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| legittimati allintervento e all’esercizio del diritto
di voto sono convocati in Assemblea ordinaria in
prima convocazione per il giorno 21 aprile 2016
alle ore 10.00, in Segrate (Ml), Via Mondadori 1 e,
occorrendo, in seconda convocazione per il giorno
22 aprile 2016, stessi ora e luogo, per deliberare
sul seguente:

Ordine del Giorno

1. Bilancio diesercizio al 31dicembre 2015, 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 2015. Deliberazioni
relative all'approvazione del bilancio di esercizio
al 31 dicembre 2015.

2. Deliberazioni relative al risultato dell’esercizio
2015.

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.

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 alla Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
(“la Societd”) apposita comunicazione attestante la
titolarita della partecipazione richiesta, e ettuata
da un intermediario autorizzato ai sensi dellart. 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
guota 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 I'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 I’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 all’Assemblea, 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 ad 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 é attestata da una comunicazione
alla Societd, e ettuata dall’intermediario, in
conformita alle proprie scritture contabili, in favore
del soggetto a cui spetta il diritto di voto, sulla base
delle evidenze relative al termine della giornata
contabile del settimo giorno di mercato aperto



precedente alla data fissata per I’Assemblea in
prima convocazione (coincidente con il 12 aprile
2016). Coloro che risulteranno titolari delle azioni
della Societd solo successivamente a tale data,
non saranno legittimati ad 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 (ossia, entro il 18 aprile 2016).
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 09.00.

Rappresentanza in Assemblea

Delega ordinaria

Ai sensi dell’art. 12.1 dello Statuto sociale, ogni
soggetto legittimato ad 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 pu0 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. Leventuale notifica
preventiva non esime il 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.

Delega al Rappresentante Designato dalla Societ

Ai sensi dell’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). Ladelega
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 ad 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
I’Assemblea anche in seconda convocazione (ossia
rispettivamente entro il 19 aprile 2016 o il 20 aprile
2016). 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 - e di euro 67.979.168,40 & 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 dellAssemblea, e comunque, in relazione
alle previsioni di cui all’art. 127-ter, comma 1-bis, del
TUF, entro il termine tassativo del 18 aprile 2016,
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 dagli intermediari che tengono i conti sui
quali sono registrate le azioni ordinarie di titolarita
dell’avente diritto.

Alle domande pervenute prima dell’Assemblea
e 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 ed ottenere copia
della predetta documentazione.

Il presente avviso € pubblicato sul sito internet della
Societa www.mondadori.it (Sezione Governance),
in data 22 marzo 2016, ai sensi dell’art. 125-bis,
comma 2, del TUF, nonché, per estratto, in pari
data, sul quotidiano “Il Giornale” e sara disponibile
presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato
lInfo, all'indirizzo www.linfo.it.

Gliu 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, 22 marzo 2016

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (oo o
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HIGHLIGHTS 2015
DEL GRUPPO
MONDADORI



(Euro/milioni) 2014 Delta %*
Gruppo Mondadori

Ricavi 1.169,5 (4,0%)

Margine operativo lordo ante non ricorrenti 67,9 7,5%
% MOL sui ricavi 5,8%

Margine operativo lordo 71,5 14,0%
% MOL sui ricavi 6,1%

Risultato operativo 48,2 13,0%
% risultato operativo sui ricavi 41%

Risultato netto attivita in continuita 5,3 n.s.

Aree di Business

Ricavi 1.169,5 (4,0%)
Libri 340,1 (5,7%)
Periodici Italia 302,7 (2,1%)
Periodici Francia 340,9 (1,9%)
Retail 211,2 (7,2%)
Altri Business, Corporate e Digital Innovation 29,0 23,2%
Intercompany (54,4) 11,5%

Margine operativo lordo 71,5 14,0%
Libri 451 1,9%
Periodici Italia (1,0 n.s.
Periodici Francia 35,0 (7,5%)
Retail 8,9 n.s.
Altri Business, Corporate e Digital Innovation (16,5) n.s.

Situazione patrimoniale e finanziaria 31/12/2014 Delta %*

Patrimonio netto 289,1 2,2%

Posizione finanziaria netta (291,8) (31,7%)

Risorse Umane
Numero dipendenti a fine anno 3.123 (1,5%)

* Le variazioni in tutto il documento sono state calcolate sui valori espressi in migliaia di Euro
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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
Alfredo Messina
Martina Forneron Mondadori*
Danilo Pellegrino
Roberto Poli
Oddone Pozzi
Angelo Renoldi*
Mario Resca

Cristina Rossello*
Marco Spadacini*

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

Collegio Sindacale

PRESIDENTE
Ferdinando Superti Furga

SINDACI EFFETTIVI
Francesco Antonio Giampaolo
Flavia Daunia Minutillo

SINDACI SUPPLENTI
Annalisa Firmani

Ezio Maria Simonelli
Francesco Vittadini

Il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale attualmente in carica sono stati nominati dal’Assemblea degli Azionisti in data 23 aprile 2015



STRUTTURA DEL GRUPPO
MONDADORI

ARNOLDO MONDADORI EDITORE S.P.A.

[ R R & *

Libri Periodici Italia Periodici Francia Retail Altre attivita
Mondadori Libri Mondadori Mondadori France Mondadori Retail Cemit Interactive
S.p.A. International S.as. S.p.A. Media S.p.A.
100% Business S.r.l. 100% 100% 100%

100%
Giulio Einaudi Mondadori UK Societa Europea
editore S.p.A. Ltd di Edizioni S.p.A.
100% 100% 36,89%

Edizioni EL Attica Monradio S.r.l.

Sl Publications S.A. 20%

50% 41,98%

Sperling & Mondadori

Kupfer Editori Independent

S.p.A. Media LLC

100% 50%

Edizioni Press-Di S.r.l.

Piemme S.p.A. 100%

100%

Mondadori Mondadori

Education Scienza

S.p.A. S.p.A.

100% 100%

Mondadori Mondadori

Electa S.p.A. Pubblicita S.p.A.

100% 100%

Mach 2 Libri Mediamond

S.p.A. S.p.A.

34,91% 50%
Mondadori Legenda:
Seec (Beijing) o N
Advertising Co.Ltd Societa Societa

50% controllate | collegate



STRUTTURA
ORGANIZZATIVA
DEL GRUPPO MONDADORI

Marina Presidente
Berlusconi*
Ernesto Amministratore Delegato
Mauri*
Federico Comunicazione Simonetta Risorse Umane Oddone
Angrisano e Media Relations Bocca e Organizzazione Pozzi*
di Gruppo
Enrico Antonio Mario
Selva Codde Porro Maiocchi
Libri Trade Educational Retail
Carlo Carmine
Mandelli Perna
Periodici Periodici
Italia Francia

* Membri del Consiglio di Amministrazione

Finanza, Acquisti
e Sistemi Informativi
di Gruppo

Situazione aggiornata alla data di approvazione della presente Relazione Finanziaria Annuale 2015 (17 marzo 2016)



SINTETICA DESCRIZIONE
DELLE ATTIVITA
DEL GRUPPO

Mondadori € tra le principali societa europee del settore editoriale: € il maggiore editore di libri e riviste in
Italia e il terzo in Francia tra i magazine consumer. Lazienda opera, inoltre, nel retail con un network di oltre

600 store su tutto il territorio nazionale.

LIBRI

Il Gruppo Mondadori € leader nel mercato italiano
dei libri trade con una quota pari al 24,0% a
fine 2015: i prodotti editoriali che costituiscono
tradizionalmente il suo core business sono opere di
narrativa, saggistica, e libri per ragazzi, in formato
cartaceo e e-book.

Il Gruppo opera in questo mercato, attraverso
cinque marchi editoriali: Mondadori, Giulio Einaudi
editore, Piemme e Sperling & Kupfer (che include
anche il marchio Frassinelli).

Il Gruppo Mondadori € inoltre presente nell’editoria
scolastica con Mondadori Education, che occupa
una posizione di rilievo nel mercato italiano con una
quota pari al 12,5%, e nell’editoria d’arte e dei libri
illustrati, nella gestione delle concessioni museali e
nell’organizzazione e gestione di mostre ed eventi
culturali con Mondadori Electa.

PERIODICI ITALIA @é
Con una quota di mercato di usionale pari al 31,2%
a fine 2015, Mondadori € il primo editore italiano di
periodici con un portafoglio di 28 testate, in crescita
rispetto a fine 2014 a seguito all'acquisizione delle
testate precedentemente edite dalla joint venture
Gruner+Jahr/Mondadori (ora Mondadori Scienza).
Mondadori ha consolidato negli anni la propria
presenza nell’editoria periodica attraverso la
pubblicazione di magazine settimanali e mensili,
cartacei e digitali, in vendita sia in edicola sia in
abbonamento, oltre alla creazione di siti e portali
che, valorizzando ulteriormente i brand di testata,
hanno allargato l'audience 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 opera anche a livello internazionale,
attraverso la controllata Mondadori International
Business, con 39 edizioni internazionali
pubblicate in 33 Paesi, attraverso joint venture,
presenza diretta o accordi di licensing con editori
internazionali. Il brand piu sviluppato all’estero
e Grazia, 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 2015
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PERIODICI FRANCIA @é
Dal 2006 il Gruppo Mondadori & presente
in Francia con Mondadori France, uno dei
principali editori del Paese, al terzo posto a livello
di usionale e al secondo in ambito pubblicitario.
Conun portafoglio di 31 testate, Mondadori France
annovera alcuni dei magazine piu apprezzati dal
pubblico nei segmenti dei femminili, maschili,
televisivi, come Grazia, Closer, Pleine Vie, Science
& Vie, TOI@ Star a cui aggiunge Auto Plus, leader
nel settore auto edito da EMAS, la joint venture
con I'editore tedesco Axel Springer.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015

RETAIL

Il Gruppo Mondadori & presente sul territorio
italiano con Mondadori Retail che gestisce il piu
esteso network di librerie presente nel Paese con
oltre 600 store e piu di 20 milioni di clienti ogni
anno. La societa opera con quattro format diversi;
megastore, bookstore in gestione diretta e in
franchising e Mondadori Point, oltre ai canali di
vendita online (mondadoristore.it) e il bookclub.



ALTRI BUSINESS ‘

Negli Altri Business sono comprese le attivita di
Marketing Services, svolte da Cemit Interactive
Media, nonché la partecipazione nella Societa
Europea di Edizioni, editore del quotidiano Il
Giornale, e dal I° ottobre 2015, la partecipazione del
20% in Monradio, presente nel mercato radiofonico
nazionale con I'emittente R101.

CORPORATE E A
DIGITAL INNOVATION

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, Servizi
Generali e Comunicazione.

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

Le attivita realizzate dall’Area Digital Innovation
hanno l'obiettivo, non solo di accelerare in modo
trasversale la crescita della presenza nel mercato
digitale, ma anche di strutturare i processi di
innovazione e di identificare nuove opportunita per
lo sviluppo del business.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015
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SINTETICA DESCRIZIONE
DELLA STORIA DEL GRUPPO

1907 1920 1930

Arnoldo Mondadori 1929 - Nascono i Gialli 1938 - Nasce Grazia, primo 1948 - La casa editrice pubblica la
inizia a Ostiglia (MN) Mondadori, primo settimanale femminile Biblioteca Moderna Mondadori,
I'attivita editoriale esempio di collana moderno destinato prima collana di libri di qualita a prezzi
con il periodico Luce! italiana dedicata alle a una vasta di usione. contenuti, per allargare la base dei
detective story. lettori, soprattutto tra i giovani.

1991 - Mondadori entra a far parte del Gruppo Fininvest.

1995 - Con il lancio dei Miti, prima collana italiana di tascabili super economici,
Mondadori da I'avvio a una nuova strategia mass-market per allargare il mercato dei libri in Italia.

1998 - Sviluppo del settore franchising, con I'acquisizione della catena Gulliver

e I'apertura di librerie Mondadori in franchising.

2002 - Scompare Leonardo Mondadori. Marina Berlusconi assume la presidenza del Gruppo.

2003 - Mondadori acquisisce il 70% della casa editrice Piemme e una quota di Attica Publishing,
leader nel settore nel mercato greco dei periodici.

2005 - Mondadori entra nel settore radiofonico con R101.

2006 - Il Gruppo sira 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.

2007 - Mondadori celebra i 100 anni di attivita.



1950

1954 - Viene creata la catena
di librerie Mondadori per Voi,
con l'obiettivo di rinnovare la
distribuzione libraria nazionale.

1980

1982 - Il Gruppo viene quotato alla Borsa Italiana di Milano.

1988 - Mondadori fonda Elemond, societa di partecipazioni
editoriali che detiene i prestigiosi marchi Electa ed Einaudi.

1962 - Mondadori lancia Panorama, il primo newsmagazine italiano.

1965 - Il mercato del libro italiano € scosso da un’autentica rivoluzione:
escono gli Oscar, i primi libri tascabili economici venduti anche nelle edicole.

1975 - Viene inaugurata la nuova sede
Mondadori di Segrate, progettata

da uno dei maggiori architetti

del Novecento, Oscar Niemeyer.

mo 2015

2011 - Entrata nel mercato degli e-book I'anno precedente, Mondadori accelera la propria strategia Finalizzate dismissioni di asset non core

di sviluppo nel mercato editoriale digitale con la sottoscrizione di accordi con Amazon e Apple (80% di Monradio, partecipazione nella

per la distribuzione dei libri elettronici. JV Harlequin Mondadori e di un immobile

2013 - Il Gruppo riorganizza le strutture operative e il top management per concentrarsi sulle attivita core aRoma) al fine di foc’allzzqrgl sul core business:
(libri trade e educational; magazine in Italia, Francia e network internazionale; retail) e dare nuovo firmato accordo per l'acquisizione di RCS Libri

impulso allo sviluppo del digitale.

e incrementata al 100% la partecipazione nella
JV Gruner+Jahr/Mondadori, editore di Focus.

2014 - Integrazione in Mediamond - la jont venture paritetica con Publitalia '80 - delle attivita
di Mondadori Pubblicita relative alla raccolta su testate periodiche ed emittenti radiofoniche;

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 ltalia 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 30/12/2015 in Euro
Prezzo medio in Euro

Prezzo massimo in Euro (13/04)

Prezzo minimo in Euro (07/01)

Volume medio (migliaia)
Volume max (migliaia, 24/03)
Volume min (migliaia, 18/08)

Numero azioni ordinarie (mIn)*
Capitalizzazione di Borsa media in Euro milioni*
Capitalizzazione di Borsa al 30/12/2015 in Euro milioni

Fonte: Borsa Italiana
* Numero azioni emesse al 31 dicembre 2015

ANDAMENTO DEL TITOLO MONDADORI
Anno 2015
1,3

1,2

11
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Fonte: Bloomberg
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Nel corso del 2015, il prezzo medio del titolo
Mondadori e stato pari a 1,02 Euro (capitalizzazione
media di borsa pari a 266 milioni di Euro). Il 30
dicembre 2015, ultimo giorno di contrattazione
dell'anno, il titolo Mondadori ha registrato un prezzo
di chiusura di 1,04 Euro con una conseguente
capitalizzazione pari a 272 milioni di Euro.
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ANDAMENTO DEL TITOLO MONDADORI RISPETTO Al PRINCIPALI INDICI DI RIFERIMENTO NEL 2015
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Fonte: Bloomberg

ECONOMIA INTERNAZIONALE

Lo scenario macroeconomico internazionale negli
ultimi mesi del 2015 ha registrato prospettive in
miglioramento nei Paesi avanzati ma debolezza
delle economie emergenti che ha contribuito al
rallentamento del commercio a livello globale.
| corsi petroliferi sono scesi sotto i livelli minimi
raggiunti nella fase pit acuta della crisi del 2008-
2009.

Le proiezioni dellOCSE sullattivita mondiale,
di use nel mese di novembre, hanno prefigurato
per I'anno in corso un modesto progresso a livello
globale rispetto al 2015!, pur rivedendo al ribasso le
precedenti proiezioni di crescita per alcuni mercati
tra i quali Cina, Russia, Brasile e Giappone.

Nell’'area Euro, nel 2015 la crescita economica &
proseguita con andamenti eterogenei a livello
nazionale: nel complesso, la ripresa economica
e il miglioramento delle condizioni finanziarie

! Fonti: Bollettino Economico n.1, Banca d’ltalia, gennaio 2016
2 Fonte: Economic Outlook 98, OCSE, novembre 2015

hanno inciso positivamente sulle componenti
della domanda interna e sulla riduzione del tasso
di disoccupazione. Laccentuazione della politica
monetaria da parte della BCE, intrapresa attraverso
il programma di acquisto di titoli dell’Eurosistema,
si € dimostrata e cace nel sostenere lattivita
economica nel suo complesso. Tale politica
unitamente all’avvio del rialzo dei tassi di interesse
negli Stati Uniti si sono riflessi sul cambio dell’Euro
che nel 2015 si & deprezzato del 10% circa nei
confronti del Dollaro.

Le proiezioni dellOCSE a novembre hanno
stimato un incremento del PIL dell’area Euro pari
al +1,7% (rispetto al +1,5% registrato nel 2015)? per
il 2016, con un’espansione economica guidata
principalmente dalllaumento dei consumi interni.

In Italia, nel 2015 si & delineato un quadro
congiunturale piu favorevole che ha favorito una
fase di graduale ripresa economica: alla spinta
delle esportazioni, che dopo aver sostenuto

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015
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l'attivitd negli ultimi quattro anni hanno risentito
della debolezza dei mercati extraeuropei, si &
progressivamente sostituita la domanda interna.
Nel quarto trimestre dell’anno I'incremento del PIL,
pari al +0,1% rispetto al trimestre precedente, ha
rallentato rispetto ai primi tre trimestri, portando
il 2015 a una crescita complessiva dello 0,7%,
appena sotto le aspettative del governo pari allo
0,8%3. Le previsioni di rialzo per il 2016, secondo
Banca d’ltalia si attestano intorno all'l,5%, a
cui dovrebbero contribuire anche la ripresa nel
comparto dei servizi sostenuta da un maggiore
reddito disponibile e da segnali piu favorevoli
provenienti dal ra orzamento del mercato del
lavoro®. Previsioni piu caute nell’intorno dell’l%
sono state invece annunciate da parte dellOCSE
nel mese di febbraio 2016, in quanto la ripresa
dell’economia italiana proseguirebbe ma in misura
sensibilmente piu contenuta di quanto auspicato
nel mese di novembre 2015.

Il tasso di disoccupazione a dicembre 2015 si &
attestato all'l1,4%°, livello piu basso raggiunto
dalla fine del 2012 ed é atteso stabile per l'intero
anno 2016. Su base annua, la disoccupazione ha
registrato un calo complessivo dell’8,1% (pari a 254
mila persone in meno in cerca di lavoro).

In Francia, Paese che ha chiuso il 2015 con un tasso
di crescita pari all’1,1% e un tasso di disoccupazione
rimasto stabile nell'intorno del 10,4%°%, per I'anno
in corso € atteso un PIL in progresso intorno
all'l,3% (FOCSE stima un +1,2%) e un tasso di
disoccupazione sostanzialmente in linea con il dato
del precedente esercizio’.

3 Fonte: ISTAT, febbraio 2016
4Fonti: Bollettino Economico n.1, Banca d’ltalia, gennaio 2016

MERCATI FINANZIARI

Per quanto riguarda i mercati finanziari
internazionali, tra l'inizio di ottobre e la fine di
novembre gli indici azionari dei principali Paesi
avanzati avevano recuperato buona parte delle
perdite registrate durante il periodo estivo;
dal mese di dicembre 2015 una nuova fase di
incertezza ha influito negativamente: sono inoltre
emerse tensioni sul mercato finanziario in Cina,
accompagnate da timori sulla crescita del Paese
innescati da dati macroeconomici meno favorevoli
delle attese, che hanno ulteriormente accentuato
la volatilita dei mercati finanziari e fatto registrare
significative perdite su tutte le principali piazze
mondiali.

Nel 2015, il mercato finanziario italiano ha
registrato una variazione in rialzo del 15% rispetto
al 2014.

Nel medesimo periodo, il titolo Mondadori ha
archiviato una performance positiva pari al 19%
circa rispetto alla fine del 2014, superiore rispetto
all'indice di settore sia italiano (FTSE Italia Media
+11%) sia europeo (Euro STOXX Media +8%) e
sostanzialmente in linea con il trend registrato
dall'indice FTSE Italia Small Cap (in rialzo del 20%),
relativo ai titoli a medio-piccola capitalizzazione
italiani.

Nel corso del 2015 la trattazione delle azioni
Mondadori sul mercato gestito da Borsa lItaliana
S.p.A. ha raggiunto un controvalore medio di
oltre 500 migliaia di Euro (controvalore massimo
registrato il 24 marzo 2015 pari a 5,3 milioni di
Euro).

SFonti: Nota mensile sul’andamento dell'economia italiana, ISTAT, gennaio 2016

8Fonti: stima preliminare Insée, gennaio 2016
7Stime Commissione Europea, 4 febbraio 2016
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STRUTTURA AZIONARIA

Al 31 dicembre 2015 il capitale sociale emesso
risulta pari a Euro 67.979.168,40, corrispondente a
261.458.340 azioni ordinarie del valore nominale
unitario di Euro 0,26.

COMPOSIZIONE DELLAZIONARIATO

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.

Partecipazione

Azionisti

zionist al 31/12/2015
Fininvest S.p.A. 50,4%
Silchester International Investors LIp 11,5%
Norges Bank 2,0%

ATTIVITA DI INVESTOR RELATIONS

I Gruppo Mondadori persegue una politica
di comunicazione agli operatori del mercato
finanziario improntata sulla di usione di notizie
complete e corrette su risultati, iniziative e
strategie aziendali, nel rispetto delle regole
dettate da Consob e Borsa Italiana e dalle
esigenze di riservatezza che talune informazioni
possono richiedere, ponendo particolare
attenzione a garantire un’informazione trasparente
e tempestiva a supporto delle relazioni con la
comunita finanziaria.

Nel corso del 2015 & proseguita lattivita di
comunicazione e lo sviluppo dei rapporti nei
confronti di azionisti, investitori istituzionali e
analisti finanziari attraverso numerosi incontri
organizzati a Milano e nelle principali piazze
europee.

Il sito dedicato a Investor costituisce uno
strumento chiave per la veicolazione al pubblico
di informazioni sulla Societa, inclusi risultati
finanziari, sviluppi societari, quotazione in borsa
e calendario eventi. Inoltre, & disponibile una
sezione Governance, dove € possibile accedere a
tutte le informazioni rilevanti per quanto riguarda il
sistema di corporate governance, gli organi sociali
e le assemblee della Societa.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015
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SINTESI
DEL BILANCIO

DI SOSTENIBILITA
2015

Anche per il 2015 il Gruppo Mondadori ha
predisposto il proprio Bilancio di sostenibilita
secondo le linee guida per la rendicontazione
di sostenibilitd GRI - G4 del Global Reporting
Initiative (tra i principali organismi internazionali
indipendenti che hanno stabilito criteri e
framework per la rendicontazione di sostenibilita)
unitamente al supplemento di settore “G4 Sector
Disclosures — Media”, con un livello di aderenza
“in accordance”- core.

Il Bilancio di sostenibilitd 2015 evidenzia sia i
successi di Mondadori sia i punti di debolezza
e le prospettive di miglioramento. Come nelle
precedenti edizioni il perimetro di rendicontazione
fa riferimento ad Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. e alle societa consolidate con il metodo
dell'integrazione globale operanti in Italia; sono
escluse le attivita svolte all’estero. | dati riportati
sono stati rilevati con l'obiettivo di rappresentare
un quadro equilibrato e chiaro delle azioni e delle
caratteristiche dell'azienda. Il processo dirilevazione
delle informazioni e dei dati quantitativi & stato
strutturato in modo da garantire la confrontabilita
dei dati su pit anni, al fine di permettere una corretta
lettura delle informazioni e una completa visione a
tutti gli stakeholder interessati all’'evoluzione delle
performance di Mondadori.

Come ognianno, nel 2015 Mondadori ha aggiornato
la propria analisi di materialita in coerenza con le
linee guida GRI-G4.

Al fine di individuare i temi materiali per l'azienda
e per i suoi portatori di interesse, & stato svolto
un workshop con il Comitato di sostenibilita; i
temi rilevanti sono stati poi ordinati secondo la
loro importanza sia per Mondadori sia per i suoi
portatori di interesse, tenendo conto dellarilevanza
dellimpatto di ciascuno di essi sia all'interno
del perimetro di rendicontazione sia all’esterno,
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ovvero lungo la catena di creazione del valore di
Mondadori.

La rilevanza di ciascuna tematica di sostenibilita
per l'azienda, oltre che sulla percezione dei
componenti del Comitato di sostenibilita, si e
basata anche sulla valutazione di:

eimpegno e politiche adottate da Mondadori
relativamente a ciascuna tematica;

eimpatto di ciascuna tematica sui capitali
dell'azienda.

Per la determinazione della rilevanza dei temi
di sostenibilita per gli stakeholder, invece, sono
stati presi in considerazione i risultati delle analisi
preliminari svolte, ovvero:

 un’attivita di media analysis che ha permesso di
analizzare la rilevanza mediatica e l'attenzione
dell’opinione pubblica nei confronti di ciascuna
tematica di sostenibilita. L'analisi € stata realizzata
con riferimento al settore in cui opera Mondadori,
agli ultimi avvenimenti che I'hanno riguardata
e ai settori rappresentativi della sua catena di
fornitura (cartiere, stampatori), in modo tale da
valutare I'impatto di ciascun tema anche al di fuori
del perimetro aziendale;

e un‘attivita di benchmark con aziende, non solo
italiane, operanti nel settore dei media, che ha
permesso di comprendere quali siano i temi di
sostenibilita maggiormente trattati dalle stesse e
pertanto maggiormente rilevanti a livello di settore.

Le aree di sostenibilita prioritarie per Mondadori

sono quindi state individuate, a partire dalle analisi

precedenti, dall'intersezione della rilevanza per

I'azienda con quella per gli stakeholder.

Si segnalano, in particolare, i seguenti risultati:

* le tematiche al primo posto in termini di materialita
per Mondadori e i suoi stakeholder sono: la
qualita dell’informazione e dei contenuti, il
focus sui core business, I’evoluzione digitale e
la gestione del capitale umano;



« lamaggior parte delle tematiche legate al business ciclo di vita del prodotto cartaceo sotto un unico

specifico di Mondadori sono state giudicate aspetto (ciclo di vita del prodotto cartaceo) che

materiali (pubblicita responsabile, accessibilita e risultato essere significativo sia per Mondadori

dell’output, liberta di espressione, indipendenza sia per i suoi stakeholder.

editoriale, qualita dell’informazione e dei

contenuti, privacy e protezione dei dati); La quinta edizione pubblica del Bilancio di
« coerentemente conilpercorsodifocalizzazione sui sostenibilita di Mondadori, soggetta a revisione da

core business intrapreso dall'azienda e in accordo parte di una societa indipendente, sara pubblicata

con le linee guida GRI-G4 che suggeriscono una anche questanno in contemporanea con la

rendicontazione estesa al perimetro esterno, si & Relazione finanziaria annuale e resa disponibile in

scelto di includere gli impatti ambientali legati al occasione dell’Assemblea degli Azionisti.

PRINCIPALI EVIDENZE DAL BILANCIO DI SOSTENIBILITA 2015

Tema materiale Indicatore / informativa

27
Qualita Mondadori € consapevole di avere una grande responsabilita nei confronti dei propri
dell'informazione lettori e utenti. Per questo motivo la Societad si impegna a garantire attraverso i propri
e dei contenuti prodotti editoriali, siano essilibri, magazine, siti e supporti/prodotti digitali, un'informazione

accurata, rigorosa, veritiera e rispettosa dei gusti e della sensibilita del pubblico.

[ valori cui siispira la Societa, riportati anche nel Codice etico, sono la base dell'attivita
di editore e si concretizzano in obblighi generali di diligenza, correttezza e lealta.

O rire contenuti di qualita a audience di erenziate e allargate, dando spazio a
voci originali e rappresentative di realta diverse, nel rispetto del pluralismo e della
sensibilita del pubblico: sono questi i doveri di una media company responsabile cui
si aggiunge l'attenzione per esigenze nuove, originate dai mutamenti della societa
civile, dall'intervento della tecnologia, dalla scomparsa di barriere — linguistiche e
territoriali — prima determinanti.

Il web e i social network con la loro immediatezza impongono un’attenzione ancora
maggiore a tematiche come la liberta d’espressione, la pubblicita responsabile,
I'informazione sull’adeguatezza di certi contenuti agli utenti piu vulnerabili.

Al contempo o rono innumerevoli occasioni per poter declinare la competenza e
I'esperienza di Mondadori anche in progetti il cui scopo principale ¢ di “fare rete” con
altre realta professionali e di alto profilo e aprire al vasto pubblico iniziative gratuite
ma di grande qualita.

Come media company Mondadori ha a che fare quotidianamente con una materia
privilegiata, la creativita, e sente laresponsabilita di coltivarla, di onderla, remunerarla
in maniera sostenibile e a vantaggio di tutti.

Mondadori distribuisce circa il 96% del valore economico generato, di cui il 75% ai
propri fornitori di contenuti, beni e servizi.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Tema materiale Indicatore / informativa

Focus sui core [12015 ha rappresentato per il Gruppo un traguardo: il punto di arrivo che I'azienda si era

business posta come obiettivo gia dal 2013, e una nuova partenza al tempo stesso. Con un anno
di anticipo su quanto previsto, Mondadori € riuscita a riportare in attivo i conti di tutte
le sue attivita, condizione che era ritenuta indispensabile per garantire la successiva
fase di investimenti e di sviluppo. Questa contingenza positiva & stata raggiunta con la
creazione di un modello di business fondato su tre aree — libri, retail e magazine — la cui
realizzazione ha incrementato la disponibilita di risorse finanziarie utili a sostenere le
linee strategiche del Gruppo e la posizione competitiva nei core business.

In questo processo di ridefinizione del portafoglio di attivita, due aspetti hanno
contribuito in modo organico al raggiungimento dell’'obiettivo: la consapevolezza
della storia, di quello che Mondadori ha realizzato sino a oggi come casa editrice, e la
necessita di innovare in un settore che, piu di altri, so re per la velocita con cui sono
cambiati e continuano a cambiare non solo i media, ma anche le relative modalita di
fruizione e i fruitori stessi.

Tradizione e innovazione, fedelta a una missione e capacita di dare un futuro
all'impresa sono i criteri che hanno guidato la gestione dell’azienda e, parallelamente
al consolidamento dei risultati economico-finanziari, si sono tradotti in una nuova
identita d’impresa.

Il contributo di Mondadori allo sviluppo sostenibile del territorio costituisce uno
dei cardini della cultura e della responsabilita sociale del Gruppo. In linea con
quest’obiettivo, Mondadori o re sostegno alle comunita in cui opera attraverso
sponsorizzazioni e iniziative a carattere sociale mirate, interessando i piu diversi
ambiti, dallo sport alla cultura, all'assistenza sociale e sanitaria, alla formazione. Nel
2015 le risorse destinate dal Gruppo a favore della comunita sono state stimate in
oltre 600 mila euro, cosi distribuite:

28

Investimenti nelle comunita locali
Donazioni
Iniziative commerciali a impatto sociale
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Tema materiale Indicatore / informativa

Il processo di focalizzazione sui core business € stato supportato negli ultimi anni da

Gestlon‘e percorsi di analisi delle esigenze organizzative e formative applicati alle diverse realta in
del capitale cui Mondadori & articolata.
umano

Per una migliore conoscenza e valorizzazione delle risorse umane, gia dal 2012 ¢é attivo
un processo di aggiornamento continuo del sistema di Performance Management,
finalizzato a fornire al middle management uno strumento di sviluppo e di orientamento
delle performance in coerenza con gli obiettivi aziendali, e che nel 2015 ha riguardato
280 risorse. 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.

Il progetto Mapping Giornalisti, di cui a fine 2015 é partita la seconda edizione nell'ottica
di un monitoraggio costante, ha tracciato le caratteristiche professionali e le competenze
possedute ed e ettivamente utilizzate dal personale giornalistico di Mondadori.
Lesito della mappatura ha avuto come e etto immediato la conoscenza approfondita
della popolazione giornalistica, sia dal punto di vista delle competenze sia nell'analisi delle
attivitd svolte da ciascuno, con un focus su interessi professionali ed extraprofessionali.
Cio ha consentito di migliorare e cienza e organizzazione delle redazioni con un piu
e cace utilizzo del personale giornalistico dipendente, e soprattutto di allineare il
processo organizzativo redazionale in ottica multicanale (carta e digitale).

29
In particolare, nel 2015 é stato e ettuato un progetto di analisi e sviluppo organizzativo
dei processi redazionali di Donna Moderna, Starbene e TV Sorrisi e Canzoni.

Sulla base dei risultati di Performance Management e Mapping Giornalisti & possibile
aggiornare costantemente il piano di formazione, rendendolo pit aderente sia alle
esigenze di continua evoluzione dell'azienda, sia alle caratteristiche e aspirazioni del
personale in forza.

Attraverso un attento e approfondito lavoro di dialogo con i referenti delle diverse aree di
attivita per far emergere i bisogni e le esigenze all'interno delle strutture e dei business, si
€ giunti alla presentazione di un'o erta formativa “tailor made”, studiata coerentemente
con gli obiettivi e le strategie di crescita del Gruppo.

Nel 2015 la formazione specialistica € manageriale ha coinvolto 385 dipendenti per un
totale di 7.500 ore.
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Tema materiale Indicatore / informativa

Ciclo di vita Nel 2015, come risultato di una politica di procurement gia iniziata nel 2014,
del prodotto I'acquisto di carta € stato gestito direttamente da Mondadori: questo ha permesso
cartaceo: al Gruppo di consolidare il proprio impegno nella razionalizzazione dell’'utilizzo di
la materia carta per la stampa dei propri prodotti e di avere un maggiore controllo sul processo
prima di selezione dei fornitori, in modo tale da assicurarsi che il loro operato sia coerente

con i principi di sostenibilitd del Gruppo. | criteri di selezione dei fornitori impongono,
infatti, che la carta sia certificata secondo i due principali schemi mondiali relativi
alla sua sostenibilitd ambientale, FSC e PEFC.

Il consumo complessivo censito di carta utilizzata dal Gruppo Mondadori nel 2015
per la stampa dei prodotti editoriali & stato di circa 68.500 tonnellate, registrando
una diminuzione del 13% rispetto al 2014 e del 18% rispetto al 2013.

La gestione diretta degli acquisti di carta ha permesso al Gruppo di incrementare
notevolmente la quantita di carta certificata per la stampa dei propri prodotti, che
nel 2015 costituisce la quasi totalita (97,6%) della carta consumata dal Gruppo.
Rispetto al 2014, infatti, il consumo di carta classica (non certificata) nel 2015 é
diminuito del 92%, passando da 20.095 tonnellate nel 2014 a 1.554 tonnellate nel
2015; mentre il consumo di carta certificata € aumentato del 14%, passando da
58.641 tonnellate nel 2014 a 66.918 tonnellate nel 2015.
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Tema materiale Indicatore / informativa

Climate

change Emissioni di gas a effetto serra (ton CO,) 2013 2014
Dirette (scopo 1) 1.930 1.193
Indirette energetiche (scopo 2)! 11.341 10.302
Altre emissioni indirette (scopo 3)! 36.722 34.611
Emissioni legate alla produzione della carta 35.182 33.140
Emissioni legate ai viaggi di lavoro 1.540 1.471
Totale emissioni 49.993 46.106

11 valori 2013 e 2014 delle emissioni indirette energetiche (scopo 2) e delle emissioni indirette di scopo 3 sono stati
ricalcolati rispetto al Bilancio di sostenibilita 2014, a seguito dell’aggiornamento dei fattori di emissione disponibili
per il calcolo.

2 Per il 2015, i valori delle emissioni indirette energetiche (scopo 2) considerano i consumi di energia elettrica di
Monradio per la totalita dell'anno, mentre per Mondadori Scienza sono stati considerati i consumi di energia
elettrica da luglio 2015. Per quanto riguarda le emissioni indirette legate ai viaggi di lavoro, i viaggi e ettuati dai
dipendenti di Monradio sono stati considerati fino al 30 settembre 2015, mentre quelli di Mondadori Scienza da
luglio 2015.

Nel triennio 2013-2015 Mondadori ha ridotto le proprie emissioni di gas a e etto
serra di circa il 19%.

Il percorso di valutazione delle emissioni intrapreso in questi anni ha permesso di
definire la metodologia di calcolo ed & servito come base di partenza per la nascita
della consapevolezza interna di Mondadori su possibili politiche organiche di
riduzione dei gas serra generati dalle proprie attivita. In questo senso, il Gruppo
si € gia attivato con alcune iniziative in grado di mitigare le proprie emissioni, sia
nel corso del 2015 sia in passato, quali per esempio I'implementazione di misure di
e cienza energetica negli immobili e il rinnovo della flotta aziendale con modelli a
minori emissioni.
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ANDAMENTO GENERALE

DELLECONOMIA E DEI SETTORI

DI RIFERIMENTO DI MONDADORI

NELLESERCIZIO

Signori Azionisti,

il 2015 ha rappresentato un anno particolarmente
significativo nella storia del Gruppo Mondadori, in cui
sono state poste le basi strutturali per a rontare le
sfide legate alla nuova fase di crescita dell'azienda.
E stato innanzitutto confermato il positivo esito del
percorso avviato negli esercizi precedenti che, per
e etto del costante impegno sul contenimento
dei costi operativi e di struttura, ha comportato
un significativo miglioramento del risultato
economico nonché della capacita di Mondadori di
generare risorse finanziarie.

E stata inoltre perseguita con successo la
focalizzazione sui core business, attraverso azioni
di razionalizzazione strategica del portafoglio di
attivita; le operazioni straordinarie di valorizzazione
di alcuni asset non strategici completate nel corso
del 2015, tra cui la piu rilevante ha riguardato
la cessione della maggioranza della radio R101,
hanno ulteriormente incrementato la disponibilita
di risorse finanziarie.

Tali positivi risultati sono stati indirizzati da una
parte alla riduzione dell'indebitamento finanziario
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consolidato - che & stato quasi dimezzato in meno
di 24 mesi - e dall’altra a sostenere con adeguate
risorse le linee strategiche di sviluppo del Gruppo.
I1 2015 ha segnato infatti per Mondadori il passaggio
a una nuova fase, in cui la Societa & tornata a
investire per ra orzare la posizione competitiva
nei business strategici del Gruppo e supportare |l
processo di crescita dell'azienda.

A luglio, Mondadori ha incrementato al 100% la
propria partecipazione in Gruner+Jahr/Mondadori,
arricchendo cosi il proprio portafoglio con un
brand di successo come Focus, in linea con la
strategia di consolidare la leadership del Gruppo
nel mercato dei magazine concentrandosi sulle
testate piu rilevanti e con maggiori potenzialita di
sviluppo nel digitale.

Nel mese di ottobre e stato infine realizzato un
passo fondamentale nell'evoluzione strategica del
Gruppo attraverso l'accordo per l'acquisizione di
RCS Libri che dal 2016 permettera a Mondadori di
consolidare la propria presenza in Italia nel mercato
dei libri Trade e nell’'editoria scolastica, nonché
nel business degli illustrati a livello internazionale
(principalmente US).



PRINCIPALI ELEMENTI
DELLE AREE DI ATTIVITA
IN CUI OPERA MONDADORI

* Nell’Area Libri Trade, il Gruppo, in un mercato
che dopo anni di costante flessione ha registrato
un incremento pari allo 0,9% rispetto al 2014,
ha confermato la leadership in Italia con una
quota di mercato pari al 24,0% e con la presenza
di 5 titoli nella classifica dei 10 libri pit venduti
nellanno (Grey, La ragazza del treno, * tutta
vita, After e Cinquanta sfumature di grigio).
Nel mercato dei libri scolastici Mondadori
Education, con una quota adozionale pari al
12,5%, si & confermato terzo player nel mercato.
Mondadori Electa ha registrato una performance
molto positiva nell’ambito della gestione delle
concessioni museali e dell’organizzazione di
mostre, anche per il contributo straordinario di
Expo Milano 2015.

L'Area Periodici Italia ha riportato un andamento
migliore rispetto al settore di riferimento in
ambito pubblicitario e sostanzialmente allineato
per quanto riguarda le di usioni. Mondadori si
e confermata leader di mercato con una quota,
a valore, pari al 31,2% al 31 dicembre 2015.
Le attivita internazionali, tramite Mondadori
International Business, hanno registrato un
aumento dei ricavi di circa il 2% rispetto al 2014,
principalmente riconducibile alle performance
del Grazia International Network e al lancio delle
edizioni internazionali de Il Mio Papa.

e UArea Periodici Francia ha evidenziato un
andamento di usionale in miglioramento rispetto
all'esercizio precedente, in particolare per la
positiva performance degli abbonamenti, e un
trend della raccolta pubblicitaria migliore rispetto
al settore di riferimento. Complessivamente
’Area ha evidenziato una contrazione delle
attivita tradizionali che, dal -4,5% del 2014, si e
arrestata al -2,9%, mentre le attivita digitali hanno
registrato una crescita significativa e pari al 27%,
per e etto dello sviluppo delle attivita digitali
delle properties (la raccolta pubblicitaria digitale
ha contribuito per quasi il 15% del totale) e di
NaturaBuy (+31%).

* Nell'Area Retail € proseguita la strategia tesa
ad adeguare l'organizzazione e tutti i canali di
vendita all’evoluzione del mercato, che nel 2015
ha mostrato primi segnali di ripresa, con azioni
finalizzate alla riduzione dei costi operativi, alla
progressiva revisione di network e format. Nella
categoria Libro (che ha rappresentato il 77% dei
ricavi degli store) Mondadori Retail ha registrato
una quota di mercato del 14,2%.
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SINTESI DEI RISULTATI
CONSOLIDATI
DELLESERCIZIO 2015

Risultati economici consolidati dell’esercizio 2015, confrontati con i dati comparabili dell’esercizio precedente.

[+) L)
(Euro/milioni) FY 2015 Inc. % FY 2014 Inc. % Delta %
Sul ricavi sSul ricavi
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.122,8 100,0% 1.169,5 100,0% (4,0%)
Costo del venduto 436,0 38,8% 480,1 41,1% (9,2%)
Costi variabili 2794 24,9% 2725 23,3% 2,6%
Costi fissi di struttura 116,8 10,4% 1291 11,0% (9,5%)
Costo del personale 2146 19,1% 2222 19,0% (3,4%)
Altri oneri/(proventi) 2,6 0,2% (2,4) (0,2%) n.s.
Risultato collegate (0,3) 0,0% (0,0 0,0% n.s.
N!argine O?eratiYo Lordo' al netto 73.0 6.5% 67,9 5.8% 7.5%
di elementi non ricorrenti
Ristrutturazioni (12,7 (6,5) 94,4%
36 Componentl st.raordlnane 212 101 s,
positive/(negative)
Margine Operativo Lordo 81,6 7,3% 71,5 6,1% 14,0%
Ammortamenti e svalutazioni 271 2,4% 23,3 2,0% 16,1%
Risultato Operativo 54,5 4,9% 48,2 41% 13,0%
Proventi (oneri) finanziari netti (16,0) (1,4%) (23,0 (2,0%) (30,2%)
Proventi (oneri) da altre partecipazioni 0,)) 0,0% 0,0%
Risultato del periodo prima delle imposte 38,3 3,4% 25,2 2,2% 52,0%
Imposte sul reddito 20,5 1,8% 16,7 1,4% 22,5%
Risultato di pertinenza di terzi 2,7 0,2% 31 0,3% (13,0%)
Risultato delle attivita in continuita 15,1 1,3% 5,3 0,5% n.s.
Risultato delle attivita dismesse (8,7) (0,8%) 4,7 (0,4%) n.s.
Risultato netto 6,4 0,6% 0,6 0,1% n.s.

In data 30 settembre, € stata finalizzata la cessione a RTI S.p.A. dell’80% del capitale sociale di Monradio S.r.1.
Aisensidell'lFRS 5 (“Attivita non correnti possedute per la vendita”), il business radiofonico del Gruppo é stato
qualificato come “discontinued operations” e come tale & stato esposto nel presente Bilancio consolidato.
Tale rappresentazione ha comportato che nel conto economico del 2015 e, a fini comparativi, del 2014, il
risultato conseguito nel periodo, unitamente alla svalutazione e ettuata per allineare i valori dell’attivo netto
al corrispettivo della cessione, sia stato classificato nella voce “Risultato delle attivita dismesse”.
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DATI ECONOMICI

(Euro/milioni) . ) .
| ricavi netti consolidati dell'esercizio 2015 si sono attestati

1.122,8 1169,5 a 1122,8 milioni di Euro, in riduzione del 4,0% rispetto ai
1.169,5 milioni di Euro del 2014. Nell’Area Periodici Italia
sono inclusi i ricavi delle attivita di Gruner+Jahr/Mondadori,

4 40% ) consolidatidal 1° luglio 2015 (per 9,0 milioni di Euro) a seguito
dell’acquisto da parte di Mondadori del 50% della joint
venture: al netto di tale disomogeneita, a livello di Gruppo,
il calo dei ricavi si attesterebbe intorno al 4,7% in linea con

2015 2014 I'andamento registrato nel primo semestre dell’anno.

Ricavi per settore di attivita

L Esercizio 2014 Delta % 37

(Euro/milioni)

Libri 340,1 (5,7%)
Periodici Italia 302,7 (2,1%)
Periodici Francia 340,9 (1,9%)
Retail 211,2 (7,2%)
Altri Business, Corporate e Digital Innovation 29,0 23,2%
Totale ricavi aggregati 1.223,9 (3,3%)
Ricavi intersettoriali (54,4) 11,5%
Totale ricavi consolidati 1.169,5 (4,0%)
Volume_c'l af_farl per area geografica Esercizio 2014 Delta %
(Euro/milioni)

Mercato nazionale 808,5 (5,2%)
Francia 3210 (1,9%)
Altri Paesi UE 33,0 6,2%
Altri Paesi extra UE 6,9 (7,3%)
Totale ricavi consolidati 1.169,5 (4,0%)
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MARGINE OPERATIVO LORDO

(Euro/milioni)
81,6
73,0 679 7L5
4 +14,0% )
(+7,5%)

2015 2014
M Ante non

ricorrenti

38

MOL consolidato per settore di attivita ante non ricorrenti

(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia
Periodici Francia
Retail

Altri Business, Corporate e Digital Innovation

Totale MOL

Il margine operativo lordo consolidato € risultato in significativo
miglioramento nell’esercizio 2015, pari al 14%, attestandosi a 81,6
milioni di Euro rispetto ai 71,5 milioni di Euro dell’esercizio precedente,
anche per e etto del contributo positivo di elementi non ricorrenti
quali le plusvalenze registrate dalle cessioni di un immobile sito a
Roma e del 50% della joint venture Harlequin Mondadori.

Anche al netto degli elementi non ricorrenti, il margine operativo
lordo ha evidenziato una crescita del 7,5%, passando da 67,9 milioni
di Euro del 2014 a 73,0 milioni di Euro nell’esercizio in esame, con
un’incidenza percentuale che e cresciuta dal 5,8% al 6,5% dei ricavi.
Il consolidamento di Gruner+Jahr/Mondadori dal 1° luglio 2015 ha
contribuito positivamente per 0,4 milioni di Euro, mentre la cessione
della joint venture Harlequin Mondadori negativamente per 0,2
milioni di Euro nell'ultimo trimestre dell’anno.

Tali risultati confermano, trimestre dopo trimestre, la maggiore
efficienza del Gruppo, conseguita nonostante il di cile contesto
dei mercati di riferimento, derivante dalle azioni di revisione
industriale e organizzativa avviate e implementate negli ultimi
due anni, pur mantenendo costante e prioritario I'impegno sul
miglioramento della qualita editoriale dei propri brand.

Esercizio 2014 Delta
46,0 (3,3)

0,7) 6,5

35,8 0,3

0,2 21

(13,3) (0,4

67,9 5,1
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Il recupero di redditivita (al netto di elementi non

ricorrenti) € stato raggiunto per e etto di:

«l'incidenza del costo del venduto diminuisce di
oltre 2 punti percentuali (dal 41,1% al 38,8% dei
ricavi), migliorando in tutte le aree di business,
in particolare nell’Area Libri, per e etto di una piu
e cace gestione dei processi operativi e di una
mirata politica di pricing, e nell’Area Periodici Italia,
pere ettodelle incisive azioni direvisione editoriale;

« l'incremento dell’incidenza dei costi variabili
sui ricavi, dal 23,3% al 24,9% e ascrivibile
prevalentemente all’Area Periodici Francia ed &
riferita all’incremento delle tari e postali legate
alla gestione degli abbonamenti;

MOL consolidato per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Periodici Francia

Retail

Altri Business, Corporate e Digital Innovation

Totale MOL

« la riduzione dei costi fissi di struttura (da 11,0%
a 10,4% dei ricavi) € superiore alla flessione dei
ricavi ed é stata conseguita attraverso continue
azioni di contenimento dei costi in tutte le aree
aziendali;

« I'organico a fine periodo si & ridotto dell'l,5%
rispetto al 31 dicembre 2014 che, a pari perimetro,
risulterebbe paria-3,0% (94 unita) pere ettodella
revisione continua delle strutture organizzative
sia in ltalia sia in Francia; escludendo i costi non
ricorrenti a erenti alle ristrutturazioni, il costo
del personale € risultato nel 2015 inferiore del
3,4% rispetto all’esercizio precedente (-5,3% a
perimetro omogeneo).

Esercizio 2014 Delta
451 0.8

(1,0) 3,6

35,0 (2,6)

8,9 (7.0)

(16,5) 15,3

71,5 10,0
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RISULTATO OPERATIVO

. . . , N . I /milioni
Il risultato operativo consolidato dell’anno € pari a 54,5 milioni (Buro/milioni)

di Euro, in miglioramento rispetto ai 48,2 milioni del 2014 di circaiil
13% per e etto del citato incremento del margine operativo lordo, 54,5
nonostante I'incremento della voce ammortamenti e svalutazioni,
prevalentemente ascrivibile alla svalutazione della partecipazione
nella societa greca Attica Publications (nell’Area Periodici Italia)
alla svalutazione dell’avviamento delle societa Kiver (fusain Cemit
al 31 dicembre 2015) e Mondadori UK, per 3 milioni di Euro. Con
riferimento ad Attica Publications, il peggioramento del contesto
macroeconomico del Paese, in particolar modo durante il periodo 2015 2014
estivo, ha determinato un innalzamento dei relativi tassi di
interesse a livelli piu elevati rispetto a quelli utilizzati nel processo
di impairment condotto a dicembre 2014 e ha influenzato
negativamente il trend del mercato pubblicitario. In tale contesto,

40 il management ha rivisto il piano a medio termine approvato nel
mese di gennaio 2015 e ha aggiornato il test di impairment, le cui
risultanze hanno portato a una svalutazione della partecipazione
per 4 milioni di Euro (gia iscritta nel Resoconto intermedio di
gestione al 30 settembre 2015).
Gli ammortamenti delle attivita materiali (6,9 milioni di Euro vs 9,8
milioni nel 2014) e immateriali (13,1 milioni di Euro vs 13,5 milioni di
Euro nel 2014) proseguono il trend di contrazione derivante dal
contenimento degli investimenti.

48,2

4 +13,0% )

Risultato operativo consolidato per settore di attivita

L E izio 2014 Del
(Euro/milioni) sercizio 20 elta
Libri 42,2 0,3
Periodici Italia (1,8) 1,9)
Periodici Francia 23,7 (2,7
Retail 3,6 4,7)
Altri Business e Corporate (19,5) 15,3
Totale risultato operativo 48,2 6,3
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RISULTATO DELLE ATTIVITA IN CONTINUITA

/milioni q A A a N i
tencialion) Il risultato prima delle imposte consolidato € positivo per 38,3

151 milioni di Euro, in crescita del 52% rispetto ai 25,2 milioni di Euro
del 2014; gli oneri finanziari ammontano nel 2015 a 16,0 milioni di
Euro, in significativa contrazione rispetto ai 23,0 milioni di Euro
del 2014, per e etto sia della riduzione dell'indebitamento netto

53 medio del periodo e del costo medio complessivo del debito, sia
di un contributo di 1,6 milioni di Euro relativo all'eliminazione di
alcune put option (Kiver, MUK e NaturaBuy).

2015 2014 _ R o _ _ _
Gli oneri fiscali complessivi del periodo in esame sono pari a

20,5 milioni di Euro (16,7 milioni di Euro nel 2014) e includono

la svalutazione delle imposte anticipate sulle perdite pregresse

a seguito della riduzione dell’aliquota fiscale introdotta dalla

Legge di Stabilita 2016 (aliquota IRES dal 27,5% al 24% a partire

dal 1° gennaio 2017). M
Il risultato netto consolidato delle attivita in continuita, dopo la

quota di pertinenza di terzi, € positivo per 15,1 milioni di Euro, in
miglioramento di quasi 10 milioni di Euro rispetto ai 5,3 milioni

di Euro al 31 dicembre 2014.

RISULTATO DELLE ATTIVITA DISMESSE

Il risultato del 2015 delle attivita dismesse, negativo
per 8,7 milioni di Euro, include il risultato netto
di periodo dell’Area Radio (in miglioramento a
-3,1 rispetto -4,7 milioni di Euro al 31 dicembre
2014), nonché la minusvalenza derivante dalla
svalutazione delle attivita di Monradio, ceduta in
data 30 settembre 2015, pari a 5,6 milioni di Euro.

RISULTATO NETTO

Il risultato netto di Gruppo al 31 dicembre 2015, dopo
il risultato delle attivita dismesse, € positivo per
6,4 milioni di Euro, in miglioramento di 5,8 milioni
di Euro rispetto ai 0,6 milioni di Euro dell’esercizio
2014, pur includendo la svalutazione delle attivita di
Monradio.
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DATI PATRIMONIALI
E FINANZIARI

CAPITALE INVESTITO NETTO

Il capitale investito netto di Gruppo al 31 dicembre 2015 si
attestato a 495,0 milioni di Euro in decremento del 15% circa (Euro/milioni)

rispetto ai 580,9 milioni di Euro di fine 2014.
580,9

Il capitale circolante netto di Gruppo del 2015 (al netto del %9
1994

business radiofonico) & stato ridotto di 39,1 milioni di Euro per
e etto del miglioramento delle attivita di incasso dei crediti

commerciali e fiscali nonché dell'e ciente gestione di tutte le 295,6 2891
poste in questione.
Lattivo fisso, incluse le attivita dismesse, si € ridotto di 50 milioni 2015 2014

42 di Euro circaper e etto delle operazioni di dismissione realizzate Posizione B Patiimonio
nel periodo (80% di Monradio, 50% detenuto nella joint venture nanziaria netta netto

Harlequin Mondadori e I'immobile a Roma).

La posizione finanziaria netta di Gruppo al 31 dicembre 2015 si
¢ attestata a -199,4 milioni di Euro in netto miglioramento — di
oltre 90 milioni di Euro — rispetto ai -291,8 milioni di Euro del 31
dicembre 2014 per e etto della generazione di cassa del Gruppo
negli ultimi dodici mesi, derivante sia dalla migliorata gestione
operativa sia da quella straordinaria.
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CASH FLOW

Al 31 dicembre 2015, il flusso di cassa operativo (Euro/milioni)

dell’anno ¢ positivo per 70,0 milioni di Euro; il flusso

di cassa derivante dall’attivita ordinaria (dopo gl 92,4 83.8

esborsi relativi agli oneri finanziari e alle imposte del ’ 713 71,5

periodo) & pari a 45,4 milioni di Euro, proseguendo il 47,0 494

trend di miglioramento registrato nei cinque trimestri ' 42,4 487 507

precedenti (LTM: 34,4 milioni di Euro a settembre, 31,5 10,9 '

milioni di Euro a giugno, 28,6 milioni di Euro a marzo 454 . .

2015, 18,8 milioni di Euro a dicembre 2014 e 9,8 milioni :

di Euro a settembre 2014). 2015 9M 2015 1H2015 1Q 2015 2014
Straordinario M Ordinario 43

Il flusso di cassa straordinario € positivo per 47,0
milioni di Euro, principalmente per e etto dell'incasso
relativo alle dismissioni e ettuate nel periodo per
complessivi 54,8 milioni di Euro, derivanti dalle cessioni
dell’80% di Monradio e del 50% nella joint venture
Harlequin Mondadori, gia rilevate al 30 settembre 2015,
nonché di un immobile sito in Roma, cessione finalizzata
nel mese di dicembre.
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SINTESI DEI RISULTATI CONSOLIDATI
DEL QUARTO TRIMESTRE 2015

I Inc. % Inc. %
(Euro/milioni) 4° trim. 2015 NS 40 trim. 2014 ne. % Delta %
sul ricavi sul ricavi
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 304,8 100,0% 315,0 100,0% (3,3%)
Costo del venduto 121,5 39,9% 135,6 43,1% (10,4%)
Costi variabili 71,8 23,6% 69,6 22,1% 3,1%
Costi fissi di struttura 30,2 9,9% 30,6 9,7% (1,2%)
Costo del personale 54,8 18,0% 57,8 18,4% (5,3%)
Altri oneri/(proventi) 2,7 0,9% (0,9) (0,3%) n.s.
Risultato collegate 1,3 0,4% 21 0,7% (36,4%)
Margi ivo L |
'argme O!:eratlYo ordo. al netto 251 8.2% 24,3 7.7% 3.1%
di elementi non ricorrenti
Ristrutturazioni (6,2) (2,2) n.s.
C ti st dinari
omponen is .raor inarie 13.9 9.2 50.9%
positive/(negative)
Margine Operativo Lordo 32,8 10,8% 31,3 9,9% 4,7%
Ammortamenti e svalutazioni 8,3 2, 7% 71 2,3% 15,9%
a4 Risultato Operativo 245 8,0% 241 7,7% 1,4%
Proventi (oneri) finanziari netti (2,3) (0,8%) 5,2) (1,6%) (55,7%)
Proventi (oneri) da altre partecipazioni - 0,0% - 0,0%
Risultato del periodo prima delle imposte 22,2 7,3% 19,0 6,0% 17,0%
Imposte sul reddito 12,7 4,2% 8,8 2,8% 45,4%
Risultato di pertinenza di terzi 0,9 0,3% 11 0,4% (17,0%)
Risultato delle attivita in continuita 8,5 2,8% 91 2,9% (6,0%)
Risultato delle attivita dismesse 0,7 0,2% (0,9) (0,3%) n.s.
Risultato netto 9,2 3,0% 8,2 2,6% 13,0%

| ricavi netti consolidati nel quarto trimestre
dell'esercizio 2015 si sono attestati a 304,8 milioni
di Euro, in riduzione del 3,3% rispetto ai 315,0
milioni di Euro del corrispondente trimestre 2014;
nell’Area Periodici Italia, sono inclusi i ricavi delle
attivita di Gruner+Jahr/Mondadori, consolidati
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dal 1° luglio 2015, in precedenza contabilizzati a
equity: al netto di tale disomogeneita (3,7 milioni
di Euro nel trimestre), a livello di Gruppo, il calo
dei ricavi si attesterebbe intorno al 4,4% mentre i
ricavi dell’area risulterebbero in flessione del 4,3%
rispetto alla crescita rilevata dello 0,8%.



Ricavi per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Periodici Francia

Retail

Altri Business, Corporate e Digital Innovation

Totale ricavi aggregati
Ricavi intercompany

Totale ricavi consolidati

Il margine operativo lordo consolidato & risultato
in crescita del 5% circa nell'ultimo trimestre
dell'esercizio, attestandosi a 32,8 milioni di Euro
rispetto ai 31,3 milioni di Euro del pari trimestre
2014. Il trimestre in esame ha registrato il
contributo positivo della plusvalenza generata
dalla dismissione di un immobile a Roma (negli Altri
Business, Corporate e Digital Innovation), mentre
il quarto trimestre dellanno precedente aveva
beneficiato della plusvalenza (nell’Area Retail)
derivante dalla cessione del megastore di corso
Vittorio Emanuele a Milano.

MOL per settore di attivita
(Euro/milioni)

Libri

Periodici Italia

Periodici Francia

Retail

Altri Business, Corporate e Digital Innovation

Totale MOL

Al netto di elementi non ricorrenti, il margine ha
evidenziato una crescita del 3,1%, passando da
24,3 milioni di Euro a 25,1 milioni di Euro nel trimestre
in esame. La variazione piu rilevante & ascrivibile
nell’Area Libri alladi erente calendarizzazione delle
uscite di alcuni best seller, in particolare nell’'ultimo

4° trim. 2014 Delta %
98,7 (11,2%)

71,2 0,8%

86,7 1,2%

66,3 (2,8%)

8,1 27,9%

3311 (2,7%)

(16,0) 8,4%

315,0 (3,3%)

trimestre del 2014 dell’'ultimo romanzo di Ken Follett
| giorni dell eternit .

Nellultimo trimestre dell'anno: il contributo
del consolidamento di Gruner+Jahr/Mondadori
nell'area Periodici Italia € negativo per 0,3 milioni;
la cessione della joint venture Harlequin/Mondadori
ha influito negativamente per 0,2 milioni di Euro
nell’Area Libri.

4° trim. 2014 Delta
10,3 (3,9)
(1,4 0,8
12,8 (0,4)
14,9 (10,3)
(5,3 15,3
31,3 1,5
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RISULTATI ECONOMICI
PER AREA DI ATTIVITA

L. MOL ante Ammortamenti Risultato
o Ricavi . A MOL L. K
(Euro/milioni) non ricorrenti e svalutazioni operativo
2014 2014 2014 2014 2014

Libri 340,1 46,0 451 29 42,2
Periodici Italia 302,7 (0,7) (1,0 0,8 (1,8)
Periodici Francia 340,9 35,8 35,0 11,3 237
Retail 211,2 0,2 8,9 54 3,6
AItr.l B_usmess, Cprporate 290 (13,3) (16.5) 2.9 (19.5)
e Digital Innovation
Rettifiche ed elisioni (54,4)
Totale 1.169,5 67,9 71,5 23,3 48,2

La rappresentazione dei risultati economici per area di attivita € e ettuata in base all’approccio utilizzato dal management per monitorare le performance
del Gruppo, secondo quanto stabilito dall'lFRS 8. A tal riguardo, a seguito dell'operazione di conferimento in Mediamond del ramo di azienda commerciale
relativo alle attivita di raccolta pubblicitaria su testate periodiche e sulle property, & stato ritenuto opportuno includere, a partire dall’esercizio in corso, le
attivita dell’Area Pubblicita all'interno dell’Area Periodici Italia.
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RICAVI
2015 2014

>~ >~

Periodici . Periodici .
. Periodici . Periodici
Francia ltalia Francia Italia
L) Oy
28% 259% 28% 25%
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LIBRI JiILY

Dal 1° gennaio 2015, la societa di nuova costituzione
Mondadori Libri S.p.A. & la capofila di tutte le
attivita dell’Area Libri del Gruppo.

Il Gruppo Mondadori € leader nel mercato italiano
dei libri Trade con quattro Case Editrici: Edizioni
Mondadori, Giulio Einaudi editore, Edizioni Piemme
e Sperling & Kupfer (che include anche il marchio
Frassinelli).

E inoltre presente nell'editoria Educational con
le pubblicazioni di Mondadori Education, che
occupa la terza posizione nel mercato scolastico
italiano, e con Mondadori Electa, nell’editoria
d’arte, nella gestione delle concessioni museali e
nell'organizzazione e gestione di mostre ed eventi
culturali.

Andamento del mercato di riferimento

I mercato nazionale dei libri Trade Italia

nell'esercizio 2015, e dopo anni di costante

flessione, ha registrato un incremento pari allo

0,9% rispetto al 20148,

Con riferimento ai canali di vendita®;

ele catene e le librerie indipendenti (che
congiuntamente rappresentano il 72% del totale)
hanno mostrato un incremento rispetto al 2014
rispettivamente pari al +1,9% e +0,4%;

« 'e-commerce ha evidenziato la performance piu
positivaconunincremento del 6,6% e rappresenta
ora circa il 14% del totale del mercato;

»la GDO conferma invece il trend di contrazione
registrando un ulteriore -5,9% e riducendo la sua
contribuzione al totale del mercato alla stessa
percentuale dell’e-commerce, il 14%.

Con riferimento al mercato librario digitale, il 2015
ha registrato una crescita complessiva pari al 23%,
portando la penetrazione dell’e-book sul totale del
mercato fisico al 4,2%°.

Con riferimento alle categorie dei prodotti® gli
Hardcover (che rappresentano oltre 1'80% del
mercato) hanno mostrato una crescita pari all’1,8%,
mentre i prodotti di catalogo (Paperback), che
rappresentano il restante 20% del mercato, hanno
registrato una flessione pari al 3,0%.

In tale contesto, nellArea Trade il Gruppo
Mondadori si & confermato leader del mercato
con una quota pari al 24,0% (25,3% a dicembre
2014). Nel periodo in esame, il Gruppo & presente
con 5 titoli nella classifica dei 10 libri piu venduti
nell’anno® (Grey, La ragazza del treno, " tutta vita,
After, Cinquanta sfumature di grigio) e ha ricevuto
I'assegnazione del Premio Strega 2015 con il titolo
La ferocia di Nicola Lagioia (Einaudi) e del Premio
Strega Giovani 2015 con Chi manda le onde di
Fabio Genovesi (Mondadori).

La contrazione della quota di mercato €
I'e etto dellimplementazione di una selettiva
programmazione che ha privilegiato la qualita
editoriale, confermata dalle classifiche e dai premi
conseguiti, eliminando la produzione dei titoli a
performance reddituale inferiore.

Nel mercato dei libri scolastici Mondadori
Education, con una quota adozionale pari al 12,5%
(in lieve contrazione rispetto al 13,0% del 2014), ha
confermato la terza posizione nel mercato. La quota
cumulata dei primi cinque player, equivalente a
circa il 70% del mercato totale, ha registrato una
tenuta nel segmento primaria e un calo nei due
ordini delle scuole secondarie a vantaggio di
editori piu piccoli.

8 Fonte: GFK, dicembre 2015; la rilevazione dei dati del 2015 & basata su 53 settimane (il 2014 su settimane)

° Fonte: stime interne, a valore (prezzo di copertina)
0 Fonte: GFK, dicembre 2015, dati a copie

“ Fonte AIE: dati ministeriali sulla base delle scelte adozionali (numero di sezioni)
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QUOTE DI MERCATO

2015

Gruppo Mondadori
24,0%

Altri editori ™\
41,1%

/" Gruppo RCS

10,3%
Gruppo DeAgostini Gruppo GeMS
2,2% 10,7%
Feltrinelli Gruppo Giunti
4,6% 7.1%

Andamento economico dell’Area Libri

(Euro/milioni)

Ricavi

MOL ante non ricorrenti
Margine operativo lordo
Risultato operativo

Ricavi

I ricavi dell’esercizio 2015 si sono attestati a 320,8
milioni di Euro, in calo del 5,7% rispetto all’anno
precedente, con una performance positiva
dell’Area Educational (+2,8%) e un calo del 12%
registrato dal segmento Trade.

La produzione di novita e stata nel 2015 di 2.458
titoli di cui 1.932 Trade, che include anche il
canale edicola (-15,6% verso i 2.291 del 2014); 206
Mondadori Electa (175 nel 2014) e 320 Mondadori
Education (329 nel 2014); le copie prodotte sono
state pari a circa 40 milioni.

2014

Gruppo Mondadori
25,3%

Altri m
40,3%

%

/" Gruppo RCS

10,1%
Gruppo DeAgostini Gruppo GeMS
2,3% 10,5%
Feltrinelli Gruppo Giunti
4,2% 7.3%

Esercizio 2014 Delta %

340,1 (5,7%)
46,0 (7,2%) 49

45,1 1,9%

42,2 0,7%
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Libri
(Euro/milioni)

Mondadori

Einaudi

Piemme

Sperling & Kupfer

Libri Trade

Mondadori Electa

Mondadori Education

Libri Educational

Distribuzione e altri servizi — conto Editori Terzi

Totale ricavi consolidati

Ricavi Libri Trade

La contrazione dei ricavi registrata nel 2015 rispetto
all'esercizio precedente & stata determinata dalla
selettiva programmazione editoriale finalizzata
a migliorarne I'e cienza e quindi la redditivita:
in particolare nel corso dell’esercizio sono state
intraprese azioni di riduzione dei titoli novita e
della tiratura media al fine di ridurre i livelli futuri
di invenduto.

Tali azioni mirate sono state e saranno intraprese
mantenendo quale obiettivo prioritario la ricerca
e il continuo miglioramento della qualita del piano
editoriale, come peraltro dimostrato dalla classifica
dei primi dieci titoli venduti nel 2015 che ha visto il
Gruppo presente con 5 opere.

Mondadori, nel corso del 2015, ha confermato la
posizione consolidata di primo player del mercato
chiudendo 'anno con una quota dell’11,1% (12,3% al 31
dicembre 2014), pur registrando ricavi in calo rispetto
al precedente esercizio principalmente per e etto
della selettiva programmazione editoriale e della
presenza nel secondo semestre del 2014 dell’'ultimo
romanzo di Ken Follett | giorni dell eternit .

Nel segmento Hardcover, due titoli nella top ten
deilibri piu venduti del 2015: primo posto assoluto,
con oltre 350.000 copie vendute e 43.000
download, per EL James con Grey. Cinquanta
sfumature di grigio raccontate da Christian
(seguito al decimo posto dall'originale Cinquanta
sfumature di grigio) mentre il quarto posto e stato
raggiunto, con 280.000 copie vendute e 12.000
download in poco piu di un mese, dal nuovo
romanzo di Fabio Volo, " tutta vita pubblicato il
18 novembre.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015

Esercizio 2014 Delta %
91,8 (21,0%)
39,7 (8,2%)
28,2 1,7%
22,6 0,5%

182,4 (12,0%)
35,8 17,5%
73,5 (4,3%)

109,3 2,8%
48,4 (0,8%)

3401 (5,7%)

Nellambito della Non Fiction, il potere femminile
in Italia, nellarco di venti secoli, & stato |l
protagonista del nuovo libro di Bruno Vespa dal
titolo Donne d Italia, in libreria da novembre con
una distribuzione di oltre 110.000 copie.

Il comparto del Paperback harilevato una flessione
rispetto al 2014, anche per e etto della profonda
razionalizzazione del programma editoriale
intrapresa in particolare nella collana degli Oscar,
finalizzata al mantenimento della marginalita
eliminando ine cienze nel sistema di o erta e
riducendo il numero delle novita prodotte nel 2015.

Anche nel 2015 il principale driver del segmento
Paperback €& costituito da operazioni di co-
marketing con i distributori cinematografici italiani
in occasione del lancio di pellicole tratte da
romanzi Mondadori, come € avvenuto per il rilancio
della trilogia Cinquanta sfumature, di Nessuno si
salva da solo di Margaret Mazzantini e della trilogia
Hunger Games di Suzanne Collins.

Nel comparto dei classici, importanti integrazioni
sono state apportate al catalogo de | Meridiani che
nel 2015 si é arricchito di novita dalla poesia alla
prosa, dalla saggistica alla narrativa, continuando
a interpretare e a custodire la piu prestigiosa
tradizione editoriale del brand Mondadori.

Nella linea Ragazzi, una positiva performance e
stata registrata dalla collana Oscar Ragazzi; tra i
titoli di maggior successo Rick Riordan con l'ultimo
episodio della serie Eroi dell Olimpo e la linea
legata al film di animazione Il Piccolo Principe.

Einaudi, nel 2015, si & confermato il terzo editore in
Italia con una quota pari al 5,4% del mercato, stabile



rispetto all’esercizio precedente, nonostante la

flessione dei ricavi, per I'e etto combinato:

« del positivo andamento registrato nel segmento
Hardcover, superiore al trend del mercato, e in
particolare dai titoli Uomini senza donne di Haruki
Murakami per quanto riguarda la ction straniera,
Momenti di trascurabile infelicit di Francesco
Piccolo, Tempi glaciali di Fred Vargas, nonché
del romanzo La ferocia di Nicola Lagioia, vincitore
del Premio Strega 2015, nell'ambito della ction
italiana; nel mese di settembre ¢ stato pubblicato
il nuovo romanzo di Niccold6 Ammaniti Anna con
un ottimo riscontro da parte del pubblico;

edella contrazione riportata nel segmento
Paperback, penalizzato nel confronto con l'anno
precedente, il cui andamento era stato sostenuto
dal restyling della linea editoriale Einaudi Tascabili,
nonostante il buon andamento registrato da alcuni
titoli tra cui Open di Andre Agassi.

Piemme ha registrato a fine 2015 una quota di
mercato in crescita al 4,2% (4,1% al 31 dicembre
2014) per e etto del positivo andamento
registrato in particolare dal titolo La ragazza del
treno dell’esordiente Paula Hawkins, il thriller piu
atteso dell’anno in Italia dopo il grande successo
internazionale, che si & classificato secondo assoluto
nella classifica dei titoli pitl venduti del 2015.

Altri titoli rilevanti nel periodo sono stati, sempre
nel segmento Fiction, La scatola nera di Michael
Connelly e Still Alice di Lisa Genova (da cui € stato
tratto il film vincitore di un Premio Oscar).

Sperling & Kupfer, nel periodo di riferimento, ha
registrato un lieve incremento dei ricavi (+0,5%) e
una quota di mercato stabile al 3,2% per I'e etto
combinato di:

* nel segmento Hardcover, la positiva performance
dei cinque volumi della serie After dell’esordiente
Anna Todd, di cui il primo si & posizionato in sesta
posizione nella classifica del 2015, nonché del
nuovo romanzo di Sveva Casati Modignani La
vigna di Angelica;

« una flessione nella linea Paperback delle collane
Superbestseller, Wellness e NumeriPrimi°.

Nel mese di marzo é stato infine rilanciato il marchio
Frassinelli, che nel corso dell’anno ha registrato il
prolungato successo di Storia di una ladra di libri di
Markus Zusak, libro piu venduto del 2014.

Ricavi Libri Educational

Il Gruppo ha registrato in questo comparto nel 2015
ricavi per 112,4 milioni di Euro in crescita del 2,8%,
rispetto all’esercizio precedente, per e etto delle
positive performance di Mondadori Electa (+17,5%)
nellambito della gestione delle concessioni
museali e dell’organizzazione di mostre, anche per
e etto del contributo di Expo Milano, che hanno
piu che compensato la flessione dei ricavi nel
segmento della scolastica (-4,3%).

Mondadori Education

Mondadori Education € la societa del Gruppo

Mondadori che operain due aree di attivita editoriali:

* nella“scolastica” (settore prevalente), la casaeditrice
propone testi, corsi, sussidi didattici e contenulti
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;

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

Anche nel 2015 la casa editrice mantiene
una posizione di rilievo nel settore scolastico,
confermandosi al terzo posto per sezioni adottate,
pur con una quota di mercato in lieve diminuzione
rispetto al 2014 (12,5% da 13,0%). L'esercizio si €
chiusoconuncalodeiricavidel 4,3% principalmente
dovuto all'incremento della percentuale di usato:

e nella scuola primaria, Mondadori Education,
pur rilevando ricavi in crescita rispetto al 2014,
ha registrato un calo della quota di mercato dal
13,6% all'll, 7% per e etto di un minore adottato;

* nella scuola secondaria di primo grado, Mondadori
Education ha conseguito una performance positiva
in termini di adozioni che ha consentito un recupero
della quota di mercato ai livelli del 2011 (11,6% vs
11,3% nel 2014); nella scuola secondaria di secondo
grado, € stata registrata una contrazione della quota
di mercato di mezzo punto percentuale al 13,1%;

« stabile rispetto all’'esercizio precedente il risultato
della varia.

La vendita dei libri in formato digitale risulta non

significativa e stabile rispetto al 2014.

Mondadori Electa

Mondadori Electa pubblica libri a marchio Electa
nei settori Arte e Architettura, compresi cataloghi
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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 2014
(+21,4%), per e etto della crescita dei visitatori
presso i siti archeologici in cui la societa opera
in concessione (in primis Pompei e il Colosseo) e
del grande successo nelle attivita espositive e di
gestione delle librerie (incluso il merchandising),
anche legate a Expo Milano, quali per esempio le
mostre di Giotto e Mito e Natura a Palazzo Reale.

Nel corso del 2015 nellambito della pubblicazione
di libri e cataloghi, Mondadori Electa € riuscita
a mantenere la propria quota di mercato con la
strategia di riposizionamento iniziata nel 2011 e
consolidatasi negli ultimi due anni; alla lieve flessione
dei ricavi (-1,7% vs il 2014) é stata contrapposta una
maggiore e cienza derivante dalla razionalizzazione
dei processi operativi e delle strutture, nonostante
abbia dovuto a rontare le di colta del mercato nei
comparti Arte, lllustrati e Turistica, dove la presenza
di Electa e storicamente rilevante quale terzo editore
del settore. All'interno del comparto Sponsor, la
linea di editoria per committenza ha rilevato un
andamento positivo dei ricavi (+20% circa). La collana
Kids, dedicata ai bambini e inaugurata tre anni fa,
si € ormai a ermata nel panorama editoriale per la
qualita dei prodotti e il taglio educativo. Il 2015 ha
registrato inoltre il lancio di una nuova linea dedicata
agli adolescenti, ElectaYoung, che rappresentano la
fascia d’'eta che legge di piu in Italia.
Complessivamente, i ricavi registrati da Electa nel
2015 sono risultati in crescita del 17,5% rispetto
all'esercizio precedente.

Ricavi da attivit verso Editori Terzi

| ricavi derivanti dalle attivita svolte per conto di
Editori Terzi nell’esercizio 2015 risultano in lieve
calo rispetto all’esercizio precedente (-0,4%), per
e etto di un minor livello di volumi distribuiti relativi
ai prodotti delle case editrici gestite.

E proseguita nel corso del 2015 I'evoluzione ed
estensione della rete commerciale e distributiva di
Mondadori Education, con il passaggio dell’attivita
di distribuzione del prodotto in modalita drop point
e l'ulteriore incremento della capillarita sul territorio
nazionale con positivi impatti sul livello di servizio
o erto al cliente e sui costi logistici.
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Attivit digitali

Nel 2015, i ricavi relativi alle vendite degli e-book,
pari a 10,0 milioni di Euro, hanno registrato un
incremento del 15% rispetto allo scorso esercizio,
attestando il contributo delle vendite digitali sul
totale Trade al 6,2% (4,8% al 31 dicembre 2014).
Lincremento dellanno €& stato conseguito
principalmente con il contributo di alcune novita che
hanno rilevato un’incidenza del digitale superiore alla
media: in particolare La ragazza del treno, Grey e la
serie After hanno realizzato complessivamente quasi
200.000 download. | download totali nell'esercizio
sono stati pari a 2,2 milioni con una media giornaliera
dioltre 6.000; il segmento € caratterizzato dall’elevata
stagionalita delle vendite nei mesi estivi e nel periodo
natalizio, che hanno registrato una media giornaliera
di quasi 8.000 download.

Con riferimento alle piattaforme di vendita, nel
2015 e proseguita la crescita dello store di Amazon,
seguito da Kobo e iBookstore.

Al 31 dicembre 2015, il catalogo dei titoli conta
oltre 10.200 e-book, raggiungendo cosi il
completamento della fase di digitalizzazione della
parte piu significativa del catalogo del Gruppo.

Margine operativo lordo

Il margine operativo lordo, al netto di componenti
non ricorrenti, ha registrato un calo pari al 7,2%,
da 46,0 a 42,7 milioni di Euro, per e etto della
contrazione dei ricavi. Rispetto al precedente
esercizio, € stata conseguita una sostanziale
stabilita in termini percentuali (13,3% vs 13,5%)
per e etto della positiva performance nell’Area
Educational e della pil e cace gestione dei
processi operativi raggiunta grazie alla profonda
revisione organizzativa e di prodotto intrapresa
nell’anno nel segmento Trade.

Il margine operativo lordo complessivo dell’area
pari a 45,9 milioni di Euro, in crescita rispetto a 45,1
milioni di Euro del 2014 e include la plusvalenza
pari a 7,6 milioni di Euro derivante dalla cessione
della partecipazione nella joint venture Harlequin
Mondadori (finalizzata in data 30 settembre 2015)
nonché una maggiore incidenza degli oneri di
ristrutturazione rispetto allo scorso esercizio (4,3
milioni di Euro nel 2015 rispetto a 0,9 milioni nel
2014).



PERIODICI 5

Primo editore di periodici in Italia per quota di
mercato (31,2%%) e numero di testate (28) e terzo in
Francia (con un portafoglio di 3! testate), il Gruppo
Mondadori ha consolidato negli anni la propria
presenza nell'editoria periodica coprendo vari
settori di attivita.

In data 1° luglio 2015, Mondadori ha acquisito da
Gruner+tJahr Management, societa del gruppo
Bertelsmann, il 50% del capitale sociale di
Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., joint venture di
Ccui gia deteneva il 50% (oggi Mondadori Scienza),
consolidando quindi la leadership del Gruppo
nel mercato italiano dei magazine per e etto
dell'ingresso nel portafoglio di testate quali Focus
(il mensile piu letto in Italia), Focus Storia, Focus
Junior, Focus Pico, Geo e Wild.

Oltre alla pubblicazione di riviste settimanali e
mensili, in vendita in edicola o in versione digitale,
e in abbonamento, il Gruppo ha sviluppato il settore
delle vendite congiunte e creato siti e portali che,

2Fonte interna Press-Di, dato a dicembre 2015

sfruttando i brand, hanno allargato l'utenza delle
testate Mondadori.

Il Gruppo, attraverso la societa controllata Press-Di
Distribuzione Stampa e Multimedia, & il secondo
distributore nel canale Edicola e leader nei canali
Grande Distribuzione e Abbonamenti nel mercato
nazionale. Il portafoglio clienti include sia Editori
appartenenti al Gruppo sia Editori indipendenti
(che rappresentano oltre il 55% del giro d'a ari).
Tra i piu significativi: nel canale Edicola e Grande
Distribuzione, Bonelli, RBA, Panini-Disney, Sprea
per i periodici e Libero, Il Giornale, Avvenire per i
quotidiani; nel canale Abbonamenti, Panini-Disney,

Condeé Nast, Hearst e RCS.

Mondadoriéinoltre presente alivellointernazionale,
tramite presenza diretta, joint venture o tramite
accordi di licensing con editori internazionali: il
numero delle edizioni internazionali delle testate

Mondadori si é attestato a 44 (di cui il Grazia
International Network ne conta 24 e |l mio Papa 9).
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PERIODICI ITALIA @é

Andamento del mercato di riferimento

Anche l'esercizio 2015 e stato caratterizzato da

dinamiche dei mercati di riferimento in contrazione,

seppur in misura meno marcata rispetto agli
esercizi precedenti:

« il mercato pubblicitario si riduce complessivamente
dello 0,5%, con Periodici e Internet in calo
rispettivamente del 4,1% e dello 0,7%'3;

« il mercato delle vendite in edicola per i periodici
cala del 7,3% (a valore) con un’accentuata
flessione delle iniziative on-pack (-12,4%),
escluso il quale la contrazione del mercato si

Andamento economico dell’Area Periodici Italia

(Euro/milioni)

Ricavi

MOL ante non ricorrenti
Margine operativo lordo
Risultato operativo

B Fonte: Nielsen, dicembre 2015
4 Fonte interna: Press-Di, dicembre 2015
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assesterebbe al-6,6%. In tale ambito, Mondadori,
le cui di usioni in edicola hanno registrato
un andamento sostanzialmente in linea con il
mercato, per e etto del mantenimento della
qualita editoriale delle proprie testate si &
consolidata leader di mercato con una quota del
31,2% (31,3% a dicembre 2014)*;

il mercato dei collaterali € stato caratterizzato
da una sostanziale tenuta delle attivita dei
quotidiani (-1%) e da un calo dei periodici
(-8,1%), complessivamente in contrazione del
4,1%*. La performance di Mondadori & allineata
allandamento dei periodici e nell’ambito del
mercato totale (quotidiani + periodici) presenta
una quota del 30,4%, di poco inferiore allo scorso
esercizio (30,9%).

Esercizio 2014 Delta %
302,7 (2,1%)

07 n.s.

(1,0 n.s.

(1,8) n.s.

Ricavi

La divisione Periodici Italia ha registrato
nell'esercizio 2015 ricavi complessivi per 296,3
milioni di Euro, in calo del 2,1%rispetto al 2014 (-4,9%
a perimetro omogeneo, al netto dell’acquisizione
del 50% di Gruner+Jahr/Mondadori consolidata
dal 1° luglio 2015).



Ricavi Periodici Italia
(Euro/milioni)

Di usione
Vendite congiunte
Pubblicita
Altri ricavi

Totale ricavi

« | ricavi diffusionali calano dell’,7%; a perimetro
omogeneo la flessione & pari al 7,5% in linea
con il mercato, anche per il calo del canale
abbonamenti derivante dalla razionalizzazione
degli abbonamenti a scarsa marginalita;

i ricavi derivanti dai prodotti collaterali (DVD, CD,
libri e oggettistica), venduti in allegato ai periodici
Mondadori, diminuiscono dell’8,8% rispetto al
2014, per e etto delle azioni di razionalizzazione
delle iniziative, finalizzate a mantenerne la
redditivita (-10,6% a perimetro omogeneo);

i ricavi pubblicitari complessivi risultano in
calo dell'l,8% nell’esercizio 2015; a perimetro
omogeneo, la raccolta pubblicitaria lorda sui
brand Mondadori in Italia & in calo del 3,7% di
cui: la raccolta print ha registrato un calo del
3,7%, in miglioramento rispetto al trend rilevato
dal mercato di riferimento anche per e etto della
positiva performance degli eventi realizzati sul
territorio come “Expo City events” e “Panorama
d’Italia”, mentre la raccolta dei siti web ha rilevato
un calo del 3,5%.

| ricavi netti di Press-Di dell'esercizio 2015, a
perimetro omogeneo, risultano in crescita dell’l,9%
rispetto all'esercizio precedente, nonostante
la contrazione negli andamenti di usionali di
quotidiani e periodici in tutti i canali, per e etto del
continuo impegno nello sviluppo del portafoglio
degli editori distribuiti.

Le Attivita Internazionali, che nel periodo di
riferimento hanno registrato ricavi per 10,7
milioni di Euro, in crescita del 2,4% rispetto
all'esercizio precedente (10,5 milioni di Euro
nel 2014), includono le attivita di Mondadori
International Business, che gestisce i contratti di
licensing e la raccolta pubblicitaria di inserzionisti
italiani per le testate Mondadori pubblicate su

Esercizio 2014 Delta %
129,4 (1,7%)

55,2 (8,8%)

76,9 (1,8%)

41,1 5,0%

302,7 (2,1%)

licenza nel mondo. La positiva performance e
stata conseguita nonostante il di cile contesto
macroeconomico europeo, che continua a
influenzare negativamente il mercato della stampa
periodica, e ledi coltadellaRussia. Le attivita del
2015 hanno riguardato il lancio di Grazia Marocco,
il lancio di diverse edizioni internazionali de Il Mio
Papa, settimanale che racconta la quotidianita del
Santo Padre (attualmente in 8 Paesi del Centro e
Sud America) e infine in Cina della terza edizione
di Interni dopo Russia e Thailandia.

I Gruppo Mondadori detiene inoltre alcune
partecipazioni estere, consolidate a equity:
* Attica Publications, editore leader nel mercato
greco dei periodici (18 riviste) e delle emittenti
radiofoniche (3 radio), nonché editore periodico
in Bulgaria e Serbia, ha risentito nel 2015 del
contesto macroeconomico e della crisi del Paese
legata alla trattativa con le istituzioni europee
per la rinegoziazione del debito pubblico che,
in particolar modo durante il periodo estivo, ha
influenzato il trend del mercato pubblicitario;
il management ha reagito tempestivamente
alla situazione con azioni di riduzione dei costi,
riuscendo cosi a contrastare il calo dei ricavi e
chiudendo l'esercizio in utile (contributo di 0,3
milioni di Euro);
Mondadori Seec Advertising, joint venture
lanciata nel 2009 e concessionaria esclusiva per
la raccolta pubblicitaria dell’edizione cinese di
Grazia, ha registrato una performance dei ricavi
in crescita del 10% rispetto al 2014, nonostante
il significativo rallentamento della crescita nel
secondo semestre derivante dalla brusca frenata
dell’economia cinese (contributo di 1,7 milioni di
Euro);
» Grazia Russia, lanciata nel 2007, nell’esercizio
2015 ha registrato ricavi per 2,2 milioni di Euro, in
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rilevante calo rispetto all’esercizio precedente per
e etto della di cile situazione politica del Paese
che ha influito negativamente sul cambio Eur/
Rub e sul mercato degli investimenti pubblicitari
(contributo di 0,1 milioni di Euro).

Il contributo complessivo di tali partecipazioni
internazionali nel periodo in esame & positivo
per 2,0 milioni di Euro, in calo del 3% rispetto
all'esercizio precedente (2,1 milioni di Euro).

Margine operativo lordo

Il margine operativo lordo dell’Area Periodici Italia,
al netto di componenti non ricorrenti, registra un
sensibile miglioramento passando da -0,7 milioni
a un valore positivo di 5,8 milioni di Euro (di cui
0,4 milioni di Euro derivanti dal contributo del
consolidamento di Gruner+Jahr/Mondadori dal 1°
luglio 2015), nonostante la contrazione dei ricavi
determinata dalle condizioni di mercato e da puntuali
politiche di selezione delle iniziative editoriali,
per e etto delle incisive azioni di revisione della
struttura editoriale e operativa e di contenimento
delle attivita promozionali, pur preservando la
tradizionale focalizzazione sulla qualita editoriale
delle testate.

Ilmargine operativo lordo complessivo dell’area ha
confermato tale trend di miglioramento passando
da -1 milione di Euro a un risultato positivo di 2,6
milioni di Euro per e etto delle azioni sopracitate e
della minore contrazione delle attivita pubblicitarie,
nonostante maggiori oneri di ristrutturazione e
i proventi non ricorrenti di circa 1 milione di Euro
registrati nel 2014, derivanti dall'operazione di
conferimento a Mediamond.

Attivit digitali e di diversi cazione

Nel periodo in esame e proseguito il costante

impegno finalizzato al ra orzamento dei brand

attraverso attivita sul territorio tra cui:

- Sale & Pepe - Sapori e Profumi dal mondo, evento
basato su un percorso sviluppato su stampa web
e territorio, in cui la rivista e la scuola di Cucina
hanno fatto vivere in anteprima al pubblico e alla
stampa i cluster di Expo Milano;

5 Fonte: Audiweb, dicembre 2015
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e Interni ha confermato la sua leadership nel
segmento living professionale dell’architettura
e del design, con il successo di “energy for
creativity”, una grande mostra-evento e ettuata
in occasione del FuoriSalone, in partnership
con Expo Milano e col patrocinio del Comune di
Milano. In questo segmento, nel mese di aprile,
e stata aggiunta una edizione speciale di Icon
dedicata al design;

anche nel 2015 é proseguito il tour di Panorama
d’'ltalia, con eventi in otto cittd italiane,
che ha avuto una notevole risonanza sulla
stampa nazionale e locale, oltre a una buona
partecipazione di pubblico e di aziende leader
nel proprio territorio;

all'inizio di maggio ha debuttato su La5,
in collaborazione con Magnolia, un nuovo
programma televisivo “Donna Moderna Live”, che
ha portato per la prima volta i contenuti e lo stile
diunarivistain TV. Questa prima sperimentazione
haavuto un ottimo riscontro da parte del pubblico,
tale da far proseguire la declinazione televisiva
del brand in TV anche nel 2016.

Inoltre, al fine di incrementare il proprio bacino
di lettori che utilizzano e si informano attraverso
nuovi device, & stato ulteriormente valorizzato il
portafoglio dei portali web attraverso il progressivo
sviluppo delle piattaforme multimediali.

| dati ditra co mostrano un'audience complessiva
pari a 9,5 milioni di utenti unici®®, in crescita del
16% rispetto al 2014, nonostante la discontinuita
registrata dal sito DonnaModerna.com per e etto
della presenza nel suo network di 3Bmeteo fino a
giugno 2014 (il confronto omogeneo evidenzia una
crescita del 3%), anche per e etto dell’inclusione
nel perimetro di Gruner+Jahr/Mondadori e del suo
brand solo digitale Nostrofiglio.it che a dicembre
2015 contava oltre 1,3 milioni di utenti unici (+19%
vs 2014).

Le attivita e i brand piu rilevanti nel 2015 sono stati:
« il rilascio del nuovo Grazia.it (+15% utenti unici
vs 2014) che, per interpretare le nuove esigenze
delle utenti, ha adottato un approccio mobile
rst, in grado di ottimizzare la fruizione e la user



experience su dispositivi mobile (70% degli
accessi totali), attraverso un nuovo flusso di
lettura e di condivisione dei contenuti;

« Salepepe.it, a poco piu di un anno dalla nascita,
ha raggiunto in dicembre 2 milioni di utenti unici,
raddoppiando il dato dello stesso mese dell’anno
precedente;

 'ampliamento di Sorrisicom, con un piano
editoriale di appuntamenti settimanali con artisti
e live news;

e Panorama.it, con il lancio di Panorama TV
all'interno del network, ha ampliato la sua
0 erta editoriale grazie a un ricco palinsesto che
raccoglie videointerviste, gallery fotografiche e
approfondimenti tematici dalle news al lifestyle
e ai motori oltre ai video racconti dell'evento
“Panorama d’ltalia”;

« in ambito di design e arredamento, il rilascio del
nuovo Casafacile.iteilrestylingdiinternimagazine.
com;

e larricchimento di Starbene.t con nuove
funzionalita e il servizio “chiedi a Starbene” con
oltre 100 esperti a disposizione dell’'utente.
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PERIODICI FRANCIA @é
Andamento del mercato di riferimento

Nell’esercizio 2015, i mercati di riferimento di

Mondadori France hanno continuato a registrare

contrazioni:

- nellevenditein edicola(-4,5%al netto dell’edizione
straordinaria di Charlie Hebdo)';

- nella raccolta pubblicitaria tradizionale (-6,3%)",

a eccezione del mercato pubblicitario digitale che

ha registrato una crescita del 5,5%® nel 2015.

Ricavi Pubblicitari
In un mercato ancora in calo e nonostante un avvio
d'anno particolarmente negativo a seguito degli
attacchi terroristici di gennaio, Mondadori France ha
mostrato un dato aggregato dei ricavi pubblicitari
(print e digital) in flessione del 3,3% rispetto al 2014.
*La raccolta pubblicitaria tradizionale sui
magazine francesi € risultata in calo a valore del
5,0% rispetto all’esercizio 2014, performance
migliore rispetto al trend registrato dal mercato;
i volumi relativi hanno registrato un calo del 2,6%
sull’esercizio precedente, in linea con I'evoluzione

Andamento economico dell’Area Periodici Francia

(Euro/milioni)

Ricavi

MOL ante non ricorrenti
Margine operativo lordo
Risultato operativo

Ricavi

In tale contesto, Mondadori France ha registrato
nell’esercizio 2015 ricavi pari a 334,6 milioni di
Euro, in calo dell’l,9% rispetto al 2014 (340,9 milioni
di Euro), dimezzando il calo rilevato nell’esercizio
precedente (-3,7% nel 2014). La contrazione delle
attivitatradizionalisiéinfattiarrestataal 2,9%, mentre
le attivita digitali hanno registrato un’accelerazione
della crescita pari al 27%, per e etto dello sviluppo
delle attivita digitali delle properties (+26%, sia ricavi
pubblicitari sia ricavi derivanti dalla vendita di copie
digitali) e delle attivita di NaturaBuy (+31%).

Ricavi Periodici Francia
(Euro/milioni)

Pubblicita
Di usione
Altri ricavi

Totale ricavi

16 Fonte interna, dato a dicembre
7 Fonte: Kantar Media, dato a dicembre
8 Fonte: SRI-Udecam-PwC
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Esercizio 2014 Delta %
340,9 (1,9%)

35,8 0,8%

35,0 (7,5%)

23,7 (11,3%)

del mercato, riuscendo cosi a confermare
Mondadori France quale secondo operatore nel
mercato pubblicitario della stampa periodica con
una quota stabile e pari al 10,9%.

| ricavi derivanti dalla pubblicita digitale
hanno presentato una crescita di quasi il
30% rappresentando quasi il 15% dei ricavi
pubblicitari totali, per e etto del rapido sviluppo
dellaudience (+20%) e di una performance
particolarmente positiva nelle attivita sui link
sponsorizzati, che ha parzialmente compensato
il calo derivante dalla raccolta print.

Esercizio 2014 Delta %
82,4 (3,3%)

2425 (1,8%)

16,0 5,2%

340,9 (1,9%)



Ricavi Di usionali

| ricavi di usionali (vendite in edicola e
abbonamenti), che rappresentano oltre il
70% del totale, hanno registrato un calo
complessivo dell'l,8%, in lieve miglioramento
rispetto al trend dell’esercizio precedente,
per e etto dellandamento degli abbonamenti
che rappresentano oltre la meta del totale. In
particolare:

- iricavi di vendita nel canale Edicola hanno rilevato
una contrazione del 5,8%; il confronto con il 2014
ha risentito, da una parte, dell’avvio negativo
del mercato nel 2015 per e etto di un di cile
contesto nazionale, dall'altra della straordinaria
performance del mese di gennaio 2014 derivante
dalla pubblicazione dello “scoop Hollande” da
parte di Closer; positive le performance dei
settimanali T@I@ Poche (+1,0%) e Auto Plus (+4,3%)
e dei mensili Top Santd (+2,2%) e Pleine Vie
(+12,9%);

i ricavi di vendita nel canale Abbonamenti
hanno evidenziato, al contrario, una crescita
dello 0,8% rispetto al 2014, per e etto del
positivo trend dei volumi, sostenuto da continue
attivita promozionali, e dalla tenuta dei prezzi,
confermando I'opportunita della scelta strategica
di continuare a investire in questo canale; positive
in particolare nel periodo le performance dei
settimanali Closer (+7,7%) e Auto Plus (+5,2%) e
dei mensili Top Sant@ (+11,8%) e Pleine Vie (+1,0%),
nonché di tutto il polo di Science & Vie (+2,3%).

Tali performance positive sono state raggiunte
per e etto della costante attenzione alla qualita
editoriale e alla ricerca di innovazione. Nel 2015
Mondadori France ha infatti proseguito il percorso
di costante miglioramento della qualita dei propri
prodotti attraverso il restyling di sei testate
(R@ponses Photo, LAuto-Journal, Les Cahiers de
Science & Vie, Modes & Travaux, Pleine Vie e LAmi
des Jardins) e il ra orzamento dei propri brand
attraverso alcune integrazioni nel verticale di
riferimento (nel settore delle auto mediante il lancio
di Auto-Plus Utilitaires e LAuto-Journal Maxi-Tests,
e in quello del gaming mediante il lancio a febbraio
di un nuovo magazine bimestrale Questions pour
un champion e di T@l@-Poche Jeux in giugno).

Margine operativo lordo

I margine operativo lordo, al netto di
componenti non ricorrenti, &€ pari a 36,0 milioni
di Euro, sostanzialmente stabile rispetto al
precedente esercizio, con una marginalita sui
ricavi che si e confermata superiore al 10%
(10,8% nel 2015 vs 10,5% nel 2014). Tale positivo
risultato €& stato conseguito da Mondadori
France che, pur preservando la sua capacita
di investimento nella qualitd editoriale e nella
diversificazione delle attivita, ha proseguito nelle
attivita di razionalizzazione delle strutture e di
contenimento dei costi redazionali, nell’ottica di
un ulteriore adeguamento dell’'organizzazione alle
trasformazioni del mercato e del mantenimento
della redditivita.

In particolare, nel 2015 sono stati intrapresi due

progetti, fondamentali per contrastare il mercato in

flessione e per trasformare l'azienda in una realta

pienamente digitale:

-un piano volontario di riduzione della struttura,
avviato nel mese di maggio;

- la riorganizzazione dei team editoriali, che sara
pienamente a regime dalla fine del 2016.

Nell’esercizio 2015 e stato inoltre raggiunto, come
atteso, un margine operativo lordo positivo
nell'ambito delle attivita digitali.

Il margine operativo lordo complessivo, paria 32,4
milioni di Euro, € risultato in calo del 7,5% rispetto al
2014 (35,0 milioni di Euro), per e etto di maggiori
oneri di ristrutturazione, per circa 2,8 milioni di
Euro, derivanti dal sopracitato piano in essere.

Attivit digitali e di diversi cazione

Le attivita digitali e di diversificazione (che hanno
rappresentato nel 2015 oltre I’8% dei ricavi totali)
hanno registrato una crescita del 14% per e etto
principalmente dello sviluppo delle attivita
digitali (+26,9%), sia relative alle testate (+26,2%)
sia al sito di NaturaBuy (+30,9%).

Laudience complessiva delle testate di Mondadori
France ha raggiunto un totale di 8,8 milioni utenti
unici®®, in crescita di oltre il 20% circa rispetto

9 Fonte: M@diam@trie Netratings (MNR), dato medio gennaio-dicembre 2015
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al dato medio del 2014, anche per e etto della
progressiva digitalizzazione dei team editoriali
che ha consentito la produzione quotidiana di
nuovi contenuti contemporaneamente per le
testate fisiche e il web: il progetto, avviato nel
2013 e il cui avanzamento ha raggiunto circa il
75%, verra completato alla fine del 2016. Nel mese
di dicembre, € stato raggiunto il picco di oltre 10
milioni di utenti unici grazie in particolare a quattro
testate che hanno superato la soglia di 1 milione:
closermag.fr (UV# 2,6 milioni), telestar.fr (UV 1,6
milioni), topsante.com (UV 1,4 milioni) e autoplus.
fr (UV 1,3 milioni).

Nell’esercizio in esame, parallelamente alle relative
versioni cartacee, sono stati rilanciati anche i siti
web delle testate LAuto-Journal, Modes & Travaux,
Pleine Vie e LAmi des Jardins.

Mondadori France ha inoltre continuato nel
corso dell’esercizio a esplorare opportunita di
diversificazione del proprio business, tra cui
I'attivazione di una partnership con AB Group per
il lancio della declinazione televisiva di Science &
Vie, on-air in Francia e in Africa dalla fine del mese
di marzo. Inoltre, un secondo canale televisivo
tematico Mon Science & Vie Junior € stato lanciato
a febbraio 2016.
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RETAIL QE

Il Gruppo Mondadori € presente sul territorio italiano
con un network di circa 600 punti vendita composto
da negozi in gestione diretta (29) tra cui librerie (20) e
megastore (9), e altri in franchising tra cui librerie (316),
Mondadori Point (232) e i shop-in-shop (50), oltre ai
canali web (www.mondadoristore.it) e bookclub.

Andamento del mercato di riferimento

In generale il mercato retail, pur continuando
a mostrare segni di debolezza dei consumi in
particolare nel canale della GDO, ha chiuso
I’esercizio 2015 mostrando una lieve ripresa.

Libro

Il mercato di riferimento per I'Area Retail & il
libro (77% dei ricavi?) che ha mostrato segnali
di miglioramento nel 2015 rispetto all'esercizio

Andamento economico dell’Area Retail

(Euro/milioni)

Ricavi

MOL ante non ricorrenti
Margine operativo lordo
Risultato operativo

2 Ricavi Store

precedente. In tale ambito, la market share di
Mondadori Retail si & attestata al 14,2%, in calo
dal 15,0% del 31 dicembre 2014 per e etto della
cessione, avvenuta a fine 2014, del agship store

di corso Vittorio Emanuele a Milano.

Non Libro

| mercati di riferimento del comparto no-book
hanno registrato andamenti di erenziati in
relazione alle diverse categorie merceologiche:
in particolare, il comparto Consumer Electronics
ha evidenziato un’inversione di tendenza con
una crescita del 2,8% (a novembre), seppur con
un’elevata volatilita fra le diverse categorie: tablet,
e-reader hanno mostrato un calo a doppia cifra
mentre il settore della telefonia ha confermato
il trend positivo degli ultimi mesi. Il settore
entertainment ha proseguito il trend di crescita
rispetto alllanno precedente, con un tasso del
5,8% (a novembre) per e etto della ripresa delle
vendite di supporti musicali e giftbox.

Esercizio 2014 Delta %
211,2 (7,2%)

0,2 n.s.

8,9 n.s.

3,6 n.s.
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Ricavi

Nell'esercizio 2015 I'Area Retail ha registrato una
flessione dei ricavi pari al 7,2% rispetto allanno
precedente, principalmente pere etto dellacessione
del agship store di corso Vittorio Emanuele (che nel
2014 aveva contribuito per 14,2 milioni di Euro).

Ricavi Retail
(Euro/milioni)

Megastore

Bookstore diretti
Bookstore Franchising
On-line

Totale Store
Bookclub e Altro

Totale ricavi

Nella composizione dei ricavi degli Store per

tipologia di prodotto:

« il Libro risulta preminente, rappresentando il 77%
del totale, e — a perimetro omogeneo — presenta
un incremento di circa 0,5 punti percentuali; tale
risultato conferma ancora una volta I'e cacia
delle misure intraprese in termini di presenza
e assortimento del prodotto, nonché delle
campagne di comunicazione e promozione;

« 'andamento dei ricavi Non Libro, in particolare nella
categoria Consumer Electronics/Media, dopo due
esercizi didebolezza oltre agliandamenti del relativo
mercato, ha registrato positivi segnali di ripresa, per
e etto delle azioni intraprese su organizzazione,
formazione della forza vendita e promozioni.

Lanalisi dei canali evidenzia:

« la crescita dei Bookstore diretti a parita di negozi
(+2,0%);

e nei Bookstore Franchising, una flessione lieve
nella categoria Libro, ma complessivamente una
lieve crescita a parita di negozi (+0,8%);

« al netto della cessione del agship store di corso
Vittorio Emanuele, nei Megastore una positiva
performance della categoria Libro (+6,8%) e il
ritorno alla crescita nel comparto Consumer
Electronics (+2,3%);

« nell'on-line una contrazione complessiva del 5,7%
(migliore nella categoria Libro e pari a -1,8%), per
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e etto di un rallentamento temporaneo subito a
seguito di una relocation del magazzino;

* nel Bookclub un andamento in linea con il calo
strutturale atteso nel piano di sviluppo a medio
termine (-14,3%).

Esercizio 2014 Delta %
57,2 (11,7%)

33,0 (5,3%)

85,9 (2,4%)

111 (5,7%)

1871 (5,9%)

241 (16,8%)

211,2 (7,2%)

Margine operativo lordo

Mondadori Retail ha registrato nell’esercizio 2015 un

margine operativo lordo, al netto di componenti non

ricorrenti, positivo e pari a 2,2 milioni di Euro in netto

miglioramento rispetto ai 0,2 milioni di Euro del 2014.

Il recupero di un punto percentuale di redditivita

stato determinato da due principali elementi:

il miglioramento del margine di prodotto, in
particolare nella categoria Book — per e etto
delle azioni di revisione del network e di
contenimento delle promozioni — e nei prodotti
Consumer Electronics, attraverso un piu attento
assortimento dei prodotti con focus su accessori
e servizi e una rinnovata attivita promozionale;

« il proseguimento delle azioni di riduzione dei
costi che hanno determinato la minor incidenza
dei costi fissi di struttura e del personale.

Tale miglioramento rispetto all’esercizio 2014,
raggiunto nonostante I'impatto negativo derivante
dal calo strutturale del canale club, é riscontrabile
nella maggior parte dei canali di vendita.

Il margine operativo lordo complessivo del 2015 si
€ attestato a 1,8 milioni di Euro rispetto ai 8,9 milioni
di Euro dell’esercizio precedente, che includeva il
contributo di 9,3 milioni di Euro della plusvalenza
generata dalla cessione del agship store di corso
Vittorio Emanuele.



Attivit in corso

Nell’esercizio 2015 sono state intraprese numerose

azioni finalizzate a recuperare quote di mercato e

redditivita, e in particolare:

* le attivita di comunicazione rivolte al prodotto
libro e di co-marketing con importanti partner
nei settori bancario e della telefonia;

ela progressiva revisione del network e del
formato: il periodo in esame ha registrato la
chiusura di 33 punti vendita in franchising,
I'apertura a giugno del nuovo megastore in via S.
Pietro all’Orto a Milano, che rappresenta il primo
negozio coerente al nuovo concept e il graduale
rinnovamento dell’intera rete;

« il megastore di Duomo (Milano), all'interno del
piu ampio progetto di ristrutturazione avvenuto
durante il periodo estivo, ha visto l'introduzione
di un’innovazione esclusiva in lItalia, un servizio
di print on demand, che consente di o rire su
richiesta la stampa immediata (ed entro 24-48
ore per gli altri 600 negozi della catena) di oltre 7
milioni di titoli internazionali e italiani;

« il progetto di miglioramento di produttivita nei punti
vendita diretti attraverso [l'ottimizzazione della
copertura delle fasce orarie al fine di assicurare il
miglior servizio alla clientela nel rispetto dei principi
die cienza ed economicita della gestione;

« il lancio del nuovo club “Mondadori Store Book
Club”, con 'obiettivo di creare un nuovo concetto
di club fidelizzando i clienti attuali e accrescendo
il valore competitivo dei punti vendita;

« azioni di riorganizzazione e di integrazione delle
funzioni centrali delle sedi di Segrate, Milano e
Rimini, che avranno il loro compimento nei primi
mesi del 2016.
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ALTRI BUSINESS, ‘
CORPORATE E

DIGITAL INNOVATION

Altri Business

Negli Altri Business sono compresi i risultati
derivanti dall’attivitd di Digital Marketing Service
(Cemit e Kiver, societa fuse in data 31 dicembre
2015) e dalle partecipazioni nelle societa Monradio
S.rl. (20%) e Societa Europea di Edizioni S.p.A.,
editore del quotidiano Il Giornale.

Nell'area dei Digital Marketing Service, nel corso
dell’esercizio e stato progressivamente ampliato il
sistema di 0 erta per rispondere alle richieste di
una clientela piu esigente e interessata a soluzioni
innovative di digital marketing.

In questo ambito, nel 2015 il segmento ha registrato
ricavi complessivi per 13,8 milioni di Euro, in
crescita del 12% rispetto al 2014, anche per e etto
del contributo derivante dall'acquisizione di Kiver
avvenuta a fine 2014.

Il margine operativo lordo, prima degli oneri non
ricorrenti, & negativo per 0,3 milioni di Euro, in lieve
miglioramento rispetto ai -0,4 milioni del 2014.

Monradio; il margine operativo lordo di R10l,
il cui 80% e stato ceduto a RTI S.p.A. in data 30
settembre 2015, per la quota di competenza del
Gruppo Mondadori, nell’'ultimo trimestre dell’anno
€ negativo per 0,2 milioni di Euro.

Societa Europea di Edizioni: nell'esercizio 2015
I'editore del quotidiano Il Giornale ha registrato
una perdita che, per la quota di interessenza di
Mondadori e prima delle poste non ricorrenti,
e pari a 1,5 milioni di Euro, confermando il dato
dell'esercizio precedente.

Includendo anche gli e etti di un’operazione
straordinaria derivante dalla cessione di un portale,
il margine operativo lordo in quota di Mondadori
risulta positivo per 0,1 milioni di Euro.
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Corporate e Digital Innovation

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 dii Information Technology,
Amministrazione, Pianificazione e Controllo,
Finanza, Gestione Risorse Umane, A ari
Legali e Societari, Servizi Generali, Acquisti e
Comunicazione.

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

Digital Innovation: la struttura dell’Area, operativa
dalla fine del 2013, & impegnata trasversalmente
nello sviluppo di attivita non tradizionali con
I'obiettivo di supportare tutte le Aree del Gruppo
nella crescita di nuovi business e di incrementare
la presenza di Mondadori nel mercato digitale.

Nell’esercizio 2015, sono proseguiti gli interventi
tecnologici orientati a una piu ampia valorizzazione
e integrazione dei contenuti editoriali del Gruppo
(in particolare delle properties in Italia), nonché
'adeguamento delle piattaforme di gestione degli
utenti e dei contatti nell'ambito del sistema CRM
tramite una serie di iniziative volte all’arricchimento
della base dati e alla valorizzazione dei profili
esistenti.

Il margine operativo lordo, ante non ricorrenti,
dellArea Altri Business, Corporate e Digital
Innovation € negativo per 13,7 milioni di Euro vs
-13,3 milioni dell’esercizio precedente, in lieve
crescita per e etto degli investimenti finalizzati al
ra orzamento della struttura operativa nel settore
Digital.

Il margine operativo lordo complessivo si &
attestato a -1,3 milioni di Euro (-16,5 milioni di Euro
nel 2014) includendo la plusvalenza derivante dalla
cessione di un immobile sito a Roma, avvenuta nel
mese di dicembre 2015.



SITUAZIONE FINANZIARIA
E PATRIMONIALE

L'Euribor 3 mesi ha proseguito nel quarto trimestre
il trend negativo, raggiungendo il valore minimo
di -0,133% nel mese di dicembre, inferiore alla
media del 2015 pari a -0,020%; il costo medio
dell’indebitamento del Gruppo Mondadori, relativo
alla componente tasso, nel 2015 ¢ stato pari al
3,74%, rispetto al 4,06% del 2014, in contrazione di
circa I'8%.

La situazione finanziaria del Gruppo Mondadori, al 31 dicembre 2015, presenta un saldo negativo pari
a 199,4 milioni di Euro, in sensibile miglioramento rispetto ai -291,8 milioni di Euro dicembre 2014.

Posizione finanziaria netta

I 31/12/2014
(Euro/milioni)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 13,0 65
Attivita (passivitd) in strumenti derivati L7)
Altre attivita (passivita) finanziarie (7.4)
Finanziamenti (breve e medio/lungo termine) (295,7)
Posizione finanziaria netta (291,8)
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Nel mese di dicembre 2015, il Gruppo Mondadori
ha rinegoziato le linee di credito committed
in essere, sottoscrivendo un nuovo contratto
di finanziamento con un Pool di primari istituti
(BNP Paribas, Banca Popolare di Milano, Intesa
Sanpaolo, Mediobanca, UniCredit, UBI) per un
ammontare di 515,0 milioni di Euro, amortizing
scadenza dicembre 2020. Il contratto prevede
condizioni economiche migliorative in termini di
tasso d'interesse e commissioni. Il margine iniziale
per la linea Term Loan sara pari a 3,25%, con una
riduzione di circa 90 bps rispetto al costo previsto
nei precedenti finanziamenti. Inoltre, tale tasso

potra ulteriormente diminurie, su base annuale, in
funzione della riduzione del rapporto PFN / Ebitda.
Le linee di credito complessive del Gruppo al 31
dicembre 2015 ammontano a 709,4 milioni di Euro,
di cui 515,0 committed.

Glia damenti a breve termine del Gruppo, pari a
194,4 milioni di Euro, utilizzati per 0,9 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”.

Il Pool da 515,0 milioni di Euro al 31 dicembre &
costituito da:

Di cui con contratto

L Pool di Istituti Di cui non X
(Euro/milioni) i . . X di copertura
di Credito utilizzati . .
rischio tasso
Term Loan Al (Rifinanziamento) 2325 (1) - 150,0
Term Loan A2
j . L _ 1325 (2 132,5
(Linea dedicata ad acquisizione RCS Libri) @
Revolving Facility B 100,0 (3) 100,0 -
Acquisition Line C 50,0 (4) 50,0
Totale finanziamenti 515,0 282,5 150,0
Scadenze 2016 2017 2018 2019 2020
6,4 milioni 19,1 milioni 25,5 milioni 25,5 milioni e
! di Euro di Euro di Euro di Euro 156,0 milioni di Euro
3,6 milioni 10,9 milioni 14,5 milioni 14,5 milioni R
2 di Euro di Euro di Euro di Euro 89,0 milioni di Euro
3 Bullet a dicembre
Bullet a dicembre con
possibilita di incremento fino
4 a 105,0 milioni di Euro, con
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contestuale riduzione linee
Al 0 A2 per I'eccedenza
di 50 milioni di Euro



La posizione finanziaria netta del Gruppo
Mondadori al 31 dicembre 2015 é in sensibile
miglioramento rispetto al 31 dicembre 2014, per
effetto del flusso di cassa complessivo pari a 92,4
milioni di Euro.

A seguito della classificazione delle attivita di
Monradio quali “discontinued operations”, nella
rappresentazione del cash ow dell’esercizio 2015
(e a fini comparativi anche per l'esercizio 2014)
€ stato indicato separatamente l'impatto della
generazione di cassa del business radiofonico,
comprensiva dei relativi oneri finanziari e imposte.

Il cash ow nel periodo di riferimento ha avuto la
seguente dinamica;

Cash flow di Gruppo
(Euro/milioni)

PFN inizio periodo

Ebitda ante non ricorrenti

E etto partecipazioni/dividendi
Variazione CCN + fondi

Capex

Cash ow operativo

Oneri finanziari

Imposte

CF Radio

Cash ow ordinario

Aumenti capitale/(Dividendi pagati)
Ristrutturazioni

Imposte straordinarie/anni precedenti
Acquisizioni/Dismissioni asset
Cash ow straordinario

Totale Cash ow

PFN fine periodo

La performance del cash ow operativo, che nel
2015 ha generato 70,0 milioni di Euro (+25%), €
riconducibile al positivo risultato della gestione
reddituale al netto degli elementi non ricorrenti
(73,0 milioni di Euro), nonché alla gestione del
capitale circolante netto (inclusivo dei fondi) che ha
generato cassa per 14,2 milioni di Euro quale risultato
di una crescente focalizzazione sulla gestione dei
crediti e delle altre poste del capitale circolante.
Gli investimenti nell'esercizio 2015 sono risultati in

leggero incremento rispetto al 2014 (+1,6 milioni di
Euro) e includono: i costi di creazione delle novita
editoriali (3,8 milioni di Euro) nell’Area Educational;
migliorie e aperture di nuovi negozi, nonché per
software e 0 ce automation (6,3 milioni di Euro)
nell’Area Retail; la nuova sede di Mondadori France,
presso la quale sono stati eseguiti, tra gli altri, lavori di
adeguamento dell'impiantistica (2,2 milioni di Euro).

Il cash ow ordinario, che include gli esborsi
relativi a imposte e oneri finanziari, € positivo
per 45,4 milioni di Euro, confermando il trend di
significativo miglioramento della generazione di
cassa a dicembre 2015 rispetto allandamento
rilevato nei dodici mesi precedenti a settembre
2015 (34,4 milioni di Euro), a giugno 2015 (31,5

31/12/2014
(restated Radio)

(363,2)
67,9
(3.8)

0,2
(11,9)
52,4

(21,3)
(7.0)
(5,2)
18,8
311
(20,3)
15,2
26,6
52,6
71,4
(291,8)

milioni di Euro), a marzo 2015 (28,6 milioni di Euro)
e a dicembre 2014 (18,8 milioni di Euro).

I cash ow straordinario € positivo per 47,0
milioni di Euro, nonostante gli esborsi relativi agli
oneri di ristrutturazione (21,2 milioni di Euro), per
e etto dell'incasso derivante dalle dismissioni
e ettuate nell'esercizio per complessivi 54,8
milioni di Euro (relative alle cessioni dell’80% di
Monradio, del 50% nella joint venture Harlequin
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Mondadori e di un immobile a Roma) e dell'incasso
parziale di crediti fiscali (IVA e IRES per istanza di
rimborso IRAP) maturati negli esercizi precedenti
(8,0 milioni di Euro).

Tali elementi determinano una generazione
di cassa complessiva pari a 92,4 milioni di
Euro, con conseguente equivalente riduzione
dell’indebitamento, in calo di oltre il 30% rispetto
a fine 2014.

Al 31 dicembre 2015, le attivita/passivita di
Monradio sono state classificate separatamente
tra le “Attivita/Passivita dismesse”.

(Euro/milioni)

Crediti commerciali netti
Magazzino

Debiti commerciali

Altre attivita/(passivita)
CCN

Immobilizzazioni immateriali
Immobilizzazioni materiali
Partecipazioni

ATTIVO FISSO NETTO

Fondi

Indennita di fine rapporto
Attivita/(passivita) dismesse
CAPITALE INVESTITO NETTO

Capitale sociale

Riserve e patrimonio netto di terzi azionisti
Risultato netto

PATRIMONIO NETTO

PFN
TOTALE FONTI

Una piu e ciente gestione dei crediti e delle

condizioni dei debiti ha consentito la significativa

riduzione del capitale circolante rispetto alla fine
dell’esercizio precedente:

«i crediti commerciali hanno registrato una
rilevante contrazione pari a oltre 17 milioni di Euro
per e etto combinato dellandamento dei ricavi
e del miglioramento nella gestione degli incassi
(DSO da 75,9 a 74,62,

22 Calcolati con il metodo del Countback
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« i debiti commerciali, comprensivi dei debiti verso
autori, collaboratori e agenti, hanno evidenziato
unincremento dicirca 6 milionidi Euro, nonostante
la sensibile riduzione della componente di
scaduto, dal 27% al 25% del totale, per e etto di
condizioni di pagamento piu favorevoli (DPO da
113,2 a 114,822,

« le altre attivita (passivita), in calo di circa 16 milioni
di Euro nell’esercizio, riflettono il decremento
delle attivita, pari a 23,5 milioni di Euro, pere etto
principalmente di:

- minori crediti verso autori per 7,5 milioni di Euro;
- incasso parziale dei crediti IVA e IRES maturati
negli esercizi precedenti per 7,6 milioni di Euro.

31.12.2015 31'12'20‘!4 Delta 31.12.2014
restated Radio
2421 259,3 (17, 264,6
108,2 1084 (0,2) 108,4
(349,6) (343,4) (6,2) (347,4)
(30,5) (14,9) (15,6) (12,2)
(29,7) 9,4 (39,1) 14,3
552,3 553,7 (1,4 601,6
31,2 32,4 1,2) 371
44,9 39,5 54 39,6
628,5 625,6 2,9 678,3
(59,7) (64,5) 4,8 (65,0)
(44.) (46,2) 21 (46,7)
0,0 56,6 (56,6) 0,0
495,0 580,9 (86,0) 580,9
68,0 68,0 0,0 68,0
221,2 220,5 0,7 220,5
6,4 0,6 5.8 0,6
295,6 289,11 6,5 2891
199,4 291,8 (92,4) 291,8
495,0 580,9 (86,0) 580,9

Lattivo fisso netto, escludendo le attivita dismesse,
che hanno contribuito per 50 milioni di Euro, ha
rilevato un incremento di circa 3 milioni di Euro:

* le partecipazioni si incrementano di 5,4 milioni
di Euro, e etto combinato dell’iscrizione della
quota in Monradio, pari al 20%, detenuta al 31
dicembre (9 milioni di Euro) e della svalutazione
della partecipazione nella societa greca Attica
Publications, nell’Area Periodici Italia, per 4



milioni di Euro, gia e ettuata nella situazione

patrimoniale al 30 settembre;

* |le attivita immateriali si riducono di 1,4 milioni di
Euro, principalmente per e etto:

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

- dell’azzeramento per 3 milioni di Euro
dell’avviamento derivante dalle acquisizioni di
London Boutiques e Kiver;

nonostante

- l'iscrizione dellavviamento di  Gruner+Jahr/
Mondadori (oggi Mondadori Scienza) pari a 7,7
milioni di Euro;

- la capitalizzazione dei costi di creazione delle
novita editoriali nel comparto dell’editoria
scolastica (3,2 milioni di Euro);

« lariduzione delle attivita materiali € riconducibile
agliammortamenti del periodo (6,9 milioni di Euro)
e agli investimenti dell’esercizio, principalmente
nella sostituzione di macchine per I'u cio,
arredamenti per la sede francese e in migliorie di
beni in locazione, per 5,8 milioni di Euro.

| Fondi e le Indennita di fine rapporto registrano

complessivamente una diminuzione di 6,9 milioni

di Euro, principalmente per e etto:

e dell'utilizzo di fondi rischi per oneri di
ristrutturazione (3,3 milioni di Euro), a fronte delle
indennita riconosciute ai dipendenti;

« dell'utilizzo fondi rischi su partecipazioni (3,8
milioni di Euro), a seguito dell’'aumento di capitale
sottoscritto da Mondadori France nei confronti di
EMAS Digital;

« dell'utilizzo dei fondi rischi per rischi legali (1,0
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 (2,1 milioni di Euro, al netto
degli accantonamenti dell’esercizio).

Il capitale investito netto del Gruppo ha mostrato
una contrazione, pari a 86 milioni di Euro, che,
combinata con I'incremento del patrimonio netto di
6,5 milioni di Euro, ha consentito il miglioramento
della posizione finanziaria netta di oltre 92,4
milioni di Euro.
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INFORMAZIONI
SUL PERSONALE

GLI ORGANICI

Il personale dipendente, a tempo indeterminato
e determinato, del Gruppo, al 31 dicembre 2015,
risulta composto da 3.076 persone, in calo dell’l,5%
rispetto al dicembre 2014 (3.123 dipendenti).

La dinamica degli organici puntuali rileva un

diverso perimetro societario a fine 2015 rispetto

all'anno precedente, per e etto di due operazioni

straordinarie intervenute, nella seconda meta

dell’anno;

« 'acquisizione del completo controllo della joint
venture Gruner+Jahr/Mondadori, (oggi Mondadori

Organico puntuale

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
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Scienza), societa editrice della testata Focus, con
un organico di 88 dipendenti (74 al 31 dicembre
2015);

ela cessione del controllo (80% del capitale
azionario) della societa Monradio, proprietaria
dell’'emittente R101.

A perimetro omogeneo, la diminuzione dell’organico

rispetto alla fine del 2014 sarebbe pari al 3,0%.

Organici puntuali del Gruppo alla data del 31
dicembre 2015, suddivisi per societa e per settore
di attivita:

31/12/2014

939
90
1.029

1147
20
1167

927

927
3123



Nel 2015 tra le societa controllate € inclusa la nuova societa Mondadori Libri S.p.A. scorporata dalla
Capogruppo Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. nel mese di gennaio 2015.

Organici puntuali per settore di attivita 31/12/2014 Delta %
Libri* 558 4,1%
Periodici Italia 615 (1,5%)
Periodici Francia 908 (6,3%)
Retail 566 (7,6%)
Digital Innovation 99 (4,0%)
Corporate 350 (1,1%)
Totale a perimetro omogeneo 3.096 (3,0%)
Radio 27

Mondadori Scienza (ex Gruner+Jahr/Mondadori) 7
Totale 3.123 (1,5%)

* L'Area Libri al 31 dicembre 2015 include la stabilizzazione di 48 contratti

Il costo del personale dipendente sostenuto 5,3% (-12 milioni di Euro) a perimetro omogeneo
nell’esercizio, prima degli oneri di ristrutturazione, (includendo anche l'impatto delle acquisizioni
e stato pari a 214,6 milioni di Euro, in calo del delle societa Kiver e Mondadori UK avvenute nel
3,4% rispetto al 2014; tale riduzione si attesta al corso del 2014).

(Euro/milioni) 31/12/2014 Delta %
Costo del personale (ante ristrutturazioni) 222,2 (3,4%)
Cost? del personale (ante ristrutturazioni) 2213 (5.3%)
a perimetro omogeneo

Costo del personale (inclusivo delle ristrutturazioni) 228,7 (0,6%)
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La riduzione del costo del personale ¢ il risultato
delle costanti azioni mirate alla ricerca di maggiore
e cienza perseguite attraverso progetti di
ristrutturazione e razionalizzazione in tutte le
societa del Gruppo, sia in Italia sia in Francia e che
hanno portato, nell'ultimo anno, anche attraverso
un’intensa attivita di relazioni sindacali, a una
riduzione dell’organico in tutte le aree di business,
tra cui:

e chiusura del precedente piano di crisi dei
Periodici e immediata apertura di un nuovo
periodo di 24 mesi con ricorso ai contratti di
solidarieta;

e riorganizzazione all’interno dell’Area Libri Trade
con completo rinnovo dei vertici e ridefinizione
degli assetti organizzativi;

e rinnovo dei contratti di solidarieta nella societa
Cemit;

« rinnovo dei contratti di solidarieta nell’Area Retail
e cassa integrazione straordinaria, avviata presso
la sede di Rimini;

e prosecuzione del piano sociale presso la
controllata estera Mondadori France.

Tali risultati sono stati conseguiti nonostante il

Gruppo Mondadori si sia avvalso delle opportunita

0 erte, in termini di sconto contributivo sulle

nuove assunzioni, dal Jobs Act, trasformando,

negli ultimi mesi dell’anno, alcune delle posizioni di

collaborazione piu stabili in dipendenti.

RELAZIONI INDUSTRIALI

Il 2015 é stato un anno caratterizzato da un’intensa
attivita con le Organizzazioni Sindacali che,
nellambito di un confronto sempre costruttivo,
ha condotto alla definizione di accordi importanti
per la semplificazione e la razionalizzazione delle
strutture di business.

Nell’Area Periodici, come anticipato, & stato
chiuso nel giugno 2015 il precedente piano
di ristrutturazione che ha permesso luscita
di 44 giornalisti attraverso lo strumento del
prepensionamento, oltre a un risparmio di costi
dovuto al ricorso ai contratti di solidarieta per tutte
le redazioni. Lo stato di crisi € stato quindi rinnovato
nel mese diluglio, per i successivi 24 mesi, al fine di
gestire ulteriori 38 esuberi di giornalisti, essendo il
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prepensionamento di incerta applicazione a causa
della scarsita delle risorse disponibili negli enti e
nelle disposizioni governative.

Lintegrazione della ex Gruner+Jahr/Mondadori
(oggi Mondadori Scienza), acquisita nel mese
di luglio 2015, & avvenuta nelllambito di un
piano di ristrutturazione organizzativa mirante a
minimizzare le sovrapposizioni delle funzioni di
sta ed e stata formalizzata con l'accordo del 13
ottobre 2015 che ha sancito l'avvio della CIGS,
fino a gennaio 2017, per 23 dipendenti dei quali 14
hanno gia lasciato I'azienda nel mese di dicembre
a seguito di incentivazione all’esodo.

Lattivita sindacale ha riguardato anche I'Area
Retail ed €& stata finalizzata principalmente
all'e cientamento deglista centrali della sede di
Segrate e all'integrazione del polo amministrativo
di Rimini. A tal fine sono stati conclusi gli accordi, a
gennaio 2015, per I'introduzione della solidarieta
neglista centrali, e ad aprile 2015 per la gestione
del futuro trasferimento di 60 persone impiegate
presso gli u ci di Rimini, con il ricorso, fino ad
aprile 2016, della CIGS con mobilita volontaria.

Infine sono stati raggiunti accordi sindacali anche
per il ridimensionamento degli organici dei negozi
di Genova e Roma Lunghezza.

Nel corso del 2015, anche la societa Cemit di Torino
e stata interessata dalla firma, nel mese di luglio, di
un accordo di solidarieta per circa 50 persone.
Infine, la cessione del controllo della societa
Monradio ha determinato la conseguente uscita di
28 dipendenti di radio R101.

Rilevante e costante € l'attivita sindacale svolta
dalla controllata Mondadori France che ha
permesso la riduzione di oltre 50 dipendenti, con
rilevanti risparmi conseguiti nel costo del lavoro.

A completamento del panorama delle relazioni
sindacali va segnalato anche il ruolo di Mondadori
nella partecipazione aitavoli negoziali del Contratto
Collettivo Nazionale dei lavoratori Grafici e per
quello dei Giornalisti, entrambi in fase di rinnovo,
che interessano nel Gruppo, rispettivamente, circa
1.400 tra quadri, impiegati e operai e oltre 300
giornalisti.



EVOLUZIONE ORGANIZZATIVA

Lattivita di ridefinizione degli assetti organizzativi
del Gruppo, intrecciata con le attivita sindacali e di
M&A, € stata caratterizzata, nel 2015, dallo sviluppo
di progetti strategici che hanno interessato tutti i
business del Gruppo.

Nell’Area Libri, nel mese di gennaio, € stato
realizzato il conferimento del segment di titolarita
della Capogruppo Arnoldo Mondadori Editore
nella societa di nuova costituzione Mondadori Libri
che attraverso due aree, distinte e indipendenti,
Libri Trade e Libri Educational, controlla tutte le
societa del Gruppo editrici di libri.

LArea Trade € stata interessata da un ridisegno
generale delle macrostrutture organizzative,
conseguente alla creazione del nuovo assetto
societario e al rinnovo dei vertici dell'area. E stato,
inoltre, implementato un nuovo assetto organizzativo
operativo che, con il fine di aumentare il controllo
dei costi e di favorire l'integrazione dei processi
tra le case editrici preservandone, nel contempo,
l'identitd editoriale, ha riunito, di fatto, tutte le
funzioni di operation sotto un’'unica responsabilita
trasversale ai vari marchi, cosi come tutte le societa
sotto un unico amministratore delegato.

Nell’Area Libri Educational, piu precisamente
nella societa Electa, si & invece proceduto, a
dicembre, alla concentrazione, presso la sede di
Milano, di alcune attivita di operation relative alla
produzione di cataloghi per le gestioni museali, con
conseguente trasferimento dagli u ci di Napoli.

Nellambito dell’editoria periodica, € stato
completato il progetto di integrazione delle
attivita digitali con quelle cartacee, attraverso la
fusione organizzativa delle properties delle testate
nellambito delle strutture tradizionali, al fine di
sviluppare la massima sinergia e visione comune
del prodotto editoriale nell’'ottica di valorizzazione
del brand e della multicanalita.

Inoltre & stato attivato e completato un progetto
sperimentale, presso Donna Moderna, TV Sorrisi
e Canzoni e Starbene, di analisi e ridisegno
dei processi di lavoro delle redazioni, al fine di

semplificare e velocizzare i flussi operativi e
decisionali, con la finalita di recuperare e cienzae
risorse da destinare a iniziative di sviluppo.

Nell’'ambito Retail, invece, si sono poste le basi di
un progetto organizzativo, che trovera compimento
nel 2016, per la riunificazione e razionalizzazione
delle attivita di sta localizzate a Rimini (ex
Mondadori Franchising) negliu ci di Segrate.

A febbraio 2015, anche gli Enti Centrali della
Capogruppo hanno visto realizzarsi il progetto di
riorganizzazione della Direzione Amministrazione
di Gruppo, che ¢ stata strutturata per Direzioni
Amministrative di Area (Periodici e Corporate, Libri

e Retail) e Shared Service trasversali.

Infine, nel mese di dicembre, nell'ottica di
un'ottimizzazione funzionale, & stato avviato
un progetto di riorganizzazione dell’Area
Digital Innovation, che a gennaio 2016 ha visto
la costituzione dell’Area Digital Magazine,
all'interno dell’Area Periodici Italia, allo scopo
di indirizzare la trasformazione digitale della
stessa congiuntamente ai brand manager e
I'individuazione, sempre nell’Area Periodici, di una
struttura di Content e Data Market.

PROGRAMMA DI FORMAZIONE

Coerentemente con i mutamenti di perimetro e di
attivita del Gruppo e in continuita con le evidenze
osservate attraverso i sistemi di Performance
Management e di mappatura delle competenze
della popolazione giornalistica, nel 2015 I'o erta
formativa tailor made si € evoluta, a ancando ai
percorsi specialistico-manageriali e alla formazione
linguistica, l'ideazione di un nuovo catalogo
dedicato ai giornalisti, Academy Mondadori,
operativo dal 2016. Sitratta di un contesto formativo
dinamico e integrato, teso allo sviluppo strategico
delle competenze individuali e fortemente centrato
sull'utilizzo delle nuove tecnologie.

| progetti di formazione specialistico-manageriale

nel 2015 hanno coinvolto complessivamente 385
partecipanti, per un totale di 7.500 ore erogate.
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Limpianto dell'o erta formativa €& legato alla
necessita di aggiornamento costante delle
competenze manageriali e di business, oltre a
quella di supportare, tramite percorsi trasversali,
l'integrazione tra le di erenti aree del Gruppo. Ne
consegue l'attenzione focalizzata su percorsi di
sensibilizzazione alle tematiche dell’editoria digitale
e alle tecniche di scrittura sui nuovi media, oltre ad
approfondimenti su social media e web marketing.

Con riferimento al progetto di analisi e sviluppo
organizzativo dei processi redazionali di Donna
Moderna, Starbene e TV Sorrisi e Canzoni:
partendo da unanalisi e una mappatura di
tutti i processi di lavoro (As-Is) del modello
organizzativo attraverso il contributo partecipativo
dei giornalisti delle redazioni e delle funzioni
contigue, i gruppi di lavoro hanno formulato e
messo in atto ipotesi di miglioramento (To-Be)
che hanno da subito portato risultati in termini di
maggior e cienza. Sono inoltre stati introdotti, in
via sperimentale, strumenti che hanno aumentato
la consapevolezza organizzativa e ottimizzato il
flusso di processo.

Nel quadro delle azioni organizzative intraprese da
Mondadori Retail, oltre alle attivita formative rivolte
al personale dei punti vendita avviate nel 2014, é
stato avviato il Master in Book Retail Management
presso il Campus dell’Universita degli studi
di Parma, a febbraio 2015, con l'obiettivo di
accrescere le competenze gestionali e di processo
del management nel settore Retail di Mondadori.

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 2015, ha
e ettuato tutte le attivita periodiche previste dal
D.Lgs. 81/08 ponendo 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 1.300 ore di formazione in
aula) e ai sopralluoghi degli ambienti di lavoro
alla presenza dei medici competenti incaricati per
ciascuna societa.
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Particolare rilevanza & stata data alle prove di
evacuazione delle sedi con lintento 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.

Il sistema informativo per la gestione della salute
e sicurezza sui luoghi di lavoro di cui si & dotato
il Gruppo Mondadori, oltre che per monitorare
il rispetto degli obblighi di legge previsti dalla
normativa di riferimento, viene utilizzato per
monitorare e gestire gliaspettilegatiallaformazione
del personale e per la definizione/programmazione
delle visite del personale sottoposto a sorveglianza
sanitaria.

Nel 2015 é continuata la programmazione (avviata
nel 2013 per tutti i lavoratori) e la gestione, sempre
in modalita e-learning, della “parte generale e
specifica” della formazione obbligatoria sulla
sicurezza per tutti i nuovi dipendenti Mondadori,
modalita che si & resa possibile in seguito alla
validazione di un progetto sperimentale presentato
all’AUSL di riferimento.

Grazie al percorso formativo di cui sopra, nel corso
del 2015 sono stati attivati oltre 400 corsi ai quali
hanno partecipato, oltre ai lavoratori neoassunti
per la parte generale e specifica della sicurezza,
i Preposti dei punti vendita, i Responsabili
del Servizio di Prevenzione e Protezione e i
Rappresentanti della Sicurezza dei Lavoratori per
le rispettive sessioni di aggiornamento.



RISULTATI DI ARNOLDO
MONDADORI EDITORE S.P.A.

Il bilancio della Capogruppo Arnoldo Mondadori
Editore S.p.A. al 31 dicembre 2015 presenta una
perdita di 32 milioni di Euro (12,9 milioni di Euro nel
2014).

Per e etto dell’operazione di conferimento del
ramo d'azienda inerente all'attivita editoriale
e di distribuzione nell’Area Libri, avvenuta con
decorrenza 1° gennaio 2015, i due esercizi non
sono confrontabili. Il risultato netto del 2014
includeva 11,7 milioni di Euro di risultato operativo
inerente al ramo conferito oltre a 20,1 milioni di
Euro di dividendi ricevuti da alcune controllate del
segmento Libri.

Il risultato netto é stato inoltre influenzato da:

-un margine operativo lordo ante elementi non
ricorrenti pari a -7,5 milioni di Euro, per e etto dei
costi delle strutture dell’Area Digital e Corporate
(12,2 milioni di Euro) compensati dal positivo
risultato dell’Area Periodici (4,8 milioni di Euro);

-'adeguamento al patrimonio netto della
valutazione delle societa controllate e collegate
pari a 24,7 milioni di Euro rispetto a 28,2 milioni
di Euro del 2014 oltre all'onere realizzato con la
dismissione di Monradio e la conseguente uscita
dal business radiofonico per 1,9 milioni di Euro;

- componenti straordinarie positive pari a 7,2 milioni
di Euro, per e etto della plusvalenza realizzata
a seguito della cessione dell'immobile di Roma,
al netto dei costi inerenti alle ristrutturazioni per
incentivi riconosciuti a dipendenti e collaboratori.
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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 l'entita, vengono
svolte tramite un processo di self-assessment
che coinvolge i responsabili di unitd 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 all'a 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.
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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 CONNESSI AL CONTESTO ECONOMICO

L'economia statunitense risulta caratterizzata
da segnali economici discordanti: a fronte
del forte apprezzamento del Dollaro e del
rallentamento della domanda internazionale, che
pesano negativamente sulle vendite all’estero,
si registrano miglioramenti dell’occupazione e
incrementi dei salari, che, unitamente alla bassa
inflazione e al livello ancora contenuto dei tassi di
interesse, continuano a sostenere i consumi.

Nell'area Euro i segnali piu recenti indicano una
fase di crescita piu moderata, guidata da un lieve
incremento dei consumi, mentre risulta ancora
stagnante la dinamica degli investimenti, frutto
anche del protrarsi della fase di debolezza del
commercio mondiale di beni.

In Italia I'evoluzione congiunturale nel quarto
trimestre suggerisce ancora segnali contrastanti
in presenza di una dinamica moderatamente
positiva: piccoli segnali positivi giungono dalla
manifattura, mentre lattivita delle costruzioni
permane debole.

Principali rischi

Calo dei consumi nei mercati di riferimento,
con ripercussioni sui risultati del Gruppo.

Il clima di fiducia dei consumatori & in
miglioramento anche grazie al decremento del
tasso di disoccupazione, il cui dato pero e stato
influenzato dall'aumento degli inattivi.

In questo contesto di mercato, che ha e etti diretti
rilevanti sui settori di attivitain cui il Gruppo opera,
si conferma ancora una volta come principale
elemento di rischio il calo dei consumi.

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.
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RISCHI FINANZIARI E DI CREDITO

Lattuale contesto di mercato, dettagliatamente
descritto nel paragrafo precedente, si riflette in
ulteriori elementi di rischiosita legati ai crediti
commerciali, che scaturiscono dall’allungamento
dei tempi medi di incasso e dall’eventualita di
inadempimenti contrattuali e casi di insolvenza
delle controparti, a una non e ciente gestione
del magazzino, in termini di errati processi di
pianificazione degli approvvigionamenti e delle
tirature e a un non adeguato supporto al valore di
bilancio degli asset.

Principali rischi

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.

Rischio legato a una non e ciente gestione del
magazzino, in termini di errati processi di pianificazione

degli approvvigionamenti e delle tirature, che si possono

tradurre in possibili rotture di stock e una elevata
quantita di rimanenze da svalutare.

Crediti: allungamento dei tempi di incasso e aumento
fallimenti controparte.
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Il Consiglio di Amministrazione di Mondadori ha
recentemente aggiornato la “Policy Generale
di gestione dei rischi finanziari”, che regola la
gestione dei rischi finanziari derivanti dalle attivita
del Gruppo, definendo le linee guida riguardanti
obiettivi, modalita di copertura, controparti e limiti
operativi. Questo aggiornamento ha comunque
mantenuto i principi cardine della Policy: e ettuare
operazioni in derivati solamente con finalita di
copertura e privilegiare forme tecniche meno
complesse, strutture contrattuali e profili di rischio
rendimento piu semplici.

Azioni di mitigazione

Monitoraggio costante degli asset e dei write 0 per
assicurarsi che le performance economico-finanziarie
risultino in linea con i piani formulati.

Miglioramento dell’e cienza editoriale
e interventi di razionalizzazione dei processi.

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
del management.



RISCHI DI BUSINESS: AMBIENTE COMPETITIVO E RISCHI STRATEGICI

Restano significative le variabili d’incertezza con cui In questo contesto restano pertanto prioritariirischi
il settore dell’editoria e dei media si confronta. Da di aumento del livello di competizione nei principali
un lato il prolungato quadro economico negativo e settori di riferimento, in particolare quello digitale,
dall'altro la fondamentale transizione verso nuovi e la mancanza di titoli megaseller in ambito trade.

modelli di business, in ottica di sviluppo digitale,
rappresentano elementi di discontinuita in grado di
modificare i tradizionali equilibri di mercato.

Principali rischi Azioni di mitigazione

Aumento delle pressioni competitive nei mercati di Continuo miglioramento dell'o erta editoriale e della
riferimento, per e etto di un’accentuata concorrenza qualita dei prodotti. Integrazione delle reti di vendita

dei soggetti gia presenti e/o dell'ingresso di nuovi attori. per ottenere sinergie di costo e di ricavo.

Rischio legato alla mancanza di titoli megaseller Azioni di presidio del mercato di acquisizione dei diritti e
in ambito trade. miglioramento dell’e cienza editoriale.
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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,
puo determinare e etti rilevanti sulle variabili
competitive e sulle condizioni di mercato in
specifiche aree di attivita, oltre che generare, alivello
di governance societaria, una maggiore onerosita
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 legge n. 262/2005 sulla
Tutela del risparmio, ad adempimenti di carattere
fiscale.

Principali rischi

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

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
I'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 dabilitd 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.

RISCHI CONNESSI ALLA TUTELA DEI BRAND

Il valore e il prestigio insito nei suoi brand, contenuti,
autori e comunitd di lettori rappresenta per il
Gruppo un patrimonio di fondamentale importanza
per poter svilupparsi anche nei nuovi business del
mercato editoriale.

Principali rischi

Il verificarsi di eventi dannosi per I'immagine e i brand
del Gruppo potrebbero determinare la perdita di clienti,
profitti e reputazione.
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Le attivitd aziendali sono quindi indirizzate a
tutelare e potenziare tali asset immateriali di cui il
Gruppo beneficia.

Azioni di mitigazione

Monitoraggio e intervento attivo sulle diverse fonti di
informazione attraverso preposte funzioni aziendali
(comunicazione, sostenibilita, social media).



FATTI DI RILIEVO AVVENUTI
NEL CORSO 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 Codde, Gian
Arturo Ferrari, Antonio Porro e Oddone Pozzi.

A riporto del’Amministratore 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 nell’Area Educational in qualita 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.

MANIFESTAZIONE D’INTERESSE NON
VINCOLANTE PER RCS LIBRI

In data 18 febbraio 2015, su richiesta della Consob,
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha informato
di aver sottoposto a RCS MediaGroup S.p.A. una
manifestazione di interesse 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.

ASSEMBLEA 2015: NOMINE DEI
NUOVI ORGANI SOCIALI E ALTRE
DELIBERE

In data 23 aprile 2015, ’Assemblea degli Azionisti,
oltre ad aver approvato il bilancio di esercizio al
31 dicembre 2014 di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. e rinnovato l'autorizzazione all’acquisto
e disposizione di azioni proprie, ha nominato il
nuovo Consiglio di Amministrazione che risulta
cosi composto: Marina Berlusconi (Presidente),
Ernesto Mauri, Pier Silvio Berlusconi, Oddone
Maria Pozzi, Pasquale Cannatelli, Bruno Ermolli,
Roberto Poli, Danilo Pellegrino, Alfredo Messina,
Martina Forneron Mondadori, Marco Spadacini,
Angelo Renoldi, Mario Resca e Cristina Rossello.
LAssemblea ha altresi nominato il nuovo Collegio
Sindacale, che risulta cosi composto: Ferdinando
Superti Furga (Presidente), Francesco Antonio
Giampaolo e Flavia Daunia Minutillo (Sindaci
e ettivi); Francesco Vittadini, Annalisa Firmani ed
Ezio Maria Simonelli (Sindaci supplenti).

Le nomine di entrambi gli organi, che rimarranno
in carica per tre esercizi, sino allAssemblea
di approvazione del bilancio al 31 dicembre
2017, sono state e ettuate sulla base dell’'unica
lista depositata per I'’Assemblea, presentata
dall'azionista di maggioranza Fininvest S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione ha confermato
Ernesto Mauri nella carica di Amministratore
Delegato, conferendogli i relativi poteri di gestione,
e nominato i membri dei Comitati:

» Comitato Controllo e Rischi: Angelo Renoldi
(Presidente), Marco Spadacini e Cristina Rossello;
* Comitato Remunerazione e Nomine: Marco
Spadacini (Presidente), Bruno Ermolli e Cristina
Rossello;

Relazione sulla gestione 2015

81



82

* Comitato Operazioni Parti Correlate: Angelo
Renoldi (Presidente), Cristina Rossello e Marco
Spadacini

e confermato Oddone Maria Pozzi nel ruolo di
Dirigente preposto alla redazione dei documenti

contabili societari.

OFFERTA VINCOLANTE PER RCS LIBRI

In data 29 giugno 2015, Arnoldo Mondadori
Editore S.p.A. ha informato di aver sottoposto
a RCS MediaGroup S.p.A. un’o erta vincolante
avente per oggetto [l'acquisizione dellintera
partecipazione detenuta 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.

INCREMENTO AL 100% DELLA
PARTECIPAZIONE IN GRUNER+JAHR/
MONDADORI

In data 1° luglio 2015, Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. ha acquisito da Gruner+Jahr Management
GMBH, societa del gruppo Bertelsmann, il 50% del
capitale sociale della joint venture Gruner+Jahr/
Mondadori S.p.A., gia detenuta per il 50% da
Mondadori.

CESSIONE A RTI DELL'80%
DI MONRADIO

In data 30 giugno 2015, il Consiglio di
Amministrazione di Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A. ha conferito al’Amministratore Delegato
mandato per procedere all'accettazione della
manifestazione di interesse ricevuta da parte di RTI
S.p.A., societa controllata direttamente da Mediaset
S.p.A., per l'acquisizione dell’80% del capitale
sociale di Monradio S.r.l, societd interamente
partecipata da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e
a cui fa capo I'emittente radiofonica R10L. Lo erta
prevedeva un periodo di esclusiva sino al termine
massimo del 20 settembre 2015.
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In data 24 settembre 2015, il Consiglio di
Amministrazione della Societa (a seguito di
motivato parere favorevole espresso dal Comitato
diamministratori indipendenti per le operazioni con
parti correlate ai sensi del Regolamento Consob e
delle procedure adottate in merito) ha approvato il
documento informativo relativo a tale operazione
(operazione di maggiore rilevanza con parti
correlate), che e stato quindi pubblicato ai sensi
dell'art. 5 del Regolamento Consob n.17221/2010 e
successive modifiche.

In data 30 settembre 2015, & stato infine
perfezionato il contratto relativo alla cessione a RTI
S.p.A. dell’80% del capitale sociale di Monradio
S.r.l. per un corrispettivo pari a 36,8 milioni di Euro
(cash/debt free).

NOMINA NUOVO DIRETTORE
CENTRALE RISORSE UMANE
E ORGANIZZAZIONE DI GRUPPO

In data 14 settembre 2015, Simonetta Bocca ha
assunto l'incarico di Direttore Centrale Risorse
Umane e Organizzazione del Gruppo Mondadori,
a diretto riporto del’lAmministratore Delegato
Ernesto Mauri.

Nata a Biella nel 1963, Simonetta Bocca € laureata
in  matematica e scienze dell'informazione
all’'Universita degli studi di Torino. Inizia il proprio
percorso professionale in Alenia Aeronautica nel
1987, con crescenti responsabilitd negli ambiti
pianificazione e controllo, qualita totale, business
process, reengineering e organizzazione. Entra in
Fiat Auto nel 1998 come responsabile Processi,
organizzazione e sistemi informativi per le aree
fornitori e manifatturiero e, dal 2000, per le aree
commerciale e marketing in Italia e in Europa.
Nel 2002 passa ad Aprilia e Moto Guzzi - Gruppo
Piaggio con l'incarico di direttore Risorse umane,
organizzazione e pianificazione strategica.
Successivamente assume la carica di direttore
Risorse umane sta e organizzazione, sviluppo,
formazione e comunicazione interna di Trenitalia;
entra poi nel gruppo Coin - Upim, a capo dei
dipartimenti Risorse umane e organizzazione, ICT
e A arilegali.



Nel 2011 viene nominata vice president Risorse
umane e organizzazione di Seda International
Packaging Group per la realizzazione della nuova
company negli Stati Uniti; nel 2015 diventa senior
vice president Risorse umane, organizzazione e
ICT di Gruppo della societa Nicotra Gebhardt CBI
Group con incarico di amministratore delegato di
Industrie CBI e CBI Service.

CESSIONE DI HARLEQUIN
MONDADORI

In data 30 settembre 2015, & stato inoltre
perfezionato il contratto di cessione a Harlequin
Italia  (HarperCollins  Publishers) dell'intera
partecipazione detenuta da Arnoldo Mondadori
Editore, attraverso Mondadori Libri, in Harlequin
Mondadori, pari al 50% del capitale sociale.
Harlequin Mondadori, joint venture paritetica
costituita nel 1980, opera nel settore dei romanzi
rosa principalmente attraverso la vendita nel
canale edicola della collana Harmony.

Il corrispettivo della transazione ¢ stato pari a 8,3
milioni di Euro, inclusivo di una posizione finanziaria
netta rettificata di competenza, positiva per 1,6
milioni di Euro.

ACCORDO PER LACQUISIZIONE
DI RCS LIBRI

In data 4 ottobre 2015, a seguito dell'approvazione
da parte del Consiglio di Amministrazione della
Societa, & stato sottoscritto il contratto relativo
all'acquisizione di RCS Libri S.p.A., che consentira
al Gruppo Mondadori di consolidare la propria
presenza in lItalia nel mercato dei libri trade e
nell'editoria scolastica, nonché negli illustrati a

livello internazionale.

Il perimetro dell’operazione comprende lintera
quota del 99,99% posseduta da RCS MediaGroup
S.p.A. in RCS Libri S.p.A. con le sottostanti
partecipazioni — che al closing includeranno il
94,71% di Marsilio Editore S.p.A. — ed escluderanno
il 58% posseduto in Adelphi Edizioni S.p.A. Tale

perimetro ha registrato nell’esercizio 2014 i
seguenti valori pro forma: ricavi per 221,6 milioni di
Euro, Ebitda ante oneri non ricorrenti per 8,8 milioni
di Euro e investimenti per 11 milioni di Euro, di cui
1,7 milioni destinati al rinnovo delle librerie Rizzoli.

Il corrispettivo dell'operazione € pari a 127,5 milioni
di Euro e riflette una PFN media (per neutralizzare
glie ettidellastagionalita del business) e rettificata
(anche includendo il riacquisto delle minorities
di Marsilio) pari a -2,5 milioni di Euro. Poiché il
corrispettivo riflette le aspettative di risultato per
I’esercizio in corso, sono previsti meccanismi di
aggiustamento del prezzo pari a massimi+/-5 milioni
di Euro legati al raggiungimento di predeterminati
obiettivi economici nel 2015. E inoltre previsto un
earn-out a favore di RCS MediaGroup S.p.A. sino a
2,5 milioni di Euro, condizionato al conseguimento
nel 2017 di determinati risultati nel segmento libri.

Loperazione prevede le usuali dichiarazioni e
garanzie a favore dell’acquirente.

Con l'operazione Mondadori acquisira la titolarita
esclusiva di tutti i marchi in ambito librario, tra cui
Rizzoli. Laccordo prevede inoltre che le testate di
RCS MediaGroup possano continuare a esercitare
un‘attivita editoriale libraria in linea con quella
attuale.

Lacquisizione, il cui corrispettivo sara regolato
per cassa alla data del closing, sara finanziata
tramite I'utilizzo di linee di credito; il Gruppo ha
recentemente siglato un accordo con le banche
finanziatrici per rimodulare le attuali linee in
relazione all’operazione, rivedendone scadenze
e condizioni. Il perfezionamento dell’operazione
€ soggetto all'approvazione delle competenti
autorita regolatorie; eventuali provvedimenti di
autorizzazione condizionata non pregiudicheranno

il completamento dell'operazione.

CESSIONE DI UN IMMOBILE

In data 16 dicembre 2015, Arnoldo Mondadori
Editore, in linea con la strategia di consolidamento
e sviluppo del core business perseguita dal
Gruppo anche attraverso la valorizzazione di
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asset non strategici, ha perfezionato la cessione
di un immobile situato a Roma per un importo
complessivo pari a 14 milioni di Euro.

RINEGOZIAZIONE DEL CONTRATTO
DI FINANZIAMENTO

In data 18 dicembre 2015, il Gruppo ha rinegoziato
le linee di credito committed pari a complessivi
515 milioni di Euro, sottoscrivendo un nuovo
contratto di finanziamento con scadenza a cinque
anni (dicembre 2020) amortizing, con un pool di
sei primari istituti di credito (BNP Paribas, Banca
Popolare di Milano, Intesa Sanpaolo, Mediobanca -
Banca di Credito Finanziario, UniCredit, UBI Banca)
in sostituzione del precedente che prevedeva
rimborsi piu ravvicinati (2016-2017-2018).

Il nuovo contratto di finanziamento, che include
anche le linee di credito necessarie per
l'acquisizione di RCS Libri, presenta condizioni
economiche migliorative per il Gruppo in termini
di minori tassi di interesse e commissioni: il costo
iniziale di tali linee di credito per I'esercizio 2016
sara pari a 325 bps — che si aggiunge all’Euribor
di riferimento — con una riduzione di circa 90 bps
rispetto al costo attuale. Tale tasso, inoltre, potra
diminuire, su base annuale, in funzione della
positiva evoluzione del rapporto net debt/Ebitda.
Al fine di sostenere il processo di crescita del
Gruppo nei core business, sono stati inoltre
negoziati nuovi livelli di covenant (PFN/Ebitda)
per gli esercizi 2016 (4,50x) e 2017 (3,75x)
rispetto all’attuale 3,50x, che saranno applicati al
completamento dell’acquisizione di RCS Libri.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI
DOPO LA CHIUSURA
DELLESERCIZIO

In data 22 gennaio 2016, I'Autorita garante della
Concorrenza e del Mercato ha comunicato I'avvio
di un’istruttoria in merito all’acquisizione di RCS
Libri. Listruttoria si concludera entro 45 giorni a
far data dal 21 gennaio 2016. A questi si dovranno
aggiungere i 30 giorni necessari per acquisire il
parere dell’Autorita garante sulle Comunicazioni.

In data 17 marzo 2016, la Societa ha comunicato di
aver sottoposto a Banzai S.p.A. un’o erta avente
per oggetto l'acquisizione di Banzai Media Holding
(divisione Vertical Content) e di aver ottenuto un
periodo di esclusiva negoziale sino al 30 aprile
2016.
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EVOLUZIONE PREVEDIBILE
DELLA GESTIONE

Il Gruppo nel 2015 ha continuato a perseguire
con decisione azioni di efficienza coerenti
alle dinamiche dei mercati di riferimento e di
razionalizzazione strategica del portafoglio di
attivita il cui esito positivo, congiuntamente al
miglioramento della performance dei business,
ha permesso di raggiungere un margine operativo
lordo pari a oltre 80 milioni di Euro e un utile
netto positivo in crescita rispetto all'esercizio
precedente, nonché una significativa riduzione
della posizione finanziaria netta.

Il Gruppo proseguira nel 2016 la sua strategia di
consolidamento dei core business —in cui peraltro
si inquadra il gia citato accordo per l'acquisizione
di RCS Libri — attraverso la costante focalizzazione
sulla qualita editoriale e sull'ottimizzazione dei
processi operativi e della struttura dei costi, al fine
dira orzare ulteriormente la posizione competitiva
e di implementare il piano di sviluppo in ambito
digitale.
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Alla luce del contesto di riferimento attuale e
dell’'evoluzione positiva del Gruppo nei primi mesi,
€ ragionevole stimare per I'esercizio in corso ricavi
sostanzialmente stabili (a pari perimetro) rispetto
al 2015 e un margine operativo lordo — a livello
operativo — in crescita “high-single digit” (a pari
perimetro), con un conseguente incremento della
redditivita percentuale.

Coerentemente a quanto illustrato e pur in un
contesto di ripresa degli investimenti, anche la
Posizione finanziaria netta (a pari perimetro) &
attesa in ulteriore miglioramento rispetto al 31
dicembre 2015.

Tali stime non includono allo stato attuale il
consolidamento della societa RCS Libri e delle
relative sinergie emergenti dall'integrazione, i cui
impatti sulla prevedibile evoluzione dell’attivita
per l'esercizio in corso saranno comunicati al
mercato successivamente alla finalizzazione
dell’operazione.



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.

Sezione Governance nonché sul meccanismo di
stoccaggio autorizzato linfo www.linfo.it.

b)E stata conclusa con parte correlata una
ulteriore operazione qualificabile, in termini di
superamento degli indici di rilevanza quantitativi,
quale di maggiore rilevanza.

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 160.618 (31.982)
Dividendi ricevuti da parte della Capogruppo da imprese controllate e collegate (87)
Eliminazioni utili intragruppo (7.221) (21)
Contributo patrimoniale e reddituale delle imprese collegate dirette 6.470 2.101
pohtrlbuto patrlmohlale e reddituale delle |mprese contrgllate e delle collegate 104120 36.354
indirette, al netto di quanto esposto nelle voci precedenti
Saldi come da bilancio consolidato 263.987 6.365

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)E stata conclusa un'operazione di maggiore
rilevanza rappresentata dalla cessione dell’80%
delle quote di Monradio S.rl. a RTI S.p.A.
Le informazioni sull'operazione sono fornite
nel paragrafo “Fatti di rilievo avvenuti nel
corso dell'esercizio” della presente Relazione
sulla gestione, anche mediante riferimento al
documento informativo pubblicato ai sensidell’art.
5 del Regolamento Consob in data 24 settembre
2015, disponibile sul sito www.mondadori.it -

Loperazione € esclusa dalla applicazione delle
disposizioni del Regolamento Consob, ai sensi del
citato art.13, comma 3, lettera c) e delle Procedure
adottate da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. in
conformita all’art. 4 del Regolamento medesimo, in
gquanto qualificabile in relazione a quanto di seguito
specificato, quale operazione ordinaria e conclusa
a condizioni equivalenti a quelle di mercato.

Di seguito gli elementi dell'operazione:
Controparte: Mediobanca - Banca di Credito
finanziario S.p.A., quale Banca Finanziatrice.

Oggetto: Nuovo contratto di finanziamento in
Pool fra Intesa Sanpaolo, UniCredit, Mediobanca,
BNP Paribas, Banca Popolare di Milano e UBI
Banca, sottoscritto in data 18 dicembre 2015,
relativo a una linea di credito di Euro 515.000.000
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(il *Pool”), in sostituzione di tutte le linee di credito
esistenti, ivi incluso il contratto di finanziamento
con Mediobanca da originari Euro 100.000.000,
modificato da ultimo il 13 novembre 2013. Il Pool
suddiviso in linea Term Loan Amortizing (Al) da Euro
232.500.000 (dedicata al rifinanziamento), in linea
Term Loan Amortizing (A2) da Euro 132.500.000
(dedicata all'acquisizione RCS Libri), in una linea
Revolving (Linea B) da Euro 100.000.000 e da una
linea dedicata ad acquisizioni (Linea C) da Euro
50.000.000. La quota di partecipazione al Pool da
parte di Mediobanca & pari al 17,57% dell'impegno
totale (pari a Euro 90.472.972,97).

Corrispettivo:

a) Interessi:
-interessi annui corrispondenti  all’Euribor
di periodo maggiorato di un margine pari
determinato in  funzione dell'andamento
annuale del Leverage Ratio:

Margine Linea di credito A
e Margine Linea di Credito C

Leverage Ratio = (LR)

Loperazione & esclusa dall'applicazione delle
disposizioni del Regolamento, ai sensi del citato art.
13, comma 3, lettera c) e delle procedure adottate
da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. in conformita
all'art. 4 del Regolamento medesimo in quanto
qualificabile quale operazione ordinaria e conclusa
a condizioni equivalenti a quelle di mercato.

Al riguardo si specifica:

- l'utilizzo della linea di credito sara accessorio allo
svolgimento dell'attivita operativa del Gruppo;

-le condizioni applicate, in termini di interessi
rispetto all’Euribor e di commissioni, risultano
in linea rispetto ad analoghe operazioni definite
0 negoziate con altri soggetti bancari non
qualificabili quali parti correlate;

- 'operazione non ha dimensioni superiori a
quelle riferibili ad analoghe operazioni definite
0 nhegoziate con altri soggetti bancari non
qualificabili quali parti correlate.

Margine Linea di Credito B

LR > 4x 325 basis points p.a. 300 basis points p.a.
88 3,5X < LR <=4x 300 basis points p.a. 275 basis points p.a.
3x< LR <= 3,5x 275 basis points p.a. 250 basis points p.a.
2,5< LR <=3x 250 basis points p.a. 225 basis points p.a.
LR<=2,5x 225 basis points p.a. 200 basis points p.a.

b) Commissione di mancato utilizzo: -non sono state concluse operazioni con parti
- commissione trimestrale a valere sull'importo correlate, come definite ai sensi dell’articolo 2427,
non utilizzato della Linea B pari al 35% del secondo comma, del codice civile, che abbiano
Margine Linea B volta per volta applicabile. influito in misura rilevante sulla situazione
c) Commissione upfront pari a 75 basis points patrimoniale o sui risultati delle societa;
sullammontare delle linee di credito, pagabili -non si rilevano modifiche o sviluppi delle
come segue: operazioni con parti correlate descritte nell’ultima
-5 bps sullintero ammontare delle linee Relazione finanziaria annuale che abbiano avuto
concesse, alla data di erogazione della Linea un e etto rilevante sulla situazione patrimoniale
Term Loan Al (22/12/2015); 0 sui risultati delle societa nell'esercizio di
- 60 bps a valere sulla parte di Linea Term Loan riferimento.
Al dedicata al rifinanziamento e per le Linee
Revolving (B) e Acquisition (C), alla data di
erogazione della Linea Term Loan Al
- 60 bps a valere sulla parte di Linea Term Loan
A2 dedicata alla acquisizione di RCS Libri, alla
data della relativa erogazione;
-10 bps sullammontare residuo delle linee a
novembre 2018.

Si informa inoltre, anche in riferimento all’articolo
2427 cod. civ. numeri 22-bis e ter, che 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
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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.

Maggioridettaglisono contenutinelle 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., per sé
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 nhon possono essere
chiamate a e ettuare versamenti di imposta sul
reddito per un importo superiore a quanto quelle
stesse societa avrebbero e ettuato nellipotesi
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 siriferisce la liquidazione dell'imposta),
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 eidebitiverso lacontrollante,
quest’ultima operando ai predetti fini quale “stanza
di compensazione”.

TRASPARENZA FISCALE

In riferimento all’entrata in vigore dell’art. 115 del
DPR 917/1986 e avvenuto l'esercizio dell'opzione
della “trasparenza fiscale” congiuntamente tra
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e Societa
Europea di Edizioni S.p.A., nonché I'esercizio 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 partecipazione
detenuta, al reddito imponibile di Arnoldo Mondadori
Editore S.p.A. e di Mondadori Pubblicita S.p.A.

Per e etto della cessione della partecipazione
detenuta in Harlequin Mondadori S.p.A., nel corso
dell’'esercizio si € interrotta I'opzione con tale societa.

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.
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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.

Giulio Einaudi editore S.p.A.

Glaming S.r.l. in liquidazione

Mondadori Retail 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.

Mondadori Scienza S.p.A.

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

Le suddette societa hanno conseguentemente
attuato i relativi adempimenti informativi prescritti
dall’art. 2497-bis cod. civ.

DOCUMENTO PROGRAMMATICO
SULLA SICUREZZA (PRIVACY)

Pur a fronte delle modifiche normative introdotte dal
D.L.9febbraio 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 il Gruppo Mondadori,
e in particolare 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).
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OPERAZIONI RELATIVE ALLE AZIONI
PROPRIE

Rinnovo dell’autorizzazione all’acquisto

e disposizione di azioni proprie

LAssemblea del 23 aprile 2015 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 dall’Assemblea del 30 aprile 2014 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 quale
eventuale corrispettivo dell’acquisizione di
partecipazioni nel quadro della politica di
investimenti della Societa;

e utilizzare le azioni proprie acquistate a fronte
dellesercizio di diritti, anche di conversione,
derivanti da strumenti finanziari emessi dalla
Societa, da societa controllate o da terzi, cosi come
utilizzare le azioni proprie per operazioni di permuta
o conferimento o anche al servizio di operazioni di
carattere straordinario sul capitale od operazioni
di finanziamento o incentivazione che implichino
lassegnazione o disposizione di azioni proprie;

« disporre eventualmente, ove ritenuto strategico
per la Societa, di opportunita di investimento o
disinvestimento 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’Assemblea di approvazione del bilancio

al 31 dicembre 2015 e comunque per un periodo

non superiore ai 18 mesi successivi alla data della
delibera assembleare.



Numero massimo di azioni acquistabili
Lautorizzazione ha a oggetto [lacquisto di
un numero massimo di azioni ordinarie del
valore nominale unitario di Euro 0,26 sino al
raggiungimento del 10% del capitale sociale.
Tenuto conto che la Societa alla data della delibera
non deteneva né direttamente né indirettamente
azioni proprie, le azioni acquistabili ammontano a
numero massimo di 26.145.834 azioni, pari al 10%
del capitale.

Modalita per I'effettuazione degli acquisti e
indicazione del prezzo minimo e massimo

Gliacquisti verrebbero e ettuati nel rispetto dell’art.
132 del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e ai sensi
dell'art. 144-bis, comma 1 lett. b) del Regolamento
Consob 11971/99 sui mercati regolamentati secondo
modalita 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, nonché in
osservanza di ogni altra norma applicabile.

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 alle operazioni di

acquisto, diminuito del 20%, e non superiore al

prezzo u ciale di Borsa del giorno precedente alle

operazioni di acquisto, aumentato del 10%.

In termini di prezzi e volumi le operazioni di

acquisto si attuerebbero comunque in conformita

alle condizioni previste dall’ art. 5 del Regolamento

(CE) n. 2273/2003, e in particolare:

« la 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 l'acquisto;

«in termini di volumi giornalieri di acquisto, la
Societa non acquistera un quantitativo di azioni
superiore al 25% del volume medio giornaliero
degli scambi del titolo Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A., nei 20 giorni di negoziazioni precedenti
alle 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.

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 (gl
assetti proprietari, contenente le informazioni
sulladesione da parte di Arnoldo Mondadori
Editore S.p.A. al Codice di Autodisciplina delle
societa quotate promosso da Borsa Italiana S.p.A.
nonché le ulteriori informazioni di cui ai commile 2
dell’art. 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
il 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
Sp.A, ai sensi dellart. 3 della Delibera Consob
n. 18079 del 20 gennaio 2012 e in relazione alle
disposizioni degliartt. 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.

Relazione sulla gestione 2015
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PROPOSTE DI DELIBERA DEL
CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015 evidenzia una perdita dell’esercizio di Euro 31.981.679,37.

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 2015 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 31.981.679,37 risultante dal bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015

delibera
di ripianare integralmente la perdita di esercizio al 31 dicembre 2015 di Euro 31.981.679,37 come segue:
- per Euro 1.100.690,02 mediante integrale utilizzo delle riserve Stock Option, incluse nella voce “Altre riserve
e risultati portati a nuovo”;
- per Euro 30.880.989,35 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

_)\L—“:)»ﬂ-\ %b@tmw O

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015
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al 31 dicembre 2015
del Gruppo Mondadori



SITUAZIONE PATRIMONIALE[FINANZIARIA
CONSOLIDATA

Attivo Note 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Attivit[] immateriali 12 601.593
Investimenti immobiliari 13 3133
Terreni e fabbricati 7.895
Impianti e macchinari 8.853
Altre immobilizzazioni materiali 17.187
Immobili, impianti e macchinari 14 33.935
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 39.201
Altre partecipazioni 443
Totale partecipazioni 15 39.644
Attivit[] [ nanziarie non correnti 22 316
Attivit[] per imposte anticipate 16 78.882
96 Altre attivit] non correnti 17 1.848
Totale attivit[] non correnti 759.351
Crediti tributari 18 50.040
Altre attivit[| correnti 19 87.687
Rimanenze 20 108.365
Crediti commerciali 21 264.605
Altre attivit[] [[nanziarie correnti 22 11.916
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti 23 12.966
Totale attivit(] correnti 535.579
Attivit[] dismesse -
Totale attivo 1.294.930
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Passivo

I Note 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Capitale sociale 67.979
Riserva sovrapprezzo azioni 12.000
Azioni proprie -
Altre riserve e risultati portati a nuovo 176.706
Utile (perdita) delllesercizio 618
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 24 257.303
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 25 31.818
Totale patrimonio netto 289.121
Fondi 26 64.978
Indennit[] di [[ne rapporto 27 46.709
Passivit(] [ nanziarie non correnti 28 266.327
Passivit]] per imposte di[ erite 16 81.657
Altre passivit[] non correnti - 97
Totale passivit[] non correnti 459.671
Debiti per imposte sul reddito 18 139
Altre passivit[] correnti 29 204.224
Debiti commerciali 30 291.079
Debiti verso banche e altre passivit[] [ nanziarie 28 50.696
Totale passivit[] correnti 546.138
Passivit[] dismesse -
Totale passivo 1.294.930

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 del Gruppo Mondadori



CONTO ECONOMICO
CONSOLIDATO

(Euro/migliaia) Note Esercizio 2014
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 31 1.169.524
Decremento (incremento) delle rimanenze 20 13.752
Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 32 199.374
Costi per servizi 33 663.347
Costo del personale 34 228.711
Oneri (proventi) diversi 35 (7.992)
Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate

. . . 36 (802)
con il metodo del patrimonio netto
Margine operativo lordo 71.530
Amr.norFamentl e.per.dlte di valore di immobili, 1314 9797
impianti e macchinari
Ammortamenti e perdite di valore delle attivit immateriali 12 13.543
Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate 15

98 con il metodo del patrimonio netto e di altre imprese

Risultato operativo 48.190
Proventi (oneri) nanziari 37 (22.979)
Proventi (oneri) da altre partecipazioni -
Risultato prima delle imposte 25.211
Imposte sul reddito 38 16.718
Risultato derivante dalle attivit[] in continuit(] 8.493
Risultato delle attivit[] dismesse 1 (4.730)
Risultato netto 3.763
Attribuibile a:
- Interessenze di terzi azionisti 25 3.145
- Azionisti della controllante 618
Risultato netto per azione (espresso in unit di Euro) 39 0,002
Risultato netto diluito per azione (espresso in unit di Euro) 39 0,002

(*) | dati dell esercizio 2014 sono stati riesposti a seguito dell applicazione dell IFRS 5 relativo alle Discontinued Operations
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CONTO ECONOMICO
COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(Euro/migliaia) Note Esercizio 2014
Risultato netto 3.763
Componenti riclassi cabili a conto economico

Utili (perdite) derivanti dalla conversione

s C o 24 62
dei bilanci di imprese estere (62)
Altri utili (perdite) da societ valutate

utili (perdite) da societ 24 (274)

con il metodo del patrimonio netto
Par i util rdi li strumenti

gtee cace.dl utlg(pe dllte? sugli strumenti 22.28 (1.937)
di coperturadi ussi nanziari (cash ow hedge)
Utili (perdite) derivanti da attivit disponibili 22.28
per la vendita (fair value)
E etto scale relativo agli altri utili (perdite) 606
riclassi cabili a conto economico
Componenti riclassi cati a conto economico
Utile (perdite) sugli strumenti di copertura 99

. : o 1.106
di ussi nanziari (cash ow hedge)
Utili (perdite) derivanti da attivit disponibili )
per la vendita (fair value)
E etto scale relativo agli altri utili (perdite) (304)
riclassi cati a conto economico
Componenti non riclassi cabili a conto economico
Utili (perdite) attuariali 27 (2.224)
E etto scale relativo agli altri utili (perdite) 696
non riclassi cabili a conto economico
Totale altri utili (perdite) al netto dell(e[] etto [|scale (2.393)
Risultato complessivo delllesercizio 1.370
Attribuibile a:
- Azionisti della controllante (1.708)
- Interessenze di pertinenza di terzi 3.078

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO
QUARTO TRIMESTRE

L Quarto trimestre
(Euro/migliaia)

2014

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 315.033
Decremento (incremento) delle rimanenze 4.025
Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 58.941
Costi per servizi 170.356
Costo del personale 60.062
Oneri (proventi) diversi (7.663)
Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate 1968
con il metodo del patrimonio netto
Margine operativo lordo 31.280
Ammortamenti e perdite di valore di immobili, 3616
impianti e macchinari
Ammortamenti e perdite di valore delle attivit immateriali 3.520
Perdite di valore di partecipazioni contabilizzate

100 con il metodo del patrimonio netto e di altre imprese ’
Risultato operativo 24144
Proventi (oneri) nanziari (5.181)
Proventi (oneri) da altre partecipazioni -
Risultato prima delle imposte 18.963
Imposte sul reddito 8.752
Risultato derivante dalle attivit[] in continuit(] 10.211
Risultato delle attivit dismesse (935)
Risultato netto 9.276
Attribuibile a:
- Interessenze di terzi azionisti 1113
- Azionisti della controllante 8.164

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI
DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
AL 31 DICEMBRE 2014 E 2015

L Capitale Riserva Azioni Riserva Riserva cash
(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo . .
sociale . proprie stock option ow hedge
azioni
Saldo al 01/01/2014 64.079 170.625 (73.497) 1101 (2.455)
- Destinazione risultato (170.625)
- Pagamento dividendi
- Variazione area consolidamento
- Aumento capitale 3.900 12.000
- Operazioni su azioni proprie 73.497
- Stock option
- Altri movimenti
- Utile (perdita) complessivo (529)
Saldo al 31/12/2014 67.979 12.000 0 1.101 (2.984)
102
. Riserva A . q
. Note Capli.:ale o T AZIO!“ Rlserva Riserva cash
sociale . proprie stock option ow hedge
azioni
Saldo al 01/01/2015 67.979 12.000 - 1.101 (2.984)
- Destinazione risultato (12.000)
- Pagamento dividendi
- Variazione area consolidamento
- Aumento capitale
- Operazioni su azioni proprie
- Stock option (833)
- Altri movimenti 24
- Utile (perdita) complessivo 461
Saldo al 31/12/2015 67.979 0 (o] 268 (2.523)
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Riserva Utile

Riserva Riserva 5 ) A . Totale PN PN terzi
. . attualizzazione Altre riserve (perdita) .. Totale
fair value conversione X Gruppo azionisti
TFR periodo
- 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) 1153 1.085 2) 1.083
(173) (1.466) (158) 618 (1.708) 3.078 1.370
0] (163) (110) 178.862 618 257.303 31.818 289.121
103
Ri il
Riserva Riserva ) ls.erva . Ujﬂ € Totale PN PN terzi
. ) attualizzazione Altre riserve (perdita) .. Totale
fair value conversione ) Gruppo azionisti
TFR periodo
- (163) (110) 178.862 618 257.303 31.818 289.121
12.618 (618) - -
- (3.380) (3.380)
833 - -
(60) (686) (746) 352 (394)
25 652 (73) 6.365 7.430 2.732 10.162
(/] (138) 482 191.554 6.365 263.987 31.522 295.509

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO

(Euro/migliaia) Note 31/12/2014
Risultato netto del periodo delle attivit in continuit 618
Retti che
Ammortamenti e svalutazioni 12-13-14 24.738
Imposte dell esercizio 38 14.194
Stock option -
Accantonamenti (utilizzi) a fondi e indennit di ne rapporto (17.267)
Minusvalenze (plusvalenze) da cessione di attivit immateriali, immaobili, (11.856)
impianti e macchinari, partecipazioni '
Minusvalenze (plusvalenze) da valutazione attivit  nanziarie -
(Proventi) oneri societ contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 36 802
Oneri nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati 37 17.990
Disponibilit] generata dalllattivit[] operativa 29.219
(Incremento) decremento crediti commerciali 16.604
(Incremento) decremento rimanenze 15.214
Incremento (decremento) debiti commerciali (7.943)
Pagamento per imposte sul reddito (5.435)
Pagamento per anticipi e liquidazioni di indennit di ne rapporto (8.443)
Variazione netta altre attivit /passivit 2.063
Flusso di cassa generato (assorbito) dall[attivit[] operativa 41.279
104 Corrispettivo incassato (pagato) al netto della cassa ceduta/acquisita (1.124)
(Investimenti) disinvestimenti in attivit immateriali 19.586
(Investimenti) disinvestimenti in immobili, impianti e macchinari (2.957)
(Investimenti) disinvestimenti in partecipazioni (4.385)
(Investimenti) disinvestimenti in attivit nanziarie 12.929
Flusso di cassa generato (assorbito) dall[attivit[] di investimento 24.049
Variazione netta in passivit nanziarie (128.386)
Pagamento oneri nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati (20.850)
Aumento capitale sociale 15.900
(Acquisto) cessione di azioni proprie 15.291
Dividendi pagati -
Flusso di cassa generato (assorbito) dall[attivit[] di [[nanziamento (118.045)
Aumento (diminuzione) di cassa e altre disponibilit] liquide equivalenti (52.717)
Cassa e altre disponibilit] liquide equivalenti alllinizio del periodo 23 65.683
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti al termine del periodo 23 12.966

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (ot 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  31/12/2014 correlate
9 (nota 42) (nota 42)
Attivit[] immateriali 12 - 601.593 -
Investimenti immobiliari 13 - 3133 -
Terreni e fabbricati - 7.895 -
Impianti e macchinari - 8.853 -
Altre immobilizzazioni materiali - 17.187 -
Immobili, impianti e macchinari 14 [0} 33.935 0
Part§C|pa2|on| contab{llzzat.e i 39.201 i
con il metodo del patrimonio netto
Altre partecipazioni - 443 -
Totale partecipazioni 15 0 39.644 (0]
106 Attivit[] [ nanziarie non correnti 22 - 316 -
Attivit[] per imposte anticipate 16 - 78.882 -
Altre attivit[] non correnti 17 - 1.848 -
Totale attivit[] non correnti (0] 759.351 (0]
Crediti tributari 18 8.786 50.040 10.440
Altre attivit(] correnti 19 40 87.687 3143
Rimanenze 20 - 108.365 -
Crediti commerciali 21 39.867 264.605 44,995
Altre attivit[] [ nanziarie correnti 22 1.037 11.916 5.429
Cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti 23 - 12.966 -
Totale attivit[] correnti 49.730 535.579 64.007
Attivit[] dismesse - - -
Totale attivo 49.730 1.294.930 64.007

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



di cui parti di cui parti

Passi
(Eausr:)l/vr:i liaia) Note correlate  31/12/2014 correlate
9 (nota 42) (nota 42)
Capitale sociale - 67.979 -
Riserva sovrapprezzo azioni - 12.000 -
Azioni proprie - - -
Altre riserve e risultati portati a nuovo - 176.706 -
Utile (perdita) dell[esercizio - 618 -
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 24 0 257.303 (0]
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 25 - 31.818 -
Totale patrimonio netto 0 289.121 (0]
Fondi 26 - 64.978 -
Indennit(] di [ne rapporto 27 - 46.709 -
Passivit[] [ nanziarie non correnti 28 - 266.327 48.423
Passivit[] per imposte di[] erite 16 - 81.657 - 107
Altre passivit[] non correnti - - -
Totale passivit[] non correnti 0 459.671 48.423
Debiti per imposte sul reddito 18 4.765 139 -
Altre passivit[] correnti 29 602 204.224 1.293
Debiti commerciali 30 16.827 291.079 20.046
Debiti verso banche e altre passivit] [ nanziarie 28 61 50.696 5.391
Totale passivit] correnti 22.255 546.138 26.730
Passivit[] dismesse - - -
Totale passivo 22.255 1.294.930 75.153
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO
Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB N. 15519
DEL 27 LUGLIO 2006

. . dicuioneri . . dicuioneri
di cui N di cui .
X (proventi) - X (proventi)
(Euro/migliaia) Note parti non Esercizio parti non
correlate ricorrenti 20140 correlate ricorrenti
(nota 42) (nota 41) (nota 42) (nota 41)
Ricavi delle vendite e delle 31 100.728 - 1169.524 106.233 -
prestazioni
Decremento (incremento) 20 i i 13.752 i i
delle rimanenze
Costi per materie prime, . 32 18.519 . 100374 16784 -
sussidiarie, di consumo e merci
Costi per servizi 33 13.636 - 663.347 19.155 -
Costo del personale 34 - - 228.711 - 4477
Oneri (proventi) diversi 35 (99) - (7.992) (1.560) -
Proventi (oneri) da partecipazioni
contabilizzate con il metodo 36 - - (802) - -
108 del patrimonio netto
Margine operativo lordo 68.672 (0] 71.530 71.854 (4.477)
A.rr.1morta.rr.1e.nt| g pgrdlte di vglorg 1314 i i 9797 i i
di immobili, impianti e macchinari
Ammortgr.ner?n e pe@tg divalore 12 i i 13.543 i i
delle attivit immateriali
Perdite di valore di partecipazioni
contabilizzate con il metodo 15 i i i i i
del patrimonio netto
e di altre imprese
Risultato operativo 68.672 0 48.190 71.854 (4.477)
Proventi (oneri) nanziari 37 (2.785) - (22.979) (3.302) -
Proventi (oneri) da altre
partecipazioni ’ ’ ’ ’ ’
Risultato prima delle imposte 65.887 (0] 25.21 68.552 (4.477)
Imposte sul reddito 38 - - 16.718 - (1.281)
.Rlsulta?:o (':Ierlvante dalle attivit(| 65.887 0 8.493 68.552 (3.196)
in continuit(]
Risultato delle attivit dismesse 1 5.899 - (4.730) 9.055 -
Risultato netto 71.786 (0] 3.763 77.607 (3.196)
Attribuibile a:
- Interessenze di terzi azionisti 25 - - 3.145 - -
- Azionisti della controllante 71.786 - 618 77.707 (3.196)

(*) I dati dell esercizio 2014 sono stati riesposti a seguito dell applicazione dell IFRS 5 relativo alle Discontinued Operations.
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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 editoriale di libri
e periodici e di 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 2015, £
stata autorizzata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 17 marzo 2016.
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2. FORMA E CONTENUTO

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 t redatto sulla base del presupposto della continuit aziendale;
gli amministratori hanno veri cato la capacit del Gruppo, nonostante il permanere 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 .

I 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, 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 2014,
tenuto conto degli emendamenti e dei nuovi principi entrati in vigore a partire dal 1 gennaio 2015, 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 "

| 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
guella 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;
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ladi erenzatrail costo sostenuto perlacquisizione della partecipazione e larelativa quota del patrimonio netto
L iscritta in bilancio all atto dell acquisto e attribuita ai singoli elementi dell attivo e del passivo patrimoniale al
loro valore corrente. Leventuale di erenzaresidua, se positiva, t. 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 efttuate 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 esposti separatamente nella situazione patrimoniale- nanziaria e nel conto economico consolidati.

Nel corso del 2015 | area di consolidamento ha subito le seguenti variazioni:
il 13 febbraio 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha ceduto la partecipazione nello Sporting Club Verona
Srl;
in data 4 giugno, per e etto dell esercizio del diritto di opzione sulla quota di capitale sociale di Mondadori
UK Ltd, pari al 7,87%, in possesso di terzi azionisti, Mondadori International Business S.r.l. ha portato la propria
partecipazione al 100%;
in data 1 luglio 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha concluso | operazione di acquisizione del 50% di
Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., portando la propria partecipazione al 100%. Successivamente la societ ha
variato la propria denominazione sociale in Mondadori Scienza S.p.A,;
in data 30 settembre 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e Mondadori Libri S.p.A. hanno perfezionato
rispettivamente le operazioni di cessione dell 80% del capitale sociale di Monradio S.r.l., a favore di Mediaset,
e dell intera quota detenuta nella joint venture paritetica Harlequin Mondadori S.p.A., ad Harlequin Italia S.p.A.
(Gruppo Harper Collins);
nell ambito dell Area Libri Educational, in data 30 giugno 2015, con e etti contabili e scali dal I gennaio,
Electa S.rl. £ stata fusa per incorporazione in Mondadori Electa S.p.A.; in data 13 ottobre 2015, | Assemblea
straordinaria di Milano Cultura S.c.ar.l., joint venture paritetica con 24 Ore Cultura S.r.l., ha deliberato la
liquidazione volontaria della societ , conclusasi il 17 dicembre 2015;
Kiver S.r.l. L stata fusa per incorporazione in Cemit Interactive Media S.p.A., con e etti contabilie scali a far
data dal 1 gennaio 2015;
in data 14 dicembre 2015 si t tenuta | Assemblea di ACI-Mondadori S.p.A. che ha approvato il bilancio nale di
liquidazione e il piano di riparto del netto di liquidazione.
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Societ incluse nel perimetro del bilancio consolidato del Gruppo e relativo metodo di consolidamento:

Capitale Quota part. Quota part.

sociale Gruppo Gruppo
espresso in % in %
invaluta 31/12/2015 31/12/2014

Ragione/denominazione sociale Sede Attivit]] Valuta

Imprese consolidate con il metodo delllintegrazione globale
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. Milano Editoriale  Euro 67.979.168,40
Imprese controllate italiane

Cemit Interactive Media S.p.A. TSSZ'??S; Commerciale Euro  3.835.000,00 100,00 100,00
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. 100,00
Mondadori Retail 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
Mondadori Scienza S.p.A. Milano Editoriale  Euro 2.600.000,00 100,00
Kiver S.r.l. 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 30.050.000,00 100,00 100,00
Mondadori Pubblicit S.p.A. Milano Conc. Pubbl.  Euro  3.120.000,00 100,00 100,00
Press-Di Distribuzione Stampa Milano Servizi Euro 109500000 100,00 100,00
e Multimedia S.r.l.
Monradio S.r.l. 100,00
Sperling & Kupfer Editori S.p.A. Milano Editoriale  Euro  1.555.800,00 100,00 100,00 13
Sporting Club Verona S.r.l. 100,00
Imprese controllate estere
Gruppo Mondadori France Parigi Editoriale  Euro 50.000.000,00 100,00 100,00
Mondadori UK Ltd Londra Commerciale  Gbp 2.895,19 100,00 92,13
Imprese valutate con il metodo del patrimonio netto
ACI-Mondadori S.p.A. in liquidazione 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 25,00
Edizioni EL S.r.l. Trieste Editoriale  Euro 620.000,00 50,00 50,00
Mondadori Scienza S.p.A. 50,00
Harlequin Mondadori S.p.A. 50,00
Peschiera
Mach 2 Libri S.p.A. Borromeo Comm.e  Euro 646.250,00 34,91 34,91
(M)
Peschiera
GD Media Service 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 Clutura S.c.ar.l. 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
Monradio S.r.l. Milano Radiofonica Euro  3.030.000,00 20,00
Societ Europea di Edizioni S.p.A. Milano Editoriale  Euro 2.528.875,00 36,89 36,89
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Capitale Quota part. Quota part.

sociale Gruppo Gruppo
espresso in % in %
in valuta 31/12/2015 31/12/2014

Ragione/denominazione sociale Sede Attivit]] Valuta

Venezia Musei Societ per i servizi
museali S.c.ar.l. in liquidazione
Venezia Accademia Societ per i
servizi museali S.c.ar.l.

Venezia Servizi  Euro 10.000,00 34,00 34,00

Venezia Servizi  Euro 10.000,00 25,00 25,00

Imprese valutate con il metodo del fair value
Aranova Freedom Societ

. 16,66
Consortile ar.l.
Audiradio S.r.l. in liquidazione 2,50
Club Dab Italia S.c. per azioni 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 3,57
Consorzio Forte Montagnolo 3,85
Consorzio Riquali cazione Monte
6,67
Gennaro
Consorzio Antenna Colbuccaro 4,44
Consorzio Camaldoli 1 4,76
Cons. Sistemi Informativi Editoriali Milano Servizi  Euro 103.291,38 10,00 10,00
Distributivi
Editrice Portoria S.p.A. 16,78
Immobiliare Editori Giornali S.r.l. Roma Immob.  Euro 830.462,00 7,88 7,88
MDM Milano Distribuzione Media S.r.1. Milano Comm.le  Euro 611.765,00 17,00 17,00
14 SCABEC S.p.A. Napoli Servizi  Euro  1.000.000,00 10,78 10,78
Societ Editrice Il Mulino S.p.A. Bologna Editoriale  Euro  2.350.000,00 7,61 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, Retail, 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.
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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[] nita

Testate
Collane
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 £ 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 cuii 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 di acquisto,
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 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

18 al Gruppo tutti i rischi e i bene ci legati alla propriet , sono riconosciute come attivit al loro valore corrente
o, 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 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 .

La valutazione t 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 comunqgue eccedere il valore che sarebbe stato determinato, se
non si fosse rilevata alcuna perdita di valore.
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6.7 Partecipazioni

Le partecipazioni nelle imprese in cui il Gruppo esercita il controllo, ai sensi dell IFRS 10, sono consolidate con
il metodo dell integrazione globale.

La de nizione di controllo dell IFRS 10 prevede che siano contemporaneamente soddisfatte le seguenti
condizioni:
potere sull impresa di cui si detiene la partecipazione, che si esplica tramite la capacit di esercitare diritti
sostanziali che determinano le decisioni rilevanti per | impresa;
esposizione, o diritto, a rendimenti variabili, derivanti dal coinvolgimento con la stessa;
capacit di utilizzare il potere perin uenzare le attivit rilevanti da cui scaturisce | ammontare di tali rendimenti
variabili.

Variazioni determinate da acquisti o cessioni nella quota detenuta in una controllata, senza che ci si traduca
in una perdita di controllo sono assimilate a transazioni con i soci. La di erenza tra il fair value del corrispettivo
pagato o ricevuto a fronte di tali transazioni e la retti ca apportata alle interessenze di pertinenza di terzi £
rilevata direttamente nel patrimonio netto della controllante.

Le partecipazioni nelle imprese in cui le decisioni nanziarie e gestionali strategiche sull attivit economica
richiedono il consenso unanime di tutte le parti che condividono il controllo, ai sensi dell IFRS 11, sono
quali cate come joint operation o come joint venture, sulla base della valutazione dei propri diritti e delle
proprie obbligazioni.
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Le joint operation sono iscritte contabilizzando la quota parte di attivit e passivit della compartecipata sulle
quali il Gruppo vanta diritti 0 ha obbligazioni, e la quota parte dei relativi costi e ricavi; le joint venture sono
consolidate con il metodo del patrimonio netto.

Le partecipazioni nelle imprese in cui il Gruppo non esercita il controllo, ma ha unin uenza notevole sulle
decisioni nanziarie e strategiche dellimpresa, ai sensi dell IFRS 11, sono consolidate con il metodo del
patrimonio netto.

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.

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.

Le partecipazioni nelle imprese in cui il Gruppo non ha il controllo n@ esercita unin uenza notevole sulle
decisioni nanziarie e strategiche dell impresa, ai sensi dello IAS 39, sono contabilizzate al loro fair value.

Per tutte le partecipazioni sono fornite le informazioni richieste dall IFRS 12.

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.
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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 peri 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

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 il Gruppo decide di tenere in portafoglio per un periodo inde nito non rientrano in

questa 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 nhanziamenti
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 | iniziale 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 t in presenza di una perdita di valore.
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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 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.

122 ) o L )
I mezzi nanziari citati sono iscritti al loro valore nominale.

612 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.
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6.13 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 dall attivit , ma ha assunto | obbligo contrattuale di
corrisponderli interamente e senza ritardi a un terzo;
il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere 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 t estinto,
annullato o adempiuto.

6.14 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.

Se, in un 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.
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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.
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615 Strumenti [ nanziari derivati

Gli strumenti nanziari derivati sono inizialmente rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati. Allavvio 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 lelemento oggetto
di copertura cessa di essere retti cato per le variazioni del proprio fair value attribuibili al rischio oggetto di
copertura. Se | elemento coperto L. 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 wussi 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 £ ancora realizzata, gli
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 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 |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.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



6.16 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 | 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 deifondit fatta al fair value di ciascuna passivit ;quandole etto nanziariolegato alla previsione
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.

6.17 Indennit[] di I 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 sonoiscritti allavoce Costodel personale ,
mentre la componente nanziaria, che rappresenta |onere che |impresa sosterrebbe se si nanziasse sul
mercato per | importo pari al valore del TFR, L iscritta alla voce Proventi (oneri) nanziari .
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Gliutili e le perdite attuariali sono rilevati in 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 .

6.18 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 ciaddizionali 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 ng
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.
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All esercizio dell opzione 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 non esercitate viene riclassi cata ad Altre riserve .

Le etto di diluizione delle opzioni non ancora esercitate t 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.

6.19 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.

I 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.
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| 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.

| costi sono imputati secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi e comunque secondo |l
principio della competenza temporale.

6.20 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 Lt 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 aliguote scali che si prevede saranno in vigore
nellanno in cui le attivit si realizzeranno e le passivit si estingueranno, considerando le aliquote in vigore o
quelle 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.

6.21 Operazioni in valuta estera

I 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
quando | investimento netto non viene dismesso.
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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.

6.22 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 unattivit , 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.

6.23 Utile per azione

Lutile per azione viene determinato rapportando | utile netto di Gruppo al numero medio ponderato di azioni in
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.

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

6.25 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni, adottati dalllUnione Europea,
in vigore dal 1/gennaio 2015, applicabili dal Gruppo Mondadori

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a
partire dal 1 gennaio 2015:
il 20 maggio 2013 t stata pubblicata | interpretazione IFRIC 21 - Levies, che fornisce chiarimenti sul momento
di rilevazione di una passivit collegata a tributi (diversi dalle imposte sul reddito) imposti da un ente
governativo. Il principio a ronta sia le passivit per tributi che rientrano nel campo di applicazione dello
IAS 37 - Accantonamenti, passivit e attivit potenziali, sia quelle per i tributi il cui timing e importo sono
certi. Linterpretazione si applica retrospettivamente per gli esercizi che decorrono dal 17 giugno 2014 o data
successiva. Ladozione di tale nuova interpretazione non ha comportato e etti sul bilancio consolidato del
Gruppo;
nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, il 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il
documento Annual Improvements to IFRSs: 2011-2013 Cycle, che integra parzialmente i principi preesistenti.
Ladozione di tali emendamenti non ha comportato e etti sul bilancio consolidato del Gruppo.
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6.26 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 2015

Il Gruppo non ha applicato i seguenti Principi, nuovi ed emendati, emessi, ma non ancora in vigore:
emendamento allo IAS 19 - De ned Bene t Plans: Employee Contributions (pubblicato in data 21 novembre
2013), relativo alla iscrizione in bilancio delle contribuzioni e ettuate dai dipendenti o da terze parti ai piani a
bene ci de niti. La modi ca si applica a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data
successiva;
emendamento all IFRS 11 - Joint Arrangements - Accounting for acquisitions of interests in joint operations
(pubblicato in data 6 maggio 2014), relativo alla contabilizzazione dell acquisizione di interessenze in una joint
operation la cui attivit costituisca un business. Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;
emendamenti allo IAS 16 - Property, Plant and Equipment e allo IAS 38 - Intangible Assets - Clari cation of
acceptable methods of depreciation and amortisation (pubblicati in data 12 maggio 2014), secondo cui un
criterio di ammortamento basato sui ricavi £ considerato inappropriato, in quanto i ricavi generati da un attivit
che include I utilizzo dell attivit oggetto di ammortamento generalmente ri ettono fattori diversi dal solo
consumo dei bene ci economici dell attivit stessa, requisito che viene, invece, richiesto per | ammortamento.
Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;
emendamento allo IAS 1 - Disclosure Initiative (pubblicato in data 18 dicembre 2014), relativo a elementi di
informativa che possono essere percepiti come impedimenti a una chiara e intellegibile redazione dei bilanci.
Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;
nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, il 12 dicembre 2013 e il 25 settembre 2014, lo
IASB ha pubblicato rispettivamente i documenti Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cycle e Annual
Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cycle , che integrano parzialmente i principi preesistenti. Le modi che si
applicano a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data successiva e a partire dagli
esercizi che avranno inizio il 1 gennaio 2016 o da data successiva.
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Gli amministratori non si attendono un e etto signi cativo sul bilancio consolidato del Gruppo dall adozione di
queste modi che.

6.27 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS non ancora omologati
dall[lUnione 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.
I 28 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers, che
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 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.

Gli amministratori si attendono che lapplicazione dell IFRS 15 possa avere un impatto sugli importi iscritti a
titolo di ricavi e sulla relativa informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo, al momento in corso di
valutazione.

Il 24 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versione nale dell IFRS 9 - Strumenti nanziari. Il documento, con
riferimento al modello di impairment, richiede che la stima delle perdite su crediti venga e ettuata sulla base
del modello delle expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo IAS 39) e introduce
un nuovo modello di hedge accounting. Il nuovo principio deve essere applicato dal 1 gennaio 2018.

Gli amministratori stanno valutando i possibili e etti dellintroduzione di queste modi che sul bilancio
consolidato del Gruppo.

Il 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 16 - Leases. Il nuovo principio fornisce una nuova
de nizione di lease e introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di un bene per distinguere i
contratti di leasing dai contratti per servizi, individuando quali discriminanti: lidenti cazione del bene, il
diritto di sostituzione dello stesso, il diritto a ottenere sostanzialmente tutti i bene ci economici rivenienti
dall uso del bene e il diritto di dirigere | uso del bene sottostante il contratto. Il principio stabilisce un modello
unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il conduttore, che prevede liscrizione del
bene oggetto di lease anche operativo nell attivo con contropartita un debito nanziario, fornendo inoltre
la possibilit di non riconoscere come leasing i contratti che hanno a oggetto i low-value assets e i leasing
con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non comprende modi che
signi cative per i locatori.

Il principio si applica a partire dal 1 gennaio 2019 ma t consentita un applicazione anticipata, solo per le societ
che hanno applicato in via anticipata | IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers.
Gli amministratori stanno valutando i possibili e etti dell introduzione di queste modi che sul bilancio

130 consolidato del Gruppo.

7. USO DI STIME

Laredazione 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 nonchg il
trend di contrazione dei mercati in cui opera il Gruppo, sono riesaminate periodicamente e gli eventuali e etti
aretti cadelle stesse sono ri essi a conto economico.

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.
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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 | invenduto 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.

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.
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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, di eventuali
piani di stock option nonch@ di attivit classi cate come detenute per la vendita, che vengono valutate secondo
il principio di riferimento.

Gli oneri accessori alla transazione sono rilevati a conto economico nell esercizio in cui sono sostenuti.

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 nellimpresa acquisita, tale eccedenza t rilevata nel conto
economico dell esercizio in cui si £ conclusa la transazione.
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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 nidella 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.

Le aggregazioni aziendali concluse prima del 1 gennaio 2010 sono state rilevate secondo le disposizioni
contenute nella precedente versione dell IFRS 3.

132 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:

Cessione di Sporting Club Verona S.r.l.
In data 13 febbraio 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha ceduto lintera quota di partecipazione nella
societ Sporting Club Verona S.r.l.; dall operazione £ emersa una minusvalenza di 125 migliaia di Euro.

La societ operava quale gestore del complesso sportivo di propriet del Gruppo denominato Sporting Club
Verona. Contestualmente alla cessione L stato sottoscritto un contratto dia tto con | acquirente, che prevede
in capo allo stesso un opzione di acquisto del complesso immobiliare.

Acquisizione della quota di minoranza di London-Boutiques

In data 4 giugno 2015, Mondadori International Business S.r.l. ha esercitato il diritto di opzione per | acquisto
della quota di minoranza del capitale sociale di Mondadori UK Ltd, per un corrispettivo corrispondente al pro
quota di quanto riconosciuto per la compravendita del pacchetto di maggioranza delle azioni, pari al 92,13%,
nel maggio del 2014.
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Lacquisizione non rappresenta una business combination ai sensi dell IFRS 3 e dalla stessa non £ emerso alcun
ulteriore avviamento oltre quello iscritto in sede di acquisizione della maggioranza della quota societaria.

Acquisizione del 50% di Gruner+Jahr/Mondadori
In data 1 luglio 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha concluso |operazione di acquisizione del 50% di
Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., editore, tra gli altri, del mensile Focus, portando la propria partecipazione al 100%.

Il corrispettivo della compravendita delle azioni, regolato alla data del closing, £. stato pari a 1.500 migliaia di Euro.

Loperazione si con gura come business combination, ai sensi dell IFRS 3; lo stesso principio prevede che
I acquirente provveda ad allocare il costo della business combination tramite | identi cazione del fair value di
tutte le attivit , passivit e passivit potenziali che soddis no criteri di riconoscimento alla data di acquisizione.

Identi cate attivit e passivit , £ stato dato incarico a un esperto indipendente di stimare il fair value delle
attivit immateriali acquisite, in particolare del marchio Focus e della lista degli abbonati al periodico stesso.

Per la determinazione del fair value del marchio | esperto ha utilizzato la metodologia dell income approach,
segnatamente del royalty method; per la valutazione della lista clienti/abbonati ha seguito un approccio
reddituale, stimando il reddito riveniente dalla lista abbonati in essere durante la sua vita residua.

A esito del processo di purchase price allocation, supportato per la determinazione delle attivit immateriali
identi cate da valutazione di esperto indipendente, i dati sintetici della business combination sono:

(Euro/migliaia) 133

Marchio Focus

Lista clienti/abbonati

Altre attivit immateriali

Altre attivit

Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti
Fondi rischi

Altre passivit

Avviamento

Attivit[] nette acquistate

Corrispettivo pagato (rapportato al 100%)

Cessione dell 80% di Monradio

In data 30 settembre 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha ceduto a Reti Televisive Italiane S.p.A., societ
controllata da Mediaset S.p.A., | 80% del capitale sociale di Monradio S.r.l, societ a cui fa capo | emittente
radiofonica R101.

Il corrispettivo dell operazione t stato pari a 36.800 migliaia di Euro, cui ha fatto seguito una diminuzione per
aggiustamento, ai sensi del contratto tra le parti, pari a 411 migliaia di Euro.

Loperazione ha comportato la variazione del metodo di consolidamento di Monradio S.r.l., daintegrale a equity,
la rilevazione del valore della partecipazione residua per 9.200 migliaia di Euro e | iscrizione di una svalutazione
pari a 5.592 migliaia di Euro, alla voce Risultato delle attivit dismesse .
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Cessione di Harlequin Mondadori

In data 30 settembre 2015 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha perfezionato la cessione ad Harlequin Italia
S.p.A. dell intera quota detenuta nella joint venture paritetica Harlequin Mondadori S.p.A., per il corrispettivo di
8.300 migliaia di Euro.

Dall operazione £ emersa una plusvalenza pari a 7.582 migliaia di Euro.

Acquisizione della quota di minoranza di Kiver

I1 26 ottobre 2015 | Assemblea di Kiver S.r.l. ha deliberato | azzeramento del capitale sociale a parziale copertura
delle perdite accertate al 30 settembre 2015.

La successiva ricostituzione del capitale sociale t stata sottoscritta soltanto da Arnoldo Mondadori Editore
S.p.A., che t divenuto unico azionista della societ .

Contestualmente all operazione £ decaduto il diritto di opzione per | acquisto della quota di minoranza, sancito
dal contratto di acquisizione del controllo della societ , ed £ stato annullato | earn out previsto sull acquisto
delle quote di maggioranza.

Lacquisizione non rappresenta una business combination ai sensi dell IFRS 3 e dalla stessa non £ emerso alcun
ulteriore avviamento oltre a quello iscritto in sede di acquisizione della maggioranza della quota societaria.

11. INFORMAZIONI RELATIVE ALLIFRS 5

La cessione dell 80% del capitale sociale di Monradio S.r.l., come descritto alla nota 10, ha comportato | uscita del
Gruppo Mondadori dal segmento di business dell editoria radiofonica; | operazione, nella Relazione nanziaria
annuale al 31 dicembre 2015, t. stata rappresentata come discontinued operation, ai sensi dell IFRS 5.
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Nel Risultato delle attivit dismesse sono stati classi cati i risultati netti maturati da Monradio S.r.l. nei primi
nove mesi del 2015 e nell intero esercizio 2014, oltre alla svalutazione, pari a 5.592 migliaia di Euro, e ettuata
per allineare i valori dell attivo netto oggetto di cessione al fair value risultante dall o erta di acquisto.

| saldi verso parti correlate sono rappresentati principalmente dai ricavi di cessione degli spazi pubblicitari alla
concessionaria Mediamond S.p.A.
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Esercizio 2015 Esercizio 2014
Risultato delle attivit[] dismesse

(Euro/migliaia) Discontinued Di cui con Discontinued Di cui con

operations parti correlate operations parti correlate
Ricavi 7.732 6.838 11.687 10.628
Costi per servizi 9.579 827 14.258 1.551
Costo del personale 1.398 - 1.832 -
Altri oneri (proventi) (151) 112 (15) 22
Margine operativo lordo (3.094) 5.899 (4.388) 9.055
Ammortamenti e svalutazioni 908 - 1.398 -
Risultato operativo (4.002) 5.899 (5.786) 9.055
Proventi (oneri) nanziari 4) - (8) -
Risultato prima delle imposte (4.006) 5.899 (5.794) 9.055
Imposte sul reddito (860) - (1.064) -
Svalutazioni 5.592 - - -
Risultato delle attivit[] dismesse (8.738) 5.899 (4.730) 9.055
Di cui:

- di competenza di terzi - - - -
- di competenza del Gruppo (8.738) 5.899 (4.730) 9.055

12. ATTIVIT] IMMATERIALI

Le Attivit immateriali registrano una diminuzione rispetto al 2014, prevalentemente per e etto della cessione 135
delle quote di Monradio S.r.l. (circa 48 milioni di Euro); gli investimenti dell esercizio ammontano a 14.876

migliaia di Euro, gli ammortamenti e le svalutazioni a 16.229 migliaia di Euro, le dismissioni, ulteriori rispetto

all operazione relativa a R101, a 86 migliaia di Euro di valore residuo.

Attivit[] immateriali

Lo 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Attivit immateriali a vita utile de nita 181.173
Attivit immateriali a vita utile inde nita 420.420
Totale attivit[] immateriali 601.593

Le attivit immateriali a vita utile de nita sono principalmente rappresentate dalle testate edite dal Gruppo
Mondadori France, tra cui T@I@ 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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Altri beni
Oneri subentro

Attivit] immateriali ) . Licenze, . .. immateriali,
. A . Liste contratti di . Costidi .
a vita utile de[] nita Testate | X Software brevetti X attivit(] in Totale
L. clienti locazione . .... sviluppo
(Euro/migliaia) R e diritti corso e
negozi i
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) (25.31)
V'arla2|on.e area i i i 341 ) 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 3.163 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.ar|a2|on.e area i i i 245 i 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
136 al 31/12/2014
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

Nel corso dell esercizio 2015 le movimentazioni pig rilevanti che hanno interessato le Attivit immateriali a vita
utile de nita sono state:
| acquisizione del 50% residuo di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., che ha comportato |l iscrizione del valore
della lista abbonati per 1.684 migliaia di Euro e dei marchi per 3.494 migliaia di Euro, esposti nella voce Altri
beni immateriali, attivit in corso e acconti . Il costo relativo alla lista abbonati sar oggetto di ammortamento
in quattro esercizi, mentre quello relativo ai marchi in vent anni, entrambi a far data dal 2016;
gli investimenti in software, che hanno riguardato:
- il sistema gestionale del network di negozi di Mondadori Retail S.p.A. (1.506 migliaia di Euro);
-ilra orzamento dei siti web di Mondadori France (970 migliaia di Euro);
- lo sviluppo della piattaforma per la vendita di contenuti e prodotti digitali di Mondadori Education S.p.A. (406
migliaia di Euro);
la capitalizzazione dei costi di pre-stampa relativi alla creazione dei contenuti dei libri di testo scolastico, tra
cui sono compresi costi redazionali, di traduzione, di revisione e impaginazione, di diritti d autore, per 1.279
migliaia di Euro classi catitrai Costidisviluppo e per1.966 migliaia di Euro tra gli Altri beni immateriali . Tali
costi sono ammortizzati in tre esercizi.

A esito del processo di impairment non si £ resa necessaria alcuna svalutazione; i dettagli relativi sono presenti
nel paragrafo dedicato.
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Altri beni
Oneri subentro

Attivit] immateriali ) . Licenze, . .. immateriali,
. A . Liste contratti di . Costidi .
a vita utile de[] nita Testate | X Software brevetti X attivit(] in Totale
L. clienti locazione . .... sviluppo
(Euro/migliaia) R e diritti corso e
negozi i
acconti
Costo storico al 31/12/2014 247.200 8.000 7.443 24.864 1.624 4,021 7.407 300.559
Investimenti - 1684 - 3.340 - 1.279 6.322 12.625
Dismissioni - - - (160) - - - (160)
Varlazpne area di i i i 78 (5) i 13 86
consolidamento
Altre variazioni - - (67) (1.786) (527) 1.625 (1.700) (2.455)
Costo storico al 31/12/2015 247.200 9.684 7.376 26.336 1.092 6.925 12.042 310.655
Fondo ammortamento
e perdite di valore 78.692 3.999 7439 22484 1.617 1.506 3.649 119.386
al 31/12/2014
Ammortamenti 7.373 1333 4 1.707 6 2.225 501 13.149
Svalutazioni
(ripristini di valore)
Dismissioni - - - (74) - - - (74)
Variazione area
- - - 2 - 12
di consolidamento 8 ©) 35
Altre variazioni - - (67) (1.847) (527) - (5) (2.446)
Fondo ammortamento
e perdite di valore 86.065 5.332 7.376 22.298 1.091 3.731 4157 130.050
al 31/12/2015 137
Valore netto al 31/12/2014  168.508 4.001 4 2.380 7 2.515 3.758 181173
Valore netto al 31/12/2015 161135 4.352 (o] 4.038 1 3.194 7.885 180.605

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;
dagli avviamenti.
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Attivit[] immateriali a vita utile inde[] nita Frequenze

Testate Collane Marchi 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) - (3.932) (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 - 5.121 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 47406 249.288  417.110
Valore netto al 31/12/2014 87.333 31.509 1.476 47.484 252.618 420.420

Nel corso dell esercizio 2015 le movimentazioni pig rilevanti che hanno interessato le Attivit immateriali a vita
utile inde nita sono state;
ildeconsolidamento diMonradio S.r.l., pere etto dellacessione dell 80% delle quote sociali, che ha comportato
| azzeramento dei valori relativi alle frequenze radiofoniche e del marchio R101, pari a 372 migliaia di Euro;
lacquisizione del 50% residuo di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., che ha comportato la rilevazione di un
avviamento pari a 2.251 migliaia di Euro;
la svalutazione, a esito del processo diimpairment, dell avviamento iscritto all atto dell acquisizione di London-

138 Boutiques Ltd (ora Mondadori UK Ltd) e di Kiver S.r.l., per complessivi 3.080 migliaia di Euro.

Attivit[] _|m.n'_|ater|all a vita utile inde[|nita Testate Collana. March Freque.nze Avviamentol  Totale
(Euro/migliaia) radiofoniche

Costo storico al 31/12/2014 96.223  31.509 2.763 126.875 463.927 721.297
Investimenti - - - - 2.251 2.251
Dismissioni - - - - - 0
Variazione area di consolidamento - - (372) (126.875) - (127.247)
Altre variazioni - - (80) - - (80)
Costo storico al 31/12/2015 96.223  31.509 2311 0 466.178 596.221
Perdite di valore al 31/12/2014 8.890 - 1.287 79.391 211.309 300.877
Svalutazioni (ripristini di valore) - - - - 3.080 3.080
Altre variazioni/dismissioni - - (80) (79.391) - (79.47])
Perdite di valore al 31/12/2015 8.890 0 1.207 0 214.389 224.486
Valore netto al 31/12/2014 87.333 31509 1.476 47484 252.618 420.420
Valore netto al 31/12/2015 87.333 31.509 1104 (o} 251.789 371.735

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Ammortamenti, svalutazioni e ripristini di valore delle attivit immateriali
Gli ammortamenti dell esercizio 2014 sono rappresentati al netto dei valori riferibili a Monradio S.r.l, in
applicazione dell IFRS 5.

Gli ammortamenti risultano allineati a quelli dell esercizio precedente: a fronte dell aumento della quota relativa
ai Costi di sviluppo, per i quali £ imputato a conto economico il terzo del costo sostenuto nel 2014 e un
terzo di quello sostenuto nel 2015, secondo anno di capitalizzazione, la quota relativa agli oneri per subentro
nei contratti di locazione dei negozi diminuisce, a seguito della cessione del punto vendita di corso Vittorio
Emanuele, a Milano, avvenuto a dicembre 2014.

Gli ammortamenti delle Testate e delle Liste clienti riguardano esclusivamente le attivit del Gruppo
Mondadori France.

Ammortamenti e perdite di valore delle attivit[| immateriali

R Esercizio 2014
(Euro/migliaia) sercizio 20

Testate 7.373
Liste clienti 1.333
Oneri subentro contratti di locazione negozi 1.349
Software 1.609
Licenze, brevetti e diritti 27
Costi di sviluppo 1.258
Altri beni immateriali 496
Totale ammortamenti delle attivit[] immateriali 13.445 139
Svalutazioni delle attivit immateriali 98
Ripristini di valore delle attivit immateriali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivit[] immateriali 98
Totale ammortamenti e perdite di valore delle attivit[] immateriali 13.543

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 | avviamento non sono soggetti ad ammortamento, ma alla
veri cadel 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, risulta 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 4 febbraio 2016.

Considerato il risultato del test, | attuale turbolenza dei mercati nanziari e la non signi cativa di erenza tra
capitalizzazione di Borsa e patrimonio netto contabile, non L stato ritenuto necessario elaborare un test di
secondo livello.
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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 Generating Unit

o Testate Liste clienti Collane Marchi Avviamento Totale
(Euro/migliaia)

Gruppo di CGU testate

ex Silvio Berlusconi Editore 83.579 73t 84.310
Gruppo di CGU testate ex Elemond 1.647 228 1.875
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 Mondadori France 161.135 2.668 227711 391514
Gruppo di CGU ex Gruner+Jahr/Mondadori 1.684 3.494 2.251 7.429
Altre CGU 2.107 555 2.750 5.412

248.468 4.352 31.509 4.598 251789 540.716

Elementi essenziali utilizzati per la veri ca del valore recuperabile:

Cash Generating Unit c.:‘riterio Economics Saggio (f" crescita i Tass.o di
utilizzato su terminal value attualizzazione
140 Gruppo di CGU testate ex Silvio Value in use MOL PMT 2016-2018 g=0 6,92%
Berlusconi Editore
Gruppo di CGU testate ex Elemond Value in use MOL PMT 2016-2018 g=0 6,92%
CGU Einaudi Value inuse Cash ow PMT 2016-2018 g=0 6,92%
CGU Sperling & Kupfer Fair value Cash ow PMT 2016-2018 g=0 6,92%
CGU Mondadori Education Value inuse Cash ow PMT 2016-2018 g=0 6,92%
CGU Piemme Value inuse Cash ow PMT 2016-2018 g=0 6,92%
. . Value in use MOL PMT 2016-2020 g=0 6,25%
Gruppo di CGU Mondadori France Fairvalue  Ricavi PMT 2016-2020 g=0 6,25%
Altre CGU Value in use MOL PMT 2016-2018 g=0 6,92%
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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 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 2016-2018 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.

I 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 6,92% (7,15% nel 2014) 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 £ pari a circa il 270%.

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 L rappresentata da Interni.

141

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 2016-2018 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.

I 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 6,92% (7,15% nel 2014) 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 £ pari a circa il 110%.
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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 subito 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 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 2016-2018 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, £ del 6,92% (7,15% nel 2014) ei 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 5.150%.

Cash Generating Unit Sperling & Kupfer

A gquesta Cash Generating Unit appartengono le collane editoriali della Casa Editrice Sperling & Kupfer,
acquisita nel 1995.

In considerazione del cambiamento strutturale e di posizionamento editoriale subito 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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llvalue in use t stato calcolato sullabase delle proiezionidei ussidicassa derivanti dai rispettivi piani previsionali

nanziari elaborati per il triennio 2016-2018 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, £ del 6,92% (7,15% nel 2014) ei 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 1.750%.

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
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tra 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.

" 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 di razionalizzare 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 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 2016-2018 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, £ del 6,92% (7,15% nel 2014) ei 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 500%.
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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 | 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 2016-2018 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, £ del 6,92% (7,15% nel 2014) ei 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 430%.
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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, T8I@ 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.

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 ussidi cassat 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, £ 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 2016-2020 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, che include ulteriori dettagli.
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| 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 6,25% (6,27% nel 2014) 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.

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 22,5 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.

Per quanto attiene ai tassi di royalty utilizzati, nel corso dell esercizio, il Gruppo ha provveduto, con il supporto
di periti terzi indipendenti, a un aggiornamento degli stessi, al ne di veri carne la coerenza con le attuali
condizioni di mercato.
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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.

Peril calcolo del valore d uso t stato utilizzato a base diriferimento il risultato economico ante imposte dell intero
gruppo editoriale francese, desumibile dai piani elaborati per gli anni 2016-2020; per la proiezione dei relativi
ussi di cassa t stato utilizzato un tasso ante imposte, pari al 6,25% (6,27% nel 2014).

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 105%.

Cash Generating Unit ex Gruner+Jahr/Mondadori

Con e etto dal 1 luglio 2015, Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha acquisito il controllo sull intero capitale
sociale di GrunertJahr/Mondadori S.p.A. (ora denominata Mondadori Scienza S.p.A.), di cui in precedenza
deteneva il 50%.

La societ L editore di diverse testate periodiche, tra cui le pig note sono quelle pubblicate a marchio Focus.

A seguito dell acquisizione, a conclusione del processo di purchase price allocation, supportato anche dalla
valutazione delle attivit immateriali da parte di un esperto indipendente, il maggior corrispettivo pagato,

rispetto ai valori contabili acquisiti, £ stato attribuito al marchio Focus (3.494 migliaia di Euro), alla lista abbonati

di Focus (1.684 migliaia di Euro) e per la parte residuale ad avviamento (2.25!1 migliaia di Euro). 145
Le attivit identi cate in sede di purchase price allocation sono quali cate a vita utile de nita, eccetto
| avviamento, e ammortizzate in 20 anni il marchio e in 4 anni la lista abbonati, a far data dall esercizio 2016.

Al 31 dicembre 2015, tenuto conto che | acquisizione come precedentemente descritta si £ perfezionata nel
corso dellanno e analisi e valutazioni e ettuate ai ni dell allocazione del prezzo di acquisto sono state svolte
nel secondo semestre dell esercizio, non si t ritenuto necessario svolgere un ulteriore test di impairment.

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 data base dei soci a liati ai bookclub della ex Mondolibri S.p.A., il cui 50% L 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
quota di controllo di London-Boutiques Ltd, ora Mondadori UK Ltd, e Kiver S.r.l., rilevate come avviamento, pari
complessivamente a 3.080 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.

| valori utilizzati per determinare il value in use sono i seguenti: risultati economici ante imposte contenuti nel
piano a medio termine per il triennio 2016-2018, tasso di sconto ante imposte pari al 6,92% (7,15% nel 2014),
fattore di crescita, applicato ai dati oltre a quelli indicati nel piano, uguale a zero (g = 0).
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I risultati dell analisi, per e etto delle prospettive nonsu cientemente positive, hanno comportato la rilevazione
di un impairment loss che ha azzerato il valore dell avviamento relativo alle acquisizioni di London-Boutiques
Ltd e Kiver S.r.l., per complessivi 3.080 migliaia di Euro.

Determinazione del tasso

Il tasso di sconto L stato de nito in termini di costo medio ponderato del capitale (Weighted Averaege Cost of
Capital - WACC), per le singole Cash Generating Unit /Paese considerate ed t stato espresso al lordo delle
imposte, in coerenza coni ussi utilizzati, cos come richiesto dallo IAS 36.55.

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
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 £ 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 si t 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 (0,974 al 31 dicembre 2015). 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 5,75%;
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 £ 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.

146

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 al lordo delle imposte, cos come speci catamente richiesto dal principio IAS 36.55.
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Sensitivit ai cambiamenti nelle assunzioni
" stata condotta un analisi di sensitivit in merito al tasso di attualizzazione e al tasso di crescita, sempre pari a
zero nel test di impairment.

In relazione ai ussi prospettici non si & provveduto a e ettuare analisi di sensitivit , poichd ritenuti ragionevoli
e realizzabili, e ritenendo di poter rappresentare eventuali rischi di execution nelle analisi sul tasso di

attualizzazione.

I risultati emersi da tale analisi hanno confermato la ragionevolezza dei risultati ottenuti e quindi la recuperabilit
dei valori iscritti in bilancio.

13. INVESTIMENTI IMMOBILIARI

Valori degli immobili non strumentali di propriet del Gruppo Mondadori, di cui la parte pig rilevante riguarda
I immobile dello Sporting di Verona.

Investimenti immobiliari . Fabbricati non

L Terreni . Totale
(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 31/12/2013 976 3.951 4,927
Investimenti - 57 57
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2014 976 4.008 4984 147
Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2013 - 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 31/12/2013 976 2.205 3.181
Valore netto al 31/12/2014 976 2.157 3.133
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I movimenti dell esercizio 2015 sono rappresentati dagli ammortamenti, pari a 105 migliaia di Euro.

Investimenti immobiliari . Fabbricati non

L Terreni X Totale
(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 31/12/2014 976 4,008 4984
Investimenti - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2015 976 4.008 4.984
Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2014 - 1.851 1.851
Ammortamenti - 105 105
Svalutazioni (ripristini di valore) - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Fondo ammortamento e perdite di valore al 31/12/2015 0 1.956 1.956
Valore netto al 31/12/2014 976 2157 3.133
Valore netto al 31/12/2015 976 2.052 3.028

Il fair value degli investimenti immobiliari al 31 dicembre 2015 £ stimato non inferiore al valore netto contabile.

Lutilizzo dei beni classi cati tra gli investimenti immobiliari non £ soggetto ad alcun vincolo o condizione.

148
14. IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

Il valore netto di Immobili, impianti e macchinari registra una signi cativa diminuzione rispetto al 2014
(-5.727 migliaia di Euro), principalmente per il deconsolidamento di Monradio S.r.I. (-4.677 migliaia di Euro).

Gli investimenti dell esercizio sono stati complessivamente 5.936 migliaia di Euro, concentrati soprattutto
nell Area Retail (4.636 migliaia di Euro), nel Gruppo Mondadori France (571 migliaia di Euro) e in Arnoldo
Mondadori Editore S.p.A. (384 migliaia di Euro) e gli ammortamenti sono stati pari a 6.757 migliaia di Euro.

Mondadori Retail S.p.A. ha sostenuto costi per | impiantistica, per |adeguamento di locali in a tto, per gli
arredi, i mobili e le strumentazioni elettroniche per la vendita relativamente ai punti vendita; le societ francesi
hanno provveduto a sostituire macchine per lu cio obsolete; la Capogruppo t intervenuta su impianti, arredi
e dotazioni pergliu ci.

Le dismissioni, pari a 788 migliaia di Euro di valore residuo, hanno riguardato beni quasi completamente
ammortizzati e sono riconducibili prevalentemente all immobile di Roma, via Sicilia, ceduto nel mese di dicembre.
Dall operazione £ emersa una plusvalenza pari a 13.792 migliaia di Euro.
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Composizione e movimentazione degli

Immobili, impianti e macchinari
(Euro/migliaia)

Costo storico al 31/12/2013
Investimenti

Dismissioni

Variazione area di consolidamento
Altre variazioni

Costo storico al 31/12/2014

Fondo ammortamento

e perdite di valore al 31/12/2013
Ammortamenti

Svalutazioni (ripristini di valore)
Dismissioni

Variazione area di consolidamento
Altre variazioni

Fondo ammortamento

e perdite di valore al 31/12/2014

Valore netto al 31/12/2013
Valore netto al 31/12/2014

Immobili, impianti e macchinari
(Euro/migliaia)

Costo storico al 31/12/2014
Investimenti

Dismissioni

Variazione area di consolidamento
Altre variazioni

Costo storico al 31/12/2015

Fondo ammortamento

e perdite di valore al 31/12/2014
Ammortamenti

Svalutazioni (ripristini di valore)
Dismissioni

Variazione area di consolidamento
Altre variazioni

Fondo ammortamento

e perdite di valore al 31/12/2015

Valore netto al 31/12/2014
Valore netto al 31/12/2015

Immobili, impianti e macchinari negli esercizi 2014 e 2015:

Terreni

1.434

1.434
1.434

Terreni

1.434

(321)

1113

1434
1113

Fabbricati
strumentali

19.285

443
19.728
12.177

696
329

65
13.267

7108
6.461

Fabbricati
strumentali

19.728

(3.276

)
(1.490)

14.962

13.267

529

(3.139)
(614)

10.043

6.461
4.919

Impianti e
macchinari

49.371
785
(8.229)
58

251
42.236

37.642
3.200
(7.875)

51
365

33.383

11.729
8.853

Impianti e
macchinari

42.236
1193
(849)
(24)
1750
44.306

33.383

2.661

35.278

8.853
9.028

Altri beni
materiali

122.428
4.447
(11.283)
(2.214)
(711)
112.667

101.939

6.562
265
(10.944)
(1.914)
(428)

95.480

20.489
17187

Altri beni
materiali

112.667
4.743
(1.262)
(15.002)
(4.888)
96.258

95.480
3.567
(1.247

)
(11.536)
(3.154)

83.110

17187
13.148

Totale

192,518
5.232
(19.512)
(2.156)
(17)
176.065

151.758

10.458
594
(18.819)
(1.863)
2

142.130

40.760
33.935

Totale

176.065
5.936
(5.387)
(16.837)
(3.138)
156.639

142.130

6.757
0
(5.148)
(12.154)
(3.154)

128.431

33.935
28.208
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Lavoce Altre immobilizzazioni materiali £ cos composta:

Altre immobilizzazioni materiali

L. 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Attrezzature industriali e commerciali 3.704
Macchine u cio elettroniche 1.715
Mobili, dotazioni e arredi 5.493
Automezzi e mezzi di trasporto 5
Costi per migliorie di beni di terzi 4.329
Altri beni materiali 63
Beni materiali in corso e acconti 1.878
Totale altre immobilizzazioni materiali 17.187

Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari
Gli ammortamenti dell esercizio 2014 sono rappresentati al netto dei valori riferibili a Monradio S.r.l, in
applicazione dell IFRS 5.

| valori degli ammortamenti mostrano una contrazione rispetto allo scorso esercizio, prevalentemente
riconducibile alla dismissione del negozio di Milano, corso Vittorio Emanuele, avvenuta nel dicembre 2014.

150 Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari ..
(Euro/migliaia) Esercizio 2014
Fabbricati strumentali 606
Impianti e macchinari 3.200
Attrezzature 254
Macchine u cio elettroniche 1.445
Mobili e arredi 1.581
Automezzi e mezzi di trasporto 6
Migliorie beni di terzi 1.992
Altri beni materiali 14
Totale ammortamenti di immobili, impianti e macchinari 9.098
Svalutazioni delle attivit materiali 594
Ripristini di valore delle attivit materiali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivit] materiali 594
Totale ammortamenti e perdite di valore delle attivit[] materiali 9.692

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.
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15. PARTECIPAZIONI

Il valore delle Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto e delle Partecipazioni in altre
imprese ammonta complessivamente a 44.900 migliaia di Euro, in crescita per e etto della contabilizzazione
del 20% residuo delle quote di Monradio S.r.l. e ora valutata secondo il metodo del patrimonio netto.

Partecipazioni

_ 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 39.201
Partecipazioni in altre imprese 443
Totale partecipazioni 39.644

Lesercizio 2015t stato contraddistinto da alcune operazioni straordinarie che hanno determinato una variazione
signi cativa del valore di carico delle partecipazioni:
cessione dell 80% delle quote di Monradio S.r.l. e rilevazione del 20% del fair value quale costo della
partecipazione (9.200 migliaia di Euro), che ha comportato il cambio di metodo di consolidamento, da integrale
a patrimonio netto;
I acquisizione del 50% di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A. (ora Mondadori Scienza S.p.A.), che ha consentito
al Gruppo Mondadori di avere il controllo dell intero capitale sociale e che ha determinato il consolidamento
integrale della partecipazione, in luogo di quello secondo il metodo del patrimonio netto, adottato sino al
30 giugno (-1.500 migliaia di Euro);
la cessione della quota detenuta nel capitale sociale di Harlequin Mondadori S.p.A. (-718 mila Euro); 151
gli aumenti di capitale a favore di Mediamond S.p.A. per 1.250 migliaia di Euro e EMAS Digital per 3.920
migliaia di Euro.

| dividendi incassati dal Gruppo nel 2015 sono stati distribuiti da Harlequin Mondadori S.p.A., Edizioni EL S.r.l. e
Mondadori Independent Media LLC e sono stati pari a 1.083 migliaia di Euro.

| risultati dell esercizio, pro quota, delle societ contabilizzate con il metodo del patrimonio netto sono stati
positivi per complessivi 3.513 migliaia di Euro e sono stati negativi per complessivi 1.938 migliaia di Euro; alla
nota 36 £ esposto il dettaglio per societ .
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Partecipazioni - Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto

L Val tt
(Euro/migliaia) alore netto

Saldo al 31/12/2013 38.187
Movimentazioni intervenute nel 2014:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento 2.078
- variazioni nel metodo di consolidamento -
- alienazioni e altri movimenti 644
- rivalutazioni 3.488
- svalutazioni (4.290)
- impairment -
- dividendi (906)
Saldo al 31/12/2014 39.201
Movimentazioni intervenute nel 2015:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento 5.653
- variazioni nel metodo di consolidamento 7.700
- alienazioni e altri movimenti (4.589)
- rivalutazioni 3.513
- svalutazioni (1.938)
- impairment (4.000)
- dividendi (1.083)
Saldo al 31/12/2015 44.457

152
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto - Dettaglio

(Euro/migliaia) 31712/2014
Partecipazioni in imprese a controllo congiunto:

- Mondadori Scienza S.p.A. 1.213
- Harlequin Mondadori S.p.A. 861
- Edizioni EL S.r.l. 3.198
- Gruppo Attica Publications 19.306
- ACI-Mondadori S.p.A. 88
- Mediamond S.p.A. 1.281
- Mondadori Independent Media LLC 605
- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd 2.613
Totale partecipazioni in imprese a controllo congiunto 29.165
Partecipazioni in imprese collegate:

- Monradio S.r.l. -
- Mach 2 Libri S.p.A. 2.959
- GD Media Service S.r.l. 356
- Societ Europea Edizioni S.p.A. 6.617
- Venezia Accademia Societ per i servizi museali S.c.ar.l. 52
- Campania Arte S.c.ar.l. 22
- Consorzio Covar (in liquidazione) 2
- Consorzio Forma 1
- Milano Cultura S.c.ar.l. 17
- Consorzio Scuola Digitale 10
Totale partecipazioni in imprese collegate 10.036
Totale partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 39.201
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Il valore delle Partecipazioni in altre imprese si £ incrementato per la sottoscrizione di azioni de Il Mulino
S.p.A,, inoptate da altri soci, per 96 migliaia di Euro e ha registrato una diminuzione di pari importo per e etto
del deconsolidamento di Monradio S.r.l., che deteneva quote di partecipazione in Audiradio e alcuni consorzi
del settore radiofonico.

Partecipazioni - Partecipazioni in altre imprese

L Val tt
(Euro/migliaia) alore netto

Saldo al 31/12/2013 442
Movimentazioni intervenute nel 2014:
- acquisizioni e variazioni area consolidamento 1

- alienazioni e altri movimenti -
- variazioni nel metodo di consolidamento -

- svalutazioni -
- impairment -
Saldo al 31/12/2014 443
Movimentazioni intervenute nel 2015:

- acquisizioni e variazioni area consolidamento 96
- alienazioni e altri movimenti (96)
- variazioni nel metodo di consolidamento -
- svalutazioni -
- impairment -
Saldo al 31/12/2015 443
Partecipazioni in altre imprese . 153

Partecipazioni in altre imprese - Dettaglio

(Euro/migliaia) 31112/2014
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.l. 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 Italia 30
- Consorzio Edicola Italiana 10
- CTAV 6
- Consorzio CEP 1
- Sem Issy Media 3
Totale partecipazioni in altre imprese 443
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Processo di impairment test

Ai nidellaveri ca del 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 L 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 4 febbraio 2016.

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 6,92%;

per le societ partecipate in Francia un tasso pari al 6,25%;

per la partecipazione greca nel Gruppo Attica t. stato impiegato un tasso pari all 11,69%.

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.

A esito del test di impairment non t stato necessario e ettuare retti che del valore delle partecipazioni, oltre
alla svalutazione contabilizzata in corso d anno per Attica, pari a 4 milioni di Euro.
La percentuale di copertura del valore contabile £ pari a circa il 100%.
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16. ATTIVIT PER IMPOSTE ANTICIPATE, PASSIVIT| PER IMPOSTE DIFFERITE

Le Attivit per imposte anticipate e le Passivit per imposte di erite complessivamente registrano un
incremento del saldo passivo netto per 463 migliaia di Euro.

(Euro/migliaia) 31/12/2014
IRES su perdite scali 30.890
IRES anticipata 45.337
IRAP anticipata 2.655
Totale attivit[] per imposte anticipate 78.882
IRES di erita 77.258
IRAP di erita 4.399
Totale passivit[] per imposte di[| erite 81.657
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Le Attivit perimposte anticipate siriducono da 78.882 migliaia di Euro a 62.076 migliaia di Euro:

| IRES su perdite scali, pari a 21.985 migliaia di Euro, registra una signi cativa riduzione rispetto ai valori

del 31 dicembre 2014, per e etto della cessione di Monradio S.rl., che contribuiva al saldo per circa 7,5

milioni di Euro, e delle retti che alla base imponibile delle diverse societ del Gruppo, intervenute in fase di

predisposizione del modello UNICO, nonch@ dell adeguamento delle stesse all aliquota del 24%:

- per quanto attiene alle imposte anticipate iscritte su perdite scali, le stesse si riferiscono 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 sgg. del DPR n.
917/1986) a valere per il triennio 2013-2015.

Alla data del presente bilancio risultano in corso di de nizione le condizioni di rinnovo dell opzione citata
per il triennio 2016-2018, ivi inclusi i meccanismi di remunerazione di eventuali perdite trasferite; occorre
rilevare che vit il diritto spettante alle societ aderenti, in ipotesi di mancato rinnovo dell opzione, di vedersi
assegnate le perdite dalle stesse trasferite e non ancora utilizzate.
Gli amministratori, in merito alla recuperabilit degli importi iscritti, hanno considerato anche:
il diritto al riporto delle perdite scali senza limiti temporali;
le previsionidirisultato evidenziate nel Piano triennale 2016-2018, approvato dal Consiglio di Amministrazione
e dei documenti di piani cazione scale predisposti.
Sulla base degli elementi sopra riportati, sono stati ritenuti pienamente recuperabili i bene ci scali a oggi
trasferiti;

- laLegge di Stabilit 2016 ha infatti previsto una riduzione dell aliquota IRES a decorrere dai periodi di imposta
successivi a quello in corso al 31 dicembre 2016. In coerenza con quanto previsto dallo IAS 12.47, tenuto conto
dei documenti di tax planning predisposti, si £ provveduto ad aggiornare il valore delle imposte anticipate,
imputandoladi erenzadivalutazione rispetto all esercizio precedente alla rigaimposte del conto economico.

Le altre attivit per imposte anticipate registrano una diminuzione per e etto: 155
delladeguamento all aliquota IRES del 24%, in vigore dal 2017, per le di erenze temporanee che si stima si
riverseranno in quell anno e nei successivi;

dell utilizzo parziale di alcuni fondi tassati;

del deconsolidamento di Monradio S.r.l. per 338 migliaia di Euro.
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Di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte anticipate

31/12/2015 31/12/2014
(Euro/migliaia) UL T e U TN I i 1
di] erenze [Iscale L di[] erenze [Iscale L
. anticipata . anticipata
temporanee vigente temporanee vigente
Di erenzatra vglprg contabl.le.e valore 2871 0 660 3569 0 981
scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore
scale degli investimenti immobiliari 1.584 * 380 2.570 * 707
e di immobili, impianti e macchinari
Svalutazione crediti 26.874 * 6.675 30.285 *) 8.406
Svalutazione rimanenze 14197 * 3.412 13.776 *) 3.788
Svalutazione anticipi ad autori 22.979 * 5.519 21.617 *) 5.945
Fondi 52.299 *) 12.713 48.414 * 13.355
Indennit di ne rapporto 11.233 * 3.595 14.075 * 4.473
Eliminazioni utili infragruppo 10.016 * 2.404 10.496 * 2.885
Altre di erenze temporanee 10.335 * 2.863 16.795 *) 4.797
Totale ai [Ini IRES 152.388 38.221 161.597 45.337
Di erenzatra vglprg contabl.le.e valore 6.949 0 o71 7246 0 283
scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore
scale degli investimenti immobiliari 487 * 19 946 * 37
e di immobili, impianti e macchinari
156 Svalutazione rimanenze 12.641 * 493 11.715 *) 457
Svalutazione anticipi ad autori 10.641 * 415 14.396 * 561
Fondi 3.010 * 17 11.403 *) 445
Indennit di ne rapporto 2.923 *) 114 4.221 *) 165
Eliminazioni utili infragruppo 10.016 * 391 10.496 * 410
Altre di erenze temporanee 1.282 * 50 7.629 * 297
Totale ai [Ini IRAP 47.949 1.870 68.052 2.655

(*) 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 una diminuzione, per e etto:
del deconsolidamento di Monradio S.r.|. per 8.555 migliaia di Euro;
delladeguamento all aliquota IRES del 24%, in vigore dal 2017, per le di erenze temporanee che si stima si
riverseranno in quell anno e nei successivi.
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Di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte di erite

31/12/2015 31/12/2014
(Euro/migliaia) Ammontare Aliquota oat Ammontare Aliquota et
di[] erenze [Iscale . di[] erenze [Iscale .
. di[ erita X di[] erita
temporanee  vigente temporanee  vigente

Plusvalenze rateizzate - * - - * -
Di erenzatra v_alprg contabl.le.e valore 219 226 0 63.529 244,679 0 75111

scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore

scale degli investimenti immobiliari 2.003 * 481 2.449 *) 673
e di immobili, impianti e macchinari
Indennit di ne rapporto 613 * 148 522 * 143
Beni in leasing - * - 497 * 137
Altre di erenze temporanee 427 * 117 4.342 * 1.194
Totale ai [Ini IRES 222.269 64.275 252.489 77.258
Plusvalenze rateizzate - * - - *) -
Di erenzatra v_algrg contabl.le.e valore 92682 0 3615 107,872 0 4207

scale delle attivit immateriali
Di erenzatra valore contabile e valore

scale degli investimenti immobiliari 1.627 *) 63 1.718 * 67
e di immobili, impianti e macchinari
Indennit di ne rapporto 403 * 16 436 * 17
Beni in leasing - * - 497 * 19
Altre di erenze temporanee * - 2.282 * 89 157
Totale ai [[ni IRAP 94.712 3.694 112.805 4.399

(*) 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.

17. ALTRE ATTIVIT]] NON CORRENTI

Le Altre attivit non correnti , rappresentate principalmente da cauzioni per contratti di locazione e a garanzia
degli impegni assunti con Enti Pubblici nellambito dell organizzazione di eventi espositivi, registrano una
diminuzione rispetto al 31 dicembre 2014, per e etto del rimborso di alcuni di essi ottenuti nell Area Retail.

Altre attivit[] non correnti

L 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Depositi a garanzia 1.637
Caparre con rmatorie -
Altri 21
Totale altre attivit[| non correnti 1.848
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18. CREDITI TRIBUTARI, DEBITI PER IMPOSTE SUL REDDITO

Crediti tributari

S 31/12/2014
(Euro/migliaia) 2/
Crediti verso | Erario per IRAP 1.393
Crediti verso | Erario per IRES 2.890
Crediti verso Fininvest per IRES 8.625
Crediti verso | Erario per IVA, imposte dirette da recuperare 37132
e anticipi per contenziosi '
Totale crediti tributari 50.040

| Crediti tributari al 31 dicembre 2015 registrano una contrazione di 10.226 migliaia di Euro:

il credito relativo all IRAP registra un incremento rispetto al 31 dicembre 2014 (371 migliaia di Euro), per e etto

della modi ca normativa che ha introdotto la deducibilit del costo del lavoro a tempo indeterminato ai ni

della quanti cazione dell imposta. Anche se le societ del Gruppo hanno seguito il metodo previsionale per
de nire lammontare del secondo acconto per il 2015, il carico scale consuntivo, come si evince da quanto

esposto alla nota 38, t risultato molto inferiore a quello dell esercizio precedente (2.256 rispetto a 5.105

migliaia di Euro);

i Crediti verso | Erario per IRES registrano una signi cativa riduzione (2.678 migliaia di Euro), per e etto

della cessione delle quote di Monradio S.r.l. Infatti, al 31 dicembre 2014, la quasi totalit dellammontare era

rappresentato dai crediti iscritti da Monradio S.r.l., in applicazione dell art. 2 del decreto legge 29 dicembre
158 2010, n. 225, modi cato in legge 22 dicembre 2011, n. 214, che ha introdotto la possibilit per le societ che
presentano una perdita scale e/o una perdita civilistica, di una «trasformazione» delle imposte anticipate

originate da disallineamenti relativi al valore dell avviamento e delle altre attivit immateriali, in crediti di

imposta compensabili;

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 (5.719 migliaia di Euro).
Nel corso del 2015 t stato incassato |ammontare richiesto a rimborso per gli esercizi 2006 e 2007, per
complessivi 1.986 migliaia di Euro;

- ritenute d acconto subite per 388 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 2015, relativo alle annualit 2009-

2011 per Mondadori Retail S.p.A., 2013 per Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e Edizioni Piemme S.p.A., per

I importo complessivo di 8,5 milioni di Euro. La voce in oggetto include:

- I IVA richiesta a rimborso per 10.751 migliaia di Euro, di cui la parte pig rilevante (10.476 migliaia di Euro) £
relativa all IVA di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. dell esercizio 2014;

- I IVA a nuovo (4.099 migliaia di Euro), di cui sar presentata istanza di rimborso nel corso del 2016 per 2.936
migliaia di Euro;

- I IVA a credito nei confronti di Fininvest S.p.A., al cui consolidato le societ del Gruppo Mondadori partecipano
dall gennaio 2014, per 2.679 migliaia di Euro (1.815 migliaia di Euro al 31 dicembre 2014);

- il credito IVA di Mondadori France per 2.878 migliaia di Euro (3.500 migliaia di Euro al 31 dicembre 2014);
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- crediti per contenziosi scali per complessivi 11.324 migliaia di Euro; | incremento rispetto al 31 dicembre
2014, pari a 2.866 migliaia di Euro, L relativo al versamento delle imposte dovute a seguito della decisione
della Commissione Tributaria Regionale relativa alla controversia Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., anno
2005, di seguito descritta. Gli importi si riferiscono al pagamento di alcune cartelle esattoriali ricevute da
societ del Gruppo nell ambito dei contenziosi scali in essere. Presso talune societ , a seguito di veri che

scali e ettuate dalla Guardia di Finanza, infatti, sono stati formulati alcuni rilievi:

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 agli 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 gliaccertamentirelativi alle annualit dal 1996 al 1998 la Commissione Tributaria Provinciale ha respinto
il ricorso presentato dalla Societ . Avverso tale decisione L stato presentato appello in Commissione
Tributaria Regionale;

- laccertamento relativo allannualit 1999 t stato annullato dalla Commissione Tributaria Provinciale,
I U 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 agli 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 agli oneri

accessori previsti dalla legge, sugli interessi corrisposti a fronte dello stesso prestito obbligazionario

indicato nell anno 2004, per 3.051 migliaia di Euro. Avverso tale accertamento pende, attualmente, ricorso
in Cassazione;

a Mondadori Retail 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, che ha confermato il giudizio di primo grado e, per | e etto, ha annullato gli atti impugnati. Per

la sola IRAP relativa all annualit 2004 1 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 pendenti i giudizi relativi agli esercizi dal 2005 al 2009 dopo

che tutti gli avvisi di accertamento relativi a tali annualit sono stati impugnati innanzi alla Commissione

Tributaria Provinciale, che in data 25 settembre 2014 ha accoltoiricorsi. LAgenzia delle Entrate ha presentato

appello in Commissione Tributaria Regionale. Il 4 maggio 2015 la Commissione Tributaria Provinciale di

Roma ha depositato la sentenza con la quale ha accolto il ricorso avverso | avviso di secondo livello sulle

stesse questioni in relazione allanno di imposta 2006 e nel mese di novembre | Agenzia delle Entrate

del Lazio ha proposto appello anche per la riforma di questa sentenza. * altres pendente il ricorso per

Cassazione presentato dall Agenzia delle Entrate contro le sentenze di secondo grado che confermarono

I annullamento degli avvisi di liquidazione dell imposta di bollo degli anni 2005, 2006 e 2007.
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Debiti per imposte sul reddito

L 31/12/2014
(Euro/migliaia) 12/
Debiti verso | Erario per IRAP 49
Debiti verso | Erario per IRES 90
Debiti verso Fininvest per IRES -
Totale debiti per imposte sul reddito 139

Lincremento dei Debiti per imposte sul reddito :
per quanto attiene ai debiti verso | Erario, £ sostanzialmente riconducibile a Mondadori Libri S.p.A., che nel
2015, primo esercizio sociale, non ha versato acconti di imposta e che non partecipa al consolidato scale in
capo a Fininvest S.p.A.;
i debiti verso Fininvest S.p.A. registrano un aumento per e etto delle migliori performance economiche delle
societ del Gruppo appartenenti al perimetro del consolidato scale.

19. ALTRE ATTIVIT]] CORRENTI

Le Altre attivit correnti registrano una diminuzione (-10.037 migliaia di Euro), per e etto:
dei minori anticipi erogati agli autori nel corso dell esercizio, che hanno determinato la essione della relativa
voce;
dell incremento apportato al fondo retti cativo degli anticipi ad autori per 2.217 migliaia di Euro;
della variazione dei Crediti diversi verso imprese collegate , costituiti al 31 dicembre 2014 da 2.917 migliaia di
Euro nei confronti di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A. (ora Mondadori Scienza S.p.A.), consolidata integralmente
dall luglio 2015.
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Altre attivit] correnti

(Euro/migliaia) 31/12/2014
Crediti verso agenti 317
Crediti verso autori e collaboratori 89.155
Fondo svalutazione anticipi ad autori (31.807)
Crediti verso fornitori 6.571
Crediti verso dipendenti 798
Crediti verso istituti previdenziali 2.381
Crediti per depositi cauzionali 176
Crediti diversi verso imprese collegate 3.081
Risconti attivi 2.816
Altri crediti 14.199
Totale altre attivit(] correnti 87.687
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20. RIMANENZE

Il valore delle Rimanenze risulta allineato a quello del 31 dicembre 2014.

Ri
fmanenze. 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Materie prime, sussidiarie e di consumo 9.884
Svalutazione materie prime, sussidiarie e di consumo (225)
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 9.659
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 13.647
Svalutazione prodotti in corso di lavorazione e semilavorati (1.232)
Totale prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 12.415
Lavori in corso su ordinazione 2.671
Svalutazione lavori in corso su ordinazione (102)
Totale lavori in corso su ordinazione 2.569
Prodotti niti e merci 98.029
Svalutazione prodotti niti e merci (14.307)
Totale prodotti [ niti e merci 83.722
Acconti -
Totale rimanenze 108.365
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Il valore delle Materie prime, sussidiarie e di consumo registra un incremento, per e etto della variazione
del perimetro di consolidamento (312 migliaia di Euro) e in quanto nel 2014 alcune tipologie di carta erano
acquistate dallo stampatore, che ne fatturava il consumo.

Il valore delle scorte, pari a 11.052 migliaia di Euro, t riconducibile al Gruppo Mondadori France per 4.506
migliaia di Euro, all Area Periodici Italia per 3.313 migliaia di Euro e all Area Libri, trade e educational, per 3.175
migliaia di Euro; tali valori sono retti cati da un fondo svalutazione obsolescenza pari a 588 migliaia di Euro.

| Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati , pari a 10.987 migliaia di Euro, sono rappresentati dalle
commesse di lavorazione delle testate periodiche di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e Mondadori Scienza
S.p.A. (8.004 migliaia di Euro) e dalle commesse di produzione dell Area Libri (5.318 migliaia di Euro).

Ilvalore dei Lavoriin corso suordinazione t riconducibile perla parte pig rilevante alle commesse di Mondadori
France S.A. (2.164 migliaia di Euro).

| Prodotti nitiemerci comprendonoilibridipropriet ,ilibriditerzieditoriacquistati perlaricommercializzazione
nel settore Retail, nonch@ merchandising, prodotti di cartotecnica e oggettistica.

Il valore dei Prodotti niti e merci, pari a 84.349 migliaia di Euro, registra un incremento di 627 migliaia di
Euro, per e etto dellaumento delle giacenze dell Area Retail (2.776 migliaia di Euro), mitigato dalla diminuzione
del valore delle scorte nell Area Libri (1.652 migliaia di Euro), dovuto a un programma editoriale pig selettivo in
termini quantitativi e qualitativi.
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La svalutazione delle rimanenze £ determinata per ogni societ del Gruppo, analiticamente, in considerazione

della vendibilit dei prodotti
semilavorati e del deperimento delle materie prime.

Prodotti in corso

Rimanenze - Svalutazione Materie K .
(Euro/migliaia) prime di Iavc.'razlone'
e semilavorati
Saldo al 31/12/2013 150 1.255
Movimentazioni intervenute nell esercizio:
- accantonamento 173 -
- utilizzo (98) (23)
- altri movimenti - -
Saldo al 31/12/2014 225 1.232
Movimentazioni intervenute nell esercizio:
- accantonamento 476 i
- utilizzo (178) -
- altri movimenti 65 92
Saldo al 31/12/2015 588 1.435

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.

Decremento (incremento) delle rimanenze
(Euro/migliaia)

Variazione delle rimanenze di prodotti niti e merci
Accantonamento al fondo svalutazione prodotti niti e merci
Utilizzo del fondo svalutazione prodotti niti e merci

Totale variazione delle rimanenze di prodotti [ niti e merci

Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione e semilavorati
Accantonamento al fondo svalutazione prodotti in corso

di lavorazione e semilavorati

Utilizzo del fondo svalutazione prodotti in corso di lavorazione e semilavorati
Totale variazione delle rimanenze di prodotti

in corso di lavorazione e semilavorati

Variazione dei lavori in corso su ordinazione

Accantonamento al fondo svalutazione lavori in corso su ordinazione
Utilizzo del fondo svalutazione lavori in corso su ordinazione

Totale variazione delle rimanenze di lavori in corso su ordinazione

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

Totale decremento (incremento) delle rimanenze
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Lavori in corso
su ordinazione

227

79
(204)

102

14
(150)

66

niti, dell eventuale improduttivit delle commesse in corso di lavorazione o dei

Prodotti [| niti
e merci

13.802

4.803
(4.300)

2
14.307

5.349
(5.652)

348
14.352

Esercizio 2014

13.094

4.803
(4.300)
13.597

820

(23)

797

283
79
(204)
158

(875)
173
(98)
(800)

13.752



21. CREDITI COMMERCIALI

Crediti commerciali

L 31/12/2014
(Euro/migliaia) 2/
Crediti verso clienti 219.610
Crediti verso imprese collegate 44.341
Crediti verso imprese controllanti 29
Crediti verso imprese consociate 625
Totale crediti commerciali 264.605

Lammontare dei Crediti commerciali registra una signi cativa diminuzione rispetto al 31 dicembre 2014,
riconducibile parzialmente all andamento deiricavi dei diversi business in cui operail Gruppo, in calo a eccezione
di quelli relativi all attivit di organizzazione di mostre e di direct marketing, caratterizzata da un elevata velocit
di incasso, nonch@ per le cace azione di recupero del credito.

| Crediti verso imprese collegate derivano dall attivit di concessionaria pubblicitaria svolta da Mediamond

S.p.A. per | Area Periodici e dall attivit di distribuzione dilibri nel settore della Grande Distribuzione Organizzata

svolta da Mach 2 Libri S.p.A.

Tale vocerrisultain calo, rispetto al 31 dicembre 2014, per e etto della diminuzione dei ricavi registrati in entrambi

i business richiamati; i crediti verso Mediamond S.p.A. e verso Mach 2 Libri S.p.A. ammontano rispettivamente

a 18.672 migliaia di Euro e 18.346 migliaia di Euro (21.326 migliaia di Euro e 20.159 migliaia di Euro a ne 2014). 163
Il dettaglio dei crediti verso imprese collegate, controllanti e consociate £ contenuto nell allegato Rapporti con

parti correlate ; le transazioni commerciali con tali imprese avvengono a normali condizioni di mercato.

La voce Clienti conto rese da pervenire , pari a 131.635 migliaia di Euro, registra un incremento nell Area
Periodici, sia Italia sia Francia, mentre nell Area Libri, per e etto anche del contenimento dell o erta editoriale,
registra una essione.

Crediti commerciali - Crediti verso clienti

S 1/12/2014
(Euro/migliaia) s1/12/20

Crediti verso clienti 387.889
Clienti conto rese da pervenire (129.048)
Svalutazione crediti (39.681)
Totale crediti verso clienti 219.160

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 2015 sono stati pari a 74,6, in diminuzione rispetto ai 79,5 del 2014.

La svalutazione dei crediti £ determinata per ciascuna societ del Gruppo al termine di una puntuale analisi
dell esigibilit delle posizioni creditorie, considerando anche la dabilit assegnata ai clienti.
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Lavoce Altrimovimenti include la quota di fondo svalutazione crediti per il rischio di retrocessione delle perdite
subite dalla concessionaria, riclassi cata dalla voce Fondi del passivo, per una pig corretta rappresentazione
aretti cadel valore dei crediti pubblicitari.

Rispetto al 31 dicembre 2014, il fondo svalutazione crediti, tenuto conto della riclassi ca richiamata, registra
un incremento di 485 migliaia di Euro: nell Area Retail laumento ammonta a 632 migliaia di Euro, per e etto
dell incremento del credito verso gli a liati della rete di negozi in franchising; nell Area Periodici,  aumento di
894 migliaia Euro in Italia £ parzialmente compensato dalla diminuzione di 412 migliaia Euro in Francia; nell Area
Libri la diminuzione ammonta a 584 migliaia di Euro, quale risultante di accantonamenti su nuove posizioni e di
utilizzi per e etto della chiusura di alcune posizioni rilevanti.

Crediti commerciali - Crediti verso clienti - Svalutazione

Lo 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Saldo all inizio dell esercizio 46.365
Movimentazioni intervenute nell esercizio:
- accantonamento 8.378
- utilizzo (15.024)
- variazioni nell area di consolidamento (745)
- altri movimenti (3.424)
Totale svalutazione crediti verso clienti 35.550

164 22. ATTIVIT] FINANZIARIE

Lavoce Attivit nanziarie non correnti , paria 293 migliaia di Euro, comprende le quote scadenti oltre | esercizio
dei crediti nanziari verso terzi detenuti da Mondadori Magazines France S.a.s.

Attivit[] [[nanziarie non correnti

1/12/2014
(Euro/migliaia) 31/12/20

Crediti nanziari verso imprese collegate -
Crediti nanziari 316
Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico -
Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -
Attivit in strumenti derivati -

Totale attivit[] [[nanziarie non correnti 316
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Le Altre attivit nanziarie correnti , pari a 2.700 migliaia di Euro, comprendono:
le posizioni a credito per i saldi di conto corrente intrattenuti dalla Capogruppo con alcune societ collegate;
i nanziamenti a Mondadori Seec Advertising Co. Ltd e Attica, pari rispettivamente a 378 migliaia di Euro (2.144
migliaia di Euro al 31 dicembre 2014) e 500 migliaia di Euro;
i nanziamenti a Campania Arte S.c.ar.l. e Venezia Accademia S.c.ar.l. per complessivi 560 migliaia di Euro.

Altre attivit[] [[nanziarie correnti

Lo 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Crediti nanziari verso clienti 300
Crediti nanziari verso imprese collegate 5.429
Crediti nanziari verso imprese controllanti -
Crediti nanziari verso imprese consociate -
Crediti nanziari verso altri 6.187
Totale crediti [| nanziari 11.916
Attivit  nanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico -
Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -
Attivit in strumenti derivati -
Totale altre attivit[| [|nanziarie correnti 11.916
Attivit e passivit in strumenti derivati
Attivit[] e passivit[] in strumenti derivati - Dettaglio Tipologia Fair value al Fair value al 165
(Euro/migliaia) di derivato 31/12/2015 31/12/2014
Attivit (passivit ) nanziarie non correnti
- Derivati su tassi Cash ow hedge (39) (1.723)

Attivit (passivit ) nanziarie correnti
-Derivati su cambi Trading - -

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 2015.

| 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 dimostra 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.
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Il Gruppo, inoltre, determina con cadenza trimestrale il fair value delle operazioni di copertura poste in essere.
Al 31 dicembre 2015 risultano in essere soltanto cinque operazioni di copertura sul rischio tasso, (e ettuate
con BNP Paribas, BPM, Intesa Sanpaolo, Mediobanca e UniCredit) a valere sulla Tranche Al Term Loan del
nuovo contratto di nanziamento in Pool Amortizing stipulato a dicembre 2015, scadenza dicembre 2020 per
un nozionale complessivo di 150,0 milioni di Euro e un tasso medio pari a 0,157%.

La tabella evidenzia | impatto a conto economico e a patrimonio netto delle operazioni di copertura in oggetto:

Riserva di cash ow hedge

(Euro/migliaia) 31712/2014
Riserva iniziale al lordo dell e etto scale (3.512)
Importo rilevato nel corso dell esercizio (321)
Importo girato da riserva e iscritto a conto economico:

- aretti cadioneri (725)
- aretti cadi proventi 208
Riserva [|nale al lordo dell(e[] etto [Iscale (4.350)
Quotaine cace della copertura 0
23. CASSA E ALTRE DISPONIBILIT{] LIQUIDE EQUIVALENTI

166 La voce in oggetto t pari a 30.684 migliaia di Euro in signi cativo incremento rispetto al 2014; il fair value delle

disponibilit liquide coincide con il valore contabile delle stesse al 31 dicembre 2015.

Cassa g al.tr.e disponibilit]] liquide equivalenti 31/12/2014
(Euro/migliaia)

Denaro e valori in cassa 1117
Depositi bancari 11.360
Depositi postali 489
Totale cassa e altre disponibilit[] liquide equivalenti 12.966

Ulteriori informazioni relative alle variazioni intervenute nelle disponibilit liquide sono contenute nel prospetto
di Rendiconto nanziario consolidato.

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Posizione nanziaria netta secondo lo schema raccomandato da Consob.

Posizione [|nanziaria netta

(Euro/migliaia) 31/12/2014
A Cassa 117
- Depositi bancari 11.360
- Depositi postali 489
B Altre disponibilit liquide 11.849
C Disponibilit[] liquide e altre attivit[] [[nanziarie (A+B) 12.966
D Titoli detenuti per la negoziazione
- Crediti nanziari verso imprese collegate 5.429
- Attivit  nanziarie valutate al fair value -
- Attivit  nanziarie disponibili per la vendita -
- Strumenti derivati e altre attivit nanziarie 6.487
E Crediti e altre attivit nanziarie correnti 11.916
F Attivit[] [[nanziarie correnti (D+E) 11.916
G Debiti bancari correnti 9.509
- Obbligazioni -
- Mutui -
- Finanziamenti 35.000
H Parte corrente dell indebitamento non corrente 35.000
- Debiti nanziari verso imprese collegate 2.891
- Strumenti derivati e altre passivit nanziarie 3.296 167
| Altri debiti nanziari correnti 6.187
L Debiti verso banche e altre passivit[] [|nanziarie correnti (G+H+I) 50.696
M Posizione [|nanziaria netta corrente (C+F-L) (25.814)
-Obbligazioni -
-Mutui -
-Finanziamenti 260.716
N Parte dell indebitamento non corrente 260.716
O Altri debiti nanziari non correnti 5.611
P Indebitamento [|nanziario non corrente (N+O) 266.327
Q Posizione [Jnanziaria netta (M-P) (292.141)

Aggiungendo al valore esposto nella tabella precedente il saldo delle Attivit nanziarie non correnti, pari a
293 migliaia di Euro, non considerate secondo lo schema suggerito da Consob, la posizione nanziaria netta
sarebbe negativa per 199.418 migliaia di Euro.

Ulteriori dettagliinerenti alla posizione nanziaria netta sono inclusi nei commenti contenuti nelle note 22, 23 e 28.
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24. PATRIMONIO NETTO

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2015, pari a 295.509 migliaia di Euro (289.121 migliaia di Euro al 31 dicembre
2014), la cui movimentazione t dettagliata nell apposito prospetto, registra un incremento di 6.388 migliaia di
Euro, sostanzialmente per e etto del risultato netto dell esercizio.

Capitale sociale
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.

Altre riserve e risultati portati a nuovo
Lavoce Altreriserve e risultati portatia nuovo al 31 dicembre 2015 ammonta a 189.643 migliaia di Euro (176.706
migliaia di Euro al 31 dicembre 2014) e comprende:
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;
la riserva di cash ow hedge, negativa per 2.523 migliaia di Euro, al netto del relativo e etto scale, a fronte
della valutazione dei derivati di copertura;
la riserva stock option, che ammonta a 268 migliaia di Euro, costituita a fronte di piani di stock option assegnati
ad amministratori e dirigenti del Gruppo. Nell esercizio haregistrato una diminuzione pere etto della scadenza
del Piano di stock option del 2009;
la riserva di attualizzazione del TFR, al netto del relativo e etto scale, positiva per 482 migliaia di Euro;
la riserva di conversione, negativa per 138 migliaia di Euro, 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:

168

Cambi Puntuale Puntuale Medio Medio

31/12/2015 31/12/2014 Esercizio 2015 Esercizio 2014
Sterlina inglese 0,73 0,78 0,73 0,81
Rublo 80,67 72,34 68,11 50,90
Yuan cinese 7,06 7,54 6,97 8,19
Nuovo Leu rumeno 4,52 4,48 4,45 4,44
Leva bulgara 1,96 1,96 1,96 1,96
Dinaro serbo 121,45 121,38 120,71 17,3

il valore residuo t rappresentato da riserve di utili realizzati in precedenti esercizi.
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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.

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

I 1/12/2014
(Euro/milioni) s1/12/20
Debito netto 291,8
Capitale (patrimonio netto) 289,1
Totale capitale e debito netto 580,9
Rapporto debito netto/capitale e debito netto 50,2%

Azioni proprie in portafoglio .

25. CAPITALE, RISERVE E RISULTATO DI PERTINENZA DI TERZI AZIONISTI

Dettaglio delle quote di interessenza di terzi azionisti:

Capitale, riserve e risultato 169

di pertinenza di terzi azionisti EMAS S.n.c. NaturaBuy S.a.s. Mondadori UK Ltd
(Euro/migliaia)

Patrimonio netto al 31/12/2014 31.679 253 (119)
Risultato dell esercizio 2014 3.040 214 (109)
Patrimonio netto al 31/12/2015 31.361 160 -
Risultato dell esercizio 2015 2.831 181 -

La quota di patrimonio netto di EMAS S.n.c. e di NaturaBuy S.a.s. £ allineata al 31 dicembre 2014 per e etto
della distribuzione di dividendi, rispettivamente pari a 3.167 migliaia di Euro e 213 migliaia di Euro per la quota
di pertinenza del Gruppo.

Mondadori UK, per e etto dellacquisizione della quota di minoranza del capitale sociale, £ consolidata
integralmente.
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26. FONDI

| Fondi, pari a 58.559 migliaia di Euro, registrano una diminuzione di 6.419 migliaia di Euro, per e etto
principalmente dell utilizzo parziale di quanto accantonato negli esercizi precedenti per operazioni di
ristrutturazione del personale che si sono concluse con il pagamento diindennit a dipendenti nel corso del 2015.
In tale fondo t stato iscritto |ammontare di 5.000 migliaia di Euro a fronte di passivit probabili, identi cate
in sede di purchase price allocation del maggior prezzo pagato per | acquisizione di Gruner+Jahr/Mondadori
S.p.A. rispetto ai valori contabili.

Fondi 31112/2014 Accantonamenti Utilizzi At
(Euro/migliaia) movimenti
Fondo rischi contrattuali agenti 5.108 247 (721) (7)
F ischi . .

ondo rischi oneri ristrutturazione 16.983 6.281 (14.598) 5.006
personale
Fondo rischi legali 22.106 1.037 (3.203) 1.155
Fondo rischi su partecipazioni 5114 - - (3.829)
Fondo per contenzioso scale 3.528 2.250 (201) -
Fondo contratti onerosi - 2.769 (706) 1.950
Altri fondi rischi 12.139 2.408 (2.721) (3.536)
Totale fondi 64.978 14.992 (22.150) 739

Il Fondorischi contrattualiagenti k relativo ad alcuni contenziosiin essere nell ambito dell Area Libri: Mondadori
170 Libri, Mondadori Education S.p.A. e Giulio Einaudi editore S.p.A. contano complessivamente oltre 200 rapporti
di agenzia.

Il Fondo rischilegali 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 diminuisce prevalentemente per | utilizzo di quanto accantonato da Mondadori
France S.A. nei confronti della collegata EMAS Digital S.a.s. (3.829 migliaia di Euro), per e etto dellaumento di
capitale concluso nell esercizio.

Il valore residuo t rappresentato dalla svalutazione operata 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.

Ai nidiuninformativa pig completa, . stato isolato | ammontare accantonato, ai sensi dello IAS 37, per contratti
onerosi: il saldo, pari a 4.013 migliaia di Euro, si riferisce a impegni sottoscritti nellambito delle concessioni
museali con Enti e Istituzioni Pubbliche, che prevedono investimenti da realizzare nel 2016 per la valorizzazione
del patrimonio dell area archeologica di Roma.

Gli Altri fondi rischi comprendono le somme accantonate a fronte di contenziosi scali e contributivi in essere;
nella colonna Altri movimenti sono comprese le riclassi che al Fondo rischi legali per 1.155 migliaia di Euro,
al Fondo contratti onerosi per 1.950 migliaia di Euro.
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27. INDENNIT{] DI FINE RAPPORTO

La voce in oggetto, pari a 44.076 migliaia di Euro, registra una diminuzione di 2.633 migliaia di Euro.

Indennit[] di [[ne rapporto

L 1/12/2014
(Euro/migliaia) s1/12/20
Fondo per trattamento di ne rapporto di lavoro subordinato 39.013
Fondo indennit suppletiva di clientela agenti 7.369
Fondo per trattamento di quiescenza e obblighi simili 327
Totale indennit[] di [[ne rapporto 46.709

Le indennit di ne rapporto di lavoro subordinato e l 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

Ipotesi economiche:
- incremento del costo della vita

31/12/2014

0,6% - 1,5%

- tasso di attualizzazione 1,49%
Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso Tavole IPS 55
- probabilit di inabilit Tavole INPS 2000
- probabilit di interruzione rapporto di lavoro per altre cause Da 5,48% a 18,41%

- et di pensionamento

Normativa vigente

Ipotesi per calcolo attuariale del FISC 31/12/2014
Ipotesi economiche:

- tasso di attualizzazione 1,49%
Ipotesi demogra che:

- probabilit di decesso/invalidit 1,0%
- probabilit di dispensa dal servizio 1,0%

- probabilit di interruzione volontaria del rapporto di agenzia
- et media di cessazione del rapporto di agenzia
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Il saldo relativo al Fondo TFR diminuisce in maniera signi cativa rispetto all esercizio precedente per e etto:
della contrazione degli organici;
del deconsolidamento di Monradio S.r.|. (539 migliaia di Euro);
dell incremento del tasso di attualizzazione utilizzato, 2,03% in luogo di 1,49% al 31 dicembre 2014, (811 migliaia
di Euro).
Dall analisi di sensitivit , ottenuta aumentando e diminuendo il tasso dello 0,5%, emerge un e etto sul Fondo
TFR di circa 750 migliaia di Euro in pig o in meno.

A seguito dell applicazione del nuovo IAS 19, a partire dal 1 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, pari a 799 migliaia di Euro, dagli oneri nanziari, pari a 594 migliaia di
Euro, e dalla quota versata alla previdenza complementare, pari a 7.443 migliaia di Euro.

Laccantonamento e | utilizzo del Fondo indennit suppletiva di clientela testimoniano il turnover veri catosi
nella forza vendita del Gruppo durante | esercizio 2015.

Il fondo trattamento di quiescenza non t stato attualizzato in quanto gli e etti di tale processo sono poco

signi cativi.

Indennl_t[l .dl- [Ine rapporto - Dettaglio Fondo TER FISC Fondo trat.tamento
(Euro/migliaia) quiescenza
Saldo al 31/12/2014 39.013 7.369 327

172 Movimentazioni intervenute nel 2015:
- accantonamenti 799 1136 -
- utilizzi (3.887) (871 (203)
- storni - - -
- attualizzazioni 594 - R
- variazioni .neI.I ar_ea di consolidamento (202) ) i
e altre variazioni
Saldo al 31/12/2015 36.317 7.635 124
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28. PASSIVIT]] FINANZIARIE

Le passivit  nanziarie, correnti e non correnti, pari a 233.095 migliaia di Euro, presentano una diminuzione di
83.928 migliaia di Euro.

Passivitl] [lnanziarie non correnti Tasso interesse Scadenza Scadenza

S 31/12/2014
(Euro/migliaia) e[Jettivo tra1e5anni oltre 5 anni

Obbligazioni - - -
Obbligazioni convertibili - - -
Finanziamenti 4,48% 220.244 - 260.716
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 39 - 1.723
Altri debiti nanziari 2.270 - 3.888

Totale passivit(] [[nanziarie non correnti 222.553 (0] 266.327
173
Le Passivit nanziarie non correnti per 222.553 migliaia di Euro includono:
per 220.244 migliaia di Euro, il costo ammortizzato del Term Loan Amortizing Al del nuovo nanziamento in
pool amortizing, scadenza dicembre 2020;
per 39 migliaia di Euro, il fair value dei derivati in essere.

Nel mese di dicembre 2015, il Gruppo Mondadori ha rinegoziato le linee di credito committed in essere,
sottoscrivendo un nuovo contratto di  nanziamento con un Pool di primari istituti (BNP Paribas, Banca Popolare
di Milano, Intesa Sanpaolo, Mediobanca, UniCredit, UBI) per un ammontare di 515,0 milioni di Euro, amortizing
scadenza dicembre 2020.

Il contratto prevede condizioni economiche migliorative in termini di tasso d interesse e commissioni: il margine
iniziale per la linea Term Loan sar pari a 3,25%, con una riduzione di circa 90 basis point rispetto al costo
previsto nei precedenti nanziamenti. Tale tasso potr ulteriormente diminuire, su base annuale, in funzione
della riduzione del rapporto PFN/Ebitda.

La signi cativa riduzione (43.774 migliaia di Euro), rispetto all esercizio precedente, ri ette il ripristino della
generazione di cassa e, di conseguenza, il minor ricorso al debito bancario.

Il tasso di interesse e ettivo relativo ai Finanziamenti t la media ponderata dei tassi e ettivi determinati
sui nanziamenti, ivi compresi i tre nanziamenti committed (Pool, Intesa Sanpaolo e Mediobanca) ride niti a
dicembre 2015.
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Debiti verso banche e altre passivit(] [|nanziarie Tasso interesse

(Euro/migliaia) e[] ettivo 31/12/2014
Depositi bancari 9.509
Obbligazioni -
Obbligazioni convertibili -
Finanziamenti 1,653% 35.000
Debiti nanziari verso fornitori 5
Debiti nanziari verso imprese collegate 2.891
Debiti nanziari verso imprese controllanti -
Debiti nanziari verso imprese consociate -
Debiti per leasing -
Debiti verso soci per nanziamenti -
Passivit in strumenti derivati -
Altri debiti  nanziari 3.291
Totale debiti verso banche e altre passivit[] [[nanziarie 50.696

| Debiti verso banche e altre passivit nanziarie , pari a 10.542 migliaia di Euro, includono prevalentemente:
per 6.370 migliaia di Euro, la quota del Term Loan Al del nanziamento in Pool stipulato a dicembre 2015,
scadenza dicembre 2016;
per 2.260 migliaia di Euro, i saldi dei conti correnti bancari passivi;
per 1.846 migliaia di Euro, gli altri debiti nanziari.

Al 31 dicembre 2015 il Covenant Finanziario Leverage Ratio (Posizione Finanziaria Netta/Ebitda), risultante dalla
relazione nanziaria consolidata annuale, £ pari a 2,44, in forte riduzione rispetto all esercizio precedente e
ampiamente inferiore al limite di 3,50 previsto dal contratto di nanziamento in Pool.
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Le informazioni relative agli strumenti nanziari in derivati sono contenute alla nota 22 Attivit nanziarie delle
presenti Note esplicative.

29. ALTRE PASSIVIT] CORRENTI

Le Altre passivit correnti registrano una diminuzione pari a 7.987 migliaia di Euro.

In particolare:
la riduzione del saldo degli Acconti da clienti t prevalentemente riconducibile a Mondadori France (1.652
migliaia di Euro), all Area Periodici Italia, per e etto del calo degli abbonamenti (651 migliaia di Euro) e a
Mondadori Education S.p.A., che al 31 dicembre 2014 aveva ricevuto anticipi sulla fornitura di prodotto da
grossisti per 363 migliaia di Euro;
la diminuzione dei Debiti tributari t dovuta:
- al calo degli organici, che determina minori ritenute d acconto operate (560 migliaia di Euro);
- al minor debito per IVA di Mondadori France S.A. (585 migliaia di Euro) e delle societ italiane che partecipano

al consolidato IVA in capo a Fininvest S.p.A. (413 migliaia di Euro);

la essione dei Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale t riconducibile alla variazione degli
organici.
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Altre passivit(] correnti

S 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Acconti da clienti 25.639
Debiti tributari 13.830
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 27.921
Debiti verso imprese collegate 452
Debiti diversi verso altri 136.382
Totale altre passivit[] correnti 204.224

La variazione dei Debiti diversi verso altri completa il decremento delle Altre passivit correnti :
lincremento dei Debiti verso autori e collaboratori £ riconducibile ai maggiori successi editoriali dell anno,
per le Case Editrici di libri del Gruppo, per i quali erano stati erogati anticipi contenuti;
la diminuzione dei Debiti verso clienti abbonati e rateali t dipesa dal calo degli abbonati ai periodici editi in
Francia (1.876 migliaia di Euro) e, in misura pig contenuta, in Italia (897 migliaia di Euro);
la diminuzione degli Altri debiti, ratei e risconti + relativa all andamento della vendita di Smartbox e Box for
you nell Area Retail.

Altre passivit[] correnti - Debiti diversi verso altri

L 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Retribuzioni da pagare e debiti verso il personale 27.536
Debiti verso autori e collaboratori 44,945 175
Debiti verso agenti 8.169
Debiti verso clienti abbonati e rateali 42.271
Debiti verso amministratori e sindaci 3.255
Risconti per a tti attivi anticipati -
Altri debiti, ratei e risconti 10.206
Totale debiti diversi verso altri 136.382

30. DEBITI COMMERCIALI

Lavoce Debiti commerciali , pari a 292.610 migliaia di Euro, risulta allineata ai valori del 31 dicembre 2014.

Debiti commerciali

L 1/12/2014
(Euro/migliaia) s1/12/20
Debiti verso fornitori 271182
Debiti verso imprese collegate 15.150
Debiti verso imprese controllanti 24
Debiti verso imprese consociate 4,723
Totale debiti commerciali 291.079
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| Debiti verso fornitori registrano un incremento e includono le etto del saldo di Gruner+Jahr/Mondadori
S.p.A. (circa 2 milioni di Euro), al 31 dicembre 2014, consolidata con il metodo del patrimonio netto.

| Debiti verso imprese collegate registrano una diminuzione, rispetto al 31 dicembre 2014, riconducibile
all operazione di acquisizione di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A., con la quale le partite infragruppo sono
eliminate.
La voce comprende quanto dovuto a:
Edizioni EL S.r.I. (4.723 migliaia di Euro) e Societ Europea di Edizioni S.p.A. (2.037 migliaia di Euro) in relazione
alla distribuzione del prodotto editoriale;
Mediamond S.p.A. (4.812 migliaia di Euro) per | acquisto di merce in cambio di pagine pubblicitarie.

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.

Trai Debiti commerciali non sono presenti saldi con scadenza superiore a cinque anni; i giorni di pagamento,
calcolati con il metodo del count back, nel 2015 sono stati pari a 114,8, in aumento rispetto ai 113,2 del 2014.

Prima di passare al commento dei dati economici, si segnala che i valori dell esercizio precedente di alcune voci
sono stati oggetto di diversa classi cazione, ai ni di una migliore informativa.

31. RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI

17 q q q S

6 Ricavi d.ellle.vendlte e delle prestazioni Esercizio 2014 Delta %
(Euro/migliaia)
Ricavi da vendita di beni:
- libri 250.013 (9,2%)
- periodici 446.932 (3,0%)
- direct 18.381 (7,0%)
- retail 185.196 (6,8%)
- altri beni 3.018 26,5%
Ricavi da vendita di servizi:
- cessione diritti di pubblicazione 3.960 2.2%
- vendita libri digitali 9.000 13,3%
- ricavi e-commerce libri 10.703 (4,3%)
- servizi pubblicitari 162.994 (3,0%)
- direct marketing 12.008 5,5%
- biglietteria e organizzazione mostre 16.238 35,7%
- altri servizi 51.081 0,6%
Totale ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.169.524 (4,0%)

| Ricavi delle vendite e delle prestazioni , pari a 1.122.831 migliaia di Euro, registrano una diminuzione pari al
4%, per e etto:
della essione dei ricavi per vendita di libri (-9,2%), dovuta anche a un programma editoriale pig selettivo in
termini qualitativi e quantitativi. In crescita, seppure contenuta, Piemme (+1,7%), Sperling & Kupfer (+0,5%) ed
Electa; in diminuzione Mondadori (-21%), Einaudi (-8,2%) e Mondadori Education (-4,3%), nel settore dell editoria
scolastica; in calo anche i ricavi per la distribuzione di prodotto di editori terzi (-0,4%);
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della diminuzione dei ricavi di usionali dei periodici: in Italia -1,7%, dovuto al calo degli abbonamenti (-16%); in
Francia -1,8%, dovuto alla performance negativa del canale edicola;

della diminuzione dei ricavi per la cessione di prodotti abbinati alle testate Mondadori, pari all 8,8%, per
| ulteriore razionalizzazione del numero di iniziative;

della diminuzione delle vendite di libri per corrispondenza (-7%), in continuit con il trend di ricavi calanti degli
ultimi anni;

della diminuzione dei ricavi del network di punti vendita del Gruppo dislocati su tutto il territorio nazionale
(-6,8%), pig contenuta per i bookstore in franchising e pig rilevante per i megastore, che nel 2014 contavano
anche il negozio di corso Vittorio Emanuele a Milano che aveva contribuito per 14,2 milioni di Euro;

della crescita delle vendite di libri digitali e per e-commerce (+13,3%), seppure di valore assoluto contenuto;
della contrazione dei ricavi pubblicitari sulle testate periodiche: in Italia -1,8%, trend migliore del mercato di
riferimento per e etto delle iniziative realizzate per Expo; in Francia -3,3%, con una rilevante crescita del web;
della crescita dei ricavi per lattivit di marketing services, svolta dalla controllata Cemit Interactive Media
S.p.A., che rimane leader di un settore caratterizzato da un trend negativo negli ultimi anni (+5,5%);

della crescita dei ricavi realizzati nel comparto di attivit di organizzazione mostre ed eventi temporanei e della
gestione delle concessioni museali (+35,7%).

Lavoce Altri servizi comprende:
i ricavi per royalty fatturate agli editori stranieri per il licensing di Grazia (5 milioni di Euro);
i ricavi per la gestione di abbonamenti, distribuzione e lavorazione delle rese di periodici di editori terzi
(complessivamente 20,1 milioni di Euro);
i ricavi per prestazioni di stoccaggio, cellophanatura e lavorazioni dei prodotti di editori terzi (10,8 milioni di
Euro);
i ricavi per servizi relativi alla gestione delle concessioni museali (4 milioni di Euro);
i ricavi per cessione dei diritti di pubblicazione delle fotogra e di propriet del Gruppo (1,2 milioni di Euro). 77
Nella Relazione sulla gestione sono commentati ulteriormente i ricavi e gli andamenti dei diversi business in
cui opera il Gruppo.

32. COSTI PER MATERIE PRIME, SUSSIDIARIE, DI CONSUMO E MERCI

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

igliai E izio 2014
(Euro/migliaia) sercizio

Carta 59.164
Altri materiali di produzione 5
Totale costi materie prime e sussidiarie 59.169
Merci destinate alla commercializzazione 133.123
Materiali di consumo, di manutenzione e altri 7.082
Totale costi materiali di consumo e merci 140.205
Totale costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 199.374

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 del Gruppo Mondadori



178

Dal 2014 il Gruppo Mondadori ha iniziato un processo volto ad acquistare la carta per la stampa di libri
e periodici, precedentemente acquistata dallo stampatore che provvedeva ad addebitarla unitamente alla
prestazione di stampa.

Questo processo si £ completato nel 2015, fatta eccezione per Mondadori France S.A. e Mondadori Education
S.p.A., che da sempre acquistano e gestiscono le scorte di carta direttamente.

Pertanto, ai ni di un confronto omogeneo dei costi sostenuti per il consumo di carta £ necessario considerare
| importo di circa 24,5 milioni di Euro iscritto trai Costi per servizi nel 2014, quando lo stampatore acquistava
ancora la materia prima per la stampa di tutte le copertine dei libri trade, di buona parte della produzione a
marchio Electa e di tutte le carte patinate per le testate periodiche di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

A dati omogenei, il costo per il consumo di carta si riduce sensibilmente (-15,2%), per e etto della minore
produzione editoriale di libri (2.458 novit rispetto alle 2.795 del 2014) e per le minori tirature dei periodici di
Mondadori e di Mondadori France.

| costiper Mercidestinate alla ricommercializzazione , riconducibili all attivit di distribuzione di Mondadori Libri
S.p.A,, all Area Retail e, in parte minore, ai bookshop museali di Mondadori Electa S.p.A., complessivamente
risultano allineati al 2014.

Gli acquisti di libri di editori terzi nell ambito dei contratti di distribuzione diminuiscono, mentre gli acquisti per

le attivit di retailer aumentano.

33. COSTI PER SERVIZI

Costi per servizi
(Euro/migliaia)

Esercizio 2014

Diritti e royalty 94.574
Provvigioni e costi agenti 51.660
Stampa e lavorazioni 173.345
Trasporti e spedizioni 69.513
Consulenze e collaborazioni 62.906
Spese di funzionamento degli organi societari 4.682
Prestazioni pubblicitarie e di propaganda 49.482
Partecipazione a ere e allestimento mostre 9.703
Viaggi, omaggi e spese di rappresentanza 11.680
Spese di manutenzione e canoni di assistenza tecnica 6.732
Utenze 5114
Spese telefoniche e postali 8.498
Servizi mensa e pulizia 7.565
Indagini di mercato, agenzie di informazione 14.107
Assicurazioni 2.420
Gestione abbonamenti 35.085
Quota editore 3.715
Servizi e commissioni bancari 2.786
Servizi EDP e amministrativi 6.766
Prestazioni di lavoro temporaneo 9.213
Accantonamento (utilizzo) fondo contratti onerosi (2.082)
A tti e spese condominiali 28.350
Altre prestazioni di servizi 7.533
Totale costi per servizi 663.347

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Coerentemente a quanto illustrato alla nota precedente con riferimento ai costi per il consumo di carta, i Costi
per servizi non sono immediatamente confrontabili con quelli dell esercizio 2014; lavoce Stampa e lavorazioni
comprende nel 2014 | importo di circa 24,5 milioni di Euro per addebito di carta acquistata dallo stampatore.

A valori omogenei i Costi per servizi registrano una diminuzione pari al 3,2%, per e etto:

della contrazione dei costi variabili, quali stampa e lavorazioni, trasporti, diritti e royalty, quota editore, in linea
con il trend dei ricavi; in controtendenza i costi relativi alla rete vendita, che nel 2014 comprendono il rilascio
di un fondo per la chiusura di un contenzioso pari a circa 1 milione di Euro, e alla gestione abbonamenti delle
testate di Mondadori France;

del risparmio generato dalla cessione del megastore di corso Vittorio Emanuele a Milano e dalla rinegoziazione
di alcuni canoni di a tto nell Area Retail (circa 2,8 milioni di Euro), nonch@ dalla nuova location di Mondadori
France (circa 500 migliaia di Euro).

Nell ambito dell attivit di organizzazione di mostre ed eventi espositivi, che nel 2015 ha registrato un ulteriore
sviluppo, con la crescita dei relativi ricavi di oltre il 37%, aumentano i costi di allestimento e di assicurazione delle
opere e | impatto degli impegni a reinvestire in attivit di valorizzazione del patrimonio dell area archeologica
di Roma in obbedienza al contratto di concessione in vigore, di cui alla voce Accantonamento (utilizzo) fondo
contratti onerosi .

Le Spese difunzionamento degliorganisocietari sonorappresentate dai compensi spettanti agliamministratori
e ai sindaci, rispettivamente pari a 3.987 migliaia e a 482 migliaia di Euro.

34. COSTO DEL PERSONALE

179
Il personale dipendente, a tempo indeterminato e determinato, in forza alle societ del Gruppo, risulta composto

da 3.076 unit , in calo dell 1,5% rispetto al 31 dicembre 2014.

La variazione del perimetro di consolidamento, acquisizione di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A. e cessione di
Monradio S.r.l., ha comportato un incremento netto di 46 unit .

Oraanici Puntuale Puntuale Medio Medio

9 31/12/2015 31/12/2014 Esercizio 2015 Esercizio 2014
Dirigenti 105 11 108 113
Impiegati, quadri e giornalisti 2.866 2.902 2.884 2.980
Operai 105 110 107 122
Totale 3.076 3123 3.099 3.215

Il costo del personale risulta allineato ai valori dell esercizio precedente; al netto dei costi di ristrutturazione e a
perimetro omogeneo la variazione del costo t pari al -5,3%.
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Costo d_el .p.ersonale Esercizio 2014
(Euro/migliaia)

Salari e stipendi 159.374
Oneri sociali 51.034
Quota trattamento ne rapporto a incremento fondo TFR 663
Quota trattamento ne rapporto destinato a previdenza complementare 7.501
Altri costi 10.139
Totale costo del personale 228.711

Informagzioni 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 2015.

Non L prevista la concessione di prestiti 0 altre agevolazioni per lacquisto delle azioni ai sensi dell art. 2358
comma 3 codice civile.

Stock option 2010
In circolazione al 01/01/2015 1.100.000 720.000
- assegnate nell esercizio - -
- annullate nell esercizio (50.000) (70.000)
- esercitate nell esercizio - -
180 - scadute nell esercizio (1.050.000) -
In circolazione al 31/12/2015 - 650.000
Periodo di esercizio 22/07/2013-21/07/2016
Prezzo di esercizio in Euro 2,4693
Esercitabili al 31/12/2015 650.000

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 2010
Prezzo di esercizio dell opzione 2,4693
Vita dell opzione (anni residui) 0,58
Prezzo corrente delle azioni sottostanti alla data di assegnazione in Euro 2,415
Volatilit attesa del prezzo dell azione 35,40%
Dividend yield 8,28%
Tasso di interesse senza rischio per la durata dell opzione 2,16%
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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.

Nel corso dell esercizio in commento £ giunto a scadenza il Piano di stock option relativo al 2009.
Il costo rilevato nel conto economico dell esercizio, allavoce Costo del personale , derivante da operazioni con

pagamento basato su azioni . pari a zero.

35. ONERI [PROVENTI[|DIVERSI

Oneri (proventi) diversi

igliai E izio 2014
(Euro/migliaia) sercizio

Altri ricavi e proventi (27.006)
Oneri diversi di gestione 19.014
Totale oneri (proventi) diversi (7.992)

Gli Altri ricavi e proventi registrano una diminuzione: a fronte dellaumento delle plusvalenze, nel 2015
rappresentate dalla vendita dell immobile di Roma via Sicilia, e nel 2014 dalla cessione del megastore di

Milano corso Vittorio Emanuele, £ avvenuta una contrazione del valore delle sopravvenienze, riconducibile a 181
Mondadori Retail S.p.A. e al Gruppo Mondadori France.

Oneri (proventi) diversi - Altri ricavi e proventi

E izio 2014
(Euro/migliaia) sercizio 20

Contributi in conto esercizio 38
Plusvalenze da cessione di immobilizzazioni 13.265
A tti 1.301
Sopravvenienze attive 4.800
Recupero spese da terzi 3.946
Altri 3.656
Totale altri ricavi e proventi 27.006
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Gli Oneridiversi di gestione registrano una diminuzione rispetto all esercizio precedente, per e etto:
del minor impatto della gestione dei crediti;
delladiminuzione delle sopravvenienze passive, che peril 2014 sono riconducibili principalmente all operazione
di conferimento del ramo commerciale di Mondadori Pubblicit S.p.A. a Mediamond S.p.A.

Oneri (proventi) diversi - Oneri diversi di gestione

o Esercizio 2014
(Euro/migliaia) sercizio 20

Gestione crediti 9.469
Risarcimenti e transazioni (348)
Contributi ed erogazioni 1.660
Sopravvenienze passive 3.117
Minusvalenze da cessione di immobilizzazioni 388
Imposte e tasse diverse 5.543
Altri oneri (815)
Totale oneri diversi di gestione 19.014

36. RISULTATO DA PARTECIPAZIONI VALUTATE SECONDO IL METODO
DEL PATRIMONIO NETTO

Nell esercizio 2015, gli e etti economici relativi alle societ consolidate con il metodo del patrimonio netto
registrano un incremento di 10.015 migliaia di Euro, rispetto al 2014, principalmente per e etto:
della plusvalenza realizzata a seguito della cessione della partecipazione detenuta in Harlequin Mondadori
S.p.A., pari a 7.582 migliaia di Euro;
della valutazione del 50% di Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A. gi detenuto all atto dell acquisto del 50% residuo,
che ha determinato | iscrizione di un provento pari a 440 migliaia di Euro;
del miglioramento del risultato di Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 1.520 migliaia di Euro, riconducibile
anche alla cessione di asset;
del contenimento della perdita della joint venture francese EMAS Digital S.a.s.

182

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Proventi (oneri) da partecipazioni contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto
(Euro/migliaia)

Esercizio 2014

- Mondadori Scienza S.p.A. 186
- Harlequin Mondadori S.p.A. 541
- Monradio S.r.l. -
- ACI-Mondadori S.p.A. (694)
- Gruppo Attica Publications 258
- Societ Europea di Edizioni S.p.A. (1.430)
- Mach 2 Libri S.p.A. (269)
- GD Media Service S.r.l. (128)
- Mondadori Independent Media LLC 165
- Edizioni EL S.r.l. 505
- Consorzio Scuola Digitale -
- Mediamond S.p.A. (686)
- Venezia Accademia Societ per i servizi museali S.c.ar.l. (7)
- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd 1.678
- EMAS Digital S.a.s. (918)
- Milano Cultura S.c.ar.l. (3)
Badwill su acquisto Mondadori Scienza S.p.A. -
Plusvalenza cessione Harlequin Mondadori S.p.A. -
Totale proventi (oneri) da partecipazioni (802)

contabilizzate con il metodo del patrimonio netto

37. PROVENTI [ONERI[FINANZIARI

183

Gli oneri nanziari netti registrano al 31 dicembre 2015 un miglioramento di 6.943 migliaia di Euro rispetto
allanno precedente, per e etto:
dei minori interessi passivi (5.557 migliaia di Euro), dovuti alla forte riduzione dell indebitamento medio (90
milioni di Euro circa) e alla riduzione del tasso di mercato e dei margini applicati sulle linee uncommitted;
dei maggiori interessi attivi e altri proventi (1.141 migliaia di Euro), principalmente dovuti all annullamento dei
debiti nanziari nei confronti dei soci di minoranza di Kiver S.r.l. e Mondadori UK Ltd, iscritti negli esercizi
precedenti a fronte dellearn out previsto dal contratto di acquisto delle quote di maggioranza, nonch@
allaggiornamento della valutazione della put option prevista sull acquisto della residua quota di minoranza di
NaturaBuy S.a.s.;
dei maggiori proventi netti da gestione cambi per 257 migliaia di Euro.
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Proventi (oneri) [|nanziari
(Euro/migliaia)

Interessi attivi verso banche e amministrazione postale
Proventi da operazioni in strumenti derivati

Proventi nanziari

Interessi attivi verso altri

Totale interessi attivi e altri proventi [|nanziari

Interessi passivi verso banche

Interessi passivi su obbligazioni, mutui e nanziamenti e altri oneri
Oneri da operazioni in strumenti derivati

Oneri nanziari per attualizzazione attivit /passivit

Interessi passivi verso altri

Totale interessi passivi e altri oneri [|nanziari

D
D

erenze cambio positive realizzate
erenze cambio positive non realizzate
Di erenze cambio negative realizzate

Di erenze cambio negative non realizzate
Totale utili (perdite) su cambi

Proventi (oneri) da attivit  nanziarie
Totale proventi (oneri) [ nanziari

38. IMPOSTE SUL REDDITO

Imposte sul reddito
(Euro/migliaia)

IRES sul reddito del periodo
IRAP del periodo
Totale imposte correnti

Imposte di erite/anticipate IRES
Imposte di erite/anticipate IRAP
Totale imposte di[l erite/anticipate

Altre poste scali

Totale imposte sul reddito
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Esercizio 2014

29
225
745
224

1.223

159
18.278
798
1.239
3.854
24.328

299
59
(176)
(56)
126

(22.979)

Esercizio 2014

3.192
5.105
8.297

7430
586
8.016

405

16.718



| costi per imposte sul reddito e gli oneri scali nel 2015 registrano nel complesso un incremento pari a 3.758
migliaia di Euro, sostanzialmente per e etto del migliore andamento economico delle diverse societ del
Gruppo.

In particolare:

| IRES sul reddito del periodo , pari a 12.564 migliaia di Euro, che comprende anche le imposte del Gruppo

Mondadori France (6.613 migliaia di Euro rispetto a 5.777 migliaia di Euro del 2014), aumenta per e etto delle

migliori performance;

| IRAP del periodo, pari a 2.256 migliaia di Euro, registra una rilevante diminuzione, nonostante i migliori

risultati economici, per e etto della deducibilit del costo del lavoro a tempo indeterminato, introdotta dalla

nuova normativa scale;

limpatto relativo a imposte di erite/anticipate £ molto contenuto nel 2015, per e etto di valori simili tra le

variazioni delle di erenze temporanee: all utilizzo di imposte anticipate per la riduzione di alcuni fondi tassati

si contrappone | utilizzo di imposte di erite per |lammortamento del valore delle testate di Mondadori France.

Nel 2014, | impatto negativo t riconducibile al riallineamento di numerose di erenze temporanee originatesi

nell anno precedente, soprattutto in relazione ai costi di ristrutturazione del personale;

le Altre poste scali comprendono:

-le etto derivante dall adeguamento all aliquota IRES introdotta dalla Legge di Stabilit del 2015, pari al 24%
e in vigore dal 2017, delle attivit per imposte anticipate e delle passivit per imposte di erite che si stima si
riverseranno da tale data. Lammontare rappresenta un maggior carico scale di 3.043 migliaia di Euro;

- laccantonamento per contenziosi scali pari a 2.250 migliaia di Euro.

Riconciliazione tra onere scale teorico e onere scale e ettivo

Esercizio 2015 Esercizio 2014 185
(Euro/migliaia) Risultato Aliquota Risultato Aliquota
ante Imposta [Iscale ante Imposta [Iscale
imposte vigente imposte vigente
Imposta teoricaai ni IRES 38.314 10.536  27,50% 19.417 5340 27,50%
Imposta teorica ai ni IRAP 38.314 1.494 3,90% 19.417 757 3,90%
Totale imposta/aliquota teorica 12.030 31,40% 6.097 31,40%
Imposta e ettivaai nilRES 17407  45,43% 9.616  49,52%
Imposta e ettivaai niIRAP 3.069 8,01% 6.038 31,10%
Totale imposta/aliquota e[| ettiva 20.476 53,44% 15.654 80,62%
Imposta/aliquota teorica 12.030 31,40% 6.097 31,40%
E etto relativo alle scritture di consolidamento 1.029 2,69% 525 2,70%
E etto q§rivante dal! iscrizione di imposte relative 4320 11,27% (835  (4,30%)
a esercizi precedenti
E etto relativo alle societ in perdita (23)  (0,06%) 86 0,44%
E etto delle di di aliquota di i t
e”o e g .|. e.renze i aliquota di imposta 1860 4,85% 1905 9.81%
sugli imponibili di controllate estere
E etto netto di altre di erenze permanenti (315)  (0,82%) 2.595 13,37%
E etto della diversa base imponibile dell IRAP 1.575 4,11% 5.281 27,20%
Imposta/aliquota e[] ettiva 20.476 53,44% 15.654 80,62%
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39. 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 2014

Risultato netto di periodo (Euro/000) 618
Media ponderata numero azioni ordinarie in circolazione (n./000) 247.730
Utile base per azione (Euro) 0,002

Lutile diluito per azione £ calcolato dividendo | utile netto del periodo attribuibile al Gruppo per la media
ponderata del numero delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo.

Esercizio 2014

Risultato netto di periodo (Euro/000) 618
Media ponderata numero azioni ordinarie in circolazione (n./000) 247.730
Numero opzioni con e etto diluitivo (n./000) 0
Utile diluito per azione (Euro) 0,002

186
40. IMPEGNI E PASSIVIT]] POTENZIALI

Alla data del 31 dicembre 2015 il Gruppo Mondadori ha sottoscritto impegni per complessivi 76.764 migliaia
di Euro (88.062 migliaia di Euro al 31 dicembre 2014), rappresentati principalmente da dejussioni rilasciate a
fronte di crediti IVA richiesti a rimborso e per operazioni a premio e concorsi.

Lariduzione L avvenutapere ettodell incasso di crediti per IVArichiesti arimborso, periquali precedentemente
erano state rilasciate apposite garanzie.

41. ONERI [PROVENTI[/NON RICORRENTI

Il Gruppo Mondadori nel 2015 non ha registrato oneri o proventi non ricorrenti, ai sensi della Delibera Consob n.
15519 del 27 luglio 2006; nel 2014 ammontavano a 4.527 migliaia di Euro, prevalentemente per prepensionamenti
iscritti tra i Costi del personale . | relativi e etti scaliammontano a 1.294 migliaia di Euro.
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42. 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 2015, 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

Enrico Selva Direttore Area di Business Libri Trade

Mario Maiocchi Direttore Area di Business Retail

Carlo Luigi Mandelli Direttore Area di Business Periodici Italia, Pubblicit e Internazionale

Carmine Perna Direttore Area di Business Mondadori France

Antonio Porro Direttore Area di Business Libri Educational

Simonetta Bocca Direttore Centrale Risorse Umane e Organizzazione di Gruppo

Nel corso del 2015 si sono registrati le uscite di Riccardo Cavallero (gennaio) e Federico Rampolla (dicembre), 187

rispettivamente Responsabile dell Area Libri Trade e Responsabile Digital Innovation, e | ingresso di Simonetta
Bocca (settembre), in qualit di Direttore Centrale Risorse Umane e Organizzazione, che ha assunto, ad interim,
anche la responsabilit dell Area Digital Innovation.

Linsieme dei compensi erogati ai Dirigenti con Responsabilit Strategiche nel corso del 2015, t stato,
complessivamente, di 5,9 milioni di Euro, in riduzione del 18% (-2,3 milioni di Euro) rispetto all esercizio
precedente.

Anche al netto del compenso erogato nel 2014 all Amministratore Delegato a titolo di liquidazione dell incentivo
variabile di medio/lungo termine, relativa al triennio precedente, | insieme delle remunerazioni erogate risulta
comunque in calo dell 8% a seguito, essenzialmente, della riduzione del numero medio dei Dirigenti presenti
nell anno.

Operazioni con imprese controllanti, collegate e consociate
In data 30 settembre 2015, £ stata nalizzata la cessione a RTI S.p.A. dell 80% del capitale sociale di Monradio
S.r.l. per un corrispettivo pari a 36,4 milioni di Euro.

Le altre operazioni con parti correlate, ivi incluse le operazioni infragruppo, non sono quali cabili atipiche n@
inusuali, e sono state concluse a condizioni di mercato.
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2015

(Euro/migliaia)

Imprese controllanti
- Fininvest S.p.A.

Imprese collegate

- Mondadori Scienza S.p.A.
(coll. no al 30/06/2015)

- 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. (in liquidazione)

- Consorzio Covar (in liquidazione)

- EMAS Digital S.a.s.

- Campania Arte S.c.ar.l.

- Mondadori Independent Media LLC

- Venezia Accademia Societ per i serizi
museali S.c.ar.l.

- Mediamond S.p.A.

- Mondadori Seec Advertising Co. Ltd

- GD Media Service S.r.l.
(gi Mach 2 Press S.r.l.)

- Monradio S.r.l. (coll. dal 30/09/2015)

Totale collegate

Crediti
commerciali

18.346
260

1
826
656

20
46

31

18.672
331

64
118

39.481

Crediti [ nanziari

378

1.037

Crediti tributari

8.786

Altre attivit[|
correnti

42
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Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti per Acquisti di

L .. X passivit[J Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)

commerciali  [Jnanziari imposte 3 ) servizi ., . L.

correnti prime diversi  [|nanziari

24 - 4.765 428 4 - 61 (20) -

- - - - 940 2 131 (54) -

56 - - - 13.854 - 56 4) -

- - - - 368 7.613 (46) (3) (0]

14 - - - 2 - 15 - 25

4723 - - 3 1.613 6.477 1 (3)

2.037 - - 52 2.827 230 12 (12) - 189

- - - - - - - - 15

45 - - - 20 - 48 - -

- - - - 138 - - 0] 4)

48 - - - 5 1 52 - -

4.812 61 - 114 84.965 3.885 5.068 150 -

105 - - - 739 - 168 21 -

568 - - - 61 388 1.263 - -

50 - - - 128 - 61 (21) -

12.458 61 (o} 169 105.660 18.596 6.839 73 35
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2015

(Euro/migliaia) Cre(:.!iti Crediti [ nanziari Crediti tributari Altre attivitl].
commerciali correnti

Imprese consociate
- RTI - Reti Televisive Italiane S.p.A. 341 - - 3
- Publitalia 80 S.p.A. 12 - - -

- Digitalia 08 S.r.l.

(ex Promoservice Italia S.r.l.) i i i
- Banca Mediolanum S.p.A. - - - (5)
- El Towers S.p.A. - - - -
- Isim S.p.A. - - - -
- Mediaset S.p.A. 8 - - -
- Il Teatro Manzoni S.p.A. - - - -
- Mediolanum Comunicazione S.p.A. - - - -
- Fininvest Gestione Servizi S.p.A. 21 - - -
190 - Milan Entertainment S.r.l. - - - -
- Mediaset Premium S.p.A. - - - -
- Promoservice Italia S.r.l. - - - -
- Mediobanca S.p.A. - - - -
Totale consociate 382 (0] (0] (2)
Totale parti correlate 39.867 1.037 8.786 40

di cui parti correlate
da discontinued operations i i i
Incidenza percentuale 14,6% 38,4% 221% 0.1%

sulla voce di bilancio
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Debiti Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti L L i | Acquisti di . )
. .. per passivit[J Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)
commerciali  [Jnanziari . X X servizi . 3 .
imposte correnti prime diversi [Inanziari
1.684 - - 5 1175 (70) 940 1) -
2.595 - - - 498 - 6.104 - -
31 - - - - - 67 - -
- - - - 52 - 5 - -
- - - - - - 351 - -
- - - - 9 - - - -
- - - - 7 - 7 - -
- - - - 21 - - - -
30 - - - 2 - 77 43) -

- - - - 30 - - - R 191
- - - - 108 1 - - -
3 - - - - - 4 4 -
- - - - - - - - (2.820)
4.345 (0} (0] 5 1.902 (69) 7.555 (40) (2.820)
16.827 61 4.765 602 107.566 18.527 14.455 13 (2.785)
- - - - 6.838 8 819 112 -
5,6% 0,6% 87,5% 0,3% 9,0% 8,8% 2,2% 1,7% 17,4%
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(Euro/migliaia)

Imprese controllanti
- Fininvest S.p.A.

Imprese collegate

- Mondadori Scienza S.p.A.

- Mach 2 Libri S.p.A.

- Venezia Musei Societ per i servizi museali
S.carl.

- 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

- GD Media Service S.r.l. (gi Mach 2 Press S.r.l.)

Totale collegate
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Crediti
commerciali

29

386
20.159

260

149
119
744
557
38

23
62

25

21.326
493

44.341

Crediti
[Inanziari

2.625
134

25

2144

5.429

Crediti Altre attivit[|

tributari correnti
10.440 -
2.917

151

9

4

(0] 3.081



Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti Debiti per L L i . Acquisti di . )

. .. X passivit[| Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)

commerciali  [Inanziari imposte X X servizi . A o

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 - - 475 7185 - (19) (8)

10 - - 1 1 - 21 - 26

4.232 - - 6 1.483 5.935 9 (3) -

2.095 - - 123 2.829 215 - 9) -
- 100 - - 171 1 3 (49) 38 193

- - - - - - - - 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] 452 115.767 16.783 9.217 (1.470) 214
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(Euro/migliaia) Cre(:.liti Crediti [[nanziari  Crediti tributari Altre attivitq
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. - - - -
194 - 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. - - - -
- El Towers S.p.A. - - - -
- Mediobanca S.p.A. - - - .
Totale consociate 625 (0] (0] 62
Totale parti correlate 44,995 5.429 10.440 3.143

di cui parti correlate
da discontinued operations i i i
Incidenza percentuale 17,0% 45,6% 20.9% 3.6%

sulla voce di bilancio
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Debiti Altre Acquisti Oneri Proventi

Debiti Debiti L L i | Acquisti di . )
. .. per passivit[| Ricavi di materie .. (proventi) (oneri)
commerciali  [Jnanziari . X X servizi . A L
imposte correnti prime diversi [Inanziari
1.648 - - - 591 1 769 1) -
2.815 - - - 306 - 9.987 - -
65 - - - - - 106 - -
- - - - 69 - - - -
154 - - - - - - - -
2 - - - - - - -
R - - - 10 - - R -
- - - - 16 - - 3 -
- - - - 5 - 5 - -

- - - - 87 - - - . 195
20 - - - 2 - 49 - -
1 - - - - 3 - -
1 - - - - - 11 - -
7 - - - - - - 8 -
149 - - - - - 483 - -
- 50.923 - - - - - - (3.516)
4.872 50.923 (0] (0] 1.089 1 11.419 10 (3.516)
20.046 53.814 (o) 1.293 116.861 16.784 20.706 (1.538) (3.302)
- - - - 10.628 - 1.551 22 -
6,9% 17,0% n.s. 0,6% 9,1% 8,4% 2,9% 19,5% 14,4%
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43. 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 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 L 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 £ 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
apposita reportistica elaborata con di erente periodicit .

196
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.

Ilrischio 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 a tale rischio riguarda soprattutto i nanziamenti a medio/lungo termine, in particolare
il nanziamento concesso da un pool di banche con scadenza dicembre 2020.

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 0,146%, tasso sso contro Euribor 3 mesi, costituita da un interest rate swap per un nozionale
di 72,3 milioni di Euro, scadenza dicembre 2020;
copertura allo 0,163%, tasso sso contro Euribor 3 mesi, costituita da un interest rate swap per un nozionale
di 26,9 milioni di Euro, scadenza dicembre 2020;
copertura allo 0,172%, tasso sso contro Euribor 3 mesi, costituita da un interest rate swap per un nozionale
di 15,9 milioni di Euro, scadenza dicembre 2020;
copertura allo 0,165%, tasso sso contro Euribor 3 mesi, costituita da un interest rate swap per un nozionale
di 26,9 milioni di Euro, scadenza dicembre 2020;
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copertura allo 0,175%, tasso sso contro Euribor 3 mesi, costituita da un interest rate swap per un nozionale di
8,0 milioni di Euro, scadenza dicembre 2020.

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.

T e s Incremento
Analisi di sensitivit[] Incremento . .
. Sottostante ) . . . Proventi (oneri) (decremento)
(Euro/milioni) (riduzione) dei tassi X ]
patrimonio netto
2015 (185,7) 1% (1,9 6,2
2014 (283,7) 1% (2,8) 3.1
2015 (185,7) (0,2%) 04 (1,2
2014 (283,7) (0,2%) 0,6 (0,6)

Nell individuazione dei potenziali impatti legati a variazioni positive e negative nella curva dei tassi sono stati
analizzatii nanziamenti a tasso variabile.

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. 167
Rischio di cambio
Il rischio di cambio pu essere de nito come | insieme deglie 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 2015 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), dell incapacit di vendere
attivit sul mercato (asset liquidity risk), ovvero di essere costretto a sostenere costi molto alti per far fronte ai
propri impegni.

Lesposizione atale rischio per il Gruppo Mondadorit rappresentata soprattutto dalle operazionidi nanziamento

poste in essere. Attualmente sono presenti nanziamenti a medio/lungo termine (prestiti in pool) 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 L contenuto nella nota 28 Passivit nanziarie .

Il rischio di liquidit al 31 dicembre 2015 pu essere gestito dal Gruppo Mondadori ricorrendo a:
depositi bancari e postali, per un importo totale pari a 30,7 milioni di Euro;
linee di credito (a damenti) committed per | importo di circa 515,0 milioni di Euro (di cui 282,5 milioni non
utilizzati) e uncommitted per | importo di 194,4 milioni di Euro, utilizzati per 0,9 milioni di Euro al 31 dicembre
2015.
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Esposizione del Gruppo al rischio di liquidit e unanalisi delle scadenze.

Rischio di liquidit[] Analisi delle scadenze al 31/12/2015

(Euro/milioni) <6mesi 6-12mesi 1-2anni 2-5anni 5-10 anni >10 anni Totale
Debiti commerciali 280,2 - - - - - 280,2
Finanziamenti a medio/lungo termine 4,9 15,5 40,8 350,2 - - 411,4
Altre passivit  nanziarie:

- linee committed - - - - - - -
- linee uncommitted 41 - - - - - 41
Altre passivit 77 - - - - - 7,7
Debiti verso imprese collegate 12,5 - - - - - 12,5
Totale 373,4 15,5 40,8 350,2 - - 779,9
Derivati su rischio di tasso 0,3 0,3 0,5 (0,8) - - 0,3
Derivati su rischio di cambio - - - - - - -
Esposizione complessiva 373,7 15,8 41,3 349,4 - - 780,2
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:

198 - linee committed - - - - - - -
- linee uncommitted 12,9 10,1 - - - - 23,0
Altre passivit 74,3 - - - - - 74,3
Debiti verso imprese collegate 18,0 - - - - - 18,0
Totale 403,2 171 153,9 1411 - - 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 - - 717,0

Lanalisi delle scadenze Lt 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 dicredito pu essere de nito come la possibilit diincorrere in una perdita nanziaria perinadempienza
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 ussidicassa positivi dalla controparte in caso di default della
stessa.
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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 L di limitare il rischio di perdite dovute all ina 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.

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 £ indicata prima degli e etti di mitigazione derivanti dagli accordi di compensazione e
dalle garanzie rilasciate.

Rischio di credito

(Euro/milioni) SLAEEAIL
199
Depositi 11,8
Creditie nanziamenti:
- crediti commerciali e altre attivit nanziarie correnti 296,8
- crediti commerciali e altre attivit nanziarie non correnti 12,0
Attivit disponibili per la vendita 04
Crediti per strumenti nanziari derivati di copertura -
Garanzie -
Totale massima esposizione al rischio di credito 321,0
Esposizione al rischio di credito del Gruppo per area geogra ca:
Concentrazione rischio di credito commerciale
Euro/milioni Euro/milioni Percentuale Percentuale
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Per area geogra ca:
Italia 192,7 210,6 79,6% 79,6%
Francia 49,3 54,0 20,4% 20,4%
Altri Paesi 0,1 - - -
Totale 2421 264,6 100,0% 100,0%
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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 |a dabilit prima dell apertura di una linea di
credito. La dabilit viene monitorata periodicamente.

Periodici

In riferimento al mercato italiano | esposizione del Gruppo £ 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 £
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 e verso i centri media, monitorata costantemente da Mediamond S.p.A., joint venture paritetica con
200 il Gruppo Mediaset e concessionaria di pubblicit per le testate del Gruppo Mondadori.

Mediamond S.p.A. controlla il rischio di credito verso tali soggetti, per gli investimenti signi cativi, attraverso

lanalisidia dabilit e laraccolta di informazioni commerciali prima dell esecuzione della prestazione.

Ciascuna societ e ettua autonome valutazioni individuali delle posizioni singolarmente pig signi cative ed
e ettua le opportune retti che di valore, tenendo conto della stima dell importo recuperabile, delle date di
incasso, degli oneri e delle spese di recupero e delle eventuali garanzie rilasciate.

Per le posizioni non oggetto di svalutazioni speci che le societ del Gruppo determinano un fondo sulla base
di dati storici e statistici.
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Esposizione al rischio di credito del Gruppo per area di business:

Analisi delle scadenze al 31/12/2015

Concentrazione rischio
Scaduto netto

di credito commerciale

L N F

(Euro/milioni) ettoa ;30 giorni 30-60 giorni 60-90 giorni Oltre ondo

scadere svalutazione
Libri 95,2 1,2 1,4 0,7 52 16,8
Periodici Italia 39,5 10,0 11 0,5 6,1 13,9
Periodici Francia 39,2 6,0 2,4 11 0,6 34
Retail 141 2,4 0,3 01 9,3 58
Altri Business 4,2 11 0,2 0,1l 0,1l 0,3
Totale 192,2 20,7 5,4 2,5 21,3 40,2

Analisi delle scadenze al 31/12/2014

Concentrazione rischio
Scaduto netto

di credito commerciale

e N F

(Euro/milioni) ettoa ;30 giorni 30-60 giorni 60-90 giorni Oltre ondo

scadere svalutazione
Libri 103,3 1,6 11 0,7 9.1 174
Periodici Italia 371 8,5 1,2 0,5 6,6 12,7
Periodici Francia 38,1 71 25 11 51 3.8
Retail 13,2 3,6 1,0 0,7 10,6 51
Radio 5,2 - - - - 0,3
Altri Business 41 1,3 0,6 0,2 0,3 0,5
Totale 201,0 221 6,4 3,2 31,7 39,8

201
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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:

Valore contabile
Totale di cui corrente di cui non corrente Fair value
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Classi[lcazione
(Euro/milioni)

Attivit  nanziarie al
fair value con variazioni
imputate a conto - - - - - - - -
economico detenute

per la negoziazione
Creditie nanziamenti:

- cassa e altre disponibilit

L . . 30,7 13,0 30,7 13,0 - - 30,7 13,0
liquide equivalenti
- crediti commerciali 202,6 220,3 198,5 215,6 41 4.7 202,6 220,3
- altre attivit nanziarie 32,5 38,7 30,8 36,5 1,8 2,2 32,5 38,7
- crediti versq |mprese 406 497 406 497 ) 3 40,6 49,7
collegate e joint venture
Attivit nanziarie 0,4 0,4 0,4 0,4 - : 04 04
disponibili per la vendita
Prodotti derivati - - - - - - - -
Totale attivit[] | nanziarie 306,8 3221 301,0 315,2 5,9 6,9 306,8 3221
Passivit nanziarie
al fair value:
202 - derivati non di copertura - - - - - - - -

Passivit nanziarie

al costo ammortizzato:

- debiti commerciali 280,3 275,9 280,3 275,9 - - 280,3 275,9
- debiti verso banche

. e 304,5 386,7 82,2 1221 2225 264,6 2541 3241
e altre passivit nanziarie
- debiti verso imprese 12,5 18,0 12,5 18,0 - - 12,5 18,0
collegate e joint venture
Prodotti derivati - 1,7 - - - 1,7 - 1,7
Totale passivit(] [nanziarie 597,3 682,3 375,0 416,0 222,5 266,3 546,9 619,7

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 2015 passivit  nanziarie correnti e non correnti, rappresentate da strumenti
derivati come descritti nella nota 28 Passivit nanziarie , che vengono classi cati al Livello 2; tale gerarchia
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.
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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

L 31/12/2014
(Euro/milioni)
Interessi attivi su attivit  nanziarie non valutate al fair value:
- depositi -
- altre attivit  nanziarie 1,0
Totale proventi 1,0
Perdite nette su strumenti nanziari derivati 0,6
Interessi passivi su passivit nanziarie non valutate al fair value:
- depositi 0,2
- obbligazioni -
- nanziamenti 17,4
- altre 3,8
Perdite derivanti da strumenti nanziari svalutati:
- crediti commerciali 15,3
Spese e commissioni non incluse nel tasso di interesse e ettivo 0,9
Totale oneri 38,2
Totale (37,2)
44. VALUTAZIONI AL FAIR VALUE 203
Talune attivit e passivit nanziarie del Gruppo sono valutate al fair value.
Attivit[] (passivit(]) [ nanziarie Fair value al Gerarchia Tecnica di valutazione
(Euro/migliaia) 31/12/2015 Fair value e principali input

Discounted cash ow.
| ussi prospettici sono attualizzati sulla base
delle curve dei tassi forward desumibili

Interest rate swa, 39 Livello 2 . . ) . oo
P (39) al termine del periodo di osservazione e dei xing
contrattuali, considerando altres il rischio
di credito della controparte
In considerazione della natura delle partecipazioni
L . . in altre imprese, prevalentemente consorzi,
Partecipazioni in altre imprese 443 Livello 3 P P

il costo pu essere considerato rappresentativo
del fair value.

45. 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 diinvestimento e allocazione di risorse.

Fatta eccezione per il segmentrelativo all attivit radiofonica, ceduta nel corso dell esercizio, larappresentazione
t invariata rispetto a quella fornita nel 2014.
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INFORMATIVA DI SETTORE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2015

(Euro/migliaia) Libri Periodici Italia
Ricavi delle vendite e delle prestazioni da clienti esterni 284.007 293.585
Ricavi delle vendite e delle prestazioni da altri settori 36.822 2.694
Proventi (oneri) da partecipazioni a PN 7.668 1.753
Margine operativo lordo 45.943 2.644
Risultato operativo 42.513 (3.717)
Proventi (oneri) nanziari - -
Risultato prima delle imposte e delle minoranze 42.513 (3.717)
Imposte sul reddito - -
Risultato di pertinenza di terzi azionisti - (120)
Risultato delle attivit dismesse - -
204 Risultato netto 42.513 (3.597)
Ammortamenti e svalutazioni 3.430 6.361
Costi non monetari 12.298 7.258
Proventi (oneri) non ricorrenti - -
Investimenti 4.012 7.908
Partecipazioni contabilizzate con il metodo del PN 5.503 22772
Totale attivit 270.577 197.207
Totale passivit 142.630 192.843

Mercato nazionale
Francia

Altri Paesi UE
Mercato USA

Altri Paesi

Bilancio consolidato
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Altri Business, Poste non allocate

TN . . . Bilancio
Periodici Francia Retail Corporate e e retti(lche .
- . . . consolidato
Digital Innovation di consolidato

334.539 195.405 15.295 - 1.122.831
13 622 20.490 (60.641) o
(91) - (117) - 9.213
32.421 1.822 (1.744) 480 81.566
21.030 (1.167) (4.664) 480 54.475
- - (16.036) - (16.036)
21.030 (1.167) (20.825) 480 38.314
- - 20.476 - 20.476
3.012 - (157) - 2.735
- - - (8.738) (8.738)

18.018 (1.167) (41.144) (8.258) 6.365 205
11.391 2.989 2.920 - 27.091
8.684 5.364 2.917 - 36.521
- - - - 0
2.242 6.142 826 - 21130
. - 16.182 - 44.457
467.069 103.853 180.432 (25.637) 1.193.501
137.266 86.125 354.748 (15.620) 897.992

Ricavi delle vendite

L. Immobilizzazioni
e delle prestazioni

766.461 183.195
314.862 400.343
35.069 38
660 -
5.779 -
1.122.831 583.576
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INFORMATIVA DI SETTORE:
DATI AL 31 DICEMBRE 2014

(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 delle attivit dismesse
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

301.598
38.487

767
45.107

42.203

42.203

42.203

2.904
9.284
(879)

6.530
7122

291173
143.214

Periodici Italia

300.829
1.844

779
(987)

(1.792)

(1.792)

(109)

(1.683)

805
7.011
(1.168)

2.268
25.462

190.900
187.294

Periodici Francia

340.855
61

(918)
35.037

23.710

23.710

3.254

20.456

11.327
5.005
(715)

3.340

482.208
146.900
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Altri Business,

Poste non allocate

Bilancio

Retail Radio Corporate e e retti[lche .
- . . . consolidato
Digital Innovation di consolidato

210.156 - 16.086 - 1.169.524

1.046 - 12.959 (54.397) (o}

- - (1.430) - (802)

8.918 - (16.543) (2) 71.530

3.552 - (19.481) (2) 48.190

- - (22.978) - (22.978)

3.552 - (42.460) (2) 25.211
- - 16.718 - 16.718 207

- - - - 3.145

- - - (4.730) (4.730)

3.552 - (59.178) (4.732) 618

5.366 - 2.938 - 23.340

5.705 - 3111 - 30.116

(410) - (24) - (3.196)

1.010 920 2.325 - 16.393

- - 6.617 - 39.201

101.723 58.755 195.322 (25.151) 1.294.930

85.337 6.057 451.662 (14.655) 1.005.809

Ricavi delle vendite . L.

L. Immobilizzazioni

e delle prestazioni

808.545 227.032

321.005 409.493

33.026 2.136

747 -

6.201 -

1.169.524 638.661
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46. INFORMAZIONI Al SENSI DELLART. 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 2015 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.

Servizio Erogatore del servizio Destinatario del servizio Corrisp.et'fiv.o
Euro/migliaia

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A.  Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. 3079
Deloitte & Touche S.p.A. Societ controllate 4845

Deloitte & Associds S.A. Societ controllate 242,2

Servizi di attestazione Deloitte & Touche S.p.A.  Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. (1) 92,7
Deloitte & Touche S.p.A. Societ controllate (2) 20,1

Deloitte & Associ@s S.A. Societ controllate (3) 20,5

Totale 1.167,9

(1) Attivit di Accertamento Di usione Stampa, revisione del bilancio sociale, veri che per sottoscrizione dichiarazioni dei redditi e visto di conformit
(2) Veri che per sottoscrizione dichiarazioni dei redditi e visto di conformit
(3) Procedura di veri che concordate per ottenimento tari e postali agevolate (CPAPP)

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi
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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:

ladeguatezza 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
2015.

2. La valutazione dell adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2015 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:

21
3.1lil bilancio consolidato al 31 dicembre 2015:

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) t 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 unanalisi 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.

17 marzo 2016
LAmministratore Delegato Il Dirigente preposto alla redazione dei
(Ernesto Mauri) documenti contabili societari

(Oddone Pozzi)
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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

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015

Note

o 0~ B~ W

~

10
1
12

31/12/2014

90.026.180
3.132.407

6.281.193
2.357.981
1.187.659
9.826.833

238.752.293
200.000.000
31.804.813
657.384
574.199.910

42.587.312
40.892.280
30.476.954
130.789.542
87.352.602
10.080.584
342.179.274

916.379.184



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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31/12/2014

67.979.168
12.000.000
125.354.954
(12.888.014)
192.446.108

39.077.810
18.023.459
262.535.906
27.288.956

346.926.131

57.832.946
140.533.497
178.640.502

377.006.945

916.379.184
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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 derivante dalle attivita in continuita
Proventi (oneri) da attivit dismesse

Risultato netto

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015

Note

20

21
22
23
24

25
26

28

27

Esercizio 2014

494.877.999

(2.190.615)
142.264.805
275.649.704

86.349.764

(4.183.309)

(3.012.350)

2.936.625
1.122.403

(7.071.378)

(7.901.802)
1.327.577

(13.645.603)
(757.589)
(12.888.014)

(12.888.014)



CONTO ECONOMICO
COMPLESSIVO

(in Euro) Note Esercizio 2014

Risultato netto (12.888.014)

Componenti riclassi cabili a conto economico
Parte e cace di utile (perdita) sugli strumenti di copertura

. . - 1.936.955
di ussi nanziari (cash ow hedge) ( )
E etto scale 606.169
Scritture di riclassi ca a conto economico
Parte e cace di utile (perdita) sugli strumenti di copertura

) . - 1.105.541
di ussi nanziari (cash ow hedge)

E etto scale (304.024)

Componenti che non saranno successivamente riclassi cati

nel conto economico

Utili (perdite) attuariali (406.698)

E etto scale 111.842 217
Risultato netto complessivo (13.712.139)

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (oo o
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI
DI PATRIMONIO NETTO
AL 31 DICEMBRE 2014 E 2015

) Riserva . . Riserva Riserva . Totale
T Capitale Azioni . ., Altre Risultato . )
(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo A 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) 1.101 783 327.297 (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
218 - Stock option
- 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

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Riserva Riserva Riserva Totale

T Capitale Azioni . ., Altre Risultato . )

(Euro/migliaia) Note . sovrapprezzo A stock attualizzazione X . Patrimonio
sociale . . proprie . riserve d’esercizio
azioni option TFRIAS 19 netto

Saldi al 01/01/2015 67.979 12.000 (o] 1101 488 123.766 (12.888) 192.446
Movimenti:
- Destinazione
. (12.000) (888) 12.888 -
risultato
- Pagamento
dividendi
- Aumento
di capitale
- Vendita/
annullamento
azioni proprie
- Stock option (833) 833 - 219
-Altre riserve (411 (411)
Uil .
vtile/(perdita) 104 461 (31.982)  (3L4L7)
complessivo
Saldi al 31/12/2015 67.979 (0] (0] 268 592 123.761 (31.982) 160.618

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

Mooty (oo o
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RENDICONTO FINANZIARIO

(Euro/migliaia) Note 31/12/2014
Risultato netto del periodo (12.888)
Retti che
Ammortamenti e svalutazioni 32.230
Imposte dell esercizio 28 (758)
Stock option 23
Accantonamenti a fondi e indennit di ne rapporto (17.885)
Minusvalenze (plusvalenze) da cessione di attivit immateriali, immobili, (419)
impianti e macchinari
Proventi da partecipazioni - dividendi 26 (20.588)
Oneri (proventi) nanziari netti su nanziamenti e operazioni in derivati 18.803
Disponibilita generata dall’attivita operativa (1.505)
(Incremento) decremento crediti commerciali 20.301
(Incremento) decremento rimanenze (2.177)
Incremento (decremento) debiti commerciali 1.031
Pagamento per imposte sul reddito 4.354
Incremento (decremento) fondi e indennit  ne rapporto (4.430)
Variazione netta altre attivit /passivit 16.928
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita operativa
(Investimenti) disinvestimenti in attivit immateriali (2.578)
(Investimenti) disinvestimenti in immobili, impianti e macchinari (2.510)
220 (Investimenti) disinvestimenti in partecipazioni (18.321)
Proventi da partecipazioni - dividendi 26 20.588
(Investimenti) disinvestimenti in titoli -
Variazione altre attivit nanziarie correnti 1 52.598
Liquidit netta acquisita (ceduta) per e etto operazioni straordinarie -
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita di investimento 49.777
Incremento (decremento) debiti verso banche 3.027
Variazione altre passivit nanziarie correnti (9.285)
(Acquisto) cessioni di azioni proprie 13 15.291
Variazione netta altre attivit /passivit nanziarie non correnti 16 (115.390)
Incasso proventi (pagamento oneri) nanziari netti (20.850)
su nanziamenti e operazioni in derivati '
Dividendi pagati -
Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attivita di finanziamento (127.208)
Aumento (diminuzione) di cassa e altre disponibilita liquide equivalenti (42.929)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti all’inizio del periodo 12 53.009
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti al termine del periodo 12 10.080
Composizione cassa e altre disponibilita liquide equivalenti
Denaro, assegni e valori in cassa 3
Depositi bancari e postali 10.077
12 10.080

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Marina Berlusconi

)lf-“«% %&wap O
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA
Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB
N. 15519 DEL 27 LUGLIO 2006

. di cui parti di cui parti
(Euro/migliaia) Note correlate 31/12/2014 correlate
g (nota 30) (nota 30)

Attivit immateriali 1 90.026

Investimenti immobiliari 2 3.132

Terreni e fabbricati 6.281

Impianti e macchinari 2.358

Altre immobilizzazioni materiali 1.188

Immobili, impianti e macchinari 3 9.827

Partecipazioni 4 238.752

Attivit  nanziarie non correnti 4 200.000 200.000 200.000

Attivit per imposte anticipate 5 31.805

Altre attivit non correnti 6 132 657 132

Totale attivita non correnti 200.132 574199 200.132
222 Crediti tributari 7 8.366 42.588 15578

Altre attivit correnti 8 40.892

Rimanenze 9 30.477

Crediti commerciali 10 24.704 130.790 53.305

Altre attivit nanziarie correnti 1 115.324 87.353 82.482

Qasga e aItr.e dlspgnlblllt 12 10,080

liquide equivalenti

Totale attivita correnti 148.394 342180 151.365

Attivit destinate alla dismissione

0 cessate

Totale attivo 348.526 916.379 351.497
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di cui parti di cui parti

Passi

(E?Js;zl;lr:i liaia) Note correlate  31/12/2014 correlate
9 (nota 30) (nota 30)

Capitale sociale 67.979

Riserva sovrapprezzo azioni 12.000

Azioni proprie -

Altre riserve e risultati portati a nuovo 125.355

Utile (perdita) dell esercizio (12.888)

Totale patrimonio netto 13 192.446

Fondi 14 39.078

Indennit di ne rapporto 15 18.023

Passivit nanziarie non correnti 16 - 262.536 47506

Passivit perimposte di erite 5 27.289

Altre passivit non correnti -

Totale passivita non correnti - 346.926 47.506 223

Debiti per imposte sul reddito 17 - -

Altre passivit correnti 18 57.833

Debiti commerciali 19 18.373 140.533 50.062

Debiti verso banche 16 171.692 178.641 133732

e altre passivit nanziarie

Totale passivita correnti 190.065 377.007 183.794

Passivit destinate alla dismissione )

0 cessate

Totale passivo 190.065 916.379 231.300
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CONTO ECONOMICO Al SENSI
DELLA DELIBERA CONSOB N. 15519

DEL 27 LUGLIO 2006
di cui parti di cui oneri Esercizio di cui parti di cui oneri
(Euro/migliaia) Note correlate (proventi) non 2014 correlate (proventi) non
(nota 30) ricorrenti (nota 29) (nota 30) ricorrenti (nota 29)
Ricavi delle vendite 20 252.028 494.878  336.300
e delle prestazioni
Decremento
(incremento) 9 (2.190)
delle rimanenze
Costi per materie
prime, sussidiarie, 21 (344) 142.265 105.512
di consumo e merci
Costi per servizi 22 26.383 275.649 33.807
Costo del personale 23 86.349 1.953
Oneri (provent) 24 3.926 (4183  (3.521)
diversi
224 Margine operativo 229.915 0 (3.012) 200.502 (1.953)
lordo
Ammortamenti
di immobili, impianti 2-3 2.937
e macchinari
Ammortamenti
e svaluta.\z.lonl ) 1122
delle attivit
immateriali
Risultato operativo 229.915 (0] (7.071) 200.502 (o}
Proventi (oneri) 25 14.368 (7.902) 15.126
nanziari
Proventi (oneri)
o 26 (24.716) 1.327 1.327
da partecipazioni
Proventi (oneri)
att/pass. dest.
dismissioni
Risultato prima 219.567 0 (13.646) 216.955 0
delle imposte
Imposte sul reddito 28 (758) (537)
Risultato netto 219.567 0 (12.888) 216.955 (1.416)
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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 +
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 2015 t stato
approvato dal Consiglio di Amministrazione del 17 marzo 2016 e viene messo a disposizione del pubbilico,
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 di revisione, 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 21
aprile 2016 convocata per | approvazione del bilancio dell esercizio 2015.

226

Come meglio descritto nel seguito, a decorrere dal1 gennaio 2015 haavuto e etto | operazione di conferimento
del ramo libri nella neo costituita Mondadori Libri S.p.A. Per e etto di detta operazione, la comparabilit dei dati
del presente bilancio, con particolare riferimento al conto economico, non risulta signi cativa. Ai ni di una pig
chiara lettura del bilancio sono pertanto state predisposte le situazioni patrimoniali ed economiche pro forma
all gennaio 2015.

2. FORMA E CONTENUTO

Il bilancio al 31 dicembre 2015 t 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 virtg 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.
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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.

Il bilancio al 31 dicembre 2015 t stato redatto in conformit ai principi contabili utilizzati per la redazione del
bilancio consolidato IAS/IFRS al 31 dicembre 2011 tenuto conto degli emendamenti e dei nuovi principi entrati in
vigore a partire dal 1 gennaio 2011, di cui alla nota 3.25.

| 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 costit. e ettuata in base alla natura degli stessi, in quanto la Societ

ha ritenuto 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 L stato redatto utilizzando il metodo indiretto. 227
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 .

| 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 2015.

3.1 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 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.
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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.

Attivitd 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.

Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita alle attivit immateriali a vita utile de nitat 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
Brevetti e diritti Quote costanti in 3-5 esercizi
Altri beni immateriali Quote costanti in 3-5 esercizi

228
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.

Le variazioni della vita utile attesa, o delle modalit con cuiifuturibene cieconomicilegatiall 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.

Attivita immateriali aventi vita utile inde nita

Un attivit 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 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 | eccedenza del costo di un aggregazione d impresa 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
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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 .

3.2 Investimenti immobiliari

Un investimento immobiliare £ 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 cuii relativi bene ci economici 229
futuri con uiscono all impresa.

Laliquota di ammortamento che rispecchia la vita utile attribuita agli investimenti immobiliari della Societ 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.

3.3 Immobili, impianti e macchinari
Un costo sostenuto per | acquisizione 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.
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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.

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.

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%
230 Attrezzature 25%
Macchine d 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.

3.4 Beni in locazione finanziaria

Le attivit possedute mediante contratti di leasing nanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti
alla Societ tutti i rischi e i bene ci legati alla propriet , sono riconosciute come attivit al loro valore corrente

o, 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 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.
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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 sono rilevati i relativi costi nel conto economico lungo la durata del
contratto.

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 | 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 un attivit , 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.

. A, . : . . 231

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 .

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 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
non si fosse rilevata alcuna perdita di valore.

3.7 Partecipazioni in societa controllate, a controllo congiunto e in societa collegate

Le imprese controllate sono imprese in cui la Societ ha il 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.
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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.

Le imprese collegate sono quelle imprese in cui la Societ esercita unin uenza notevole sulla determinazione
delle scelte amministrative e gestionali, pur non avendone il controllo. Generalmente si presume | esistenza di
una in 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 all e ettivo
valore economico della partecipazione. Il costo originario viene ripristinato 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.

232 - L . .
Il metodo utilizzato per la determinazione del costo delle rimanenze t 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.

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:

Attivita 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.
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Utili e perdite derivanti dalla valutazione al fair value relativi alle attivit detenute per la negoziazione sono
iscritti a conto economico.

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 £ 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
guotate 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. 933
Attivita 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 | iniziale 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 t 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.

310 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.
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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

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. | mezzi nanziari citati sono iscritti al loro valore nominale.

3.13 Passivita finanziarie

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.

234

314 Cancellazione di attivita e passivita finanziarie

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;
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 hatrasferito il diritto a ricevere 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.

3415 Perdita di valore delle attivita finanziarie

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

Attivita 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.

Attivita 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 | 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.

Attivitd 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 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.

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 od operazione oggetto
di copertura, della natura del rischio e delle modalit con cui la Societ intende valutare le 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:
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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 L 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 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.
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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, gli utili e
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 I 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

I fondi, iscritti per far fronte alla copertura di passivit dinatura 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 £ 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.

Lavalutazione deifondit fattaal fair value di ciascuna passivit ;quandole etto nanziariolegato alla previsione
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.

3.8 Indennita di fine rapporto

I bene ci dovuti successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro si suddividono in funzione della natura
economica in:
236 - piani a contribuzione de nita, rappresentati dalle quote maturate dal 1 gennaio 2007,
- piani a bene ci de niti, rappresentati dal fondo TFR maturato no al 31 dicembre 2006.
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.

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 che ri 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;

-ipro ttiole 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, L iscritta alla voce Proventi (oneri) nanziari .
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 .
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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 ng 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 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 ciriconosciuti 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 cataad Altre riserve .
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3.20 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 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.

| 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 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.

| costi sono imputati secondo criteri analoghi a quelli di riconoscimento dei ricavi e comunque secondo |l
principio della competenza temporale.
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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 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;
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;
- non Lt 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.

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
o0 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 nellanno 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 . 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 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.
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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 anzich@ 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, adottati dall’lUnione Europea,
in vigore dal 1° gennaio 2015, applicabili da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

| seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dalla Societ
a partire dal 1 gennaio 2015:
il 20 maggio 2013 t stata pubblicata |interpretazione IFRIC 21 - Leviesche fornisce chiarimenti sul
momento di rilevazione di una passivit collegata a tributi (diversi dalle imposte sul reddito) imposti da un
ente governativo. Il principio a ronta sia le passivit per tributi che rientrano nel campo di applicazione dello
IAS 37- Accantonamenti, passivita e attivita potenziali, sia quelle per i tributi il cui timing e importo sono

certi. Linterpretazione si applica retrospettivamente per gli esercizi che decorrono dal 17 giugno 2014 o data 239
successiva. Ladozione di tale nuova interpretazione non ha comportato e etti sul bilancio consolidato del
Gruppo;

nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, il 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il
documento Annual Improvementsto IFRSs 2011-2013 Cycleche integra parzialmente i principi preesistenti.
Ladozione di tali emendamenti non ha comportato e etti sul bilancio consolidato del Gruppo.

3.27 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS e IFRIC, omologati
dall’Unione Europea, non ancora obbligatoriamente applicabili e non adottati
in via anticipata dalla Societa al 31 dicembre 2015

Il Gruppo non ha applicato i seguenti Principi, nuovi ed emendati, emessi, ma non ancora in vigore:
emendamento allo IAS 19- De ned Bene t Plans: Employee Contributions (pubblicato in data 21 novembre
2013), relativo alla iscrizione in bilancio delle contribuzioni e ettuate dai dipendenti o da terze parti ai piani a
bene ci de niti. La modi ca si applica a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data
successiva;
emendamento all IFRS 11 - Joint Arrangements - Accounting for acquisitions of interests in joint operations
(pubblicato in data 6 maggio 2014), relativo alla contabilizzazione dell acquisizione di interessenze in una joint
operation la cui attivit costituisca un business. Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;
emendamenti allo IAS 16 - Property, Plant and Equipment e alldAS 38 - Intangibles Assets - Clari cation of
acceptable methods of depreciation and amortisation (pubblicati in data 12 maggio 2014), secondo cui un
criterio di ammortamento basato sui ricavi £. considerato inappropriato, in quanto, i ricavi generati da un attivit
che include I utilizzo dell attivit oggetto di ammortamento generalmente ri ettono fattori diversi dal solo
consumo dei bene ci economici dell attivit stessa, requisito che viene, invece, richiesto per | ammortamento.
Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;
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emendamento allo IAS 1 - Disclosure Initiative (pubblicato in data 18 dicembre 2014), relativo a elementi di
informativa che possono essere percepiti come impedimenti a una chiara e intellegibile redazione dei bilanci.
Le modi che si applicano a partire dal 1 gennaio 2016;

nell ambito del processo annuale di miglioramento dei principi, il 12 dicembre 2013 e il 25 settembre 2014, lo
IASB ha pubbilicato rispettivamente i documenti Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cycle énnual
Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cyclehe integrano parzialmente i principi preesistenti. Le modi che si
applicano a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1 febbraio 2015 o da data successiva e a partire dagli
esercizi che avranno inizio il 1 gennaio 2016 o da data successiva.

Gli amministratori non si attendono un e etto signi cativo sul bilancio consolidato del Gruppo dall adozione di
queste modi che.

3.28 Principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS non ancora omologati
dall’lUnione 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.
Il 28 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customerghe
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:
- lidenti cazione del contratto con il cliente;
- lidenti cazione delle performance obligations del contratto;
- la determinazione del prezzo;
- lallocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;
- i criteri di iscrizione del ricavo quando | entit soddisfa ciascuna performance obligation.
Il principio si applica a partire dal I gennaio 2017 ma £ consentita un applicazione anticipata.
Gli amministratori si attendono che | applicazione dell IFRS 15 possa avere un impatto sugli importi iscritti a
titolo di ricavi e sulla relativa informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo, al momento in corso
di valutazione.
Il 24 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versione nale dellIFRS 9 - Strumenti nanziari Il documento,
con riferimento al modello di impairment, richiede che la stima delle perdite su crediti venga e ettuata sulla
base del modello delle expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo IAS 39) e
introduce un nuovo modello di hedge accounting. Il nuovo principio deve essere applicato dal 1 gennaio 2018.
Gli amministratori stanno valutando i possibili e etti dellintroduzione di queste modi che sul bilancio
consolidato del Gruppo.
il 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 16 - Leasedl nuovo principio fornisce una nuova
de nizione di lease e introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di un bene per distinguere i
contratti di leasing dai contratti per servizi, individuando quali discriminanti: |identi cazione del bene, il
diritto di sostituzione dello stesso, il diritto a ottenere sostanzialmente tutti i bene ci economici rivenienti
dall uso del bene e il diritto di dirigere | uso del bene sottostante il contratto. Il principio stabilisce un modello
unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il conduttore, che prevede liscrizione del
bene oggetto di lease anche operativo nell attivo con contropartita un debito nanziario, fornendo inoltre
la possibilit di non riconoscere come leasing i contratti che hanno a oggetto i low-value assets e i leasing
con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non comprende modi che
signi cative per i locatori.
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Il principio si applica a partire dal 1 gennaio 2019 ma £ consentita un applicazione anticipata, solo per le
societ che hanno applicato in via anticipata | IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

Gli amministratori stanno valutando i possibili e etti dellintroduzione di queste modi che sul bilancio
consolidato del Gruppo.

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, leimposte ei 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 sonori 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.

Si segnala che nell attuale contesto macroeconomico e di settore, caratterizzato dal perdurare della crisi
economicae hanziaria, sit reso necessario e ettuare assunzioni riguardanti | andamento futuro caratterizzate
dasigni cativaincertezza, pertanto nonsipu 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.
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Diseguito sono indicate le pig signi cative stime contabili che comportano un elevato ricorso a giudizi soggettivi:

Avviamento e attivita immateriali

La veri ca dellariduzione divalore dell avviamento e delle attivit immaterialit e ettuata mediante il confronto
tra il valore contabile delle Cash Generating Unite 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

La Societ stimalimporto 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 completate.

Rese a pervenire
Nel settore editoriale £ consuetudine che linvenduto 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.
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Fondi rischi
Gli accantonamenti connessi a oneri di ristrutturazione e contenziosi giudiziari, arbitralie 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.

Indennita 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.

5. GESTIONE DEI RISCHI

La Societ svolge lattivit di gestione dei rischi nanziari per tutte le societ controllate italiane del Gruppo
Mondadori. Per unanalisi esaustiva dei rischi nanziari del Gruppo, si rinvia all apposita sezione inclusa nel
bilancio consolidato.
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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.

Operazioni significative al 1° gennaio 2015: conferimento del ramo d’azienda
a Mondadori Libri S.p.A.

Cone ettidall gennaio 2015 la Societ ha conferito il ramo d azienda denominato AME Libri nella controllata
neocostituita Mondadori Libri S.p.A, controllata al 100%.

Il ramo di azienda oggetto del conferimento L costituito, oltre che dal complesso dei rapporti giuridici, dei beni
materiali e immateriali e delle ulteriori attivit e passivit patrimoniali, anche dalle partecipazioni di tutte le
societ del Gruppo operanti nei settori libri trade ed educational (Edizioni Piemme S.p.A., Sperling & Kupfer
Editori S.p.A., Giulio Einaudi editore S.p.A., Mondadori Education S.p.A., Mondadori Electa S.p.A., Harlequin
Mondadori S.p.A., Mach 2 Libri S.p.A. e Societ Editrice il Mulino S.p.A.).

La societ Mondadori Libri S.p.A. svolge lesercizio di attivit editoriale mediante |edizione, produzione,
pubblicazione, distribuzione e commercializzazione, anche attraverso modalit di commercio elettronico e
digitaliin genere, dilibri, cataloghi, inserti, supplementi e altri prodotti e materiali editorialiin genere, realizzati con
supporti cartacei, telematici, magnetici, informatici, audiovisivi e comunque digitali in genere e in applicazione
delle ulteriori modalit derivanti dall evoluzione tecnologica di tempo in tempo disponibile.
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A fronte del conferimento la Societ ha iscritto nell attivo patrimoniale una partecipazione in societ controllate
per complessivi 99.410 migliaia di Euro.

Per una pig completa informativa e comparabilit dei dati di bilancio, £ presente lo schema riassuntivo del
conferimento sulle voci aggregate di stato patrimoniale nonch@ di conto economico, nella relativa sezione delle
presenti note esplicative.

Stato patrimoniale Saldo AME S.p.A. Pro forma AME S.p.A. Conferim. “Libri” Saldo AME S.p.A.
(in Euro) 31/12/2015 01/01/2015 01/01/2015 31/12/2014
Attivit immateriali 87.015 87.996 2.030 90.026
Investimenti immobiliari 3.027 3.132 - 3.132
Immobili, impianti e macchinari 8.202 9.465 362 9.827
Partecipazioni 210.898 226.690 12.062 238.752
Attivit  nanziarie non correnti 200.000 200.000 - 200.000
Attivit per imposte anticipate 24.651 27.124 4.681 31.805
Altre attivit non correnti 345 565 92 657
Totale attivita non correnti 534.138 554.972 19.227 574199
Crediti tributari 33.397 42.587 - 42.587
Altre attivit correnti 4574 4.087 36.805 40.892
Rimanenze 10.040 10.977 19.500 30.477
Crediti commerciali 28.978 27.313 103.477 130.790
Altre attivit  nanziarie correnti 116.136 86.093 1.260 87.353
Cas§ae alt.re disponibilit liquide 27677 10.080 ) 10.081
equivalenti 243
Totale attivita correnti 220.801 181137 161.043 342.180
Totale attivo 754.939 736.109 180.270 916.379
Totale patrimonio netto 160.618 192.446 - 192.446
Fondi 35.675 37721 1.357 39.078
Indennit di ne rapporto 11.612 13.165 4.858 18.023
Passivit nanziarie non correnti 220.387 262.536 - 262.536
Passivit perimposte di erite 24.021 27.135 154 27.289
Totale passivita non correnti 291.695 340.557 6.369 346.926
Altre passivit correnti 42.205 44.354 13.479 57.833
Debiti commerciali 80.557 98.963 41,570 140.533
E::S'it\'/i\: ersr?a?]i?ac:: e altre 179.863 59.789 118.852 178.641
Totale passivita correnti 302.625 203.106 173.901 377.007
Totale passivo 754.939 736.109 180.270 916.379
Posizione finanziaria netta (56.437) (26.152) (117.591) (143.743)

Nella voce Partecipazioni il valore del conferimento iscritto nella tabella L il risultato netto tra le partecipazioni
conferite (111.472 migliaia di Euro) e liscrizione in Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. della partecipazione in
Mondadori Libri S.p.A. (99.410 migliaia di Euro).

Dettagli delle voci di bilancio

Tutti gli importi sono indicati in migliaia di Euro a eccezione di alcuni dati di corredo espressi in milioni di Euro.
Gli importi tra parentesi si riferiscono ai corrispondenti valori dell esercizio 2014.

Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015 di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.



STATO PATRIMONIALE

ATTIVO

1. Attivita immateriali

Attivita immateriali

L 31/12/2014
(Euro/migliaia)
Attivit immateriali a vita utile de nita 2.581
Attivit immateriali a vita utile inde nita 87.445
Totale attivita immateriali 90.026

La disponibilit e lutilizzo delle attivit immateriali iscritte in bilancio non sono soggetti ad alcun vincolo o

restrizione.
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Attivita immateriali a vita utile definita Diritti di Altri
L Software L X . . Totale

(Euro/migliaia) commercializzazione  immateriali
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

o 8.464 650 - 9.114
e perdite di valore al 01/01/2014
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
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Attivita immateriali a vita utile definita Diritti di Altri

L Software L . . L. Totale
(Euro/migliaia) commercializzazione  immateriali
Costo storico al 01/01/2015 9.550 650 2.500 12.700
Investimenti 555 - - 555
Dismissioni - - - 0
Conferimento a Mondadori Libri S.p.A. (1.288) (52) (2.500) (3.840)
Costo storico al 31/12/2015 8.817 598 0 9.415
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 01/01/2015 8.974 650 495 10119
Ammortamenti 310 - - 310
(Svalutazioni) ripristini di valore - - - 0
Dismissioni - - - 0
Conferimento a Mondadori Libri S.p.A. (1.263) (52) (495) (1.810)
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 31/12/2015 8.021 598 0 8.619
Valore netto al 01/01/2015 576 0 2.005 2.581
Valore netto al 31/12/2015 796 (o] (o] 796

Gli investimenti dell esercizio pari a 555 migliaia di Euro, di cui 160 migliaia di Euro per immobilizzi immateriali in
corso non ancora entrati in esercizio al 31 dicembre 2015, riguardano spese di acquisto software.

Attivita immateriali a vita utile indefinita

(Euro/migliaia) Testate Marchi Avviamento Totale 245
Costo storico al 01/01/2014 83.577 7.160 732 91.469
Investimenti - - - 0
Dismissioni - - - 0
Altre variazioni - - - 0
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
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Attivita immateriali a vita utile indefinita

L Testate Marchi Avviamento Totale
(Euro/migliaia)
Costo storico al 01/01/2015 83.577 7.160 732 91.469
Investimenti - - - 0
Dismissioni - - - 0
Altre variazioni - - - 0
Costo storico al 31/12/2015 83.577 7.160 732 91.469
Perdite di valore al 01/01/2015 - (4.024) - (4.024)
Svalutazioni/ripristini di valore - (1.226) - (1.226)
Perdite di valore al 31/12/2015 0 (5.250) 0 (5.250)
Valore netto al 01/01/2015 83.577 3.136 732 87.445
Valore netto al 31/12/2015 83.577 1.910 732 86.219

Le attivit immateriali a vita utile inde nita sono principalmente attribuibili ai Periodici (tra cui, in particolare,
le testate TV Sorrisie 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.

Le svalutazioni, per un valore complessivo di 1.226 migliaia di Euro, si riferiscono al marchio Interni.

Nel mese di gennaio 2015 t stata e ettuata la cessione dei marchi, interamente svalutati negli anni precedenti,
Leonardo e Random House Mondadori nell ambito del conferimento del ramo aziendale a Mondadori Libri S.p.A.

Ammortamenti, svalutazioni e ripristini di valore delle attivita immateriali

246

Ammortamenti e perdite di valore delle attivita immateriali

E izio 2014
(Euro/migliaia) sercizio 20

Software 1.031
Diritti di commercializzazione -
Totale ammortamenti delle attivita immateriali 1.031
Svalutazioni delle attivit immateriali 92
Ripristini di valore delle attivit immateriali -
Totale svalutazioni (ripristini) delle attivita immateriali 92
Totale ammortamenti delle attivita immateriali 1123

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 (impairment test) almeno con cadenza annuale o ogni qual volta vi sia
unindicazione di perdita di valore.

Nelle 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 e dei marchi 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 e alle testate ex
Elemond. Le principali testate acquisite sono rappresentate da TV Sorrisi e Canzoni, Chi, Telepiu dnterni.
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Il valore recuperabile della Cash Generating Unitt 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 2016-2018 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 6,92% (7,15% nel 2014) e i ussi di cassa, oltre il
periodo di previsione analitica desumibile dai piani a medio termine, sono stati ipotizzati costanti (g=0).

Con riferimento alla determinazione del valore d uso 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
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 hanno rilevato la necessit di operare una svalutazione

del marchio Interni nella misura di 1.226 migliaia di Euro, prima dei relativi e etti scali. 247

2. Investimenti immobiliari

Investimenti immobiliari

Fabbricati non

L Terreni . Totale

(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 01/01/2014 976 3.952 4,928
Investimenti 56 - 56
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2014 1.032 3.952 4.984
Fondo ammortamento

. . - 1.746 1.746
e perdite di valore al 01/01/2014
Ammortamenti - 105 105
(Svalutazioni) ripristini di valore - - 0
Dismissioni - 0
Altre variazioni - 0
Fondo ammortamento

. . 0 1.851 1.851
e perdite di valore al 31/12/2014
Valore netto al 01/01/2014 976 2.206 3.182
Valore netto al 31/12/2014 1.032 2.101 3.133
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Investimenti immobiliari

Fabbricati non

L. Terreni . Totale

(Euro/migliaia) strumentali
Costo storico al 01/01/2015 1.032 3.952 4984
Investimenti - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Costo storico al 31/12/2015 1.032 3.952 4984
Fondo ammortamento

. . - 1.851 1.851
e perdite di valore al 01/01/2015
Ammortamenti - 105 105
(Svalutazioni) ripristini di valore - - 0
Dismissioni - - 0
Altre variazioni - - 0
Fondo ammortamento

. . 0 1.956 1.956
e perdite di valore al 31/12/2015
Valore netto al 01/01/2015 1.032 2.101 3.133
Valore netto al 31/12/2015 1.032 1.996 3.028

Gli amministratori stimano che il fair value degli investimenti immobiliari al 31 dicembre 2015 non L inferiore al
valore netto contabile.

Ammortamenti degli investimenti immobiliari
Gli ammortamenti contabilizzati nel conto economico dell esercizio, alla voce Ammortamenti di immobili,

248 impianti e macchinari , sono pari a 105 migliaia di euro.

Non esistono vincoli all utilizzo dei beni classi cati tra gli investimenti immobiliari.
| terreni non sono soggetti ad ammortamento.

3. Immobili, impianti e macchinari

Immobili, impianti e macchinari . Fabbricati Impianti e Altri beni
Lo Terreni . 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

o - 11169 21.406 42.453 75.028
e perdite di valore al 01/01/2014
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

o 0 11.708 20.792 40.153 72.653
e perdite di valore al 31/12/2014
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

RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015



Immobili, impianti e macchinari . Fabbricati Impianti e Altri beni

L Terreni ) L. L. Totale
(Euro/migliaia) strumentali  macchinari materiali
Costo storico al 01/01/2015 1114 16.876 23.150 41.340 82.480
Investimenti - - 347 145 493
Dismissioni - (3.275) (476) (411) (4.162)
Conferimento a Mondadori Libri S.p.A. - - (6.231) (5.690) (11.921)
Costo storico al 31/12/2015 1114 13.601 16.790 35.385 66.890
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 01/01/2015 i 11.708 20.192 40153 72,653
Ammortamenti - 506 630 398 1.534
Svalutazioni/ripristini di valore - - - - 0
Dismissioni - (3.139) (394) (406) (3.939)
Conferimento a Mondadori Libri S.p.A. - - (6.024) (5.535) (11.559)
Fondo ammortamento
e perdite di valore al 31/12/2015 0 9.075 15004 34.610 58.689
Valore netto al 01/01/2015 1114 5.168 2.358 1.187 9.827
Valore netto al 31/12/2015 1114 4.526 1.791 770 8.201

Gli impianti conferiti a Mondadori Libri S.p.A. si riferiscono principalmente ai sorter e agli altri macchinari del
magazzino editoriale della sede di Verona.

AI . .I. . . . I. 249
tre |m.m.ol.a| izzazioni materiali 31/12/2014

(Euro/migliaia)

Attrezzature industriali e commerciali 121

Macchine u cio elettroniche 379

Mobili, dotazioni e arredi 494

Automezzi e mezzi di trasporto 5

Costi per migliorie di beni di terzi 2

Beni materiali in corso e acconti 186

Totale altre immobilizzazioni materiali 1.187

Gli investimenti dell esercizio hanno riguardato:
- ladeguamento tecnologico delle redazioni periodici;
- laggiornamento dei mezzi di elaborazione dati (personal computer e reti locali) e lacquisto di impianti e
macchinari sugli immobili.
Gliinvestimenti dell anno, inclusi quelli relativi alle Altre immobilizzazioni materiali , di 493 migliaia di Euro, di cui
91 migliaia di Euro per immobilizzazioni non ancora entrati in esercizio al 31 dicembre 2015, hanno interessato:
- sede di Verona 78 migliaia di Euro
- sede di Milano (automazione redazioni,
interventi o ce automation , mobili/arredi, impianti) 415 migliaia di Euro
| disinvestimenti, per complessivi 223 migliaia di Euro, inclusi quelli relativi alle Altre immobilizzazioni materiali ,
sono riferibili principalmente alla cessione dell immobile sito in via Sicilia a Roma e hanno interessato, oltre
al fabbricato, gli impianti e le dotazioni per u ci (mobili, arredi, attrezzatura varia e macchine elettroniche),
generando e etto economico positivo pari a 13.794 migliaia di Euro.
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Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari

Ammortamenti di immobili, impianti e macchinari

igliai E izio 2014
(Euro/migliaia) sercizio

Fabbricati strumentali 539
Impianti e macchinari 1135
Attrezzature 120
Macchine u cio elettroniche 418
Mobili e arredi 247
Automezzi e mezzi di trasporto 5
Migliorie beni di terzi 368
Totale ammortamenti di immobili, impianti e macchinari 2.832

Nel corso dell esercizio 2015 non sono emersi indicatori per svalutazioni. Gli ammortamenti per migliorie beni di
terzi nel 2014 accoglievano | impatto della rescissione anticipata dal contratto di locazione della sede di Milano
corso Como.

La disponibilit e | utilizzo degli immobili, impianti e macchinari iscritti in bilancio non sono soggetti ad alcun
vincolo o restrizione.

4. Immobilizzazioni finanziarie
250
Partecipazioni
La composizione e la movimentazione delle partecipazioni, pari a 210.898 migliaia di Euro (238.752 migliaia di
Euro), sono di seguito esposte e commentate.

La voce Partecipazioni, pari a 210.898 migliaia di Euro al netto del fondo perdite/svalutazioni, £ costituita da
azioni e da quote di societ a responsabilit limitata per un valore di 203.451 migliaia di Euro e da versamenti
in conto capitale per 6.031 migliaia di Euro. Inoltre, la voce in oggetto include, per 1.416 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 31/12/2014
Operazioni in aumento:

- Acquisti, costituzioni e aumenti di capitale
- Versamenti a copertura di perdite

- Assegnazione stock option

- Iscrizione Mondadori Libri S.p.A.

Totale operazioni in aumento

Operazioni in diminuzione:

- Svalutazioni

- Copertura di perdite

- Conferimento Mondadori Libri S.p.A.
- Cessione partecipazioni

- Altri movimenti

Totale operazioni in diminuzione

Variazioni del fondo perdite/svalutazione:
- Accantonamenti
- Utilizzi/riclassi che

Valore di bilancio al 31/12/2015

Societa collegate e altre imprese
(Euro/migliaia)

Valore di bilancio al 31/12/2014
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

- Conferimento Mondadori libri S.p.A.
- Cessione partecipazioni

- Altri movimenti

Totale operazioni in diminuzione

Variazioni del fondo perdite/svalutazione:
- Accantonamenti
- Utilizzi/riclassi che

Valore di bilancio al 31/12/2015

Azioni e quote
di societa

203.078

1.500

99.410
100.910

(1.033)
(106.791)
(7.449)
(7.997)
(123.270)

(12.228)
9.092

177.584

Azioni e quote
di societa

25.006

7.997
7.997

(4.212)

(3.672)
748

25.867
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Versamenti in
conto capitale

6.377

38.891

38.891

(7.998)

(31.238)

(39.236)

6.031

Versamenti in
conto capitale

1.656

482

482

(2.138)

(2.138)

Stock option
assegnate

2.635

(1.069)
(150)

(1.219)

1.416

Stock option
assegnate

(o}

Valore
complessivo

212.090

40.391

99.410
139.801

(9.031)
(107.860)
(38.837)

(7.997)
(163.725)

(12.228)
9.092

185.031

Valore
complessivo

26.662

482

(3.672)
748

25.867
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Azioni e quote di comproprieta in societa
Operazioni di magagior rilievo avvenute nel corso dell esercizio.

A seguito del conferimento delle attivit inerenti all Area Libri in Mondadori Libri S.p.A. e ettuato in data 1

gennaio 2015, L. stata iscritta la partecipazione nella stessa per un valore di 99.410 migliaia di Euro.

Nell ambito dell operazione sono state conferite le seguenti partecipazioni:
Giulio Einaudi editore S.p.A., Sperling & Kupfer Editori S.p.A., Edizioni Piemme S.p.A., Mondadori Electa S.p.A. e
Mondadori Education S.p.A. per quanto riguarda le societ controllate per complessivi 107.860 migliaia di Euro;
Harlequin Mondadori S.p.A. e Mach 2 Libri S.p.A. per quanto riguarda le societ collegate e Editrice il Mulino
S.p.A. per quanto riguarda le altre societ per complessivi 3.612 migliaia di Euro.

In data 30 settembre, £ stata nalizzata la cessione aRTI S.p.A. dell 80% del capitale sociale di Monradio S.r.I. per
un corrispettivo pari a 36,4 milioni di Euro. Ai sensi dell IFRS 5 ( Attivit non correnti possedute per la vendita ),
il business radiofonico t stato quali cato come discontinued operations e la minusvalenza realizzata £ stata
classi cata nel conto economico nella voce Proventi (oneri) delle attivit dismesse . Nel corso dell esercizio £
stata perfezionata, inoltre, la cessione delle quote della societ Sporting Club Verona S.r.l.

Gli altri movimenti in aumento includono:
lacquisto in data 1 luglio del restante 50% della gi collegata Gruner+Jahr/Mondadori S.p.A. (ora Mondadori
Scienza S.p.A.) per 1.500 migliaia di Euro;
versamento in conto capitale in Monradio S.r.l. per 34.227 migliaia di Euro;
versamento in conto capitale in Mondadori Pubblicit S.p.A. per 4.200 migliaia di Euro;
versamento in conto capitale in Kiver S.r.l. (poi fusa per incorporazione in Cemit Interactive Media S.p.A.) per
279 migliaia di Euro;
versamento in conto capitale in Sporting Club Verona S.r.l. per 185 migliaia di Euro;
252 versamento in conto capitale in Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 482 migliaia di Euro.
Gli altri movimenti in diminuzione includono:
la copertura delle perdite in Societ Europea di Edizioni S.p.A. per 1.413 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Mondadori Pubblicit S.p.A. per 1.505 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Cemit Interactive Media S.p.A. per 1.033 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in Monradio S.r.l. per 6.494 migliaia di Euro;
la copertura delle perdite in ACI-Mondadori S.p.A. in liquidazione per 1.176 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 15.899
migliaia di Euro riferibili alle partecipazioni detenute in Mondadori Pubblicit S.p.A. per 3.837 migliaia di Euro,
in Mondadori International Business S.r.l. per 2.800 migliaia di Euro, in Mondadori Scienza S.p.A. per 2.382
migliaia di Euro, in Monradio S.r.l. per 207 migliaia di Euro, in Mondadori Retail S.p.A. per 2122 migliaia di Euro,
in Glaming S.r.l. in liquidazione per 8 migliaia di Euro, in Cemit Interactive Media S.p.A. per 1.078 migliaia di Euro
e in Attica Publications S.A. per 3.465 migliaia di Euro.

Al ne di determinare il valore recuperabile delle partecipazioni L stato e ettuato il test di impairment.

Le svalutazioni sono state e ettuate confrontando il valore delle partecipaizoni con la quota di competenza del
patrimonio netto delle controllate, eventualmente retti cato per plusvalori inespresso.

Con particolare riferimento all investimento detenuto in Attica Publications S.A. per la stima del value in use
sono stati utilizzati i dati previsionali contenuti nei piani triennali-quinquennali predisposti dalla societ , quale
parte integrante del Piano a medio termine, approvato dal Consiglio di Amministrazione del Gruppo Mondadori
in data 4 febbraio 2016.
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Lattualizzazione dei ussi di cassa attesi £ avvenuta sulla base di un WACC pari all 11,69% e sono stati utilizzati
tassi di crescita compresi tra zero e 3% (g compreso tra 0 e 3%) al ne di considerare le di erenze trai business
e le aree geogra che in cui opera il gruppo Attica.

A esito del test di impairment non L stato necessario e ettuare retti che del valore delle partecipazioni, oltre
alla svalutazione contabilizzata in corso d anno per Attica, pari a 3,5 milioni di Euro.

Versamenti in conto capitale

Limporto al 31 dicembre 2015, pari a 6.031 migliaia di Euro (8.032 migliaia di Euro), £ relativo a Mondadori Direct
S.p.A. per 493 migliaia di Euro, a Mondadori Pubblicit S.p.A. per 4.781 migliaia di Euro, a Cemit Interactive
Media S.p.A. per 279 migliaia di Euro, a Glaming S.r.l. in liquidazione per 478 migliaia di Euro.

Attivitd nanziarie non correnti
La composizione degli altri investimenti nanziari, pari a 200.000 migliaia di Euro, t relativa al nanziamento
intercompany concesso da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. alla controllata Mondadori France S.A.

5. Attivita per imposte anticipate, passivita per imposte differite
Le imposte anticipate di 24.651 migliaia di Euro (31.804 migliaia di Euro) e le imposte di erite di 24.021 migliaia

di Euro (27.289 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:

(Euro/migliaia) 31/12/2014
IRES su perdite scali 13.140 253
IRES anticipata 17.709
IRAP anticipata 955
Totale attivita per imposte anticipate 31.804
IRES di erita 24.586
IRAP di erita 2.703
Totale passivita per imposte differite 27.289

Nellambito del conferimento a Mondadori Libri S.p.A., sono state cedute attivit per imposte anticipate per
4.681 migliaia di Euro e passivit per imposte di erite per 154 migliaia di Euro.
L IRES su perdite scali, pari a 15.370 migliaia di Euro, t riferita ai possibili bene ci spettanti in 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 delle cacia dell opzione per il regime del
consolidato scale nazionale (di cui agli artt. 117 e sgg. del DPR 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 in considerazione;

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;

Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015 di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.



delle previsioni di risultato evidenziate nel Piano triennale 2016-2018, 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 a oggi trasferiti.

Le imposte anticipate e di erite sono determinate sulla base delle aliquote scali che si ritiene verranno
applicate al momento in cui tali di erenze si riverseranno (per | IRES £ gi stata utilizzata la nuova aliquota
del 24%, a eccezione delle di erenze temporanee che si ritiene si riverseranno nel 2016, per le quali £ stata
mantenuta | aliquota al 27,5%, IRAP 3,9%).

Ladeguamento delle imposte di erite alla nuova aliquota ha generato un onere pari a 147 migliaia di Euro.

Descrizione delle di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte anticipate

31/12/2015 31/12/2014
(Euro migliaia) Ammontare Aliquota | Ammontare Aliquota |
differenze fiscale n.u?osta differenze fiscale n.1|:.posta
t . anticipata . anticipata
emporanee vigente temporanee vigente
Di erenza tra valore contabile
e valore scale delle 1.545 24,00% 371 2.138 27,50% 588
immobilizzazioni
Svalutazione crediti 582 24,00% 140 13.406 27,50% 3.687
Svalutazione rimanenze 84 24,00% 20 1.873 27,50% 515
Fondi 5.820 27,50% 1.601 34.739 27,50% 9.552
23.166 24,00% 5.560
254 Perdite scali pregresse 64.040 24,00% 15.370 47782 27,50% 13.140
Altre di erenze temporanee 2.045 27,50% 562 12.243 27,50% 3.367
3.350 24,00% 804
Totale ai fini IRES 100.632 24.427 112.181 30.849
Di erenzatra valore contabile
e valore scale delle 4,680 3,9% 183 5.256 3,9% 205
immobilizzazioni
Svalutazione rimanenze 84 3,9% 3 1.179 3,9% 46
Fondi 972 3,9% 38 11.872 3,9% 463
Altre di erenze temporanee - - - 6.179 3,9% 241
Totale ai fini IRAP 5.736 224 24.486 955
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Descrizione delle di erenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte di erite

31/12/2015 31/12/2014
(Euro migliaia) Am.montare Alifquota 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 88.557 24,00% 21.254 84.629 27,50% 23.273
immobilizzazioni

Trattamento di ne rapporto/

FISC - - - 484 27,50% 133
Altre di erenze temporanee - - - 4.291 27,50% 1.180
Totale ai fini IRES 88.557 21.254 89.404 24.586
Di erenza tra valore contabile

e valore scale delle 70.960 3,9% 2.767 66.590 3,9% 2.597
immobilizzazioni

Altre di erenze temporanee - - - 2.282 3,9% 89
FISC - - - 436 3,9% 17
Totale ai fini IRAP 70.960 2.767 69.308 2.703

La movimentazione delle imposte anticipate e di erite ha comportato oneri pari a 2.044 migliaia di Euro come
evidenziato nella nota 27.

Non vi sono attivit patrimoniali per le quali la Societ non ha stanziato le relative imposte anticipate, fatta 255
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

I iscrizione di un costo nel conto economico.

6. Altre attivita non correnti

Composizione e movimentazione delle Altre attivit non correnti , di importo pari a 345 migliaia di Euro (657
migliaia di Euro):

Altre attivita non correnti

L. 31/12/2014
(Euro/migliaia) 2/
Depositi cauzionali 150
Crediti tributari a m/I termine verso Fininvest 131
Crediti commerciali 180
Altri 196
Totale altre attivita non correnti 657
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ARNOLDO MONDADORI EDITORE SPA RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE
ALLASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI CONVOCATA PER LAPPROVAZIONE
DEL BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2015 (ART.153, D. LGS. N.58/98)

Signori Azionisti,

nel corso dell esercizio 2015 abbiamo svolto | attivit di vigilanza prevista dalla legge, secondo quanto richiesto
con Comunicazione Consob n. 1025564 del 6 aprile 2001 e successive modi cazioni e tenendo anche conto
dei principi di comportamento raccomandati dal Consiglio nazionale dei dottori commercialisti e degli esperti
contabili.

In particolare:
abbiamo vigilato sull osservanza dellalegge, dello statuto e sul rispetto dei principi di corretta amministrazione;
abbiamo partecipato alle riunioni dell Assemblea, del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati interni al
Consiglio ed abbiamo ottenuto dagli Amministratori, anche ai sensi dell art. 150 del D.Lgs. 58/1998, periodiche
informazioni sul generale andamento della gestione, sulla sua prevedibile evoluzione, nonch@ sulle operazioni
di maggior rilievo economico, nanziario e patrimoniale e ettuate dalla societ , assicurandoci che le delibere
assunte e poste in essere non fossero manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale con itto di
interessi, in contrasto con le delibere assembleari o tali da compromettere | integrit del patrimonio sociale;
abbiamo acquisito conoscenza e vigilato sull adeguatezza della struttura organizzativa della societ per gli
aspetti di competenza, tramite osservazioni dirette, raccolta di informazioni e incontri con i rappresentanti
della societ di revisione Deloitte & Touche S.p.A., incaricata della revisione legale dei bilanci di esercizio e
consolidato e della revisione contabile limitata del bilancio semestrale abbreviato, anche ai ni dello scambio
di dati e informazioni rilevanti, dai quali non sono emersi aspetti rilevanti;
abbiamo valutato e vigilato sull adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, dell attivit
svolta dal Responsabile Internal Audit e del sistema amministrativo-contabile, nonch@ sulla dabilit di
quest ultimo a rappresentare correttamente i fatti di gestione, mediante | ottenimento di informazioni, | esame
di documenti aziendali e | analisi dei risultati del lavoro svolto dalla societ di revisione. Abbiamo inoltre avuto
periodici incontri con il responsabile della funzione Internal Audit, con il quale abbiamo scambiato informazioni
sugli esiti degli accertamenti compiuti anche presso le societ controllate ed abbiamo partecipato alle riunioni
del Comitato per il controllo interno e rischi;
abbiamovigilato sullaconcretaattuazione delle regole digoverno societario previste dal codice diautodisciplina
a cui la societ aderisce secondo le modalit esposte nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti
Proprietari. In particolare abbiamo, su base annuale, veri cato la sussistenza dei requisiti di indipendenza in
capo agli amministratori non-esecutivi quali cati quali indipendenti dal Consiglio di Amministrazione, nonch@
accertato la sussistenza dei medesimi requisiti di indipendenza in capo ai sindaci;
abbiamo veri cato, con riferimento alle disposizioni del D. Lgs. 39/2010, |lindipendenza della societ di
revisione legale Deloitte & Touche S.p.A., anche sulla base della dichiarazione rilasciata ai sensi dell art. 17, c.
9, lettera a) del citato D. Lgs. 39/2010;
abbiamo valutato e vigilato sull adeguatezza delle disposizioni impartite alle societ controllate ai sensidell art.
114, comma 2, D. Lgs. 58/1998. Tali disposizioni hanno permesso a quest ultime di fornire tempestivamente
alla controllante le notizie necessarie per adempiere agli obblighi di comunicazione previsti dalla normativa;



abbiamo veri cato | osservanza delle norme di legge inerenti la formazione del bilancio d esercizio e di quello
consolidato al 31 dicembre 2015, redatti secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS, e delle rispettive
relazioni sulla gestione, tramite veri che dirette e informazioni assunte dalla societ direvisione; il Collegio ha
condiviso le metodologie applicate dal Consiglio di Amministrazione in relazione al processo di impairment
testri 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 sensidell 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 e Presidente) e ai compensi per gli amministratori membri dei Comitati interni al Consiglio di
Amministrazione.

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 2015 | Organismo incaricato della vigilanza sulle cacia, | osservanza e laggiornamento del Modello di

organizzazione, gestione e controllo adottato ai ni del D. Lgs. 231/2001, non ci ha comunicato fatti di rilievo.

Cos come larelazione 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 hasostanzialmente aderito al Codice di Autodisciplina del Comitato perlacorporate 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 data 29 marzo 2016, 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. 12 riunioni del Consiglio di Amministrazione e n.13 riunioni del collegio sindacale;

- la societ 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 | anno 2015 per un corrispettivo di euro 55.000;

- Revisione del bilancio sociale al 31 dicembre 2015 per un corrispettivo di euro 33.000;

- Veri che per la sottoscrizione delle dichiarazioni scali per un corrispettivo di euro 14.300 (di cui euro 2.700
relativi alla capogruppo) ed Euro 10.500 relativi a visto di conformit per dichiarazioni IVA e IRAP.

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 20.500.

Al collegio sindacale non sono pervenuti denunzie ex art. 2408 cod. civ. ed esposti.
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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 2015 portante una perdita di
esercizio di Euro 31.981.679,37 n@ alla proposta di copertura di tale perdita mediante integrale utilizzo, per
euro 1100.690,02, delle Riserve Stock Option incluse nella voce Altre riserve e risultati portati a nuovo e
per i residui complessivi euro 30.880.989,35 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.

Milano, 29 marzo 2016

Per il Collegio Sindacale
Il Presidente
(Ferdinando Superti Furga)

—
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