vita utile de nita 2.893

Attivit immateriali a vita utile inde nita 87.537

Totale attivita immateriali 90.430

Nei due prospetti seguenti sono esposte le movimentazioni che hanno interessato le attivit immateriali 239

a vita utile de nita negli esercizi 2013 e 2014.

La disponibilit e lutilizzo delle attivit immateriali iscritte in bilancio non sono soggetti ad alcun vincolo
0 restrizione.

Attivita immateriali a vita utile definita Diritti di . L.

L Software . . Altri immateriali Totale
(Euro/migliaia) commercializzazione
Costo storico al 01/01/2013 8.881 650 - 9.531
Investimenti 287 - 2.200 2.487
Dismissioni (11) - - (1)
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2013 9.157 650 2.200 12.007
Fondo ammortamento e perdite 7864 650 8514
di valore al 01/01/2013 ' '
Ammortamenti 611 - - 611
(Svalutazioni) ripristini di valore - - - 0
Dismissioni (11) - - (1)
Altre variazioni - - - 0
Fondo ammortamento e perdite
di valore al 31/12/2013 8.464 650 0 o4
Valore netto al 01/01/2013 1.017 - - 1.017
Valore netto al 31/12/2013 693 (0] 2.200 2.893
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Attivita immateriali a vita utile definita Diritti di

S Software L. . Altri Immateriali Totale
(Euro/migliaia) commercializzazione
Costo storico al 01/01/2014 9.157 650 2.200 12.007
Investimenti 398 - 300 698
Dismissioni (20) - - (20)
Altre variazioni 15 - - 15
Costo storico al 31/12/2014 9.550 650 2.500 12.700
Fondo ammortamento e perdite
di valore al 01/01/2014 8.464 650 ) o114
Ammortamenti 536 - 495 1.031
(Svalutazioni) ripristini di valore
Dismissioni (20) - - (20)
Altre variazioni (6) - - (6)
Fondo ammortamento e perdite
di valore al 31/12/2014 8.974 650 495 10119
Valore netto al 01/01/2014 693 0 2.200 2.893
Valore netto al 31/12/2014 576 (o} 2.005 2.581

Gli investimenti dell esercizio, pari a 698 migliaia di Euro di cui 59 migliaia di Euro per immobilizzi immateriali
in corso non ancora entrati in esercizio al 31 dicembre 2014, riguardano spese acquisto software per
398 migliaia di Euro e integrazione acquisizione del social network aNobii per 300 migliaia di Euro.

Nei due prospetti seguenti sono esposte le movimentazioni che hanno interessato le attivit immateriali
a vita utile inde nita negli esercizi 2013 e 2014.
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Attivita immateriali a vita utile indefinita

L Testate Marchi Avviamento Totale
(Euro/migliaia)
Costo storico al 01/01/2013 83.577 7.160 732 91.469
Investimenti - - - 0
Dismissioni - - - 0
Altre variazioni - - - 0
Costo storico al 31/12/2013 83.577 7.160 732 91.469
Perdite di valore al 01/01/2013 - (3.932) - (3.932)
Svalutazioni/ripristini di valore - -
Perdite di valore al 31/12/2013 0 (3.932) 0 (3.932)
Valore netto al 01/01/2013 83.577 3.228 732 87.537
Valore netto al 31/12/2013 83.577 3.228 732 87.537
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Attivita immateriali a vita utile indefinita

L Testate Marchi Avviamento Totale
(Euro/migliaia)
Costo storico al 01/01/2014 83.577 7.160 732 91.469
Investimenti - - - -
Dismissioni - - - -
Altre variazioni - - - -
Costo storico al 31/12/2014 83.577 7.160 732 91.469
Perdite di valore al 01/01/2014 - (3.932) - (3.932)
Svalutazioni/ripristini di valore - (92) - (92)
Perdite di valore al 31/12/2014 0 (4.024) 0 (4.024)
Valore netto al 01/01/2014 83.577 3.228 732 87.537
Valore netto al 31/12/2014 83.577 3.136 732 87.445

Le attivit immateriali a vita utile inde nita sono principalmente attribuibili ai periodici (tra cui, in particolare,

TV Sorrisi e Canzoni e Chi, ciascuno dei quali rappresenta una di erente Cash Generating Unit) compresi

nell acquisizione del ramo d azienda ex SBE avvenuta nel 1994.

Si segnala che nel mese di aprile 2014 t stata e ettuata la cessione del marchio Pc Professionale e della

testata Ciak nell ambito della cessione ramo aziendale Ciak e Pc Professionale; sia il marchio che la testata

ceduti avevano un valore netto alla data di cessione pari a zero.

A seguito del test di impairment, si £ provveduto a e ettuare le svalutazioni relative al marchio Random

House Mondadori e ai marchi ex Elemond marchio Interni, Casabella e | viaggi di Grand Gourmet conferiti

ad Arnoldo Mondadori Editore con scissone ramo azienda periodici Mondadori Electa in data 1 aprile 2002,

per un valore complessivo di 92 migliaia di Euro. 241

Ammortamenti, svalutazioni e ripristini di valore delle attivit immateriali

Nel prospetto seguente si riepilogano gli importi iscritti a conto economico, alla voce Ammortamenti delle
attivit immateriali , a fronte del processo di ammortamento delle attivit immateriali a vita de nita e a fronte
delle svalutazioni e dei ripristini di valore delle attivit immateriali a vita inde nita.

Ammortamenti e perdite di valore delle attivita immateriali

S E izio 201
(Euro/migliaia) sercizio 2013

Software 611
Diritti di commercializzazione -
Totale ammortamenti delle attivita immateriali 611
Svalutazioni delle attivit immateriali -
Ripristini di valore delle attivit immateriali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivita immateriali 0

Totale ammortamenti delle attivita immateriali 611

Ai sensi dello IAS 36 le attivit a vita utile inde nita e | avviamento non sono soggetti ad ammortamento,
ma alla veri ca del valore contabile (impairment test) almeno con cadenza annuale o ogni qual volta vi sia
un indicazione di perdita di valore.
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Nell e ettuare limpairment test annuale delle testate periodiche, dei marchi e dell avviamento, per la stima
del valore recuperabile si £ proceduto alla determinazione del valore d uso (value in use).

Il valore delle testate a vita utile inde nita, ciascuna delle quali rappresenta una Cash Generating Unit, si
riferisce all acquisizione dell azienda Silvio Berlusconi Editore, avvenuta nel 1994. Le principali testate
acquisite sono rappresentate da TV Sorrisi e Canzoni, Chi, Telepig.

Il valore recuperabile della Cash Generating Unit £ stato determinato sulla base del calcolo del valore d uso,
basato sulle proiezioni dei ussi di cassa derivanti dai rispettivi piani economico- nanziari elaborati per il
triennio 2014-2016 e successivamente approvati dal Consiglio di Amministrazione. | suddetti ussi di cassa
sono stati elaborati sulla base dell attuale situazione di mercato, tenendo conto altres delle incertezze
relative alle aspettative di crescita di settore.

I valori utilizzati sono stati desunti dai conti economici delle singole testate inclusivi dei costi di struttura, ritenuti
rappresentativi dei relativi ussi di cassa, considerata la velocit di incasso dei crediti che contraddistingue
il settore Periodici e la non signi cativit degli investimenti di mantenimento, che di norma non vengono
capitalizzati e, quindi, inclusi nei margini di testata.

| risultati economici utilizzati per le proiezioni si intendono al lordo dell imposizione scale; il tasso di sconto
ante imposte, applicato alle proiezioni dei ussi di cassa, £ del 7,15% (7,80% nel 2013) e i ussi di cassa, oltre
il periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati ipotizzati costanti (g=0).

Riguardo alla determinazione del valore duso delle diverse Cash Generating Unit, gli amministratori
ritengono che, in considerazione delle assunzioni conservative adottate nell elaborazione dei business plan
utilizzati, che tengono conto anche della particolare congiuntura economica, £ ragionevole ritenere che non
242 interverranno cambiamenti tali da comportare una riduzione del valore recuperabile calcolato.
| risultati ottenuti sono stati sottoposti a unanalisi di sensitivit , facendo variare gli assunti di base ritenuti
maggiormente signi cativi, e in particolare il tasso di attualizzazione, che ha confermato la ragionevolezza
dei risultati ottenuti.

A completamento dell analisi svolta, gli amministratori non hanno rilevato la necessit di operare alcuna
svalutazione delle attivit appartenenti alle Cash Generating Unit in esame, n@, conseguentemente,
dell avviamento attribuito alle stesse.
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2. Investimenti immobiliari

La composizione e lamovimentazione degli Investimentiimmobiliari sono di seguito esposte e commentate:

Investimenti immobiliari

Fabbricati non

L. Terreni . Totale
(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 01/01/2013 976 3.895 4.871
Investimenti - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - 57 57
Costo storico al 31/12/2013 976 3.952 4.928
Fondo ammortamento e perdite di valore al 01/01/2013 - 1.633 1.633
Ammortamenti - 105 105
(Svalutazioni) ripristini di valore - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - 8 8
Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2013 0 1.746 1.746
Valore netto al 01/01/2013 976 2.262 3.238
Valore netto al 31/12/2013 976 2.206 3.182
Investimenti immobiliari R Fabbricati non

L. Terreni . Totale
(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 01/01/2014 976 3.952 4,928 243
Investimenti 56 - 56
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2014 1.032 3.952 4.984
Fondo ammortamento e perdite di valore al 01/01/2014 - 1.746 1.746
Ammortamenti - 105 105
(Svalutazioni) ripristini di valore - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2014 0 1.851 1.851
Valore netto al 01/01/2014 976 2.206 3.182
Valore netto al 31/12/2014 1.032 2101 3133

Gli amministratori stimano che il fair value degli investimenti immobiliari al 31 dicembre 2014 non t inferiore

al valore netto contabile.

Ammortamenti degli investimenti immobiliari

Gli ammortamenti contabilizzati nel conto economico dell esercizio, alla voce Ammortamenti di immobili,
impianti e macchinari , sono pari a 105 migliaia di Euro

Si precisa che non esistono vincoli all utilizzo dei beni classi cati tra gli investimenti immobiliari.
| terreni non sono soggetti ad ammortamento.
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3. Immobili, impianti e macchinari

La composizione e la movimentazione degli Immobili, impianti e macchinari sono di seguito esposte e

commentate:

Immobili, impianti e macchinari . Fabbricati Impianti e Altri beni

Lo Terreni . L L Totale

(Euro/migliaia) strumentali  macchinari materiali

Costo storico al 01/01/2013 1114 16.911 24.338 46.708 89.071
Investimenti - 17 208 542 767
Dismissioni - - (148) (2.354) (2.502)
Altre variazioni - (57) - - (57)
Costo storico al 31/12/2013 1114 16.871 24.398 44.896 87.279
Fondo ammortamento e perdite

di valore al 01/01/2013 - 10.607 20.386 43.185 74178
Ammortamenti - 570 1.168 1.608 3.346
Svalutazioni/ripristini di valore - - - - 0
Dismissioni - - (148) (2.340) (2.488)
Altre variazioni - (8) - - (8)
Fondo ammortamento e perdite

di valore al 31/12/2013 0 11.169 21.406 42.453 75.028
Valore netto al 01/01/2013 1114 6.304 3.952 3.523 14.893
Valore netto al 31/12/2013 1114 5.702 2.992 2.443 12.251

244
Immobili, impianti e macchinari . Fabbricati Impianti e Altri beni
Lo Terreni . L L Totale

(Euro/migliaia) strumentali  macchinari materiali

Costo storico al 01/01/2014 1114 16.871 24.398 44.896 87.279
Investimenti - 5 630 248 883
Dismissioni - - (1.926) (1.554) (3.480)
Altre variazioni - - 48 (2.250) (2.202)
Costo storico al 31/12/2014 1114 16.876 23.150 41.340 82.480
Fondo ammortamento e perdite

di valore al 01/01/2014 | 11169 21.406 42.453 75028
Ammortamenti - 539 1135 1.158 2.832
Svalutazioni/ripristini di valore - - - - 0]
Dismissioni - - (1.791) (1.513) (3.304)
Altre variazioni - - 42 (1.945) (1.903)
Fondo ammortamento e perdite

di valore al 31/12/2014 0 11.708 20.792 40.153 72.653
Valore netto al 01/01/2014 1114 5.702 2.992 2.443 12.251
Valore netto al 31/12/2014 1114 5.168 2.358 1.187 9.827

Nella voce Altre variazioni sono inserite le cessioni delle immobilizzazioni relative:
alla cessione del ramo aziendale a IBM per 350 migliaia di Euro; il ramo d azienda oggetto di cessione Lt
stato identi cato dall insieme delle attivit , delle passivit e dei rapporti giuridici a erenti all insieme delle
attivit di gestione delle infrastrutture ICT di propriet della Societ ;
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alla cessione del ramo aziendale Ciak/Pc Professionale per 3 migliaia di Euro; il ramo d azienda di cui
in oggetto L stato identi cato dall insieme delle attivit , delle passivit e dei rapporti giuridici a erenti
all insieme delle attivit di gestione delle testate editoriali Ciak e Pc Professionale di propriet di AME e ha
determinato una plusvalenza a conto economico per 450 migliaia di Euro;

all acquisto del ramo del polo logistico di Roncadelle (BS) da Mondadori Direct S.p.A. per 54 migliaia di
Euro; il ramo d azienda di cui in oggetto t stato identi cato dall insieme di attivit , di passivit e dei rapporti
giuridici a erenti all insieme dei servizi logistici di magazzinaggio e distribuzione svolti presso la struttura
operativa di Roncadelle (BS); come previsto dai principi IAS/IFRS le operazioni che consumano i propri
e etti all interno del medesimo gruppo non legittimano | iscrizione di maggiori valori con riguardo ai beni
acquisiti (ovvero | iscrizione di un goodwill). Tale maggior valore, pari a 450 migliaia di Euro, £ stato pertanto
iscritto direttamente a riserva di patrimonio netto.

La voce Altre immobilizzazioni materiali £ cos composta:

Altre immobilizzazioni materiali

L 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Attrezzature industriali e commerciali 195
Macchine u cio elettroniche 906
Mobili, dotazioni e arredi 685
Automezzi e mezzi di trasporto 5
Costi per migliorie di beni di terzi 370
Beni materiali in corso e acconti 282
Totale altre immobilizzazioni materiali 2.443 245

Gli investimenti dell esercizio hanno riguardato:

- ladeguamento tecnologico delle redazioni libri e periodici;

- laggiornamento dei mezzi di elaborazione dati (personal computer e reti locali) e | acquisto di impianti e
macchinari.

Gli investimenti dell anno, inclusi quelli relativi alle Altre immobilizzazioni materiali , di 883 migliaia di Euro,

di cui 186 migliaia di Euro per immobilizzazioni non ancora entrati in esercizio al 31 dicembre 2014, hanno

interessato:

- stabilimento di Verona (impianti Magazzino Editoriale/ Spedizione Periodici e fabbricati) 207 migliaia di Euro;

- sede di Milano (automazione redazioni, interventi o ce automation, mobili/arredi, impianti) 676 migliaia di
Euro.

| disinvestimenti, per complessivi 176 migliaia di Euro, inclusi quelli relativi alle Altre immobilizzazioni
materiali , hanno interessato principalmente le dismissioni di dotazioni per u ci (mobili, arredi e macchine
elettroniche), alienazioni di automezzi e migliorie per sistemazione stabili e u ci non di propriet , che hanno
generato un e etto economico negativo pari a 31 migliaia di Euro.
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Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari
Limporto complessivo degli ammortamenti, iscritti nel conto economico allavoce Ammortamenti di immobili,
impianti e macchinari , £ cos dettagliato:

Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari

Lo E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Fabbricati strumentali 570
Impianti e macchinari 1168
Attrezzature 128
Macchine u cio elettroniche 1.075
Mobili e arredi 253
Automezzi e mezzi di trasporto 4
Migliorie beni di terzi 148
Totale ammortamenti di immobili, impianti e macchinari 3.346

Nel corso dell esercizio 2014 non sono emersi indicatori per svalutazioni.

La disponibilit e I utilizzo degli immobili, impianti e macchinari iscritti in bilancio non sono soggetti ad alcun
vincolo o restrizione.

4. Immobilizzazioni finanziarie

246 Partecipazioni
La composizione e la movimentazione delle partecipazioni, pari a 238.752 migliaia di Euro (248.502 migliaia
di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Il totale della voce Partecipazioni, al netto del fondo perdite/svalutazioni, £ costituito da azioni e da quote
di societ aresponsabilit limitata per un valore di 228.085 migliaia di Euro e da versamenti in conto capitale
per 8.032 migliaia di Euro.

Inoltre, la voce in oggetto include, per 2.635 migliaia di Euro, | e etto derivante dall applicazione dell IFRS 2
sulle stock option assegnate da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. a dirigenti e amministratori delle societ
controllate che svolgono funzioni rilevanti per il conseguimento dei risultati del Gruppo Mondadori. Il dettaglio
per ciascuna impresa controllata e collegata t riportato negli allegati A e B, cui si rimanda per il confronto tra
il valore d iscrizione in bilancio e la relativa quota di patrimonio netto.
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Societa controllate
(Euro/migliaia)

Valore di bilancio al 31/12/2013

Operazioni in aumento:
- Acquisti, costituzioni e aumenti
di capitale
- Versamenti a copertura di perdite
- Assegnazione stock option
- Altri movimenti
Totale operazioni in aumento

Operazioni in diminuzione:
- Svalutazioni
- Copertura di perdite
- Altri movimenti
Totale operazioni in diminuzione

Variazioni del fondo perdite/svalutazione:

- Accantonamenti
- Utilizzi/riclassi che
Valore di bilancio al 31/12/2014

Societa collegate e altre imprese
(Euro/migliaia)

Valore di bilancio al 31/12/2013

Operazioni in aumento:
- Acquisti, costituzioni e aumenti
di capitale
- Versamenti a copertura di perdite
- Assegnazione stock option
- Altri movimenti
Totale operazioni in aumento

Operazioni in diminuzione:
- Svalutazioni
- Copertura di perdite
- Altri movimenti
Totale operazioni in diminuzione

Variazioni del fondo perdite/svalutazione:

- Accantonamenti
- Utilizzi/riclassi che
Valore di bilancio al 31/12/2014

Azioni e quote
di societa

203.069

274

274

(29.104)

(29.104))

(18.041)
46.880
203.078

Azioni e quote
di societa

24.665

(L052)
1.393
25.006
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Versamenti in
conto capitale

16.731

16.500

16.500

(26.854)

(26.854)

6.377

Versamenti in
conto capitale

1.402

1.647

1.647

(1.393)

(1.393)

1.656

Stock option
assegnate

2.635

2.635

Stock option
assegnate

(o}

Valore
complessivo

222.435

16.774

16.774

(55.958)

(55.958)

(18.041)
46.880
212.090

Valore
complessivo

26.067

1.647

1.647

(1.393)

(1.393)

(1.052)
1.393
26.662
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Azioni e quote di compropriet in societ
Le operazioni di maggior rilievo avvenute nel corso dell esercizio sono descritte di seguito.

I movimenti in diminuzione includono:
la copertura delle perdite in Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 1.393 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Mondadori Pubblicit S.p.A. per 15.414 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Mondadori Direct S.p.A. per 12.346 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Monradio S.r.l. per 25.144 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Sporting Club Verona S.r.l. per 248 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Glaming S.r.l. per 2.806 migliaia di Euro.

Coerentemente con quanto statuito dai principi contabili IAS/IFRS, in caso di evidenza di una potenziale
perdita di valore, le partecipazioni sono state sottoposte a veri ca, utilizzando il maggiore tra il value in use
e il fair value delle stesse, che ha comportato la rilevazione di svalutazioni per un importo complessivo di
19.093 migliaia di Euro riferibili alle partecipazioni detenute in Mondadori Pubblicit S.p.A. per 2.413 migliaia
di Euro, in Monradio S.r.l. per 6.486 migliaia di Euro, in Sporting Club Verona S.r.l. per 83 migliaia di Euro,
in ACI-Mondadori S.r.l. per 200 migliaia di Euro, in Edizioni Piemme S.p.A per 488 migliaia di Euro, in Cemit
Interactive Media S.p.A. per 8.571 migliaia di Euro e in Mondadori Independent Media LLC per 852 migliaia
di Euro.

Di seguito si riporta, inoltre, un commento alle principali di erenze emergenti tra i valori di carico delle
partecipazioni e le relative quote di patrimonio netto, come evidenziato nei relativi allegati al presente bilancio.

Il maggiore valore di carico della partecipazione in Mondadori Education S.p.A., rispetto alla corrispondente
valutazione al patrimonio netto, t. | espressione delvalore dellarispettiva potenzialit produttivae commerciale
248 supportata dai piani triennali 2015-2017.
Versamenti in conto capitale
Limporto al 31 dicembre 2014, pari a 8.032 migliaia di Euro (18.132 migliaia di Euro), £ relativo a Mondadori
Direct S.p.A. per 492 migliaia di Euro, a Mondadori Pubblicit S.p.A. per 2.086 migliaia di Euro, a Monradio
S.r.l. per 3.320 migliaia di Euro, a Glaming S.r.l. in liquidazione per 478 migliaia di Euro, ad ACI-Mondadori
S.p.A. in liquidazione per 725 migliaia di Euro e a Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 931 migliaia di Euro.

La variazione £ dovuta essenzialmente a versamenti in conto capitale a Mondadori Pubblicit S.p.A. per
10.000 migliaia di Euro, a Mondadori Direct S.p.A. per 6.500 migliaia di Euro, ad ACI-Mondadori S.p.A. in
liquidazione per 725 migliaia di Euro, a Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 922 migliaia di Euro e a utilizzi
di versamenti in conto capitale per copertura perdite di Mondadori Pubblicit S.p.A. per 15.414 migliaia di
Euro, di Mondadori Direct S.p.A. per 8.386 migliaia di Euro, di Sporting Club Verona S.r.l. per 248 migliaia di
Euro, di Glaming S.r.l. in liquidazione per 2.806 migliaia di Euro e di Societ Europea di Edizioni S.p.A. per
1.393 migliaia di Euro.

Attivit  nanziarie non correnti
La composizione degli altri investimenti nanziari, pari a 200.000 migliaia di Euro, £ relativa al nanziamento
intercompany concesso da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. alla controllata Mondadori France S.A.
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5. Attivita per imposte anticipate, passivita per imposte differite

Le imposte anticipate di 31.804 migliaia di Euro (22.167 migliaia di Euro) e le imposte di erite di 27.289
migliaia di Euro (25.092 migliaia di Euro) sono state contabilizzate e determinate sulla base delle di erenze
temporanee tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai ni scali, come
di seguito riepilogato:

(Euro/migliaia) 31/12/2013

IRES su perdita scale -

IRES anticipata 21.206
IRAP anticipata 961
Totale attivita per imposte anticipate 22167
IRES di erita 22.672
IRAP di erita 2.420
Totale passivita per imposte differite 25.092

L IRES superdite scali,parial3.140 migliaiadiEuro, siriferisce ai possibilibene cispettantiin conseguenza
dell utilizzo in compensazione delle perdite generate dalla societ negli ultimi esercizi, trasferite alla scal
unit facente capo alla controllante Fininvest S.p.A. in conseguenza dell e cacia dell opzione per il regime del
consolidato scale nazionale (di cui agli artt. 117 e segg. del D.P.R. n. 917/1986) a valore per il triennio 2013-
2015.
in coerenza con le previsioni dell accordo in essere, detti crediti diverranno esigibili se e nella misura in cui i
bene ci scalitrasferiti saranno e ettivamente utilizzati nell ambito del consolidato scale stesso, eventualit
piuttosto remota alla luce degli imponibili complessibili globali attesi dalla consolidante per gli esercizi a
venire. In tale prospettiva e tenuto conto:

della prossima scadenza dell opzione vigente, in occasione della quale potranno essere modi cate le

condizioni contrattuali che oggi la disciplinano;

del diritto al riporto delle perdite scali senza limiti temporali;

del diritto spettante alle societ aderenti in ipotesi di monacato rinnovo dell opzione in essere, di vedersi

assegnate le perdite dalle stesse trasferite e non ancora utilizzate;

delle previsioni di risultato evidenziate nel Piano triennale 2015-2017, approvato dal Consiglio di

Amministazione e dei documenti di piani cazione scale predisposti;
gli Amministratori ritengono pienamente recuperabili, nel medio periodo, i bene ci scali ad oggi trasferiti.
Pertanto si £ proceduto alla riclassi ca dell importo indicato nel bilancio dell esercizio chiuso al 31 dicembre
2013 dalla voce Crediti verso Fininvest per IRES (in Altre attivit non correnti ) alla voce in rassegna, oltre
che all integrazione del suo ammontare in misura corrispondente alla predita scale generata nell esercizio
al quale il presente bilancio si riferisce.

249

Le imposte anticipate e le imposte di erite sono determinate sulla base delle aliquote scali che si ritiene
verranno applicate al momento in cui tali di erenze si riverseranno (IRES 27,50%, IRAP 3,9%).

Nei seguenti prospetti sono esposte le di erenze temporanee tra il valore delle attivit e delle passivit
iscritte in bilancio che hanno generato | iscrizione di imposte anticipate e di erite.
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Descrizione delle di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte anticipate

31/12/2014 31/12/2013
(Euro migliaia) Ammontare Aliquota Ammontare Aliquota
differenze fiscale In.u?osta differenze fiscale In.1|:.>osta
) anticipata . anticipata
temporanee vigente temporanee vigente
Di erenza tra valore contabile
e valore scale delle 2138 27,50% 588 4.404 27,50% 1.211
immobilizzazioni
Svalutazione crediti 13.406 27,50% 3.687 20.476 27,50% 5.631
Svalutazione rimanenze 1.873 27,50% 515 1.873 27,50% 515
Fondi 34.739 27,50% 9.552 39.193 27,50% 10.778
Altre di erenze temporanee 60.025 27,50% 16.507 11.167 27,50% 3.071
Totale ai fini IRES 112.181 30.849 77113 21.206
Di erenza tra valore contabile
e valore scale delle 5.256 3,9% 205 5.385 3,9% 210
immobilizzazioni
Svalutazione rimanenze 1.179 3,9% 46 1.179 3,9% 46
Fondi 11.872 3,9% 463 11.872 3,9% 463
Altre di erenze temporanee 6.179 3,9% 241 6.154 3,9% 242
Totale ai fini IRAP 24.486 955 24.590 961

Descrizione delle di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte di erite

250
31/12/2014 31/12/2013
(Euro migliaia) Am.montare Alif:|uota T Am'montare Alifquota e
differenze fiscale . . differenze fiscale A .
. differita ) differita
temporanee vigente temporanee vigente

Di erenza tra valore contabile
e valore scale delle 84.629 27,50% 23.273 77.087 27,50% 21.199
immobilizzazioni

Trattamento di ne rapporto/

FIsC 484 27,50% 133 1.069 27,50% 294
Altre di erenze temporanee 4.291 27,50% 1.180 4.287 27,50% 1179
Totale ai fini IRES 89.404 24.586 82.443 22.672
Di erenzatra valore contabile

e valore scale delle 66.590 3,9% 2.597 59.257 3,9% 231
immobilizzazioni

Altre di erenze temporanee 2.282 3,9% 89 2.282 3,9% 89
FISC 436 3,9% 17 513 3,9% 20
Totale ai fini IRAP 69.308 2.703 62.052 2.420
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La movimentazione delle imposte anticipate e di erite ha comportato oneri pari a 6.113 migliaia di Euro come
evidenziato nella nota 27.

Si segnala che non ci sono attivit patrimoniali per le quali la Societ non ha stanziato le relative imposte
anticipate, fatta eccezione per le svalutazioni delle partecipazioni per le quali non si pu prevedere con

ragionevole certezza il momento di cessazione delle di erenze temporanee e per gli accertamenti in corso
che hanno determinato | iscrizione di un costo nel conto economico.

6. Altre attivita non correnti

La composizione e la movimentazione delle Altre attivit non correnti , di importo pari a 657 migliaia di Euro
(15.441 migliaia di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Altre attivita non correnti

. 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Depositi cauzionali 298
Crediti tributari a m/I termine verso Fininvest 14.861
Crediti commerciali 180
Altri 102
Totale altre attivita non correnti 15.441

| Crediti commerciali di 180 migliaia di Euro (180 migliaia di Euro) sono relativi ai clienti librai. 251

Il credito verso Fininvest S.p.A. per 131 migliaia di Euro accoglie quanto dovuto da Fininvest S.p.A. per le
ritenute su imposte estere non ancora rimborsate, per quanto concerne la variazione subita dalla voce
Crediti verso Fininvest per IRES , si rinvia al commento inserito in nota 5.

7. Crediti tributari

La composizione e la movimentazione dei Crediti tributari , pari a 42.587 migliaia di Euro (51.135 migliaia
di Euro) sono di seguito esposte e commentate.

Crediti tributari

S 31/12/2013
(Euro/migliaia) M2/
Crediti verso Fininvest per IRES 8.525
Crediti verso Fininvest per IVA -
Crediti verso | Erario per imposte dirette e indirette da recuperare 33.582
Anticipi verso | Erario per contenziosi 7.791
Credito verso | Erario per IRAP 1.237
Totale crediti tributari 51135
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| crediti verso | Erario per IRAP di 505 migliaia di Euro sono relativi ai maggiori acconti versati rispetto all IRAP
dovuta.

Le anticipazioni verso | Erario per 7.791 migliaia di Euro (7.791 migliaia di Euro) sono pagamenti e ettuati a
titolo provvisorio a fronte di contenziosi in essere.

| crediti verso | Erario per imposte dirette e indirette da recuperare per 18.705 migliaia di Euro (33.582 migliaia
di Euro) sono relativi a crediti IVA dell esercizio riportati a nuovo per 14.074 migliaia di Euro, crediti IVA richiesti
a rimborso per 4.611 migliaia di Euro e credito per imposte versate da Mondadori International S.p.A. per 20
migliaia di Euro. Il sensibile decremento intervenuto nella voce in oggetto £ riconducibile all incasso dei crediti
IVA chiesti a rimborso nei precedenti esercizi, per un ammontare complessivo di 13.969 migliaia di Euro.

Il credito verso Fininvest S.p.A. per 14.689 migliaia di Euro, accoglie principalmente per 8.997 migliaia di Euro,
quanto dovuto da Fininvest S.p.A. per il credito IRES esigibile entro | anno a seguito dell adesione al regime di
consolidato scale, come speci cato nella precedente nota, mentre | importo di 5.665 migliaia di Euro £ relativo
alla maggiore IRES versata, nel periodo di imposta dal 2007 al 2011, a causa della mancata deduzione dell IRAP
relativa alla quota imponibile delle spese per il personale dipendente e assimilato, al netto delle deduzioni
spettanti ai sensi dell art. 11, commi ! lettera a), 1-bis, 4-bis 1 del D. Lgs. n. 446/1997. Lart. 2, comma l-quater del
D.L. 201/2001 (introdotto dal D.L. n. 16/2012) ha previsto, infatti, la possibilit dirichiedere il rimborso, per gli anni
dal 2007 al 2011, della maggiore IRES versata per e etto della sopra riportata indeducibilit . In considerazione
del fatto che la Societ concorre allimponibile scale di Gruppo avente Fininvest S.p.A. quale soggetto
consolidante che, per conto di tutto il Gruppo, provvede alla liquidazione dell IRES, ma anche all ottenimento
del relativo rimborso, il credito t. stato esposto nei confronti di Fininvest S.p.A.

8. Altre attivita correnti

La composizione e la movimentazione delle Altre attivit correnti , di importo pari a 40.892 migliaia di Euro

252 (45.160 migliaia di Euro) sono di seguito esposte e commentate.

Altre attivita correnti

(Euro/migliaia) 31/12/2013
Crediti verso agenti 48
Crediti verso autori e collaboratori 36.063
Crediti verso fornitori 1.662
Crediti verso dipendenti 607
Crediti verso istituti previdenziali 1.438
Risconti attivi 4.073
Societ collegate c/reddito trasparenti 150
Altri crediti 1.119
Totale altre attivita correnti 45160
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| crediti verso autori e collaboratori sono esposti al netto del relativo fondo svalutazione anticipi letterari
d autore e pari a 7.237 migliaia di Euro.

| Risconti attivi di 2.982 migliaia di Euro (4.073 migliaia di Euro) riguardano:

(Euro/migliaia) 31/12/2013
Edizioni di terzi per numeri commercializzati nel 2014 2.571
Canonia tti 543
Ratei attivi 16
Altri risconti attivi (canoni, abbonamenti, quote associative) 943
Totale risconti attivi 4.073

| risconti attivi su edizioni di terzi sono relativi ai costi sostenuti verso la societ Harlequin Mondadori S.p.A.
per l acquisto di libri che verranno commercializzati nel 2015.

9. Rimanenze

La composizione e la movimentazione delle Rimanenze , pari a 30.477 migliaia di Euro (28.300 migliaia di
Euro), sono di seguito esposte e commentate.

253

Ri

fmanenze. 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Materie prime, sussidiarie e di consumo 65
Svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo -
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 65
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 11.005
Svalutazione prodotti in corso di lavorazione e semilavorati (516)
Totale prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 10.489
Prodotti niti e merci 19.014
Svalutazione prodotti niti e merci (1.268)
Totale prodotti finiti e merci 17.746
Totale rimanenze 28.300

Con riferimento alle rimanenze di prodotti niti, le giacenze di libri esistenti alla data del 31 dicembre 2014
sono state valutate in base a quanto previsto dalla Risoluzione Ministeriale 9/995 dell 11 agosto 1977 in
materia di rimanenze di libri.
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Decremento (incremento) delle rimanenze
Nel prospetto seguente si riepilogano i dati relativi alle variazioni delle rimanenze contabilizzate nel conto
economico dell esercizio.

Decremento (incremento) delle rimanenze
( ) Esercizio 2013

(Euro/migliaia)

Variazione delle rimanenze di prodotti niti e merci (337)
Accantonamento al fondo svalutazione prodotti niti e merci -
Utilizzo del fondo svalutazione prodotti niti e merci (72)
Totale variazione delle rimanenze di prodotti finiti e merci (409)
Variazione delle rimanenze di semilavorati 2771

Accantonamento al fondo svalutazione semilavorati -
Utilizzo del fondo svalutazione semilavorati -
Totale variazione delle rimanenze di semilavorati 2771

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo -
Accantonamento al fondo svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo -
Utilizzo del fondo svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo -

Totale variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 0
Totale decremento (incremento) delle rimanenze 2.362
254 Si precisa che in bilancio non sono iscritte rimanenze impegnate a garanzia di passivit .

10. Crediti commerciali

La composizione e la movimentazione dei Crediti commerciali , pari a 130.790 migliaia di Euro (144.670
migliaia di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Crediti commerciali

L 1/12/201
(Euro/migliaia) 31/12/2013
Crediti verso clienti 56.262
Crediti verso imprese collegate 20.476
Crediti verso imprese controllate 67.901
Crediti verso imprese controllanti 31
Totale crediti commerciali 144.670

Si precisa che tra i crediti commerciali non sono presenti saldi con scadenza superiore a cinque anni e che i
termini medi di incasso nell esercizio 2014 sono stati pari a 111,3 giorni (104,8 giorni nel 2013).
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Linformativa per area geogra ca t riportata nell allegato prospetto supplementare.

| crediti verso imprese controllate di 21.919 migliaia di Euro (67.901 migliaia di Euro) e quelli verso imprese
collegate di 30.308 migliaia di Euro (20.476 migliaia di Euro) riguardano transazioni commerciali avvenute
a normali condizioni di mercato. Il dettaglio per societ e le variazioni intervenute rispetto all esercizio 2013
sono riportati nell allegato Cl.

| crediti verso clienti includono crediti verso societ del gruppo Fininvest per 95 migliaia di Euro (125 migliaia
di Euro) che riguardano essenzialmente RTI S.p.A. per 93 migliaia di Euro (97 migliaia di Euro) e altre imprese
per complessivi 2 migliaia di Euro.

| rapporti commerciali con il gruppo Fininvest sono regolati alle normali condizioni di mercato.

| Crediti verso clienti pari a 78.534 migliaia di Euro (56.262 migliaia di Euro) sono cos composti:

Crediti commerciali - Crediti verso clienti

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Crediti verso clienti 89.827
Clienti conto rese da pervenire (20.420)
Svalutazione crediti (13.145)
Totale crediti verso clienti 56.262
Il fondo svalutazione crediti di 6.844 migliaia di Euro (13.145 migliaia di Euro) ha avuto i seguenti movimenti: 255
Crediti <':0Tn'merc:|all - Crediti verso clienti - Svalutazione 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Saldo all inizio dell esercizio 8.905
Movimentazioni intervenute nell esercizio:
- accantonamento 5.925
- utilizzo (1.685)
Totale fondo svalutazione crediti verso clienti 13.145

Il fondo, da ritenersi congruo a fronte di rischi presumibili per insolvenze, £ stato determinato considerando
analiticamente i crediti in contenzioso e, per gli altri crediti, le situazioni di inesigibilit .
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11. Altre attivita finanziarie correnti

La composizione e la movimentazione delle Altre attivit nanziarie correnti , pari a 87.353 migliaia di Euro
(139.951 migliaia di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Altre attivita finanziarie correnti

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)
- Crediti nanziari verso imprese controllate 130.460
- Crediti nanziari verso imprese collegate 1.596
- Altri crediti nanziari 7.895
Totale crediti finanziari 139.951
Totale altre attivita finanziarie correnti 139.951

| crediti nanziari verso imprese controllate di 81.981 migliaia di Euro (130.460 migliaia di Euro) e quelli verso
imprese collegate di 501 migliaia di Euro (1.596 migliaia di Euro) riguardano principalmente rapporti di conto
corrente di corrispondenza per 70.012 migliaia di Euro regolati a tassi di interesse in linea con quelli praticati
sul mercato.

Il dettaglio per societ e le variazioni intervenute rispetto all esercizio 2013 sono riportati nell allegato C1.

Gli altri crediti nanziari, pari a 4.871 migliaia di Euro (7.895 migliaia di Euro), includono risconti attivi relativi a
componenti nanziarie e altri crediti nanziari verso altri.

256
12. Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti

La Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti , pari a 10.081 migliaia di Euro (53.009 migliaia di Euro),
comprendono disponibilit presso c/c postali per 38 migliaia di Euro (33 migliaia di Euro) e crediti verso
banche per 10.038 migliaia di Euro (52.971 migliaia di Euro), oltre a 5 migliaia di Euro (5 migliaia di Euro) di
liquidit e valori esistenti in cassa.

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Denaro e valori in cassa 5
Depositi bancari 52.971
Depositi postali 33
Totale cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 53.009

Il fair value delle disponibilit liquide coincide con il valore contabile delle stesse al 31 dicembre 2014.
Per meglio comprendere le variazioni delle disponibilit liquide si rimanda a quanto evidenziato nel rendiconto
nanziario.

Si precisa che non ci sono vincoli all utilizzo delle disponibilit liquide esposte, a eccezione di quanto
evidenziato alla nota 16 Passivit nanziarie .
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PASSIVO
13. Patrimonio netto

Il capitale di 67.979 migliaia di Euro, interamente sottoscritto e versato, £ rappresentato da n. 261.458.340
azioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,26 cadauna.

In sintesi, le variazioni intervenute durante gli ultimi due esercizi nelle voci componenti il patrimonio netto
sono di seguito riassunte:

. Riserva . . Riserva Riserva ) Totale

T Capitale Azioni A ) Altre  Risultato A )

(Euro/migliaia) X sovrapprezzo X stock attualizzazione X _ . Patrimonio

sociale L. proprie . riserve d’esercizio
azioni option TFRIAS 19 netto
Saldi al 01/01/2013 64.079 210.200 (38.659) 3.756 1.047 278.961 (39.287) 480.097
Movimenti:

- Fusi Mondadori

usione Wiondadori (34.839) 32.782 (2.057)

International S.p.A.
- Destinazione utile (39.575) 288 39.287
- Dividendi pagati
- Acquisto azioni

proprie
- Vendita/

annullamento

azioni proprie
- Stock option (2.655) 2.655
- Altre riserve
- Utile complessivo

(3.041)

257

(264) 12,611 (314.970) (302.623)

dell esercizio
Saldi al 31/12/2013 64.079 170.625 (73.498) 1101 783 327.297 (314.970) 175.417
) Riserva . . Riserva Riserva ) Totale
I Capitale Azioni A ) Altre  Risultato l )
(Euro/migliaia) i sovrapprezzo . stock attualizzazione i . Patrimonio
sociale . . proprie i riserve d’esercizio
azioni option TFRIAS 19 netto
Saldi al 01/01/2014  64.079 170.625 (73.498) 1101 783 327.297 (314.970) 175.417
Movimenti:
- Destinazione utile (170.625) (144.345) 314.970
- Dividendi pagati
- Aumento di
ur ! 3.900 12.000 15.900
capitale
- Vendita/
annullamento 73.498 (58.207) 15.291
azioni proprie
- Stock option
- Altre riserve (450) (450)

- Utile complessivo

dell esercizio (295) (529)  (12.888) (13.712)

Saldi al 31/12/2014 67.979 12.000 (o] 1101 488 123.766 (12.888) 192.446
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Nel corso del primo semestre 2014 £ avvenuto il collocamento privato riservato esclusivamente a Investitori
quali cati in Italia e investitori istituzionali all estero di complessive 29.953.500 azioni ordinarie, pari al 12,5%
del capitale sociale.
In particolare |0 erta prevedeva | emissione di 15.000.000 nuove azioni ordinarie, derivanti dall aumento
di capitale, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell art. 2441 quarto comma del codice civile, e la
cessione di 14.953.500 azioni ordinarie detenute dalla Societ quali azioni proprie.
A esito dell operazione conclusasi favorevolmente;
il Capitale sociale , costituito da 261.458.340 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 0,26, risulta
aumentato di Euro 3.900.000 passando da Euro 64.079.168,40 a Euro 67.979.168,40;
la Riserva sovrapprezzo azioni , azzerata per e etto della delibera di copertura della perdita 2013 adottata
dall Assemblea degli Azionisti del 30 aprile 2014, risulta aumentata di 12.000.000 Euro;
la voce Azioni proprie risulta azzerata, non essendo presenti ulteriori azioni proprie in portafoglio;
le Altre riserve risultano incrementate di 15.291 migliaia di Euro, rinvenienti dal collocamento delle azioni
proprie.

Nel prospetto che segue t riportata | analisi del patrimonio netto con riferimento all origine, alla disponibilit
e distribuibilit di ogni singola voce.

Natura/descrizione Importo Possibilita di Quota
(Euro/migliaia) 2 utilizzo disponibile
Capitale sociale 67.979
Riserve di capitale:
- da sovrapprezzo azioni 12.000 A,B,C 12.000
258 Riserve di utili:

- riserve di rivalutazione

legge 72 del 19/03/1983 12.022 A.B

legge 413 del 30/12/1991 4.689 A.B
- riserva legale 13.490 B
- riserva straordinaria 114.520 AB,C 93.565
IAS/IFRS:
- riserve di transizione negative (17.971) -
- riserva da stock option 1101 AB,C 1.101
- riserva attualizzazione TFR 488 AB.C
- riserva cash ow hedge (2.984)
Totale 205.334 106.666
Quota non distribuibile® 5.740
Residuo quota distribuibile 100.926

Legenda: A: per aumenti di capitale - B: per copertura perdite - C: per distribuzione ai soci
 Rappresenta la quota non distribuibile determinata secondo quanto stabilito dalle norme di cui al D. Lgs. 38/2005.

Nel prospetto Variazioni nei conti di patrimonio netto sono riportati in dettaglio i movimenti delle singole
componenti del patrimonio netto e in particolare si evidenzia che:

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



La riserva sovrapprezzo azioni di 12.000 migliaia di Euro (170.625 migliaia di Euro) L relativa all aumento di
capitale perfezionato in data 17 giugno 2014 in attuazione della delibera del Consiglio di Amministrazione del
16 giugno 2014 in parziale esecuzione della delega conferita dall Assemblea straordinaria del 30 aprile 2014
ai sensi dell art. 2443 del codice civile.

Le riserve esistenti in bilancio, ai ni scali, sono classi cate come risulta dalla seguente tabella:

Lo a - fino a-

(Euro/migliaia) al 2007 dal 2008 b c Totale
Riserva da sovrapprezzo azioni - - - 12.000 12.000
12.000

Riserva legge 72 del 19/03/1983 - - 12.022 - 12.022
Riserva legge 413 del 30/12/1991 - - 4.689 - 4.689
16.711

Riserva legale 13.490 - - - 13.490
13.490

Riserva straordinaria 114.520 - - 114.520
Riserve applicazione principi IAS/IFRS (8.821) (10.545) - - (19.366)
108.644

Totale riserve 4.669 103.975 16.711 12.000 137.355

a. Riserve che in sede di distribuzione non concorrono alla formazione del reddito imponibile dei soci ai sensi degli artt. 47, 59 e 89 del DPR n. 917/86. In
conformit all art. 1 comma 39 della legge n. 244/07 vengono distinti gli utili prodotti no al 31 dicembre 2007 rispetto a quelli prodotti successivamente.
b. Riserve che, se distribuite, concorrono a formare il reddito imponibile della Societ .
c. Riserve che, in caso di distribuzione, non concorrono a formare il reddito imponibile dei soci. 259

14. Fondi

La composizione e la movimentazione dei Fondi, pari a 39.077 migliaia di Euro (52.547 migliaia di Euro),
sono di seguito esposte.

rEtjr:s;migliaia) 31/12/2013 Accantonamenti Utilizzi
Fondo rischi inesigibilit diverse 1.069

Fondo rischi legali 19.228 300 2.373
Fondo contenzioso contributi INPGI 1.899

Fondo svalutazione partecipazioni eccedenti il costo 8.999 88 8.999
Fondo oneri su crediti pubblicitari 7.080 900 111
Fondo oneri su crediti abbonati 1.100 150 373
Fondo altri oneri diversi 13.172 2.363 4.415
Totale fondi 52.547 3.801 17.271

| fondi di cui in oggetto sono nalizzati a coprire le probabili passivit derivanti da cause legali, inesigibilit
diverse, clausole e impegni contrattuali, contenziosi scali e contributivi.
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15. Indennita di fine rapporto

La composizione e lamovimentazione delle (Indennit di nerapporto) sono di seguito esposte e commentate:

Indennita di fine rapporto

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Fondo per trattamento di ne rapporto di lavoro subordinato (TFR) 19.373
Fondo indennit suppletiva di clientela agenti (FISC) 1131
Fondo perindennit ex ssa giornalisti pubblicisti (IFGP) 318
Totale indennita di fine rapporto 20.822
Le variazioni dell esercizio sono dovute ai seguenti movimenti:
Indennl.ta .dl. fine rapporto - Dettaglio TFR FISC IFGP Totale
(Euro/migliaia)
Saldo al 31/12/2013 19.373 14131 318 20.822
Movimentazioni intervenute nel 2014:
- accantonamenti 264 17 9 390
- utilizzi (3.725) (256) (3.981)
- cessioni/acquisizioni (532) 470 (62)

260 - storni

- attualizzazioni 684 77 761
- altre 93 93
Saldo al 31/12/2014 16.157 1.539 327 18.023

La passivit relativa all indennit di ne rapporto di lavoro subordinato t stata attualizzata secondo quanto
stabilito dallo IAS 19; | indennit suppletiva di clientela L stata determinata, in accordo a quanto stabilito dallo
IAS 37, applicando una metodologia di tipo attuariale.

Si segnala che per entrambi i conteggi t stato utilizzato un tasso di attualizzazione determinato sulla base
dell osservazione dell indice benchmark iBoxx Corporate EUR con durata 10+ e rating AA.

Nel dettaglio, le ipotesi adottate, in coerenza con il precedente esercizio, per la determinazione del valore
attuale del trattamento di ne rapporto, sono le seguenti:

Ipotesi per calcolo attuariale del TFR 31/12/2013

Ipotesi economiche:
- incremento del costo della vita 2,0%
- tasso di attualizzazione 317%

Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso Tavole IPS.55
- probabilit di inabilit Tavole INPS 2000
- probabilit di interruzione rapporto di lavoro per altre cause 14,16%
- et dipensionamento Normativa vigente
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Si precisa che, facendo variare il tasso di attualizzazione utilizzato di uno 0,5% in pig o in meno, le etto sul
fondo TFR sarebbe di circa 0,4 milioni di Euro.

Relativamente al fondo indennit suppletiva di clientela sono state utilizzate le seguenti ipotesi:

Ipotesi per calcolo attuariale del FISC 31/12/2013

Ipotesi economiche:
- tasso di attualizzazione 317%

Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso/invalidit 1,0%
- probabilit di dispensa dal servizio 1,0%
- probabilit di interruzione volontaria del rapporto di agenzia 1,50%

Per quanto concerne il fondo trattamento di quiescenza non si £ proceduto alla relativa attualizzazione in
quanto gli e etti di tale processo sono poco signi cativi.

Lammontare del costo del trattamento di ne rapporto, contabilizzato a conto economico, risulta cos
composto:

| i fi
Costo del trattamento di fine rapporto Esercizio 2013

(Euro/migliaia) 261

Costo TFR destinato a pensione integrativa 5.294

5.294
Oneri nanziari 804
Totale costo del trattamento di fine rapporto 6.098

Si segnala che il Costo corrente del trattamento di ne rapporto unitamente agli (Utili) perdite attuariali
sono iscritti in bilancio in apposita riserva del patrimonio netto, mentre la componente nanziaria t inserita
tra gli oneri nanziari di periodo.

16. Passivita finanziarie

La composizione e la movimentazione delle Passivit nanziarie , pari a 262.536 migliaia di Euro (394.828
migliaia di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Passivita finanziarie non correnti Tasso interesse Scadenza

ivita finanziari i i > 2 31/12/2013
(Euro/migliaia) effettivo  oltre 5 anni
Passivit in strumenti derivati - 16
Mutui e nanziamenti a medio/lungo termine 4,543% 394.812
Totale passivita finanziarie non correnti 4,543% 394.828
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Nella voce Mutui e nanziamenti sono compresi gli utilizzi dei contratti di nanziamento, rispettivamente:

- per 43.747 migliaia di Euro, | utilizzo del nanziamento bilaterale con Intesa Sanpaolo, scadenza dicembre
2016;

- per 47.319 migliaia di Euro, | utilizzo del nanziamento con Mediobanca, scadenza dicembre 2017;

- per 169.746 migliaia di Euro, il costo ammortizzato della quota term loan del nanziamento in pool, con
scadenze 2016-2017-2018;

Laforteriduzionerispettoall esercizio precedente (133.999 migliaiadiEuro)ri etteilsigni cativomiglioramento
della generazione di cassa e, di conseguenza, il minor ricorso al debito bancario.

Nelle passivit in strumenti derivati per 1.723 migliaia di Euro £ compreso il fair value relativo a:
tre contratti di Interest Rate Swap (IRS) oating to x di complessivi 90 milioni di Euro che trasforma il tasso
variabile (Euribor a 1 mese) in tasso sso allo 0,42% con scadenza 31 dicembre 2016 e ha come sottostante
parte del Term Loan Amortizing del nanziamento in pool con scadenze 2016-2017-2018;
un contratto di Interest Rate Swap (IRS) oating to x di complessivi 50 milioni di Euro che trasforma il tasso
variabile (Euribor a 1 mese) in tasso sso allo 0,61% con scadenza 15 dicembre 2017 e ha come sottostante
il nanziamento con Mediobanca.

| Debiti verso banche e altre passivit nanziarie sono pari a 178.640 migliaia di Euro (184.800 migliaia
di Euro) e includono:

Debiti verso banche e altre passivita finanziarie

(Euro/migliaia) 31/12/2013
262
Debiti verso banche 5.314
Debiti nanziari verso imprese collegate 2.811
Debiti nanziari verso imprese controllate 140.106
Finanziamenti a breve termine 35.000
Altri debiti nanziari 759
Ratei e risconti passivi 810
Totale debiti verso banche e altre passivita finanziarie 184.800

| debiti verso banche di 8.818 migliaia di Euro (5.314 migliaia di Euro) comprendono debiti a breve relativi a
scoperti di conto corrente.
| debiti verso imprese controllate di 131.017 migliaia di Euro (140.106 migliaia di Euro) e quelli verso imprese
collegate di 2.715 migliaia di Euro (2.811 migliaia di Euro) riguardano essenzialmente rapporti di conto corrente
di corrispondenza regolati a tassi di interesse in linea con quelli praticati sul mercato.
Il dettaglio per societ e le variazioni intervenute rispetto all esercizio 2013 sono riportati nell allegato D1.
| nanziamenti a breve termine di 35.000 migliaia di Euro (35.000 migliaia di Euro) includono:
per 10.000 migliaia di Euro, | utilizzo del nanziamento bilaterale con Intesa Sanpaolo, quota revolving
scadenza dicembre 2016;
per 10.000 migliaia di Euro, | utilizzo di linee Hot Money ;
per 15.000 migliaia di Euro, le quote di term loan in scadenza a gennaio 2015, a seguito del rimborso
anticipato parziale, previsto contrattualmente.
| ratei e risconti passivi di 611 migliaia di Euro (810 migliaia di Euro) sono calcolati secondo il criterio della
competenza temporale e riguardano interessi su nanziamenti a breve termine.
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La situazione nanziaria complessiva della Societ al 31 dicembre 2014, cos come esposta nella tabella che
segue, mette in evidenza un indebitamento netto di 143.740 migliaia di Euro (186.438 migliaia di Euro).

Indebitamento finanziario netto

(Euro/migliaia) 31/12/2013
A Cassa 5
- Depositi bancari 52.971
- Depositi postali 33
B Altre disponibilit liquide 53.004
C Disponibilita liquide e altre attivita finanziarie (A+B) 53.009
D Titoli detenuti per la negoziazione
- Crediti nanziari verso imprese controllate 330.460
- Crediti nanziari verso imprese collegate 1.596
- Attivit  nanziarie valutate al fair value -
- Strumenti derivati e altre attivit nanziarie 8.126
E Crediti e altre attivit  nanziarie correnti 340.182
F Attivita finanziarie correnti e non correnti (D+E) 340.182
G Debiti bancari correnti 5.314
- Obbligazioni -
- Mutui -
- Finanziamenti 35.809
H Parte corrente dell indebitamento non corrente 35.809
- Debiti nanziari verso imprese controllate 140.106
- Debiti nanziari verso imprese collegate 2.811 263
- Strumenti derivati e altre passivit nanziarie 760
| Altri debiti nanziari correnti 143.677
L Debiti verso banche e altre passivita finanziarie correnti (G+H+l) 184.800
M Posizione finanziaria netta corrente e non corrente (C+F-L) 208.391
- Obbligazioni -
- Mutui -
- Finanziamenti 394.813
N Parte dell indebitamento non corrente 394.813
O Altri debiti nanziari non correnti 16
P Indebitamento finanziario non corrente (N+O) 394.829
Q Indebitamento finanziario netto (M-P) (186.438)

Si precisa che la posizione nanziaria netta, se determinata secondo lo schema raccomandato da Consob,
risulterebbe negativa per 343.740 migliaia di Euro (386.668 migliaia di Euro), in quanto non includerebbe il
saldodelle Attivit nanziarie non correnti rappresentatodal nanziamento concesso allasociet controllata
Mondadori France S.A. e pari a 200.000 migliaia di Euro.

Per lanalisi della posizione nanziaria netta della Societ e delle relative movimentazioni, si rimanda al
Rendiconto nanziario incluso nel bilancio di esercizio.
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17. Debiti per imposte sul reddito

| redditi della Societ risultano scalmente de niti e le relative imposte pagate no allanno 2009 salvo
quanto evidenziato nella nota 28 Impegni e passivit potenziali .

In ipotesi di fattispecie penalmente rilevanti | art. 37 del D. L. n. 223/2006, convertito con modi cazioni nella
L. n. 248/2006, ha previsto il raddoppio dei termini ordinari di accertamento: in caso di violazione che
comporta obbligo di denuncia ai sensi dell art. 331 del codice di procedura penale per uno dei reati previsti
dal decreto legislativo 10 marzo 2000, n. 74 .

Per gli esercizi scalmente aperti le imposte sono state stanziate e pagate sulla base dei redditi imponibili e
della normativa scale vigente al momento dell accantonamento.

18. Altre passivita correnti

La composizione e la movimentazione delle Altre passivit correnti, pari a 57.833 migliaia di Euro (57.481
migliaia di Euro), sono di seguito esposte e commentate.

Altre passivita correnti

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Acconti da clienti 304
Debiti tributari 4.885
264 TFR destinato a pensione integrativa 2.147
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 7.403
Debiti diversi verso altri 41.022
Ratei e risconti passivi 1.418
Societ collegate c/reddito trasparente 302
Totale altre passivita correnti 57.481

Gli acconti da clienti di 464 migliaia di Euro (304 migliaia di Euro) sono aumentati rispetto all esercizio
precedente di 160 migliaia di Euro.

I debiti tributari di 4.303 migliaia di Euro (4.885 migliaia di Euro) riguardanti le ritenute IRPEF sulle competenze
dei dipendenti e sui compensi professionali, sono stati versati nel mese di gennaio 2015.

Il TFR destinato a pensione integrativa di 1.973 migliaia di Euro (2.147 migliaia di Euro) si riferisce a fondi
pensione in cui £ con uito il TFR, anch essi pagati nel mese di gennaio 2015.

| debiti verso istituti previdenziali e di sicurezza sociale di 7.614 migliaia di Euro (7.403 migliaia di Euro) si
riferiscono per 4.029 migliaia di Euro (4.382 migliaia di Euro) ai contributi relativi alle retribuzioni di dicembre
pagati nel mese di gennaio 2015; per 3.585 migliaia di Euro (3.021 migliaia di Euro) agli stanziamenti dei
contributi relativi a retribuzioni di erite.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014



| Debiti diversi verso altri di 42.363 migliaia di Euro (41.022 migliaia di Euro) sono composti come segue:

Altre passivita correnti - Debiti diversi verso altri

L 31/12/2013
(Euro/migliaia) 2/
Retribuzioni da pagare e debiti verso il personale 15.572
Debiti verso autori e collaboratori 22.710
Debiti verso agenti 509
Debiti verso amministratori e sindaci 1.763
Press-Di conto incassi abbonamenti anticipati -
Altri 468
Totale debiti diversi verso altri 41.022

| Ratei e risconti passivi di 827 migliaia di Euro (1.418 migliaia di Euro) sono stati calcolati secondo il criterio
della competenza temporale e sono cos composti:

Ratei e risconti passivi

S 31/12/2013
(Euro/migliaia)

Assicurazioni, quote associative e altri ratei 609
Totale ratei passivi 609

. . - L 265

Fatturato pubblicit relativo a numeri di periodici del 2014 435
Altri 374
Totale risconti passivi 809
Totale ratei e risconti passivi 1.418

19. Debiti commerciali

La composizione e la movimentazione dei Debiti commerciali sono di seguito esposte e commentate:

Debiti commerciali

Lo 31/12/2013
(Euro/migliaia)
Debiti verso fornitori 101.235
Debiti verso imprese controllate 37434
Debiti verso imprese collegate 4723
Debiti verso impresa controllante 49
Totale debiti commerciali 143.441

| debiti verso fornitori ammontano a 101.082 migliaia di Euro (101.235 migliaia di Euro) e includono i debiti per
acquisto di immobilizzazioni per 619 migliaia di Euro (738 migliaia di Euro).
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In questa voce sono compresi:
debiti commerciali verso societ del gruppo Fininvest per complessivi 720 migliaia di Euro (5.048 migliaia
di Euro), dei quali i pig signi cativi riguardano Publitalia 80 S.p.A. per 388 migliaia di Euro (3.942 migliaia
di Euro), RTI S.p.A. per 297 migliaia di Euro (1.084 migliaia di Euro) e altre minori per complessivi 35 migliaia
di Euro (22 migliaia di Euro).

| debiti verso imprese consociate riguardano transazioni commerciali avvenute a prezzi di mercato.

| debiti verso imprese controllate di 29.838 migliaia di Euro (37.434 migliaia di Euro) e quelli verso imprese
collegate di 9.589 migliaia di Euro (4.723 migliaia di Euro) si riferiscono a transazioni commerciali avvenute a
prezzi di mercato.

Il dettaglio per societ e le variazioni intervenute rispetto all esercizio 2013 sono riportati nell allegato D1.
Linformativa per area geogra ca t riportata nell allegato Prospetto supplementare .

Si precisa che tra i debiti commerciali non sono presenti saldi con scadenza superiore a cinque anni e che
i termini medi di pagamento nell esercizio 2014 sono stati pari a 127,2 giorni (128,8 giorni nel 2013); inoltre
si evidenzia che t stata attuata una politica di ride nizione delle condizioni di pagamento nei confronti dei
principali fornitori.
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CONTO ECONOMICO

(I rapporti economici infragruppo dell esercizio 2014 con controparti correlate sono dettagliati negli allegati
C2eD2)

20. Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Landamento delle vendite dei singoli settori £ gi stato commentato nella Relazione sulla gestione.

La composizione dei ricavi £ descritta nelle tabelle di seguito esposte:

Ricavi delle vendite e delle prestazioni

s Esercizio 2013 Delta %
(Euro/migliaia)
Ricavi da vendita di beni:
- libri 205.776 (1,02%)
- periodici/pubblicazioni 183.832 (13,07%) 267
- periodici/abbonamenti 21.999 (16,66%)
- corporate e altri business:
Diritti di riproduzione 4117 (21,16%)
Articoli commerciali e iniziative speciali 928 40,52%
Sottoprodotti e materiale di recupero 1.160 (3,53%)
Ricavi da vendita di servizi:
- servizi pubblicitari 76.971 (4,64%)
- corporate e altri business:
Ricavi on-line, content deal, gestione siti 81 -
Prestazioni diverse, consulenze e assistenze 30.433 11.69%
Totale ricavi 525.297 (5,79%)
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La riduzione dei ricavi da vendita di periodici/pubblicazioni per 24.036 migliaia di Euro t tendenzialmente
dovuta allandamento del mercato di riferimento che ha visto anche nell esercizio 2014 una contrazione delle
vendite.

Per un analisi dettagliata dei principali fenomeni alla base della variazione dei ricavi si imanda alla Relazione
sulla gestione al presente bilancio.

Il dettaglio dei ricavi suddivisi per area geogra ca presenta la seguente situazione:

AL Libri  Periodici Diritti | 20t 2014 2013
(Euro/migliaia) e Altri

Mercato nazionale 195.302 177563 4153 108.564 485.582 516.366
Paesi UE 4.896 356 1.058 731 7.041 5.646
USA 82 39 222 - 343 1.217
Svizzera 941 20 66 100 1127 1.519
Altri Paesi 107 153 104 421 785 549
Totale 201.328 178.131 5.603 109.816 494.878 525.297

21. Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

La composizione di tale voce t descritta nella tabella di seguito esposta:

268 Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

Lo E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Carta per iniziative speciali 28
Materiali di produzione 32
Totale costi per materie prime e sussidiarie 60
Merci destinate alla commercializzazione 119.027
Materiali di consumo e di manutenzione 824
Totale costi per materiali di consumo e merci 119.851
Totale costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 119.911
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22. Costi per servizi

La composizione di tale voce t descritta nella tabella di seguito esposta:

Costi per servizi

S E izio 201
(Euro/migliaia) sercizio 2013

Diritti e royalty 62.250
Collaborazioni di terzi 23.583
Consulenze 11.522
Provvigioni 2.978
Lavorazioni gra che presso terzi:

- stampa, confezionamento e altre diverse 84.034

- carta 42.070
Trasporti e spedizioni 24.078
Prestazioni pubblicitarie 27544
Altre prestazioni di servizi 9.699
Viaggi e spese rimborsate 2171
Costi di manutenzione 2.213
Postali, telegra che e telefoniche 1.604
Utenze (energia elettrica, gas, acqua) 2147
Servizi mensa e pulizie 3.473
Indagini di mercato 1.878
Assicurazioni 1.222
Gestione degli abbonamenti 7.709
Agenzia di informazione 424 269
A tti passivi 7.759
Noleggi mezzi di trasporto e altri 1.820
Canoni meccanogra ci e altri 1.314
Spese funzionamento organi societari:

- Presidenza e Consiglio di Amministrazione 3.250

- Collegio Sindacale 205
Totale costi per servizi 324.947

Nell anno 2014 i costi godimento beni di terzi (a tti passivi, noleggi mezzi di trasporto, canoni meccanogra ci)
sono stati riclassi cati da oneri (proventi) diversi a costi per servizi; ai ni della comparazione con | esercizio
precedente anche i relativi valori del 2013 sono stati riclassi cati.

23. Costo del personale

La composizione del saldo £ di seguito esposta e commentata:

Costo del personale

L E izio 2013
(Euro/migliaia) sercizio

Salari e stipendi e costi correlati 70.932
Stock option

Oneri sociali 20.483
Trattamento di ne rapporto, di quiescenza e integrazioni all uscita 26.860
Accantonamento/utilizzo rischi ristrutturazione personale 1.880
Totale costo del personale 120.155

Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014 di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
















































































































































Relazione
del Collegio
Sindacale






abbiamo veri cato | osservanza delle norme di legge inerenti la formazione del bilancio d esercizio e di
quello consolidato al 31 dicembre 2014, redatti secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS, e delle
rispettive relazioni sulla gestione, tramite veri che dirette e informazioni assunte dalla societ di revisione;
il Collegio ha condiviso le metodologie applicate dal Consiglio di Amministrazione in relazione al processo
di impairment test ri esse nel bilancio separato e consolidato;

abbiamo vigilato sulla conformit delle procedure in materia di operazioni con parti correlate adottate dal
consiglio di Amministrazione rispetto ai principi di cui al regolamento Consob n. 17221 del 12 marzo 2010 e
sulla loro osservanza;

abbiamo espresso, ai sensi dell art. 2389, comma 3, cod. civ., parere favorevole in merito alle proposte
formulate al Consiglio di Amministrazione dal Comitato per la Remunerazione relativamente alla
determinazione dei compensi per gli amministratori investiti di particolare cariche in conformit allo
statuto (Amministratore Delegato), nonch@ abbiamo approvato, ai sensi dell art. 2386 comma 1, cod. civ.,
le deliberazioni adottate dal consiglio di Amministrazione in merito alla cooptazione di un amministratore
(Oddone Maria Pozzi) in sostituzione dell amministratore dimissionario (Carlo Maria Vismara).

Nel corso dell attivit di vigilanza sopra descritta non sono emersi omissioni, fatti censurabili o irregolarit

tali da richiederne la segnalazione ai competenti organi di controllo e vigilanza esterni o la menzione nella

presente relazione.

Nel 2014 | Organismo incaricato della vigilanza sull e cacia, | osservanza e | aggiornamento del Modello di

organizzazione, gestione e controllo adottato ai ni del D. Lgs. 231/2001, non ci ha comunicato fatti di rilievo.

Cos come la relazione annuale del Consiglio di Amministrazione sul Governo Societario e gli Assetti

Proprietari non ha evidenziato problematiche tali da essere richiamate alla vostra attenzione.

In aderenza alle raccomandazioni ed indicazioni della CONSOB, il collegio sindacale precisa inoltre che:
ha constatato | inesistenza di operazioni atipiche e/o inusuali anche infragruppo o con parti correlate;

Le informazioni fornite dal Consiglio di Amministrazione anche con speci co riguardo alle operazioni

infragruppo e con le parti correlate sono ritenute adeguate. In particolare quest ultime operazioni sono da

ritenersi connesse ed inerenti alla realizzazione dell oggetto sociale e le caratteristiche e gli e etti economici

di tali operazioni di natura ordinaria sono indicati nelle note esplicative del bilancio di esercizio e sono ritenute

congrue e rispondenti all interesse della societ . In proposito, inoltre, non sono stati rilevati pro li di con itto

di interessi.

Lasociet ha sostanzialmente aderito al Codice di Autodisciplina del Comitato per la corporate governance
delle societ quotate di Borsa Italiana S.p.A., come risulta dall apposita relazione del Consiglio di
Amministrazione.

Nel corso dell esercizio:

- il collegio sindacale ha avuto periodici incontri e scambi di informazioni con i rappresentanti della Deloitte
& Touche S.p.A..In data31 marzo 2015 la societ di revisione ha emesso le relazioni sul bilancio d esercizio
e consolidato, e le stesse non contengono rilievi n@ richiami d informativa;

- si sono tenute n.7 riunioni del Consiglio di Amministrazione e n.13 riunioni del collegio sindacale;

- lasociet ha conferito alla Deloitte & Touche S.p.A., societ incaricata della revisione del bilancio di esercizio
e consolidato, gli ulteriori incarichi relativi ad attivit di:

- Veri che ADS per lanno 2014 per un corrispettivo di euro 55.000.

- Revisione del bilancio sociale al 31 dicembre 2014 per un corrispettivo di euro 35.000;

- Veri che per la sottoscrizione delle dichiarazioni scali per un corrispettivo di euro 32.300 (di cui euro
2.700 relativi alla capogruppo) ed Euro 15.000 relativi a visto di conformit per dichiarazioni IVA.

- relazione di revisione ai sensi dell art. 2441 codice civile per un corrispettivo di euro 70.000

- La societ ha conferito a soggetti legati alla societ di revisione da rapporti continuativi i seguenti incarichi:
- a Deloitte & Associes S.A. incarico relativo a procedure di veri ca concordate ai ni dell ottenimento delle

tari e postali agevolate per un corrispettivo di euro 15.000;

Al collegio sindacale non sono pervenuti denunzie ex art. 2408 cod. civ. ed esposti.

In conclusione, tenuto conto di quanto sopra evidenziato e per quanto di sua competenza, il collegio sindacale

non rileva motivi ostativi all approvazione del bilancio d esercizio al 31 dicembre 2014 portante una perdita
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di esercizio di Euro 12.888.013,64 n@ alla proposta di copertura di tale perdita mediante integrale utilizzo,
per euro 12.000.000,00, della Riserva sovrapprezzo azioni e per i residui complessivi euro 888.013,64
mediante parziale utilizzo della parte disponibile della Riserva Straordinaria inclusa nella voce Altre riserve
e risultati portati a nuovo , come da proposta del consiglio di amministrazione.

Viricordiamo in ne che, con | assemblea convocata per | approvazione del bilancio al 31 dicembre 2014 sono
in scadenza il consiglio di amministrazione e il collegio sindacale e vi invitiamo quindi a deliberare in merito.

Milano, 1 aprile 2015

Per il Collegio Sindacale
Il Presidente
(Ferdinando Superti Furga)
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