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CONVOCAZIONE ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI

| Signori Azionisti sono convocati in Assembleaioetia e straordinaria presso la sede sociale laridi

Corso Vittorio Emanuele 1l n. 15, il giorno 6 magdge012, alle ore 18,00 in prima convocazione ed,
occorrendo, in seconda convocazione, il giorno ggia 2012, presso il Centro Congressi Fondazione

Stelline — Sala Agnesi - in Milano, Corso Magenily63, alle ore 15,00, per deliberare sul seguente

“Ordine del Giorno”

Parte Ordinaria

1. Bilancio d'esercizio di “Dmail Group S.p.A.” 8L dicembre 2011; relazione degli Amministratotissu

gestione dell'esercizio 2011; relazione del Coble§indacale; relazione della Societa di Revisione;

deliberazioni inerenti e conseguenti; presentazidelebilancio consolidato al 31 dicembre 2011 del
Gruppo Dmail e relative relazioni. Deliberazionéianti e conseguenti.

2. Integrazione del Consiglio di Amministrazionesansi dell’art. 2386 c.c.; deliberazioni in meréita
remunerazione degli Amministratori; deliberaziaméfienti e conseguenti.

3. Conferimento dellincarico di revisione legalei @onti relativo agli esercizi 2012-2020: delibaoai
inerenti e conseguenti.

4. Sezione | della Relazione sulla Remunerazioserssi dell’art. 123er del D.Lgs. 58/1998.

Parte Straordinaria

1. Eliminazione del valore nominale espresso delleni ordinarie in circolazione. Conseguenti miatiié
dello Statuto sociale. Deliberazioni inerenti e seguenti.

Raggruppamento delle azioni ordinarie di Dmaib@ S.p.A., conseguenti modifiche dello Statuto
sociale. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

Provvedimentiex articolo 2446 cod. civ.; delibere inerenti e cansmti; proposta di aumento del
capitale sociale, a pagamento e in via scindipie,complessivi massimi Euro 15.000.000,00, mediant
emissione di nuove azioni ordinarie prive di valareminale, godimento regolare, con abbinati
gratuitamente n.lvarrant ogni n. 1 azione ordinaria di nuova emissione offdare in opzione agli

azionisti ai sensi dell’articolo 2441, comma 1, coiv. e contestuale aumento del capitale socale,

pagamento e in via scindibile, per complessivi fimisEuro 15.000.000,00 al servizio dell’'esercizig d
warrant modifiche statutarie e deliberazioni inerentoageguenti.

Partecipazione all’assemblea

Nel sito internet www.dmailgroup.it (sezion€dmpany Profil® sono riportate le informazioni di dettaglio
sullammontare del capitale sociale e sulla suapmsizione.

In relazione all'intervento ed al voto, si fornismole seguenti informazioni (in conformita all'atR5bis
del D.Lgs. 58/1998):
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- ai sensi dellart.8%exiesdel D.Lgs. 58/1998, la legittimazione all'intervenin Assemblea ed
all'esercizio del diritto di voto € attestata da aurcomunicazione alla Societa, effettuata
dall'intermediario in conformita alle proprie stuite contabili, in favore del soggetto a cui spdita
diritto di voto, sulla base delle evidenze rela@eéermine della giornata contabile del settimarigd di
mercato aperto precedente la data fissata perdikea in prima convocazione, ossia il 25 april&220
le registrazioni in accredito e in addebito compistii conti successivamente a tale termine noverile

ai fini della legittimazione all'esercizio del dio di voto in assemblea.

- ogni soggetto legittimato ad intervenire in Assesabpuo farsi rappresentare mediante delega saritta
sensi delle vigenti disposizioni di legge, con fgxdli sottoscrivere il modulo di delega reperilsia
sito internet della Societa www.dmailgroup.it (se® Area Finanziaria — Dati Societari — Deposito
Documenti Assembleari) e presso la sede sociakdellega pud essere trasmessa alla Societa mediante
invio a mezzo raccomandata presso la sede soicidiilano, Corso Vittorio Emanuele Il, n. 15, oveer
mediante notifica elettronica all'indirizzo di pastcertificata dmailgroup@postemailcertificata. it
I'eventuale notifica preventiva non esime il deliegm sede per I'accreditamento per I'accesso\diria
assembleari, dall'obbligo di attestare la confoamdella copia notificata all’originale e l'identidel
delegante;

- la delega pud essere conferita, senza spese $eciib, con istruzioni di voto, su tutte o alcundlede
proposte all’ordine del giorno, alla societa Istifs.p.A., Societa Fiduciaria e di Revisione, cotesia
Milano, quale rappresentante designato dalla Soc#tsensi dell’art.136ndeciesdel D.Lgs. n.
58/1998, a condizione che pervenga, al medesimgesiog entro la fine del secondo giorno di mercato
aperto precedente la data dellAssemblea in primavacazione (3 maggio 2012). La delega e le
istruzioni di voto sono revocabili entro la finel @maggio 2012. La delega non ha effetto riguaait®
proposte per le quali non siano state conferiteiZzgini di voto. Il modulo di delega e le relative
istruzioni sono disponibili presso la sede socalsul sito internet www.dmailgroup (sezione Area
finanziaria — Dati Societari — Deposito Documenss@mbleari);

- i Soci possono porre domande sulle materie allf@diel giorno anche prima dell’Assemblea, mediante
invio delle domande a mezzo raccomandata pressed@ sociale, in Milano, Corso Vittorio Emanuele
I, n.15, ovvero mediante comunicazione elettroniclindirizzo di posta certificata
dmailgroup@postemailcertificata.itla legittimazione all’esercizio di tale diritto @ttestata da una
comunicazione alla Societa da parte dell'intermgédiabilitato ai sensi dell’art. 23, comma 1, del
Provvedimento Banca d’'ltalia—Consob del 22 febbr20®8 come successivamente modificato; alle
domande pervenute prima dellAssemblea é datasiapal piu tardi durante la stessa, con facoltdgper
Societa di fornire una risposta unitaria alle dodeaventi lo stesso contenuto;

- siricorda che, come previsto dall'art.12.3 deltat®o Sociale, il diritto di voto potra essereresato
anche per corrispondenza, in conformita alle digpms vigenti. Le schede di votazione sono
disponibili presso la sede sociale e sul sito meewww.dmailgroup.i{sezione Area finanziaria — Dati
Societari — Deposito Documenti Assembleari), nonptesso la sede sociale. La busta contenente la
scheda di voto, debitamente compilata e sottoacuhitamente a copia della comunicazione prevista
dalla normativa vigente al fine della partecipaei@ll’Assemblea e copia di un valido documento di
identita del titolare del diritto di voto, dovra rgenire in originale mediante invio a mezzo lettera
raccomandata, entro il giorno precedente I'Assemldieprima convocazione, al seguente indirizzo:
DMAIL GROUP S.p.A. Corso Vittorio Emanuele I, n51 20122 Milano; si segnala che le schede
pervenute oltre i termini previsti o prive di saitoizione non sono prese in considerazione aidfitia
costituzione dellAssemblea né ai fini della vota®; il voto espresso per corrispondenza pud essere
modificato mediante dichiarazione scritta portateoroscenza della Societa entro il giorno precedent
I’Assemblea di prima convocazione ovvero medianthidrazione espressa resa dall'interessato nel
corso del’Assemblea medesima;

- non é prevista alcuna procedura di voto con mdetrenici.
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Integrazione dell’'ordine del giorno

Ai sensi dell'art.12@bis del D.Lgs. 58/1998 i Soci che, anche congiuntamergppresentino almeno un
guarantesimo del capitale sociale possono chiedetey dieci giorni dalla pubblicazione del presemviso
(ovvero entro il 15 aprile 2012), I'integraziondlddenco delle materie da trattare, indicando aelbmanda
gli ulteriori argomenti proposti. La legittimazionall’esercizio di tale diritto e attestata da una
comunicazione alla Societa da parte dell’intermeédliabilitato ai sensi dell'art. 23, comma 1, del
Provvedimento Banca d’ltalia—Consob del 22 febb2£l68 come successivamente modificato. La domanda
deve essere presentata per iscritto, anche a ndéxaocomandata, presso la sede sociale, in Mil@ocso
Vittorio Emanuele II, n. 15, ovvero all'indirizzoi gposta certificatalmailgroup@postemailcertificata, it
condizione che pervenga alla Societa entro il teendi cui sopra; entro detto termine e con le meues
modalita deve essere presentata, da parte degiiuaieSoci proponenti, una relazione sulle matdrieui
viene proposta la trattazione.

Delle eventuali integrazioni all’elenco delle mé&eche I’Assemblea dovra trattare a seguito deksigtte
richieste & data notizia, nelle stesse forme pitesqoer la pubblicazione dell'avviso di convocamo
almeno quindici giorni prima di quello fissato pétssemblea in prima convocazione. Contestualmatite
pubblicazione della notizia di integrazione saréssaea disposizione del pubblico, nelle medesimmdor
previste per la documentazione relativa all’Asseablla relazione predisposta dai Soci richiedenti,
accompagnata da eventuali valutazioni dell’organmistrativo.

Si ricorda che lintegrazione non &€ ammessa peargiomenti sui quali 'Assemblea delibera, a nodha
legge, su proposta degli Amministratori o sullaebds un progetto o di una relazione da loro preubitp
diversa da quelle di cui all'art.128¢, comma 1, del D.Lgs. 58/1998.

Documentazione

La documentazione relativa all’Assemblea, previktla normativa vigente, sara messa a disposizighe
pubblico presso la sede saciale, in Milano, Corgtokio Emanuele 1l, n. 15, presso Borsa ltaliang. 5., e
sara inoltre pubblicata sul sito internet della i8@owww.dmailgroup.it(sezione Area Finanziaria — Dati
Societari — Deposito Documenti Assembleari) neusegj termini:

- almeno 30 giorni prima della data del’lAssembieaprima convocazione la Relazione degli
Amministratori sui punti n. 1, 2, 3 e 4 dell’'ordidel giorno di parte ordinaria;

- almeno 21 giorni prima della data dell Assembieg@rima convocazione la documentazione di cui
all'art. 154+ter del D.Lgs. 58/1998 (Relazione finanziaria annydeedocumentazione di cui all’art.
123+ter del D.Lgs. 58/1998 e la Relazione degli Amministriasui punti n. 1, 2 e 3 dell'ordine del
giorno di parte straordinaria;

- almeno 15 giorni prima della data dell’Assembilegrima convocazione la documentazione di cui
all'art. 77, comma 2is del Regolamento Consob 11971/1999, con l'avvedaaire tale deposito
sara effettuato unicamente presso la sede so@ltéeSbcieta.

Il presente avviso di convocazione viene pubblicatesensi dell'art.12%is del D.Lgs. 58/1998 e dell’art.
84 del Regolamento Consob n. 11971/1999, noncheerséi dellart. 11 dello Statuto Sociale, sul sito
internet della Societavww.dmailgroup.it sul quotidiano “La Nazione”, e altresi inviatoBarsa Italiana
S.p.A..

Milano, 26 marzo 2012
per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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1 ORGANI SOCIALI

Consiglio d’Amministrazione (1)

Presidente

Amministratore Delegato

Consiglieri

Consiglieri Indipendenti

Collegio Sindacalg2)

Presidente
Sindaci Effettivi

Sindaci Supplenti

Societa di revisiongs)

Reconta Ernst & Young S.p.A.

Comitato per la remunerazione)

Indipendente

Non esecutivo

Andrea Zanone Poma

Vincenzo Borgogna

Gianluigi Vigano
Massimo Dell’Acqua
Gianmarco Gandolfi

Stefano Valerio

Stefano Grilli

Fabio Tacciaria

Luca Maria Berta
Angelo Galizzi

Filippo Tonolo

Nicoletta Maria Colombo

Anna Maria Carletti

Stefano Grilli

Stefano Valerio
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Comitato di controllo interno ()

Indipendente Fabio Tacciaria (Presidente)
Indipendente Stefano Grilli
Preposto al controllo interno Andrea Galbiati

Comitato per le parti correlate (s)

Indipendente Stefano Grilli (Presidente)
Indipendente Fabio Tacciaria
Note

)

@

©)

4)

®)

Il Consiglio di Amministrazione in carica & statominato il 9 maggio 2011 per gli esercizi 2011-2Q0A3, e
quindi sino all’Assemblea di approvazione del bifan dell’'ultimo di tali esercizi. Il Consiglio di
Amministrazione nella riunione del 16 maggio 2014 mominato Andrea Zanone Poma Presidente del
Consiglio di Amministrazione per gli esercizi 202012-2013, e quindi sino al’Assemblea di approoaei
del bilancio dell’'ultimo di tali esercizi. In da3 gennaio 2012, il Consiglio di Amministrazione Dinail
Group S.p.A. ha preso atto delle dimissioni delsigliere Maurizio Valliti e ha nominato Vincenzo Bogna
Amministratore delegato di Dmail Group S.p.A.. ltal 20 febbraio 2012 il Consiglio di Amministrazéoha
preso atto delle dimissioni del consigliere Steda@hiaruttini.

Il Collegio Sindacale in carica & stato nominat8 inaggio 2011 per gli esercizi 2011-2012-2013uiadj
sino all’Assemblea di approvazione del bilancid’dkimo di tali esercizi.

La Societa di Revisione é stata nominata in dataaggio 2006 per gli esercizi 2006-2011 e quindbsin
all’Assemblea di approvazione del bilancio deliiio di tali esercizi.

| componenti del Comitato di controllo interno d @®mitato per la remunerazione sono stati nomidati
Consiglio di Amministrazione nella riunione del hfaggio 2011 per gli esercizi 2011-2012-2013 e quind
sino all’Assemblea di approvazione del bilanciol'd#imo di tali esercizi. Il Consiglio di Amminisazione
del 13 maggio 2010 ha nominato il dott. Andrea @udilquale Responsabile per il Comitato di Controll
Interno. Il Consiglio di Amministrazione in data &fbbraio 2012 ha preso atto delle dimissioni delsigliere
Stefania Chiaruttini.

| componenti del Comitato Parti Correlate sona staminati dal Consiglio di Amministrazione neli@amione
del 16 maggio 2011 per gli esercizi 2011-2012-28iindi sino all'’Assemblea di approvazione dehthdio

dell'ultimo di tali esercizi.
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ATTIVITA’ E STRUTTURA DEL GRUPPO

Dmail Group S.p.A. é la Capogruppo che controlfatthmente ed indirettamente le altre societa cusie
rappresentato dallo schema di seguito allegatogurke sono riportate le informazioni principaliatéese al
Gruppo alla data odierna.

[ Media Commende Secior @

| Dmail Groyp

DMedia

Group s.p.a.
DMedia Buy On Web s.p.a 100% 100% 100% 100% A 100%!
e .0
5.p.0. (In liquidazione) '
Edhorjale | | PUblisette Promation Magicom | | pobliser | | Com (N
- i orl. NN 4 orele
100% Dayou s.r.l. ‘ L4 :’:‘I’"’ 100% s.rl. ST ey sl s.rl. om s.r.
D-Mail Lake View T
Direct s.r.l, Impex s.r.l. 2
100% 100% 60% 60% 60%
v
B.B.C. Editoriale | | Editrice Promotion| | Giornale Brestia Idea
Levante | |La Cronaca| | Lecchese Merate di Merate In Hl'fll(e
o sl s.rl. s.el s.rl. s.r.l. s.rlo
D-Mail Venda
| 70% p

Directa s.a.

Editrice
Valtel Iilnun

Editrice

Promotion
=

D-Mail
Espaiia s.L.

RISORSE UMANE DEL GRUPPO
La seguente tabella illustra il numero dei dipenidegr ciascuna societa del Gruppo:

Societa 31/12/2011 31/12/2010
DMail Group S.p.A. 6 5
Dmedia Commerce S.p.A. 75 80
DMail Direct S.r.l. 21 20
D-Mail Venda Directa SA 44 45
D-Mail S.r.o. 21 14
Gruppo D-Media Group S.p.A. 113 108
Buy On Web S.p.A. in liquidazione 0 0
Totale 280 272
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Dmail Group

s.p.a.

Sede Legale e Amministrativa: Corso Vittorio Emdaug n. 15 — 20122 Milano (M)
Capitale Sociale 15.300.000 euro - C.F. e P. IMRegistro imprese: 12925460151

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2011
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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO
INTRODUZIONE E DATI DI SINTESI AL BILANCIO CONSOLID ATO

Si segnala preliminarmente la decisione presa dasigli di Amministrazione delle societa Dmedia @vo
S.p.A. ed Editrice Lecchese S.r.|. (tenutisi rigamente in data 6 giugno e 16 giugno 2011) dcedere
alla cessione dell’80% del capitale sociale detlatiwllata Promotion Digitale S.r.l. alla societalbero
Logico S.r.l. al prezzo pattuito tra le parti, padi Euro 200 migliaia. La cessione e stata delibénaquanto
la controllata non era piu ritenuta strategicairdg#rno del Gruppo ed in particolare all'interndl'deea
Media Locali. Si evidenzia che in data 11 luglid.20e parti hanno finalizzato la sopracitata operaz di
compravendita e che la societa acquirente (L’Aldavgico S.r.l.) & in parte riconducibile al Sig. ridale
Bianchi, socio al 30 giugno 2011 della controll&#eomotion Digitale S.r.. nella misura del 20% del
capitale sociale e dell’Albero Logico S.r.I. neftasura del 37,5% del capitale sociale.

In ottemperanza a quanto previsto dai principi abitit internazionali (IFRS 5), sono stati evidetizia
separatamente i risultati economici ed i flussifinari dell’'esercizio 2011 della controllata Prdioo
Digitale S.r.l. rispetto a quelli destinati a prgsge nell’ambito del Gruppo e definiti “attivitan i
funzionamento”. In ottemperanza allo stesso priocgono stati inoltre riesposti separatamente i dat
comparativi del conto economico e dei flussi finarizelativi dell’esercizio 2010.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 includ®ltre, tra le attivita destinate alla dismisso come
gia peraltro al 31 dicembre 2010, le attivita e#essivita della controllata Buy On Web S.p.A., st&iin
liquidazione dal 5 aprile 2011 la cui attivita ométra € cessata nei primi mesi del 2011. Nel ptesen
bilancio consolidato i risultati economici ed i $ki finanziari della sopracitata controllata soratis
evidenziati separatamente rispetto a quelli utiizeella prosecuzione delle attivita del Grupmativi alle
cosiddette “attivitd in funzionamento”. Sono ineltesposti separatamente i dati comparativi delocont
economico e dei flussi finanziari relativi all’esiio 2010.

| risultati consolidati al 31 dicembre 2011 ed ald3cembre 2010 sono riepilogati nella tabella ebgue:

PRINCIPALI DATI ECONOMICI (importi in migliaia di  euro) 31/12/2011| 31/12/2010| Var. Var.%
Totale ricavi e altri proventi operativi area Me@lammerce 47.532 47.857 (325) (1%)
Totale ricavi e altri proventi operativi area Medizcali 29.084 28.393 691 2%
Totale ricavi e altri proventi operativi Dmail Gos.p.A. 898 1.040 (142) (14%)
Totale ricavi e altri proventi operativi consolidati delle attivita in funzionamento 76.826* 76.416* 410 1%
Margine operativo lordo Media Commerce (A) 1.763 2.257 (494) (22%)
Margine operativo lordo Media Locali (A) 2.591 2.168 423 19%
Margine operativo lordo della gestione industrialg(A) 4.354 4.425 (72) (2%)
Margine operativo lordo Dmail Group S.p.A. (A) (1.306) (952) (354) 37%
Margine operativo lordo delle attivita in funzionamento (A) 3.047 3.473 (426) (12%)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni codatldelle attivita in funzionamento (5.058) (32 | (1.736) 52%
Risultato Operativo delle attivita in funzionamento (2.010) 152 (2.162) (1.425%
Oneri finanziari netti delle attivita in funzionante (2.150) (1.320) (830) 63%
Risultato ante imposte delle attivita in funzionameto (4.160) (1.168) (2.992 256%
Imposte delle attivita in funzionamento (1.204) (210) (993) 473%
Risultato dell'esercizio consolidato delle attivitan funzionamento (5.364) (1.379) (3.9858) 289%
Risultato dell'esercizio dell'attivita destinata ala dismissione (3.958) (1.704) (2.255) 132%
Risultato dell'esercizio netto consolidato (9.322) (3.082) (6.240 202%

(*) importi al netto delle elisioni intercompanyligedue aree di attivita e della Capogruppo

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMEIL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLDATO DEDOTTI GLI AMMORTAMENTI,
ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI. IL MARGINE OPERATIVO LORDO E UNA MISURA UTILIZZATA DAL MANAGEMENT DEL GRUPPO PER MONITORARE E VALUTARE
L’ANDAMENTO OPERATIVO DELLA STESSA E NON E IDENTIRCATA COME MISURA CONTABILE NELL’AMBITO DEI PRINCIPI IFRS. ESSA NON DEVE ESSERE
CONSIDERATA MISURA ALTERNATIVA PER LA VALUTAZIONE DELL’ANDAMENTO DEL RISULTATO DEL GRUPPO. IL MANAGEMENT RITIENE TUTTAVIA CHE IL
MARGINE OPERATIVO LORDO SIA UN IMPORTANTE PARAMETR®ER LA MISURAZIONE DELLE PERFORMANCE DI GRUPPO.
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La situazione patrimoniale/finanziaria al 31 dicemBf41, comparata con quella al 31 dicembre 2010, é

riepilogata nel seguente prospetto

(Fi’ﬁg\(‘fﬁ' '?'fr';:iggg ;’ZL?;?"ON'AL' UL 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Patrimonio netto di Gruppo 3.475 12.821 (9.346)
Patrimonio netto di Terzi 1.192 1.271 (79)
Patrimonio netto di Gruppo e di Terzi 4.667 14.092 (9.425)
Indebitamento bancario netto delle attivita in fionamento (29.865) (25.568) (4.297)
Indebitamento bancario netto dell'attivita destirglta cessione 110 4,143 (4.032)
Indebitamento bancario netto generale (29.754) (21.425) (8.329)
Indebitamento finanziario netto delle attivita imzionamento (31.079) (27.039) (4.041)
Indebitamento finanziario netto dell'attivita destia alla cessione 110 4,143 (4.032)
Indebitamento finanziario generale (30.969) (22.896) (8.073)
Rapporto Debt/Equity 6,64 1,62 5,01
Dividendi distribuiti - - -

Di seguito sono riportati i principali indicatorcenomico finanziari delle attivita in funzionamerdb31
dicembre 2011 raffrontati con i medesimi indicatdr81 dicembre 2010:

INDICI DI REDDITIVITA'

Indicatore Modalita di Calcolo 31/12/2011 31/12/2@L
Return On Investments Risultato operativo / Cépitavestito Netto -4% 0%
Return On Sales Risultato operativo / Ricavi -3% 0%
Return On Equity Risultato Netto / Patrimonio Netto -115% -10%
INDICI DI LIQUILIDITA' E DELLA STRUTTURA FINANZIARI
Indicatore Modalita di Calcolo 31/12/2011 31/12/2@L
Indice di Liquidita Corrente Attivita Correnti / Bsivita Correnti 73% 69%
Quick Ratio Disponibilita Liguide / Passivita Correnti 3% 5%
Gearing Posizione Finanziaria Netta / Patrimonio Netto 6,66 1,92
Copertura Oneri Finanziari EBITDA / Oneri Finantiar 1,42 2,74
Indice di Copertura del CIN Patrimonio Netto / Capitale Investito Netto 9% 29%
PFN / Capitale Investito Netto 61% 56%
Copertura PFN EBITDA / PEN 10% 13%
Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembrel20 18
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La posizione finanziaria netta consolidata al 3fdibre 2011 e di seguito esposta:

gggéﬂﬁ;“ﬁg:gg%?ﬂ? NETTA 31/12/2011| 31/12/2010
A | Cassa 73 53
B | Altre disponibilita liquide 1.284 2.370
C | Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D | Liguidita A+B+C 1.358 2.423
E | Crediti finanziari correnti 98 0
F | Debiti bancari correnti (25.988) (19.578)
G | Quota corrente dei debiti a medio lungo termine (4.730) (7.836)
H | Altri debiti finanziari correnti (173) (216)
| | Indebitamento finanziario corrente F+G+H (30.891) (27.630)
J | Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| (29.435) (25.207)
K | Debiti bancari non correnti (504) (577)
L | Obbligazioni Emesse 0 0
M | Altri debiti non correnti (1.140) (1.255)
N | Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (1.644) (1.832)
O | Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibne CONSOB DEM/6064293/2006 J+N (31.079) (27.039

Posizione finanziaria netta delle attivita destiate alla dismissione
A | Cassa 0 2
B | Altre disponibilita liquide 110 4.141
C | Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D | Liquidita A+B+C 110 4.143
E | Crediti finanziari correnti 0 0
F | Debiti bancari correnti 0 0
G | Quota corrente dei debiti a medio lungo termine 0 0
H | Altri debiti finanziari correnti 0 0
| | Indebitamento finanziario corrente F+G+H 0 0
J | Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| 110 4.143
K | Debiti bancari non correnti 0 0
L | Obbligazioni Emesse (0) 0
M | Altri debiti non correnti 0 0
N | Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (0) 0
O | Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibne CONSOB DEM/6064293/2006 J+N 110 4.143
(@) | Indebitamento finanziario netto totale | | (30.969) | (22.896) |

L’Indebitamento Finanziario Netto delle attivitafuimzionamento € pari a 31,1 milioni di euro, rispal 31
dicembre 2010 quando era pari a 27 milioni di emrispetto al 30 settembre 2011 quando era paBi,& 3
milioni di euro. La variazione rispetto al 31 didem® 2010 e principalmente riconducibile:

» al peggioramento della posizione finanziaria ndgHda controllata Dmedia Commerce S.p.A. per

effetto di risultati inferiori nell’'ultima parte di&esercizio e al peggioramento del circolante dovu

all'inasprimento della crisi finanziaria;

» al versamento effettuato all’Agenzia delle Entraieun importo pari a 4,3 milioni di euro

(comprensivo di sanzioni ed interessi) per un pagamIVA di Gruppo. A fronte di tale pagamento
residua un credito verso l'erario al 31 dicembré&@ari a 2,9 milioni di euro incluso nella voce

crediti tributari.

La Posizione Finanziaria Netta delle attivita destié alla dismissione, che fa riferimento alla sticBuy

On Web S.p.A., risulta invece positiva per 0,1 omilidi euro, rispetto al 31 dicembre 2010 quando er

positiva per 4,1 milioni di euro, per effetto siautteriori finanziamenti per 2,9 milioni di eur@ecessi alla
controllante Dmail Group S.p.A., sia delle risofsenziarie assorbite dal capitale circolante neltdia
controllata durante I'esercizio 2011.
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Pertanto, I'ilndebitamento Finanziario Netto comspies consolidato al 31 dicembre 2011 del Gruppo,
comprensivo quindi sia dell’Indebitamento FinanniaNetto delle attivitd in funzionamento, sia della
Posizione Finanziaria Netta delle attivita desgreta dismissione, é pari a 31 milioni di eurgpétto al 31
dicembre 2010 quando era pari a 22,9 milioni doeur

L’indebitamento delle attivita in funzionamento sferisce per Euro 25,9 milioni all'indebitamento
bancario, per Euro 1,3 milioni a debiti correntian correnti per residui leasing (legati principafte ad un
immobile dellarea Media Locali) e per Euro 0,03liani a debiti rappresentativi del fair value degli
strumenti derivati.

In merito alla variazione della quota corrente debiti a medio lungo termine si rimanda a quanto

dettagliato nella nota illustrativa N. 18 del bitamconsolidato.

PROSPETTO DI RACCORDO DEL PATRIMONIO NETTO E RISULT ATO DELLA
CAPOGRUPPO E DEL PATRIMONIO NETTO E RISULTATO DI GR UPPO

Riconciliazione Patrimonio netto al 31/12/2011 Situazione al 31/12/2011

(importi in migliaia di euro) Risultato Patrimonio netto
Patrimonio Netto e risultato Netto Capogruppo (7.749) 7.058
Accantonamenti e svalutazioni partecipazioni 3.446 0
Risultati delle societa controllate di pertinenzappo (4.684) (2.391)
Eliminazione dividendi (335) 0
Patrimonio netto di pertinenza del gruppo (9.328) 3.475
Patrimonio netto di pertinenza di terzi 6 1.192
Totale Patrimonio netto consolidato (9.322) 4.667
COMMENTO Al RISULTATI DELL’ESERCIZIO

(Cirfl’;g’r;fr?mg]:;?ac(ﬁfﬁgam 31/12/2011 | Marg % 31/12/2010 | Marg% | Var. | Var.%
Ricavi 73.707 96% 73.407% 96% 306 0%
Altri ricavi 3.11 4% 3.014 4% 104 3%
Totale ricavi e altri proventi operativi 76.826) 100% 76.41¢ 100% 410 1%
Costi per acquisti (24.517 (32%) (23.284 (30%) (1.233) 5%
Margine lordo di contribuzione 52.309 68% 53.134 70% (823) (2%)
Costi per servizi (38.539 (50%) (38.719 (51%) 180 (0%)
Costi per il personale (8.191 (11%) (8.499 (11%) 309 (4%)
Altri costi operativi (2.532 (3%) (2.441 (3%) (92) 4%
Margine operativo lordo (A) 3.047 4% 3.473 5% (426) (12%)
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (5.058 (7%) (3.322 (4%) (1.736) 52%
Risultato operativo (2.010 (3%) 157 0% (2.162)| (1.425%)
Proventi (oneri) finanziari netti 180) (3%) (1.320 (2%) (830) 63%
Risultato ante imposte delle attivita in funzionamato (4.160 (5%) (1.168 (2%) (2.992) 256%
Imposte (1.204 (2%) (210 (0%) (993) 473%
Risultato Netto delle attivita in funzionamento (5.364 (7%) (1.379 (2%) (3.985) 289%
Risultato Netto delle attivita in dismissione (3.958 (5%) (1.704 (2%) (2.255), 132%
Risultato Netto (9.322 (12%) (3.082 (4%) (6.240), 202%

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RSULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLIDATODEDOTTI GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONL. IL MAR GINE OPERATIVO LORDO E UNA MISURA UTILIZZATA DAL MANAGEMENT
DEL GRUPPO PER MONITORARE E VALUTARE L’ANDAMENTO OBRATIVO DELLA STESSA E NON E IDENTIFICATA COME MISBA CONTABILE
NELL’AMBITO DEI PRINCIPI IFRS. ESSA NON DEVE ESSEREONSIDERATA MISURA ALTERNATIVA PER LA VALUTAZIONE DELL'’ANDAMENTO
DEL RISULTATO DEL GRUPPO. IL MANAGEMENT RITIENE TUTAVIA CHE IL MARGINE OPERATIVO LORDO SIA UN IMPORTANTE PARAMETRO
PER LA MISURAZIONE DELLE PERFORMANCE DI GRUPPO.
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Il risultato netto consolidato di Gruppo present@h dicembre 2011 una perdita di Euro 9,3 milioni
peggioramento di Euro 6,2 milioni rispetto al 3tednbre 2010 quando era negativo per Euro 3,1 milion
La variazione rispetto allo scorso esercizio e dmvarincipalmente al minor margine operativo lophy
Euro 0,4 milioni, allo stanziamento nel bilancidldeontrollata Buy On Web S.p.A. di un fondo rised
oneri per Euro 3,2 milioni iscritto per far frordepotenziali passivita fiscali relative agli eser@006-2007,
alla svalutazione dell'avviamento delle Cash GemegeUnit “DMedia Group S.p.A.” per Euro 1,4 milion
e maggiori interessi finanziari per circa Euro ®j#ioni.

Risultati delle attivita in funzionamento

Al 31 dicembre 2011 i ricavi netti consolidati sgpari ad Euro 76,8 milioni e risultano sostanziaiteein
linea rispetto al 31 dicembre 2010 quando ammontaea Euro 76,4 milioni.

Il margine operativo lordo consolidato al 31 diceenB011 € pari a Euro 3 milioni in flessione de®d?2
rispetto al 31 dicembre 2010 quando ammontava aol E& milioni.

Il risultato operativo consolidato al 31 dicembi@l2 € negativo per Euro 2 milioni rispetto a Eurd@ O
milioni positivi registrati a fine 2010 a causar@ipalmente delle sopracitate svalutazioni.

Il risultato netto delle attivita in funzionamerab31 dicembre 2011 risulta negativo per Euro 5jibni in
flessione rispetto al 31 dicembre 2010 quando egativo per Euro 1,4 milioni.

Risultati delle attivita in dismissione

Si sottolinea che i risultati degli esercizi 2012@10 riferiti alla controllata Buy On Web S.p.A.ada
societa Promotion Digitale S.r.I. sono stati evirlati separatamente nel conto economico consoliala3l
dicembre 2011 e sono stati classificati nella védsultato netto delle attivita in dismissione” in
ottemperanza a quanto previsto dal principio calgaibternazionale IFRS 5 come gia specificato nel
paragrafo della presente relazione sulla gestibrieotiuzione e dati di sintesi al bilancio consati'.

Si specifica che la controllata Buy On Web S.p.Atata posta in liquidazione dal 5 aprile 2011 e leh
controllata Promotion Digitale S.r.l. & stata cedut data 11 luglio 2011. Per maggiori informaziami

merito al risultato delle attivita in dismissione rananda a quanto riportato nel successivo pafagra
“Risultati per Area di Attivita” della presente Relone sulla Gestione.

RISULTATI PER AREA DI ATTIVITA

AREA MEDIA COMMERCE

E‘i";gf‘rtﬁ?]mm”i‘ge”r;; e 31/12/2011 | Marg. % 31/12/2010 | Marg. % | Var. | Var.%

Ricavi 45.08 95% 45.33( 95% (250)f (1%)
Altri ricavi 2.452 5% 2.526 5% 74)  (3%)
Totale ricavi e altri proventi operativi 47.532 100% 47.857 100% (325) (1%)
Costi per acquisti (22.324 (47%) (21.181 (44%) (1.143) 5%
Margine lordo di contribuzione (A) 25309 53% 26.674 56% (1.466) (5%)
Costi per servizi (17.803 (37%) (18.064 (38%) 261 (1%)
Costi per il personale (3.857 (8%) (4.371 (9%) 514 (12%)
Altri costi operativi (1.785 (4%) (1.983 (4%) 198 (10%)
Margine operativo lordo (B) 1.7638 4% 2.257 5% (494) (22%)
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (1.722 (4%) (1.586 (3%) (136) 9%
Risultato operativo 41 0% 671 1% (630) (94%)
Proventi (oneri) finanziari netti (515) (1%) 181 0% (696) (385%)
Risultato ante imposte (474) (1%) 851 2% (1.326)| (156%)
Imposte (189 (0%) (414 (1%) 225  (54%)
Risultato Netto delle attivita in funzionamento (664 (1%) 438 1% (1.102)| (252%)

NOTA:

(A) IL MARGINE LORDO DI CONTRIBUZIONE VIENE DEFINITO COME LA DIFFERENZA TRA RIVAVI E COSTI VARIABILI FER ACQUISTI ED
ESPRIME LA CONTRIBUZIONE DEI PRODOTTI DEL GRUPPO AA COPERTURA DEI COSTI FISSI

(B) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COM IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSQIDATO DEDOTTI GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI
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Nel confronto con i dati al 31 dicembre 2010 I'aMadia Commerce ha registrato ricavi netti pariusce
47,5 milioni con una flessione dell’1%, un margoperativo lordo di Euro 1,8 milioni, in flessionel®2%
ed un risultato operativo di Euro 0,04 milioni, diminuzione del 94% rispetto al periodo precedelite.
risultato netto d’esercizio &€ negativo ed e pdtueo 0,7 milioni.

Il calo della marginalitd e dovuto essenzialmeriténeremento dei costi di acquisto della merce in
conseguenza al repentino apprezzamento del ddldfeuro registratosi a partire dal mese di seltem
2011. Nello stesso periodo il peggioramento dedledizioni dei mercati di riferimento, caratterizzaa un
calo generalizzato dei consumi, ha sostanzialmanpedito un recupero di marginalita attraverso un
aumento dei relativi prezzi di vendita dei prodotti

Dal punto di vista operativo nel 2011:

e ¢ stato ultimato il progetto di outsourcing deladp logistico con le conseguenti chiusure delldi dé
Bomporto e Sesto Fiorentino ed accorpamento d#lildta presso la sede di Pontassieve (di proprieta
della Capogruppo);

+ € stata chiusa la sede logistica locale in Repcbblfeca e contestualmente il servizio e stato
centralizzato nella nuova sede in outsourcing d&amo del Mugello in Italia;

» si é proseguito nell'attivita di sviluppo dellaeadi punti vendita a brand Dmail aprendo tre nuegozi
(Napoli e Palermo in Italia e Funchal in Portogpéiaistrutturando i punti vendita di Firenze e &fib;

* si é sviluppato un piano di intensificazione dedtévita on-line tramite la rivisitazione del pdeae-
commerce e il lancio delle nuove piattaforme “mebdommerce;

* nel canale B2B si & continuato nella razionalizzagidel portafoglio prodotti e nell’apertura di muo
contratti commerciali con i player della granderilisizione (GDO);

* si e proveduto a lanciare nuovi prodotti “multiadai che caratterizzano e rafforzano I'immagine di
introvabilita e originalita dei prodotti a brand Rin

Nel contempo il piano industriale 2012-2016 apptovie5 marzo 2012 prevede quali ulteriori aziczse al
recupero di marginalita:
e aperture di nuovi punti vendita previsti nell'ardopiano da supportare con nuovi investimenti e
rafforzamento delle vendite on line;
» razionalizzazione dei costi di acquisto dei pradotbase al nuovo modello di business.

AREA MEDIA LOCALI

?f;gﬁt'i-?ncﬁi'ig”aia = 31/12/2011 | Marg. % 31/12/2010 | Marg. % | Var. |Var. %
Ricavi 28.547 98% 27.92% 98% 623 2%
Altri ricavi 537 2% 464 2% 68 14%
Totale ricavi e altri proventi operativi 29.084] 100% 28.393 100% 691 2%
Costi per acquisti (2.182 (8%) (2.132 (7%) (50) 2%
Costi per servizi (19.681 (68%) (19.961 (69%) 279 (1%)
Costi per il personale (3.711 (13%) (3.402 (13%) (309) 9%
Altri costi operativi (919 (3%) (731 (3%) (189) 26%
Margine operativo lordo (A) 2.591 9% 2.168 8% 423 19%
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (1.552 (5%) (1.419 (5%) (133) 9%
Risultato operativo 1.039 4% 744 3% 290 39%
Proventi (oneri) finanziari netti (260) (1%) (231 (1%) (29) 12%
Risultato ante imposte 779 3% 514 2% 261 50%
Imposte (569 (2%) (425 (2%) (144)]  34%
Risultato Netto delle attivita in funzionamento 21( 1% 93 0% 117 127%
Risultato Netto delle attivita in dismissione 190 1% (29 0% 219| 755%
Risultato Netto 40 1% 64 0% 336 525%

NOTA:

(A): IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMHL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOIDATO DEDOTTI GLI

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.
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| ricavi dell'area Media Locali si attestano ad &@9,1 milioni in miglioramento del 2% rispetto al
dicembre 2010 quando ammontavano ad Euro 28,4milicarea Media Locali ha registrato un margine
operativo lordo pari a Euro 2,6 milioni in cresciel 19% rispetto al 31 dicembre 2010. Il risultato
operativo ha registrato un miglioramento del 39%spado da Euro 0,8 milioni ad Euro 1 milione. Il
risultato netto pari ad Euro 0,2 milioni evidenaiaincremento del 127% rispetto al periodo preceden

Il fatturato del 2011 risulta sostanzialmente med con quanto fatto registrare nel corrispondpatedo
dell'esercizio precedente con una flessione daivripubblicitari che si attestano ad Euro 14,8 onili(in
flessione del 4,3%) piu che compensati da maggioavi diffusionali in conseguenza dell’aumento del
prezzo unitario di copertina. | ricavi diffusionagder I'esercizio 2011 si attestano ad Euro 8,8amili(in
aumento del 21,8% rispetto allo scorso esercizitgle variazione €& data dall’effetto combinato
dell'aumento del prezzo di copertina e dall'incremeedel numero di copie vendute (in aumento d?%4.,
rispetto al precedente esercizio). | ricavi inclodanoltre i servizi di affiliazione (gestione cealtzzata di
servizi amministrativi, acquisti carta e stampa@ emmontano ad Euro 5,5 milioni in linea con |'esao
precedente. Il margine operativo lordo pari ad EJfomilioni e influenzato da maggiori costi detgmnale
per Euro 0,3 milioni in conseguenza di nuove figor@fessionali inserite nel Gruppo.

Si precisa che in un contesto di mercato moltoial il posizionamento strategico, focalizzatdlau
produzione di contenuti locali di qualita, fruibifittraverso una piattaforma integrata, multimediale
multicanale, a pagamento anche on line, si dimodiiendibile, laddove le testate locali del circuit

Netweek grazie al forte radicamento territorialé.ambardia, Piemonte, Liguria e Valle d’Aosta, gyaio
un ruolo di comunicazione e promozione efficace.

Inoltre, al fine rafforzare I'espansione territdeid nuovo piano industriale 2012-2016, approvatomarzo
2012 prevede sia il lancio di nuove testate cmedémento di nuovi editori terzi affiliati al Gruppll piano
prevede inoltre I'incremento dei ricavi per venditacontenuti, 'incremento dei ricavi pubblicitarn line e

la razionalizzazione dei costi di stampa.

RISULTATO DELLE ATTIVITA’ DESTINATE ALLA DISMISSEON

Le attivita classificate come destinate alla disiise risultano essere quelle facenti capo alldralete

Buy On Web S.p.A. e Promotion Digitale S.r.l. cippartenevano la prima all’Area Media Commerce e la

seconda all’Area Media Locali. Di seguito si ri@oro i relativi dati economici inclusi nel bilancio

consolidato.

z*gsgfﬁnaml‘g‘lg geji“gﬁﬁg)a"a dismissione 31122011 | Marg. % | 31/12/2010 | Marg.% | Var. | Var.%

Ricavi 1.304 66% 26.684 93% | (25.380) (95%)
Altri ricavi 661 34% 2.074 7% (1.413) (68%)
Totale ricavi e altri proventi operativi 1.966) 100% 28.75¢4 100% | (26.793) (93%)
Costi per acquisti (1.002 (51%) (22.254 (77%) 21.253] (95%)
Margine lordo di contribuzione (A) 965 49% 6.50% 23% (5.540)| (85%)
Costi per servizi (424 (22%) (4.604 (16%) 4.180, (91%)
Costi per il personale (204 (10%) (1.309 (5%) 1.105] (84%)
Altri costi operativi (69 (4%) (543 (2%) 473  (87%)
Margine operativo lordo (B) 267 14% 5( 0% 218 437%
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (4.358 (222%) (1.771 (6%) (2.588)] 146%
Risultato operativo (4.091 (208%) (1.721 (6%) (2.370)] 138%
Proventi (oneri) finanziari netti 204 10% 76 0% 128 167%
Risultato ante imposte (3.887) (198%) (1.645 (6%) (2.242)] 136%
Imposte (71 (4%) (59 (0%) (12) 21%
Risultato Netto (3.958 (201%) (1.704 (6%) | (2.255) 132%

NOTA:

(A):IL MARGINE LORDO DI CONTRIBUZIONE VIENE DEFINITO COME LA DIFFERENZA TRA RIVAVI E COSTI VARIABILI FER ACQUISTI ED

ESPRIME LA CONTRIBUZIONE DEI PRODOTTI DEL GRUPPO AA COPERTURA DEI COSTI FISSI

(B):IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMHEL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLDATO DEDOTTI GLI

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.
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Buy On Web S.p.A.in liguidazione

Di seguito riportiamo i dati economici, inclusi riglancio consolidato, di Buy On Web S.p.A. raffratn

con l'esercizio precedente:

g%gg e ;I’i'e’l’ifai - 31/12/2011 | Marg.% | 31/12/2010 | Marg. % | Var. | Var.%

Ricavi 643 58% 25.324 92% | (24.681) (97%)
Altri ricavi 457 42% 2.058 8% (1.601)] (78%)
Totale ricavi e altri proventi operativi 1.100 100% 27.384 100% | (26.282) (96%)
Costi per acquisti (991 (90%) (22.225 (81%) 21.234] (96%)
Margine lordo di contribuzione Q9 10% 5.157 19% (5.048)] (98%)
Costi per servizi 77 (7%) (3.860 (14%) 3.783] (98%)
Costi per il personale () (0%) (948 (3%) 948 (100%)
Altri costi operativi (36 (3%) (460 (2%) 424 (92%)
Margine operativo lordo (A) [13) (0%) (111 0% 106 (95%)
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (4.285 (390%) (1.611 (6%) (2.674)] 166%
Risultato operativo (4.290 (390%) (1.722 (6%) (2.568)  149%
Proventi (oneri) finanziari netti 206 19% 83 0% 123 148%
Risultato ante imposte (4.084) (371%) (1.639 (6%) (2.445)] 149%
Imposte (65 (6%) (36 0% (29) 80%
Risultato Netto (4.149 (377%) (1.675 (6%) (2.474) 148%

NOTA:

(A):IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMEL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLDATO DEDOTTI GLI

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.

| valori delle voci del conto economico al 31 did@m2011 non sono comparabili con quelli delle \adi
bilancio dell’esercizio precedente in quanto Buy\WWab S.p.A. non risulta essere piu una societaatipar

ed ¢ in liquidazione dal 5 aprile 2011.

Si specifica inoltre che il bilancio di Buy On W&p.A. al 31 dicembre 2011 non é stato redattorskro
presupposto della continuita aziendale in lineaiawiteri utilizzati al 31 dicembre 2010.

Si ricorda che in data 26 novembre 2010 Buy On \8gbA. ha ceduto a Terashop S.p.A. il ramo di

azienda che comprendeva i beni relativi all’esévaitell’attivita di e-commerce “B2C” attraverso ianchi
“bow.it” e “ovo.it” utilizzati rispettivamente pda vendita di prodotti elettronici di largo consumger la
vendita di prodotti di marca a prezzi scontati.ltr@osi sottolinea che nel corso del primo trimes2011

sono terminati i servizi di “service” resi per corttei clienti KIKO S.r.I. e Moleskine S.r.l..

La gestione operativa residua della societa, irsegunenza di quanto sopra € stata affidata in ouisgua
Terashop S.p.A.. Infatti contestualmente all’aticcelssione del ramo, e stato siglato un contrattolg

vendita del magazzino della Societa con scadenzan&¥o 2012 salvo proroga concordata. Con tale

accordo Terashop S.p.A. si € impegnata a custdditeddetto magazzino e a disporre dello stesdmiai
della vendita a terzi. A fronte di tale attivitarighop corrisponde a Buy On Web S.p.A. 'importibuiato
al netto di una commissione stabilita da regoldrediuali.

Si segnala che la voce “Ammortamenti Accantonamen8valutazioni” include un accantonamento al

fondo rischi ed oneri di Euro 3,2 milioni a frontedue accertamenti notificati il 29 dicembre 2@&ltelativi

agli esercizi 2006-2007.

Tale voce include inoltre uno stanziamento di umdfo oneri di liquidazione pari ad Euro 0,8 milioni
guanto il bilancio di Buy On Web S.p.A. non ¢ stadatto secondo il principio di continuita azieleda di

conseguenza la societa ha stimato i costi fineratine della liquidazione.

Per maggiori informazioni inerenti i fondi rischip& in particolare in merito alla situazione paioniale
delle attivita in dismissione relative a Buy On WE8Ip.A. si rimanda a quanto riportato nella Nota
illustrativa N.5 del bilancio consolidato.

Promotion Digitale S.r.l.

Di seguito riportiamo i dati economici, inclusi nbllancio consolidato, di Promotion Digitale S.r.l.
raffrontati con I'esercizio precedente:
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Promotion Digitale S.r.. 30/06/2011 | Marg. % | 31/12/2010 | Marg. % | Var. |Var. %
(importi in migliaia di Euro)

Ricavi 662 100% 1.361 99% (699) (51%)
Altri ricavi @ (0%) 17 1% (18)| (107%)
Totale ricavi e altri proventi operativi 661 100% 1.377 100% (716)] (52%)
Costi per acquisti (11 (2%) (29 (2%) 19| (63%)
Costi per servizi (346 (52%) (744 (54%) 397 (53%)
Costi per il personale (203 (31%) (361 (26%) 157 (44%)
Altri costi operativi (33 (5%) (83 (6%) 50 (60%)
Margine operativo lordo (A) 67 10% 161 12% (94) (58%)
Ammortamenti e svalutazioni (T3) (11%) (160 (12%) 86| (54%)
Risultato operativo (6 (1%) 1 0% (7) (663%)
Proventi (oneri) finanziari netti (2) (0%) (7 (0%) 4 (65%)
Risultato ante imposte (9) (1%) (6 (0%) (3) 52%
Imposte (7 (1%) (23 (2%) 16 0%
Risultato dell'esercizio (19) (2%) (29 (2%) 13| (46%)

NOTA:

(A):IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMEL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLDATO DEDOTTI GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.

L'attivita della societa consiste nella progettagprealizzazione e manutenzione di siti intersistemi
intranet e reti/programmi informatici. La fornitudi servizi internet si manifesta in particolarellame
registrazione e nel mantenimento di siti internated’attivitd di hosting housing e di mantenimertb
domini. Inoltre il core business dell'azienda ediimzato sull'attivita di consulenza e di progeitewe di
sistemi di sicurezza informatica e di connessi@meata ad internet.

Il settore ed il core business della controllata sono piu stati ritenuti strategici dagli Ammimétori in

relazione alle attivitd svolte allinterno dell’aredei Media Locali e, di conseguenza, gli stessinba
deliberato la cessione delle suddette attivita aleietd L'Albero Logico S.r.l.. Il prezzo stahbilit
contrattualmente tra le parti, supportato da appgserizia redatta da un esperto indipendente, artavad
Euro 200 migliaia e, evidenzia una plusvalenzaellt di consolidato di Euro 206 migliaia.

RISULTATI DELLA CAPOGRUPPO

(?mm;grf[ﬁm (j’i‘;fai - 31/12/2011 31/12/2010 Var Var %

Ricavi 45 634 (185 (29%)
Altri ricavi 44 404 43 11%
Totale ricavi e altri proventi operativi 898 1.04( (142 (14%)
Costi per acquisti a2 (14 2 (15%)
Costi per servizi (1.428 (1.578 15( (10%)
Costi per il personale (620 (726 106 (15%)
Altri costi operativi (150 (113 (37 33%
Margine operativo lordo (A) (1.312 (1.391 79 (6%)
Ammortamenti accantonamenti e svalutazioni (5.103 (2.208 (2.895 131%
Risultato operativo (6.415 (3.599 (2.816 78%
Proventi (oneri) finanziari netti (1.040 295 (1.335 (452%)
Risultato ante imposte (7.455 (3.304 (4.151 126%
Imposte (294 587 (881 (150%)
Risultato Netto (7.748 (2.717 (5.031 185%

(A): IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO DEDOTT GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.

Nel corso dell'esercizio 2011 Dmail Group S.p.A.draseguito la propria attivita di coordinamentacioé
amministrazione e controllo delle societa conttellaregistrando ricavi pari 0,9 milioni di Euro
(prevalentemente infragruppo) sostanzialmente nealicon quanto registrato al 31 dicembre 2010. I
margine operativo lordo & negativo per Euro 1,3omi) in miglioramento di Euro 0,1 milioni rispettd
2010 (quando era negativo per Euro 1,4 milionij,gffetto principalmente di minori costi per seiviz
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Il risultato operativo al 31 dicembre 2011 & negafier Euro 6,4 milioni, in flessione di Euro 2,8iami
rispetto al risultato operativo del 2010, che tesuh negativo per Euro 3,6 milioni.

La variazione e principalmente attribuibile al’actonamento per la copertura perdite su partecpadi
Euro 3,9 milioni necessario per adeguare il vattela controllata Buy On Web S.p.A. a seguito dflaik
patrimoniale conseguente alla decisione di accanéonel bilancio di quest’ultima tutti gli oneriguedibili
relativi agli avvisi di accertamento ricevuti intd&29 dicembre 2011. Si evidenzia che il risultaperativo
e inoltre influenzato dalla svalutazione della paigiazione detenuta in Dmedia Group S.p.A. per B.®o
milioni a seguito del test di impairment 2011.

| proventi ed oneri finanziari netti sono negafper Euro 1 milione, in peggioramento rispetto alecizio
2010 di Euro 1,3 milioni quando erano positivi geuro 0,3 milioni. La variazione e principalmente
attribuibile:

» al minor dividendo ricevuto dalla controllata Dmedtommerce S.p.A. (Euro 0,3 milioni al 31
dicembre 2011 rispetto ad Euro 1,1 milioni al 3dedabre 2010);

* maggiori interessi bancari legati sia ad un aumeméo tassi di interessi sia al maggiore
indebitamento finanziario medio rispetto 31 diceen®®10;

e maggiori interessi finanziari infragruppo relatsi finanziamenti ricevuti nel corso dell’esercizio
2011 dalle controllate Buy On Web S.p.A., Dmedia@r S.p.A. e Dmedia Commerce S.p.A..

Si evidenzia che per effetto della perdita dellfeszo e delle perdite cumulate, il capitale soeidl Dmail
Group S.p.A. si é ridotto di oltre un terzo e pettatrova applicazione la fattispecie prevista’dell 2446
del codice civile. Si rimanda al paragrafo dellagante relazione “Evoluzione prevedibile sulla igest’
per le relative considerazioni.

FATTI DI RILIEVO DELL’ESERCIZIO

Nomina del Presidente del Consiglio di Amminisivagi

Il Consiglio di Amministrazione della Capogruppodata 14 febbraio 2011 ha preso atto della rinualtia
carica di Presidente di Dmail Group S.p.A. del DAttrio Maria de Carolis e ha proceduto contesteali®
a conferire la carica di Presidente al Dott. Andtaaone Poma.

Liguidazione di Buy On Web S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group $%.ha deliberato in data 14 febbraio 2011 la méssa
liquidazione della controllata Buy On Web S.p.A.gnanto la stessa non risulta piu operativa a sggui
della cessione del ramo di azienda produttivo adrep S.p.A.. La controllata &€ entrata in liquidagi a
partire dal 5 aprile 2011.

Predisposizione del Piano Industriale

In data 11 aprile 2011 il Consiglio di Amministrage di Dmail Group S.p.A. ha approvato il piano
industriale per il periodo 2011-2015.

Nomina del Consiglio di Amministrazione
In data 9 maggio 2011 I’Assemblea Ordinaria di Or@bup S.p.A. ha nominato per il triennio 2011-201

e quindi sino all’Assemblea di approvazione dehfgio dell’'ultimo di tali esercizi il seguente Cagi® di
Amministrazione:

Andrea Zanone Poma Consigliere
Gianluigi Vigano’ Consigliere
Maurizio Valliti Consigliere
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Massimo Dell’Acqua Consigliere
Gianmarco Gandolfi Consigliere
Stefano Valerio Consigliere
Stefania Chiaruttini Consigliere
Stefano Grilli Consigliere
Fabio Tacciaria Consigliere

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S%.del 16 maggio 2011 ha conferito la carica di
Presidente al consigliere Dottor Andrea Zanone Perha nominato I'lngegnere Cristian Biasoni Dirgdto
Generale della Capogruppo.

Predisposizione del nuovo Piano Industriale

Il nuovo Consiglio di Amministrazione ha avviatoaurivisitazione delle linee guida del piano indiadér
approvato in data 11 aprile 2011. Il risultatoali &ttivita si & concluso con I'approvazione irtad& marzo
2012 del piano industriale 2012-2016 i cui elemessenziali sono descritti nel prosieguo della gntes
relazione.

Versamento Iva all’Agenzia delle Entrate

In data 29 agosto 2011 Dmail Group S.p.A., ha versdl'Agenzia delle Entrate Euro 4,3 milioni
(comprensivo di sanzioni ed interessi), importorispondente alla fidejussione non presentata al 30
settembre 2010 alla stessa Agenzia delle Entrateg aneglio dettagliato all'interno della Nota Ndél
bilancio consolidato.

Nomina del CFO di Dmail Group S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S#p.dell’l1 novembre 2011 ha proceduto a nominare |l
Dott. Francesco Berti quale CFO di Dmail Group &.pln data 14 dicembre 2011, il Consiglio di
Amministrazione di Dmail Group S.p.A. ha attribuéd-rancesco Berti le deleghe anche per le fundoni
investor relations.

Avviso di Accertamento da parte dellAgenzia dElgrate

In data 29 dicembre 2011 la controllata Buy On VWep.A. in liquidazione ha ricevuto due awvvisi di
accertamento da parte dellAgenzia delle Entratecpenplessivi Euro 11.541.852,00, relativi agliresa
fiscali 2006 e 2007. In conseguenza di cio Dmaibupr S.p.A ha dato mandato ai propri consulenti di
effettuare tutti i necessari approfondimenti. Sianda alla Nota N.5 del bilancio consolidato peelative
valutazioni fatte dagli Amministratori al 31 dicerst2011.

Investimenti / Disinvestimenti in partecipazioni

Nel corso dell’esercizio, sono stati realizzatettmamente o indirettamente i seguenti principalestimenti
e disinvestimenti in partecipazioni.

In particolare con riferimento all'area Media Ldcal

e indata 11 luglio 2011 le controllate Dmedia Gré&up.A. e Editrice Lecchese S.r.I. hanno ceduto
tutte le quote possedute e pari all'80% del capitciale della controllata Promotion Digitale
S.r.l. ad un prezzo pari ad Euro 200 migliaia;

» in data 6 settembre 2011 la controllata Dmedia @i®p.A. ha acquistato per un importo pari a 9
mila euro il 35% della societa Editoriale la Cromds.r.l. arrivando cosi a detenere il 100% del
capitale sociale della stessa,;
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* in data 15 settembre 2011 la controllata Dmediau@®.p.A. ha acquistato il 25% della societa
BBC Levante S.r.l. per un importo pari a 100 eurivando a detenere il 100% del capitale sociale
della stessa.

In riferimento all'area Media Commerce:

e in data 21 giugno 2011 la controllata Dmedia Conumes.p.A. ha acquistato per Euro 1.000 il
50% della societa Otto S.r.l. in liquidazione aarido a detenere il 100% del capitale sociale della
stessa. Tale acquisto € stato effettuato per rerldesocieta operativa nel secondo semestre 2011
rispetto ad uno stato di liquidazione in cui lasstesi trovava al 30 giugno 2011. La stessa ha
cambiato la propria ragione sociale in D4You S.r.l.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL'ESE  RCIZIO

Nomina Amministratore Delegato

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S&4p.del 23 gennaio 2012 ha preso atto delle dimigsio
del Consigliere non esecutivo Maurizio Valliti eal proceduto contestualmente alla nomina per compizz
del Dott. Vincenzo Borgogna in qualita di nuovo nieandel Consiglio di Amministrazione in carica fino
alla prossima Assemblea attribuendo a quest’ultamzarica di Amministratore Delegato.

Dimissioni Direttore Generale

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group SAp.sempre in data 23 gennaio 2012 ha preso atte del
dimissioni del Ingegnere Cristian Biasoni dallaicadi Direttore Generale in seguito alla nhominardmsvo
Amministratore Delegato.

Dimissioni Consigliere Indipendente

In data 20 febbraio 2012 il Consigliere di Ammirggione indipendente e non esecutivo Stefania
Chiaruttini ha rassegnato le proprie dimissionaasa di motivi professionali.

Proposta di Aumento di Capitale Sociale

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S#.ha deliberato di convocare 'Assemblea degli
Azionisti in sede ordinaria e straordinaria, la lqusara chiamata a deliberare in sede straordjnsuigli
opportuni provvedimenti da adottare ai sensi dell2446 del codice civile.

Il Consiglio di Amministrazione ha deliberato dioporre al’Assemblea un aumento del capitale secel
pagamento e in via scindibile, per complessivi fimisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di nuove
azioni ordinarie prive di valore nominale, godinenégolare, con abbinati gratuitamentarrant, da offrire

in opzione (nella misura di un warrant per ognioagi emessa) agli azionisti ai sensi dell'articoa 2,
comma 1, del codice civile e contestuale aumenteagitale sociale, a pagamento e in via scindilmér
complessivi massimi Euro 15.000.000,00 al send&lbesercizio deivarrant

Con riferimento alla proposta di aumento di capital Soci Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e Banfort
Consultadoria e Servicos Lda hanno confermatooipio impegno a sottoscrivere una quota di aumdnto
capitale per complessivi 4,2 milioni di euro cir@a particolare Smalg S.p.A. 2,6 milioni di europfin
S.p.A. 1,4 milioni euro e Banfort Consultadoria encos Lda 0,2 milioni di euro), sospensivamente
condizionato ad un accordo di rimodulazione deitdbbncari, nell’lambito del proposto aumento dpitale
sociale da offrire in opzione agli azionisti ai sietiell’articolo 2441, comma 1, del codice civile.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Il Bilancio consolidato di Dmail Group S.p.A. chaual 31 dicembre 2011 presenta una perdita di Bi8o
milioni, un patrimonio netto di Euro 4,7 milioni ath indebitamento finanziario di Euro 30,9 milioni,
rispetto ad una perdita nell'esercizio precedemtBwto 3,1 milioni, un patrimonio netto al 31 didera
2010 di Euro 14,1 milioni ed un indebitamento finianio netto di Euro 22,9 milioni.
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La Capogruppo ha chiuso 'esercizio al 31 dicen#f¥&l con una perdita che, unitamente a quelle ri&tur
nei precedenti esercizi, comporta la diminuzioneoltie un terzo del capitale sociale con conseguent
applicazione delle disposizioni di cui all'articdd46 del codice civile.

Il peggioramento del risultato rispetto all’eseirgiprecedente é principalmente imputabile all'andato
della gestione nell'ultima parte dellanno dell’areMedia Commerce, alla svalutazione dell’avviamento
sulla CGU Dmedia Group S.p.A. e ai maggiori accaatsenti effettuati sulla controllata Buy On Web
S.p.A. in liguidazione; quest'ultima, a seguito d#tevimento di avvisi di accertamento da parte
dell’Agenzia delle Entrare, ha stanziato nel propbilancio un accantonamento, nell'ipotesi in cui s
perfezionasse la c.d. procedura di “accertamento adesione”’ex D.Lgs. n. 218/1997, nei termini
considerati corretti anche sulla base delle valatazlei consulenti della societa, tenuto contoateitatti in
corso con gli uffici dell’Agenzia delle Entrate. [Tenaggiori accantonamenti, rispetto a quanto taazato

in passato e sulla base dei pareri acquisiti ddieieta in tal senso, si ritengono adeguati a copuite le
passivita ad oggi esistenti stimabili sopra detgcrit

Per quanto riguarda la situazione finanziariagjgioramento €& principalmente imputabile all’auroeste|
circolante della controllata Dmedia Commerce S.mAalla decisione di versare I'lVA dovuta a seguito
della mancata presentazione della fidejussionedsandchiesta nella procedura della cosiddettaA"l
gruppo” ex art. 38 bis comma 1 e 2 DPR 633/72.r&igxle di recuperare il credito per I''VA versataio
4,1 milioni) nellambito dell'IVA di gruppo entro primi mesi del 2013; alla data di chiusura deéteszio
tale credito si é ridotto ad Euro 2,9 milioni. ltvel la riduzione degli affidamenti bancari allapBgruppo,
avvenuti durante l'ultimo trimestre 2011, ha deti@ato una situazione di tensione finanziaria néinpr
mesi del 2012 in capo alla stessa Societa, accampaglal pieno utilizzo degli affidamenti (per magg
approfondimenti si veda la Nota 36 relativa ailtignanziari).

Come riportato nel paragrafo “Fatti di Rilievo” kepresente relazione, il Consiglio di Amminista® ha
avviato una rivisitazione delle linee guida delngiandustriale approvato in data 11 aprile 201iitatche
ha determinato I'approvazione in data 5 marzo 2@dl2piano industriale 2012-2016 che include ledine
guida ed azioni strategiche di seguito espostepesm®d maggiori investimenti e le mutate condizidni
mercato oltre ai fatti intercorsi successivamente.

Il piano industriale 2012-2016 prevede progressasm il raggiungimento di un equilibrio economico
finanziario ed un miglior rapporto Debt/Equity, asgendo I'esecuzione di un'operazione di rafforzatmen
di capitale e la rimodulazione dei debiti banctazione di rafforzamento patrimoniale € necesspga
fronteggiare il fabbisogno finanziario di breve edio periodo connesso all’attuale struttura patniaie e
operativa, e per finanziarie le iniziative dell’arévledia Commerce. Il piano prevede per tale Area il
miglioramento della redditivitd operativa grazie @& piu efficace approccio di vendita multicanahetee
attraverso il rafforzamento del marchio “Dmail”. particolare sono attesi:

» lapertura di nuovi negozi sul territorio nazionaeaddivisi nell’arco temporale di piano ed il
conseguente rafforzamento del canale e-commerce;

* una maggiore efficacia dei costi di marketing geaadlo sviluppo di un piu approfondito processo
di identificazione e segmentazione dei clienti ek maggiore attenzione al marchio;

e una piu puntuale segmentazione dell'offerta peratwamper coprire i fabbisogni della diversa
tipologia di clientela.

Per quanto riguarda I'Area Media Locali la crescitdla redditivitd operativa prevista dal pianousttiale
si otterra grazie a:

» la crescita dei ricavi “on line”, raggiunta attrese lo sviluppo dei contenuti che saranno dispdinibi
Su una nuova piattaforma informatica e grazieralfémento dei ricavi pubblicitari correlati a tale
iniziativa;
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» il consolidamento dell’'attuale “business model” at&raverso I'apertura di nuove testate che con
l'incremento di nuove affiliazioni con editori loca

» la crescita dei ricavi diffusionali tramite il migtamento dei contenuti e I'incremento del prezzo d
copertina.

Per entrambe le due “Business Unit” si prevedetiaolin’ottimizzazione della gestione del circolante
nonché il miglioramento delle politiche di sourcingoltre a livello di gruppo € previsto un contaento
dei costi operativi e di struttura.

In relazione alla controllata Buy On Web S.p.Aliquidazione il piano prevede il pagamento degkemn
per passivita fiscali, stimati in Euro 3,2 milioai fronte degli avvisi di accertamento ricevutinsiderando

di ottenere i benefici di rateizzazione previstil@l@ormativa fiscale di riferimento e, inoltre f@r fronte,
successivamente, alle residue passivita fiscali sj@nziate nei fondi rischi ed oneri (per maggior
approfondimenti si rimanda a quanto descritto rnidita N. 5).

Gli Amministratori al fine di poter realizzare gbbiettivi previsti dal piano industriale e ristadisl una
situazione di equilibrio finanziario hanno postaito le seguenti azioni:

* awviato le trattative con gli Istituti Finanziat@i fine di consentire alla Capogruppo ed al Grugipo
mantenere, nelle more dell’esecuzione dellaumehtaapitale, le linee di credito attualmente
disponibili sino al 30 settembre 2012, con I'obiettdi arrivare ad una rimodulazione del debito in
essere al fine di supportare le previsioni finareziel piano industriale;

» convocato I'assemblea straordinaria degli aziopstideliberare un aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmaisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di
nuove azioni ordinarie prive di valore nominaledigaento regolare, con abbinati gratuitamente
warrant, da offrire in opzione (nella misura di un warrgetr ogni azione emessa) agli azionisti ai
sensi dell’articolo 2441, comma 1, del codice eiv@l contestuale aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmmaissEuro 15.000.000,00 al servizio
dell’esercizio deivarrant

Stante quanto sopra gli Amministratori, nel valatal presupposto della continuitd aziendale della
capogruppo e del Gruppo, nell’attuale contesto bandividuato alcuni fattori che indicano la sussiza
di incertezze relative in particolare a:

» I'evoluzione dei rischi fiscali relativi alla BuyrOWeb S.p.A. in liquidazione;

» il raggiungimento di una situazione di equilibricoeaomico finanziario del Gruppo, che & anche
correlato al conseguimento dei risultati indicagi piano industriale (dunque al realizzarsi delle
previsioni e delle assunzioni ivi contenute) sihbreve che nel medio periodo;

» al raggiungimento di un accordo di moratoria eidiganizzazione dei rapporti di credito con il
sistema bancario;

» allimmissione delle nuove risorse finanziarie dariti dallaumento di capitale in opzione
(soggetto, tra I'altro, all'iter autorizzativo diGINSOB).

Con riferimento alla prospettata operazione di animali capitale, si segnala che alcuni dei principa
azionisti (Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e Banfortr@oltadoria e Servicos Lda) hanno confermato ia d&t
marzo 2012 il proprio impegno a sottoscrivere unatg di aumento di capitale per complessivi Eugb 4,
milioni, sospensivamente condizionato alla conclusi degli accordi di rimodulazione dei debiti banca
sopra richiamati. Tale impegno € in linea con lifsogno primario di breve periodo, nell’ambitoldedit
ampia copertura del fabbisogno finanziario di mgqukdodo teso al riequilibrio patrimoniale finaniziaed
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anche a sostenere le citate iniziative dell’AreaddeCommerce. In tal senso sono anche state aveate
trattative con gli Istituti Finanziatori ed € inreo di formalizzazione la richiesta di moratoria dkebiti.

Secondo gli Amministratori a causa dell'insiemeutie le circostanze sopra evidenziate sussistiaanti
incertezze che possono far sorgere dubbi significailla capacita del Gruppo e della Societa ditrmare

ad operare sulla base del presupposto della ca@tiaziendale. Dopo aver effettuato le necessaigiche

ed aver valutato le incertezze alla luce dei fatipra descritti, gli Amministratori hanno la ragioole
aspettativa che la Societa ed il Gruppo siano adgrdi proseguire con I'implementazione del piano
industriale e di riequilibrio patrimoniale e finaado e che pertanto sussistano le condizioni peticuare

ad adottare il presupposto della continuita azikndella redazione del bilancio consolidato.

RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni poste in essere con parti correlatgrano nella normale gestione di impresa, neltiéon
dellattivita tipica di ciascun soggetto interessatsono regolate a condizioni di mercato.

Per I'analisi delle operazioni con parti correlatgimanda a quanto descritto nella nota N. 37biahcio
consolidato.

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI IL GRUPPO DMAIL  E' ESPOSTO

RISCHI RELATIVI ALLLANDAMENTO MACROECONOMICO E DEI SETTORI IN CUI
IL GRUPPO OPERA

Il contesto economico nel quale opera il Grupporéemente influenzato dalla crisi dei mercati finan e
dalle ricadute sul sistema economico reale. Laazgititne economico finanziaria del Gruppo é influ¢aza
dalle condizioni generali dell’economia, che in@ad non solo i mercati di riferimento, bensi 'iaorento
o il decremento del prodotto nazionale lordo, iticdslle materie prime, il tasso di disoccupaziamenché
la facilita di accesso al credito per molte aziemde le quali interagisce il Gruppo. In particeldrGruppo
e esposto alla caduta dei consumi sia sotto ililprdiretto della contrazione degli acquisti datpadel
consumatore finale che riguarda I'area Media Conomesia sotto quello della caduta della pubblicha
riguarda il settore editoriale, indotta a sua val&é calo dei consumi e dalla crisi dell’'economéale. |
Governi e le autorith monetarie hanno messo iniatitoventi correttivi per ristabilire in tempi ragevoli il
superamento della crisi, tuttavia vi e incertezagliseffettivi tempi di reazione dei vari Paesi, dei
economie si presentano strutturalmente diverse.

Le attivita del Gruppo Dmail si svolgono sul meccatiropeo e principalmente in Italia. Pertantsultati
del Gruppo sono influenzati dai tempi che il Paeggieghera per reagire alla congiuntura sfavoreegle
prima ancora, dall'entita della crisi.

GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI ED INCERTEZZA SULL’'U SO DELLE STIME

Si rimanda a quanto descritto in dettaglio nelleerad bilancio (Nota 36 del bilancio consolidatoeStione
dei Rischi Finanziari” e paragrafo “uso di stimelld Nota 3 del bilancio consolidato).

RISCHI LEGALI
Responsabilita da prodotto

Eventuali difetti di progettazione e realizzaziodei prodotti del Gruppo potrebbero generare una
responsabilita dello stesso di natura civile e/pape nei confronti dei propri clienti o di terzieganto il
Gruppo, come gli altri operatori del settore, éossp al rischio di azioni per responsabilita dadptto nei
Paesi in cui opera. Il Gruppo ha stipulato poliagsicurative che ritiene adeguate per cautelasetto ai
rischi derivanti da tale responsabilita; tuttawjealora le coperture assicurative non risultasadeguate, la
situazione economica, patrimoniale e finanziaria@eippo potrebbe subire effetti negativi. In agda il
coinvolgimento del Gruppo in questo tipo di contsia e I'eventuale soccombenza nellambito delle
stesse, potrebbe esporre il Gruppo a danni repualzi
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Il Gruppo Dmail provvede all'adempimento degli dbghi normativi in campo di rispetto ambientale
attraverso I'adesione al Consorzio Remedia, iligiportante sistema collettivo multi filiera italianper la
gestione dei servizi di trasporto, trattamento @cld dei Rifiuti di Apparecchiature Elettriche ed
Elettroniche (RAEE). Il Gruppo provvede inoltreripetto della Direttiva RoHS (Restriction of Hadains
Substances Directive), relativa alla limitazionesdstanze potenzialmente pericolose all'internopdepri
prodotti, attraverso la cooperazione con i piu inguati ed autorevoli istituti internazionali di doollo.

Per quanto concerne il circuito dei Media Localitdstate edite sono considerabili giornali di opirg e
pertanto le societa editrici sono suscettibili digmziali passivita legali a fronte di citazionudiziarie per
diffamazione e per richieste di risarcimento dagperiarticoli ivi pubblicati.

Rischi relativi a procedimenti giudiziari - fiscali

Non é possibile escludere che il Gruppo, tenutdacdelle incertezze, legate alla controllata Buy\@eb
S.p.A., possa essere tenuto nel prossimo eseeinegli esercizi futuri a far fronte a passivitarrelate
all'esito negativo di vertenze fiscali, con consegii effetti negativi sull’attivita e sulla situaxie
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppoalaghe considerazioni sono applicabili riguardo la
causa avviata dagli ex azionisti di minoranza délilsy On Web S.p.A. Per maggiori approfondimenti
relativi ai rischi connessi alla sopracitata coltéita Buy On Web S.p.A. si rimanda a quanto descriella
nota illustrativa N.5 del presente bilancio corckato.

INFORMAZIONI ATTINENTI ALL’AMBIENTE E AL PERSONALE

Nel corso dell’'esercizio non sono state acceregpansabilita aziendali in tema di infortuni graulecessi
sul lavoro, né addebiti alla societa in ordine datti@ professionali.

Si segnala che nel corso dell’esercizio non soate siccertate responsabilitd aziendali inerentarsnd
causati al'ambiente o per reati ambientali.

ALTRE INFORMAZIONI

Azioni proprie

Al 31 dicembre 2011 Dmail Group S.p.A. detiene 58.934 azioni proprie e pari al 2,078% dellintero
capitale sociale della Societa. Il superamentadedplia del 2% e avvenuta in data 22 gennaio 2009.

Andamento del titolo Dmail Group S.p.A.

L'andamento del prezzo e dei volumi di scambiotidielo Dmail sono di seguito rappresentati:

ODmail Group S.p.A.
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ODmail Group S.p.A.
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Composizione Azionariato

L'azionariato della societa alla data della preseelazione viene di seguito rappresentato:

AMMINISTRATORI E AZIONISTI
(su 7.650.000 azioni)

oo W et 39,82%
(Gianluigi Vigand)
850.621 azioni

SMALG SPA

(Antonio Percassi)

Az. proprie 2,08%
Cairo Com. S.p.A.  10,00%

39,82%

1.321.925 azioni Norfin S.p.A. 9,70%
NITEROI S.R.L.
{Adrio Maria De Carolis) . Smalg S.p.A. 17,28%
765.001 azioni
NORFIN SPA Niteroi S.r.. 10,00%
{Michele De Nora)
741.978 azion I sonfort Ldo 11,12%
CARO
COMMUNICATION SPA
{Urbano Cairo)
765.000 azioni {Fonte: Dmail Group 31/12/2011)

Posizioni o transazioni derivanti da operazionigtihe e/o inusuali

Ai sensi della comunicazione Consob n. DEM/606421¢8 28 luglio 2006 si precisa che Dmail
Group S.p.A. non ha posto in essere operazioniichigp e/o inusuali, cosi come definite dalla
comunicazione stessa.

Adozione del codice di comportamento in materiéumtiernal Dealing”

Riguardo alla gestione degli adempimenti informiadierivanti dalla nuova disciplina ddlititernal Dealing

di cui allart. 114, comma 7 del TUF e agli artb?isexies 152septiese 152ecties del Regolamento
Emittenti Consob, in vigore per le societa quotagrtire dal 1° aprile 2006, il Consiglio dell'Bisinte, in
data 27 marzo 2006, ha deliberato di adottare ¢adeiura per I'adempimento degli obblighi in matetia
Internal Dealing (la “Procedura Internal Dealing’), diretta ad assicurare la massima trasparenza ed
omogeneita informativa al mercato.
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Nel corso della riunione tenutasi in data 29 ma28®7, il Consiglio ha provveduto a modificare la
Procedura dinternal Dealing si da adeguarne il contenuto al nuovo RegolandirBorsa. E’ stato pertanto
introdotto il divieto per taluni soggetti, individti dal Regolamento Emittenti Consob di compiere,
direttamente o per interposta persona, operazignitslo nei 15 giorni precedenti la riunione dabnsiglio
convocata per I'approvazione dei dati contabilipdriodo (c.d.black-out periog, ai sensi dell'art. 2.2.3,
comma 3, lettera p) del Regolamento di Borsa, egbile anche agli emittenti che rivestono la qicaif
STAR, come recentemente modificato.

Nel corso della riunione tenutasi in data 3 mar@dl12 il Consiglio ha provveduto ad apportare moti di
carattere formale alla Procedurdmtiernal Dealing.

Le comunicazioni relative alle operazioni rilevaatisensi della disciplina ddliternal Dealingcompiute
nel corso dell’esercizio sono state rese note atae nel rispetto della Procedurdernal Dealinge sono
disponibili sul sito internet della Societavfw.dmailgroup.it sezioné'area finanziaria”).

Adozione del Codice di Autodisciplina

Lo Statuto della Societa contiene disposizioni cheepiscono direttamente le previsioni del Codice
di Autodisciplina delle Societa Quotate.

In conformita all'articolo 2.2.3, comma 3, lett. d¢l Regolamento di Borsa, applicabile agli emtttém
possesso della qualifica STAR, e del Criterio agivo 8.C.3 del Codice, é stato costituito un Qatoiper

il Controllo Interno con delibera del 12 maggio 30fliccessivamente modificato nella sua composizione
con delibera del 14 maggio 2008 e in carica sirbrahggio 2011.

Il Comitato per il Controllo Interno nel corso dEkercizio e sino al 9 maggio 2011 e risultato costp
esclusivamente da Amministratori non esecutivi,prevalenza indipendenti nel numero di tre membri
ovvero: due Amministratori Indipendenti, il Sigriauca De Martini e il Dottore Andrea Zanone Pomane
Amministratore non esecutivo, il Dottore Mario Vblp

Il Consiglio dell’lEmittente del 16 maggio 2011 hammnato l'attuale Comitato per il Controllo Interno
composto esclusivamente da Amministratori Indipatideel numero di tre membri ovvero: i Dottori Fabi
Tacciaria, Stefano Grilli e la Dottoressa Stefa@iaiaruttini. In data 20 febbraio 2012 I'Amminisiveg
Indipendente Stefania Chiaruttini ha rassegnapoderie dimissioni.

Alla luce di quanto prescritto dall’articolo 2.2.8pmma 3, lettera m) del Regolamento dei mercati
organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A. ®amento di Borsa"), applicabile agli emittentipiossesso
della qualifica STAR, e conformemente al CodicEnlittente ha costituito in seno al proprio Considli
Comitato per la Remunerazione.

Detto Comitato & stato costituito, originariamenten delibera del Consiglio del 19 luglio 2000 e
successivamente, nella sua composizione sino adyim 2011, con delibera del Consiglio del 14 maggi
2008.

Il Comitato per la Remunerazione nel corso delfeizeo e sino al 9 maggio 2011 e risultato composto
esclusivamente da Amministratori non esecutivipiavalenza indipendenti, nel nhumero di tre membri,
ovvero: gli Amministratori Indipendenti Signor Luddario De Martini e Dottor Andrea Zanone Poma e
I’Amministratore non esecutivo Signor Maurizio \fal

Successivamente alla nomina del huovo Consiglidndininistrazione da parte dell’Assemblea dei Soti de
9 maggio 2011, il Consiglio del’Emittente, con ideka del 16 maggio 2011, ha nominato il nuovo
Comitato per la Remunerazione composto esclusiveamgm Amministratori non esecutivi, in prevalenza
indipendenti, nel numero di tre membri ovvero: gimministratori Indipendenti Dottoressa Stefania
Chiaruttini, il Dottor Stefano Grilli e I’Amminis&tore non esecutivo Avvocato Stefano Valerio.
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In data 20 febbraio 2012 I'’Amministratore Indipentke Stefania Chiaruttini ha rassegnato le proprie
dimissioni.

Il Consiglio di Amministrazione, su proposta delifninistratore esecutivo incaricato del controllteino,
sentito il parere del Comitato per il Controllodmo, ha nominato in data 13 maggio 2010 il Dottodrea
Galbiati quale Preposto al Controllo Interno.

Il Consiglio di Amministrazione in data 11 novemb2810 ha conferito allAmministratore Delegato
Gianluigi Vigano il compito di curare, mantenereviluppare i rapporti con gli Investitori Istituziali e gli
altri Soci (nvestor relations managgrll Consiglio di Amministrazione del 14 dicemt2611 ha attribuito
al Chief Financial Officerdel Gruppo, Francesco Berti, in sostituzione dgl Gianluigi Vigano, la delega
inerente la comunicazione verso le istituzioniledercato investor relatoy

Modello organizzativo ex D. Lgs. 231/2001

In ossequio all'art. 2.2.3., comma 3, lett. j) &&golamento di Borsa, il Consiglio del’Emittent®| corso
della riunione tenutasi in data 27 marzo 2008, Hattato un Modello di organizzazione, gestione e
controllo per la prevenzione dei reati previsti dakcreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231, chearkc
“Disciplina della responsabilita amministrativa delpersone giuridiche, delle societa e delle assdoni
anche prive di personalita giuridica”

Prodromica alla redazione del Modello é stata Ippatura delle attivitd svolte dall’Emittente al dirli
individuare le aree maggiormente esposte al rischicommissione dei reati rilevanti e di introdurre
appositi presidi atti a ridurre al minimo siffaélementi di rischio.

Nellambito di tale attivita si € anche procedutbetaborazione e/o modificazione di alcune proaedu
aziendali.

Il Modello, elaborato anche in base ai principi @eati dalle Linee Guida di Confindustria, consente
I'esonero della responsabilita per la societaagtgiola in una Parte Generale ed in una Partei@pec

Per ottenere I'esimente, la societa ha nominatd.ilOrganismo di Vigilanza optando per la costitozi di
un Organismo di Vigilanza in forma monocratica induato nella persona dell’Avvocato Paolo Bernairdin

L'Organismo di Vigilanza ha, come previsto dallgde, autonomi poteri di iniziativa e controllo,fiale di
vigilare sul funzionamento e l'osservanza del Mtmema non ha poteri coercitivi o di intervento
modificativi della struttura aziendale o sanziomat®i confronti di Dipendenti, Partners, Organiciati o
soggetti terzi, poteri questi che sono demandatoaipetenti Organi Societari o funzioni aziendsgicondo

i protocolli previsti nel Modello (anche attraveiitdchiamo ad altre procedure).

Nel corso dell’esercizio 2011 il Consiglio di Amnstrazione dell’Emittente ha provveduto
all'aggiornamento del Modello Organizzativo di Din@roup S.p.A. e in data 26 marzo 2012 ha approvato
una ulteriore versione del Modello, in consideragiodi intervenute modifiche inerenti la struttura
organizzativa societaria.

Sempre nel corso dell'esercizio 2011 Dmedia Comen&@.A., Dmedia Group S.p.A. e le altre societa
appartenenti all'area “media locali”, hanno predi&p un proprio modello organizzativo, approvatd da
rispettivi organi amministrativi rispettivamentedata 26 marzo 2012 e in data 10 febbraio 2012.

Documento programmatico sulla sicurezza

Ai sensi dell'allegato B, punto 26, del D.Lgs. ®612003 recante Codice in materia di protezioneddi
personali, gli amministratori danno atto che laietdcsi € adeguata alle misure in materia di protezdei
dati personali, alla luce delle disposizioni intotté dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini entedalita
ivi indicate.

Informativa ex art. 123 bis del T.U.F. come intréttodall’art. 4 del D.Lgs. 229 del 19.11.07

Le informazioni previste dall'art. 123 bis del Tl sistema di Corporate Governance di Dmail Group
S.p.A. sono contenute nella Relazione sulla Cotpor&overnance, approvata dal Consiglio di
Amministrazione del 26 marzo 2012, che sara degtasjiiresso la sede della Societa e messa a dispesiz
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del pubblico entro i termini e con le modalita digfie e pubblicata sul sito Internet della Societa
all'indirizzo (www.dmailgroup.it

Sedisecondarie

La Societa non dispone di sedi secondarie.

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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Sede Legale e Amministrativa: Corso Vittorio Emdaug n. 15 — 20122 Milano (M)
Capitale Sociale 15.300.000 euro - C.F. e P. IMRegistro imprese: 12925460151

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2011 E PROSPETT | CONTABILI
CONSOLIDATI
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

CONSOLIDATA

ATTIVO - SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARI

(importi in migliaia di euro) Note 31/12/2011 31/12/2010
Attivita non correnti

Attivita immateriali

Avviamento e altre attivitd immateriali a vita irfithita 7 14.890 16.339
Attivita immateriali a vita definita 9 6.262 6.234
Attivita materiali

Immobili, impianti e macchinari 10 11.325 11.649
Altre attivita non correnti

Partecipazioni 11 529 526
Titoli e crediti finanziari 365 374
Crediti vari e altre attivita non correnti 0 17
Attivita per imposte anticipate 12 1.798 2.534
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 35.169 37.674
Attivita correnti

Rimanenze di magazzino 13 11.053 9.880
Crediti tributari 14 3.120 272
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 15 22.559 19.453
di cui parti correlate 37 1.049 634
Titoli diversi dalle partecipazioni 0 0
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie centi 98 0
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 16 1.358 2.423
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 38.189 32.027
TOTALE ATTIVITA' CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (C) 5 1.147 6.987
TOTALE ATTIVITA' (A+B+C) 74.504] 76.688
gﬂﬁ;‘t\i’ o m?;ﬁ;ﬁ:%ﬂE)PATR'MON'ALE FINANZIARIA Note | 31/12/2011 | 31/12/2010
Patrimonio Netto

Quota di pertinenza della Capogruppo 17 3.475 12.821
Quota di pertinenza dei Terzi 17 1.192 1.271
TOTALE PATRIMONIO NETTO (D) 17 4.667 14.092
Passivita non correnti

Passivita finanziarie non correnti 18 520 624
di cui parti correlate 37 13
TFR e altri fondi relativi al personale 19 1.959 1.937
Fondo imposte differite 12 1.905] 1.954
Fondo per rischi e oneri futuri 20 1.005 705
Passivita per locazione finanziarie 21 1.125 1.224
Debiti vari e altre passivita non correnti

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (E) 6.513 6.444
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 22 30.731 27.472
Passivita per locazione finanziarie 23 160 158
Debiti tributari 25 659 1.229
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 26 20.531 17.499
di cui parti correlate 37 115 467
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (F) 52.081] 46.358
TOTALE PASSIVITA' (H=E+F) 58.594 52.802
TOTALE PASSIVITA' CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUT E (G) 5 11.244 9.794
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (D+H+G) 74.504] 76.688
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CONTO ECONOMICO SEPARATO CONSOLIDATO

(Cin?;)\lott?irlf%%'l\ggﬂ:jicguro) Note | 31/12/2011 | 31/12/2010
Ricavi 27 73.707 73.402
di cui parti correlate 37 760 786
Altri ricavi 27 3.118 3.014
di cui parti correlate 37 139 505
Costi per acquisti 28 (24.517 (23.284)
di cui parti correlate 37 (302) (1.450)
Costi per servizi 29 (38.539 (38.719)
di cui parti correlate 37 (374) (517)
Costi per il personale 30 (8.191) (8.499)
Altri costi operativi 31 (2.532) (2.441)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 32 (5.058) (3.322)
Risultato operativo (2.010) 152
Proventi (oneri) finanziari netti 33 (2.150) (1.320)
Risultato ante imposte e minoranze (4.160) (1.168)
Imposte sul reddito 34 (1.204) (210)
Risultato netto delle attivita in funzionamento (5.364) (2.379)
Risultato netto delle attivita destinate alla dismssione (3.958) (2.704)
di cui parti correlate 37 230 (676)
Risultato del periodo (9.322) (3.083)
Attribuibile a:

- Risultato netto di periodo di gruppo (9.328) (3.069)
- Risultato netto di periodo di terzi 6 (14)
Utile (Perdita) base per azione attribuibile aglbaisti ordinari della Capogruppo 35 (1,24b) (0,410)
Utile (Perdita) diluito per azione attribuibile agkionisti ordinari della Capogruppo 34 (1,245) (0,410)
Utile (Perdita) base per azione delle attivitdunZionamento 35 (0,717) (0,184)
Utile (Perdita) diluito per azione delle attivitafunzionamento 35 (0,717) (0,184)
CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

(importi in migliaia di euro) Note 31/12/2011 31/12/2010
Utile (perdita) del periodo (9.322) (3.083)
Utile (perdite) derivante dalla conversione deabdi di imprese estere 17 16 (28)
Altre componenti di conto economico complessivo 16 (28)
Totale utile (perdita) complessivo del periodo (9.306) (3.111)
Attribuibile a:

- Azionisti della capogruppo (9.312) (3.097)
- Terzi 6 (14)
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(importi in migliaia di euro) Note 31/12/2011 | 31/12/2010
Risultato d'esercizio del periodo (5.364) (1.379)
ammortamento immobilizzazioni immateriali 960 844
ammortamento immobilizzazioni materiali 1.063 1.006
accantonamenti e svalutazioni 4.281 1.864
risultato gestione finanziaria 2.150 1.268
Plusvalenze (minusvalenza) da alienazioni (15) 0
Flusso di cassa della gestione corrente A 3.076 3.604
Variazione dei crediti del circolante e altri citedi (7.475) 3.025
di cui parte correlata (415) (266)
Variazione delle rimanenze (1.173) 2.098
Variazione dei debiti v/fornitori-debiti verso altr 3.089 (1.766)
di cui parte correlata (352) 146
Variazione TFR ed altri fondi (888) (953)
Variazione delle attivitd e passivita dell'eserciz B (6.448) 2.404
Flusso di cassa dell'attivita dell'esercizio C=A+B (3.372) 6.008
Investimenti in immobilizzazioni immateriali e metdi (2.041) (2.034)
Acquisto (vendita) di immobilizzazioni finanziarieAltre (0) 0
Prezzo cessione immobilizzazioni materiali 180 0
Prezzo cessione partecipazione 200 0
Acquisto soc. controllate al netto indebitamentguésito 0 0
Fabbisogno di cassa per investimenti D (1.661) (2.034)
Accensione di finanziamenti a m/l termine 1.035 4.500
Rimborsi di finanziamenti a m/l termine (4.239) (4.054)
Interessi passivi (2.222) (1.404)
Rate canoni locazioni finanziaria (97) (141)
Acquisto azioni proprie 0 0
Distribuzione di dividendi (85) (89)
Flusso di cassa dell'attivita finanziaria E (5.608) (1.187)
Variazione disponibilita finanziarie nette a breve F=C+D+E (10.642) 2.787
Flusso di cassa netto derivante dall'attivita destiata alla dismissione G (705 (1.089)
Disponibilita finanziarie nette a inizio esercizio H (13.013) (14.711)
Variazione area di consolidamento | 40 0
Disponibilita finanziarie nette a fine esercizio L=F+G+H+| (24.320) (13.013)
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON SOLIDATO
AL 31 DICEMBRE 2011

(mporin mgiaadieuy | Copide | Risena || Re | Rsena | NGNS | awe | Adoni | b | pouey | ai | netod | netod | Gp:
Rivalutaz Valuta Accum periodo gruppo terzi e terzi

Saldo al 1° gennaio 2011 15.300 11.694 3.06D 0 944 38 (1.112)|  (27) (14.009) (3.069 12.821 1.271] 12.09

Utile (perdita) del periodo (9.328) (9.328) 6 (9.32p)

Altre componenti di CE 16 16 16

Complessivo

Totale utile (perdita) 16 (9.328) (9.312) 6 (9.306)

Complessivo di periodo

Variazione Area di

Consolidamento (19) (19) (19)

Movim.ne del risultato (3.069) 3.069 0

Acquisto azioni proprie 0 0

Cessione azioni proprie 0 0

Altri movimenti (11.694) | (3.060) (946) (38) 15.723 (15) (15)

Distribuzione dividendi (85) (85)

Saldo al 31 dicembre 2011 15.300 0 0 0 0 0 (1.112) (11) (1.374) (9.328) 3.475 1.192 4.667

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON SOLIDATO

AL 31 DICEMBRE 2010

(importi in migliaia di euro) %2‘2:;"‘: ss\i,fzg‘f;z_ LER;IE St'rs:c:‘r’g '_Rlsdeiwe s‘i';:;_ Srz(')‘;':' cﬁ:qsv. (Pg:::lllite) Rlzlim' Pr?ftertlt??j?' Pr?ftertltm?' gﬂe
Rivalutaz Valuta Accum periodo gruppo terzi e terzi

Saldo al 1° gennaio 2010 15.300 11.694 3.06 0 94 26 (1.112) 1 (5.986) (5.642, 18.287 (1.007] 17.280

Utile (perdita) del periodo (396 (3.069) (14) (3.083

Altre componenti di CE

complessivo (28) (28) (28]

Totale utile (perdita)

complessivo di periodo (28) (3.069) (3.097) (14) (3.111

Movim.ne del risultato (5.642) 5264 0

Acquisto azioni proprie 0 0

Cessione azioni proprie 0 0

Altri movimenti 12 (2.381) (2.369)]  2.381 12

Distribuzione dividendi 0 0 (89) (89)

Saldo al 31 dicembre 2010 15.300 11.694 3.06 0 94 38 | (1.112)] (27 (14.009) | (3.069 12.821 1.271] 9a.

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Andrea Zanone Poma
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Dmail Group
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NOTE ILLUSTRATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO
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NOTA 1 - INFORMAZIONI DI CARATTERE GENERALE

Dmail Group S.p.A. € una societd con personalitéridjca costituita in conformita all’ordinamento
giuridico della Repubblica Italiana. Dmail Group 2. e le sue societa controllate (il “Gruppo”) cgreo
principalmente in Italia ed in altri Paesi euroff@drtogallo, Repubblica Ceca, Romania).

Il Gruppo e impegnato principalmente nel settoredeendite dirette e a distanza, inclusivo di eui
attivita di acquisto, logistica, distribuzione, teating e vendita multicanale e multiprodotto, atttso
cataloghi cartacei, siti internet, negozi e calitee, propri e di terzi, e nel settore dei medaalb

La sede legale del Gruppo € a Milano, in Italia.

Il bilancio consolidato di Dmail Group S.p.A. pé&dercizio chiuso al 31 dicembre 2011 é stato amioo
dal Consiglio di Amministrazione in data 26 marfi.2, che ne ha autorizzato la pubblicazione.

Il bilancio consolidato del Gruppo Dmail & presémten euro (arrotondato al migliaio di euro), chédae
moneta corrente nelle economie in cui il Grupporageincipalmente, ed é la valuta funzionale delpgpo.

Le controllate estere sono incluse nel bilanciocsotidato, secondo i principi descritti nella nopaihcipi e
tecniche di consolidamento”; tra queste le sociathene Dmail Direct S.r.l. e Lake View Impex S.r.l.
adottano quale valuta funzionale il Nuovo Lei rumenla societa della Repubblica Ceca denominatalDma
s.r.o. adotta la Korona Ceca.

Il bilancio consolidato annuale per I'esercizio 204 predisposto nel rispetto dei principi IFRS eshes
dall’International Accounting Standards Board e @ogati dal’Unione Europea. Per IFRS si intendono
anche tutti i principi contabili internazionali s (“IAS”), tutte le interpretazioni dell'Interrigonal
Financial Reporting Interpretations Committee (“IER, incluse quelle precedentemente emesse dallo
Standing Interpretations Committee (“SIC”).

NOTA 2 — CRITERI DI REDAZIONE

Forma e contenuto

Il presente bilancio € stato redatto secondo #ygpposto della continuita aziendale. | rischi entertezze
relative al business sono descritti nelle seziadichte della relazione sulla gestione. La desurezidi
come il gruppo gestisce i rischi finanziari trauiadj quello di liquidita € contenuta nella nota36.

La struttura di bilancio scelta dal Gruppo prevéldeonto economico classificato per natura e Idosta
patrimoniale basato sulla divisione tra attivitpasssivita correnti e non correnti.

Si ritiene che questa rappresentazione riflettanaglio gli elementi che hanno determinato il riatdt
economico del Gruppo nonché la sua struttura patriate e finanziaria.

Il rendiconto finanziario & elaborato sulla baskendetodo indiretto.

Per quanto riguarda linformativa di settore richée dalllFRS 8, i segmenti operativi identificatal
Gruppo riflettono gli elementi utilizzati dal maregent per la gestione e per I'analisi della perforoe.

Si precisa che gli schemi di bilancio contengonlm@l interno quanto previsto dalla delibera Condeb27
luglio 2006 numero 15519 con riferimento alle padirelate.

Si segnala inoltre che non vi sono proventi ed iamar ricorrenti di ammontare significativo.

Area di consolidamento

Nel bilancio consolidato sono inclusi i bilancitdite le imprese controllate a partire dalla dataui se ne
assume il controllo fino al momento in cui tale woho cessa di esistere.

Il controllo esiste quando il Gruppo detiene la giaanza dei diritti di voto ovvero ha il potere,
direttamente o indirettamente, di determinare, ariciimite accordi contrattuali, le politiche fin&aarze ed
operative di un’impresa al fine di ottenere benefalle sue attivita.

Le partecipazioni in imprese collegate nonché euell controllo congiunto sono incluse nel bilancio
consolidato secondo il metodo del patrimonio nettome previsto, rispettivamente, dallo IAS 28
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(Partecipazioni in imprese collegate) e dallo IAIS(Bartecipazioni in Joint Venture). Le impresdeggte
sono quelle nelle quali il Gruppo detiene almen@0% dei diritti di voto ovvero esercita un’influsm
notevole, ma non il controllo o il controllo congto, sulle politiche finanziarie ed operative.

| bilanci delle societa incluse nel bilancio cotidato, la cui data di chiusura coincide con queldla
Capogruppo, sono stati approvati dai rispettiviasigamministrativi e redatti secondo i principi taili
civilistici ed adattati per recepire i principi IASRS. Le societa sulle quali viene esercitatanfhienza
notevole sono consolidate con il metodo del patnimaetto.

Le societa sottoposte a controllo congiunto somsalidate con il metodo proporzionale.

Composizione e variazione dell'area di consolidart@en

La tabella che segue mostra I'elenco delle societdrollate incluse nell’area di consolidamento:

VA % di possesso VAl % di possessq
DENOMINAZIONE SOCIALE E SEDE POSSesso indiretto POSSESSO | indiretto
diretto 3u122011 | At | 3171972010
31/12/2011 31/12/2010
DMAIL GROUP S.p.A. — Corso Vittorio Emanuele 11,1%. - Milano
AREA MEDIA COMMERCE
DMEDIA COMMERCE S.p.A. — Via Aretina 25, Pontasse{Fl) 100% 100%
D-MAIL VENDA DIRECTA S.A. — Lishona — Portogallo 70% 70%
D-MAIL ESPANA S.L. — Bilbao - Spagna 70% 70%
D4YOU S.r.l. (gia Otto S.r.l.) — Via Aretina 25, rtassieve (Fl) 100% 50%
D-MAIL DIRECT S.r.l. — Bucarest — Romania 70% 70%
D-MAIL s.r.0.. Praga — Repubblica Ceca 70% 70%
LAKE VIEW IMPEX S.r.I. — Bucarest - Romania 100% 100%
II\B/I%IJ;(noc()*I;J WEB S.p.A in liquidazione — Corso Vittoriontanuele I, n. 14 100% 100%
D-SERVICE S.r.l. — Corso Vittorio Emanuele I, B:Milano 100% 100%
AREA MEDIA LOCALI
DMEDIA GROUP S.p.A. — Corso Vittorio Emanuele 1116 - Milano 100% 100%
MAGICOM. S.r.I . — Via Paolo Regis 7, Chivasso (TO) 100% 100%
PUBLISER S.r.I — Via Campi 29/L, Merate (Lc) 100% 100%
ANTARES EDITORIALE S.r.I. — Via Campi 29/L, Meratec) 100% 100%
PUBLISETTE S.r.l. — Via Castelli Fiorenza 34, R 100% 100%
GIORNALE DI MERATE S.r.l. — Via Campi 29/L, Meratéc) 60% 60%
PROMOTION MERATE S.r.l. — Via Campi 29/L, Meratéc] 60% 60%
EDITRICE VIMERCATESE S.r.l. — Via Cavour 59, Vimexte (Mi) 60% 60%
EDITRICE LECCHESE S.r.I. — Via Aspromonte 52, Lecco 60% 60%
PROMOTION LECCO S.r.I. — Via Aspromonte 52, Lecco 48% 48%
EDITRICE VALTELLINESE S.r.l. — Via Visconti 13, Mara 76% 76%
EDITORIALE LA CRONACA S.r.l. — Corso Vittorio Emarmle 1l - Mantova 100% 65%
PROMOTION SONDRIO S.r.l. — Via Campi 29/L, Merate) 100% 100%
BRESCIA IN S.r.I. — Via Campi 29/L, Merate (Lc) 00% 100%
PROMOTION DIGITALE S.r.l. — Via Aspromonte 52, Lex¢**) 0% 64%
COM (iN) COM S.r.I. — Via Campi 29/L, Merate (Lc) 100% 100%
BBC LEVANTE S.r.l. — Via Campi 29/L, Merate (Lc) 100% 75%
ALTRE SOCIETA’ NON CONSOLIDATE
IDEA EDITRICE S.r.l. — Borgosesia (VC) 18% 18%
PMDG S.r.l. — Alessandria (AL) 24,50% 24,50%

(*) Inserita nelle attivita in dismissione

(**) Ceduta in data 11 luglio 2011

Movimenti intervenuti nell’area di consolidamento

In particolare con riferimento all’'area Media Ldcal

e indata 11 luglio 2011 le controllate Dmedia Gré&up.A. e Editrice Lecchese S.r.I. hanno ceduto
tutte le quote possedute pari all'80% del capitaleiale della controllata Promotion Digitale S.r.l.
ad un prezzo pari ad Euro 200 migliaia;
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» in data 6 settembre 2011 la controllata Dmedia @i®p.A. ha acquistato per un importo pari a 9
mila euro il 35% della societa Editoriale la Croads.r.l. arrivando cosi a detenere il 100% del
capitale sociale della stessa;

» in data 15 settembre 2011 la controllata Dmediau@r®.p.A. ha acquistato il 25% della societa
BBC Levante S.r.l. per un importo pari a 100 eurivando a detenere il 100% del capitale sociale
della stessa.

In riferimento all'area Media Commerce:

* in data 21 giugno 2011 la controllata Dmedia Conu@e®.p.A. ha acquistato per Euro 1.000 il
50% della societa Otto S.r.l. in liquidazione (D4A¥Cs.r.l.) arrivando a detenere il 100% del
capitale sociale della stessa. Tale acquisto © stfiéettuato per rendere la societa operativa nel
secondo semestre 2011 rispetto ad una stato didizjone in cui la stessa si trovava al 30 giugno

2011.

Di seguito I'elenco delle partecipazioni superirii0% incluse nell’area di consolidamento:

s valore d carco @ | PEmmenc et Ui ot
DMEDIA COMMERCE S.p.A. 15.059.143 8.790.619 (863.740) 100% controllaettdmente
D-MEDIA GROUP SPA 19.785.889 15.364.196 170.864 100% controllatettdimente
SC LAKEVIEW IMPEX SRL 414.541 (8.040) 238 100% controllata direttamente
Buy On Web S.p.A. in liquidazione (4.385.850) (4.385.850) (3.307.277, 100% contraltfitettamente
D-MAIL VENDA DIRECTA S.A. 85.263 42.807 (173.846) 70% tramite Dmedia Comen&tp.A.
D-SERVICE SRL 554.000 681.242 (66.382) 100% controllata diregate
D-MAIL ESPANA S.A. 0 20.406 (1.058) 100% tramite Dmail Venda DireStA.
D-MAIL s.r.0. 5.649 (813.844) (215.166) 70% tramite Dmedia Coneen&.p.A.
D-MAIL DIRECT SRL 7.507 48.886 (64.320) 70% tramite Dmedia Comm8&tpeA.
D4YOU SRL (gia Otto S.r.l. in liquidazione) 229.442 186.907 (13.579) 100% tramite Dmedia Coroen8.p.A.
ANTARES EDITORIALE SRL 217.000 516.896 (301) 100% tramite Dmedia GroppAS.
PUBLISETTE SRL 1.276.962 332.788 43.883 100% tramite Dmedia @G®p.A.
GIORNALE DI MERATE SRL 1.407.752 392.633 40.189 60% tramite Dmedia G®ppA.
PROMOTION MERATE SRL 2.546.906 823.512 87.455 60% tramite Dmedia G®ppA.
EDITRICE VALTELLINESE SRL 542.824 311.380 79.436 76 % tramite Dmedia G®.ppA.
EDITRICE LECCHESE SRL 1.873.792 277.599 89.912 60% tramite Dmedia GR.ppA.
PROMOTION SONDRIO SRL 106.732 156.612 58.279 100% tramite Dmedia GRppA.
EDITRICE VIMERCATESE SRL 24.977 138.211 (16.653) 60% tramite Dmedia GroypAS
PROMOTION LECCO SRL 66.416 244.923 16.446 48% tramite Dmedia GroppAS.
MAGICOM S.r.l. 149.011 122.317 (11.820) 100% tramite Dmedia GI®ypA.
PUBLISER S.r.l. 1.183.446 125.813 (107.511) 100% tramite Dmed@u@IS.p.A.
EDITORIALE LA CRONACA S.r.l. 188.695 23.573 (41.013) 100% tramite Dmedia GI8ypA.
COM (In) COM SRL (gia S&G EDITORIALE SRL] 343.360 102.244 (2.484) 100% tramite Dmedia GI8ypA.
BRESCIA IN_SRL 310.300 247.908 80.842 70% tramite Dmedia GrappAS
B.B.C. LEVANTE SRL 261.100 43.943 (152.875) 100% tramite Dmedia GI®ypA.

Note:

(A): Nel bilancio individuale della controllanterdita

(B): In base ai progetti di bilancio approvati dapettivi consigli di amministrazione predispasticondo i principi contabili nazionali
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NOTA 3 — PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO

Le societa controllate sono consolidate integratmelalla data di acquisizione, ovvero alla dataunil
Gruppo ne acquisisce il controllo, cessano di essensolidate alla data in cui il controllo vienasferito al

di fuori del Gruppo. Il controllo viene definito c® il potere della controllante di determinare dditghe
finanziare e operative di un’impresa controllatamiodo tale da ottenere benefici dalla sua attivitgultati
economici delle imprese controllate acquisite outednel corso dell’esercizio sono inclusi nel conto
economico consolidato dall'effettiva data di acqie o fino all'effettiva data di cessione.

| principi contabili adottati sono omogenei petteue societa incluse nel consolidato e le relagieazioni
economico patrimoniali sono tutte redatte al 3Eutibre 2011.

Nella preparazione del bilancio consolidato vengassunte linea per linea le attivita, le passivitinché i
costi e i ricavi delle imprese consolidate nel lamnmontare complessivo, attribuendo ai soci di nainpa
in apposite voci dello stato patrimoniale e deltoagconomico la quota del patrimonio netto e dwlltato
dell'esercizio di loro spettanza.

Il valore contabile della partecipazione in ciastdelle controllate € eliminato a fronte della mpondente
quota di patrimonio netto di ciascuna delle cotatelcomprensiva degli eventuali adeguamenti aMv&ue
alla data di acquisizione (purchase method). L'eva&e differenza residua, se positiva e iscrittingdrno
della voce dell’attivo hon corrente “Avviamentog Begativa e rilevata come provento a conto ecarmmi

Nella preparazione del bilancio consolidato sornimiahti tutti i saldi e le operazioni tra le sociedel
Gruppo, cosi come gli utili e le perdite non readiz su operazioni infragruppo.

Tutte le attivita e le passivita di imprese esteranoneta diversa dall’euro che rientrano nell’adka
consolidamento sono convertite utilizzando i tasstambio in essere alla data di riferimento dédratio

(metodo dei cambi correnti). | proventi e i costhe convertiti al cambio medio del periodo. Le elifénze
cambio di conversione risultanti dall'applicaziatiequesto metodo sono classificate in un’apposserva

di patrimonio netto fino alla cessione della pdpazione.

I cambi applicati nelle operazioni di conversioneai seguenti:

2011 31 dicembre 2011
Cambio medio Cambio finale
Euro - Nuovo lei — Romania 4,24 4,32
Euro - Korona ceca CZK — Repubblica Ceca 24,59 25,78

Il bilancio consolidato include la quota di pertiza del Gruppo dei risultati delle collegate aipardalla
data in cui inizia l'influenza notevole fino al memto in cui tale influenza notevole cessa di esste
Qualora I'eventuale quota di pertinenza del Grugelbe perdite della collegata ecceda il valore abih
della partecipazione in bilancio, si procede ademe il valore della partecipazione e la quotdeddteriori
perdite non é rilevata se non nella misura inlc@iruppo abbia I'obbligo di risponderne.

Gli utili e le perdite non realizzati derivanti dperazioni con imprese collegate sono eliminafuimzione
del valore della quota di partecipazione del Gruippguelle imprese.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Nella presente sezione vengono riepilogati i pgnigicativi principi e criteri di valutazione delrGppo
Dmail nella predisposizione del bilancio consol@BS/IFRS al 31 dicembre 2011.

ATTIVITA IMMATERIALI
AVVIAMENTO

Nel caso di acquisizione di aggregazioni aziendialinprese, le attivita, le passivita e le pasaiyiotenziali
(incluse le rispettive quote di pertinenza dei ijearquisite e identificabili sono rilevate al lok@lore
corrente fair valug alla data di acquisizione. La differenza positiva il costo d’acquisto e la quota di
interessenza del Gruppo nel valore corrente diatiivita e passivita e iscritta come avviamentoéed

Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembrel20 48



Dmail Group S.p.A.

classificata come attivita immateriale. L'eventudifferenza negativa (“avviamento negativo”) é icee
rilevata a conto economico al momento dell’acqiosie.

L'IFRS 3 (rivisto) e lo IAS 27 (rivisto) emanati k@ IASB il 10 gennaio 2008, erano applicabili irodo
prospettico per le aggregazioni di impresa coritedaite in bilanci relativi ad esercizi con inizigartire dal
1° luglio 2009. Il Gruppo non avendo optato peraaiwzione anticipata di tali principi modificati ha
applicato gli stessi nella contabilizzazione deltgregazioni aziendali realizzate a partire dagédrinaio
2010.

Le principali modifiche contenute nella versioneista delllFRS 3 in materia di contabilizzazionelld
aggregazioni aziendali sono relative a:

« determinazione dell’avviamento o del provento, flateiarsi unicamente alla data di acquisizione
del controllo, calcolando il differenziale tra dif value del corrispettivo trasferito nella trazisae
(aumentato in un’aggregazione aziendale realizitatpiu fasi del fair value delle interessenze
precedentemente possedute) ed il fair value ditate passivita identificabili acquisite;

* in caso di acquisto di quote di controllo inferi@ 100% della partecipazione, la quota di
interessenza di pertinenza di terzi puo alternatarste essere valutata (per ciascuna aggregazione
aziendale) al fair value (con corrispondente rikoae dell'avviamento, cd. “Full Goodwill
Method”) o con il metodo gia in precedenza previded'IFRS 3, ossia sulla base della quota
proporzionale del Fair value delle attivitd netteritificabile acquisite;

e in caso di acquisizioni del controllo per fasi,@hazione dell’obbligo di valutare le attivita e le
passivita acquisite al fair value ad ogni acquisiei successiva, determinando pertanto
'avviamento come somma di quelli generati sepanatgde ad ogni transazione; in applicazione
della nuova versione del principio, I'acquirenteveglénvece trattare I'interessenza precedentemente
detenuta, sino a quel momento, contabilizzata anslcdei casi secondo quanto indicato dallo IAS
39 o secondo lo IAS 31, come se fosse stata verdttcquisita alla data in cui si acquisisce |l
controllo, rideterminandone il fair value alla dalig'cessione” e rilevando eventuali utili o peedit
conseguenti a tale valutazione nel conto economicoltre in tali circostanze ogni valore
precedentemente rilevato nel patrimonio netto caitr utili e perdite complessive deve essere
riclassificato nel conto economico;

* imputazione a conto economico degli oneri accessomelati alle operazioni di aggregazione
aziendale nel periodo in cui sono sostenuti.

Le modificazioni apportate allo IAS 27 riguardameeéce, il trattamento contabile di acquisti 0 casisdi
guote di minoranza in societa controllate. Tali ificdzioni dispongono che gli effetti derivanti da
variazioni nella quota detenuta in una controllatmza che cio si traduca in una perdita di cdotrslano
trattate come transazioni con i soci. Conseguenttaria differenza tra il fair value del corrispettipagato
o ricevuto a fronte di tali transazioni e la réttif apportata alle interessenze di pertinenzaeigi tlevono
essere rilevate con contropartita nella voce p#itdite complessive del patrimonio netto della calante.

L'avviamento é rilevato inizialmente al costo edidotto successivamente solo per le perdite direalo
cumulate.

Annualmente, o piu frequentemente se specifici @vemaodificate circostanze indicano la possibititée
I'avviamento abbia subito una perdita di valorestesso é sottoposto a verifiche per identificaenwiali
riduzioni di valore, secondo quanto previsto d&8 36 (riduzione di valore delle attivita).

ALTRE ATTIVITA IMMATERIALI

Le altre attivita immateriali acquistate sono ierinell’attivo, secondo quanto disposto dallo 188
(attivitd immateriali), quando e probabile che dugell'attivita generera benefici economici futarguando
il costo dell'attivita puod essere determinato indo@attendibile.

Tali attivita sono rilevate al costo di acquisto @&dmortizzate a quote costanti lungo la loro stimata
utile, se le stesse hanno una vita utile defiditgoarticolare per quanto riguarda i diritti di e¢to sono
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ammortizzati in tre anni, le testate comprese nedlii@goria “concessioni licenze marchi e diritthidi’
sono state giudicate a vita utile definita e quandimortizzabili in un periodo di venti anni.

| costi delle licenze software, comprensivi deglen accessori, sono capitalizzati e iscritti ifabcio al
netto degli ammortamenti e delle eventuali perditealore accumulate. Sono ammortizzati in baselaho
vita utile a quote costanti.

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI DI PROPRIETA

Gli immobili, il cui fair value pud essere attenithtiente determinato, sono iscritti al costo rivatot La
rideterminazione del valore viene effettuata atoeli qualsiasi successivo ammortamento e di casllsi
successiva perdita di valore, con regolarita sigffie ad assicurare che il valore contabile noferdéca in
maniera rilevante da quello che sarebbe determintiiizzando il fair value alla data di riferimenttel
bilancio. Il fair value viene rappresentato sullasé degli ordinari parametri di mercato, mediama u
perizia svolta da soggetti professionalmente qguatit

Gli impianti e macchinari di proprieta sono is¢ritk costo di acquisto o di produzione ovvero, geelli in
essere alla data di transizione agli IFRS (1° genp@04), al costo presunto (deemed cost). | casienuti
successivamente all’acquisto sono capitalizzat sel determinano un incremento dei benefici ecociomi
futuri insiti nel bene a cui si riferiscono.

Tutti gli altri costi (esclusi gli oneri finanziardirettamente attribuibili all’acquisizione, costione o
produzione del bene stesso) sono rilevati a carta@mico quando sostenuti.

Il costo iniziale dei cespiti include anche i cqstevisti per lo smantellamento del cespite epitistino del
sito.

La corrispondente passivita e rilevata, nel periodeui sorge, in un fondo del passivo nell’amhits fondi
per rischi e oneri futuri, al valore di mercatoir(faalue); I'imputazione a conto economico dell’ome
capitalizzato avviene lungo la vita utile delle atele attivitd materiali attraverso il processo di
ammortamento delle stesse.

L’ammortamento inizia quando l'attivita & dispoméball’'uso ovvero € in grado di operare in baseiantp
inteso dalla direzione aziendale e cessa allaidatai I'attivita & classificata come detenuta [@evendita o
viene eliminata contabilmente.

L'ammortamento € calcolato in base ad un critemoiate costanti sulla vita utile stimata dellevatii

CATEGORIA ANNI
Fabbricati 33
Impianti generici 10
Impianti specifici 10-5
Macchine Ufficio elettroniche 5
Mobili e arredi 9
Automezzi 5
Elaboratori 5
Attrezzatura 7
Autoveicoli 4
Telefoni cellulari 5

| terreni, inclusi quelli pertinenziali ai fabbricanon vengono ammortizzati. Un bene materialen@ie
eliminato dal bilancio al momento della venditauagdo non sussistono benefici economici futurisatal
suo uso o dismissione. Eventuali perdite o utdidolati come differenza tra i proventi netti dellendita e
il valore contabile) sono inclusi a conto economieti’anno della suddetta eliminazione.

Gli immobili, impianti e macchinari vengono periodimente valutati per identificare eventuali perdite
valore.

Le migliorie su beni di terzi sono classificatelaemmobilizzazioni materiali, coerentemente comédura
del costo sostenuto. Il periodo di ammortamentorismonde al minore tra la vita utile residua
dell'immobilizzazione materiale e la durata residieghcontratto di locazione.
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BENI IN LOCAZIONE FINANZIARIA

Le attivita possedute mediante contratti di locaeidinanziaria, attraverso i quali sono principatibee
trasferiti al Gruppo tutti i rischi e i beneficidati alla proprieta, sono riconosciute come a#idéel Gruppo
al loro valore corrente o, se inferiore, al valateiale dei pagamenti minimi dovuti per il leasiimglusa la
somma da pagare per I'esercizio dell’opzione diugstq. La corrispondente passivita verso il locater
rappresentata in bilancio tra le passivita perdmra finanziarie a breve e a medio/lungo termine.

PERDITA DI VALORE DELLE ATTIVITA

Lo IAS 36 richiede di valutare 'esistenza di pégdii valore (c.dimpairment tegtdelle immobilizzazioni
materiali, immateriali e delle partecipazioni inepenza di indicatori che facciano ritenere che tale
problematica possa sussistere. Nel caso dell’awaméme delle altre attivita immateriali a vita ifidéa o

di attivita non disponibili per I'uso, tale valutame viene fatta almeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti & verificatanfrontando il valore contabile iscritto in bil&amcon il maggiore
tra il prezzo netto di vendita, qualora esista @naato attivo, e il valore d’'uso del bene. Il valdiuso é definito
sulla base dell'attualizzazione dei flussi di camsesi dall’'utilizzo del bene, o da un’aggregaeiai beni (c.d.
cash generating unitnonché dal valore che ci si attende dalla dsione al termine della sua vita utile. Le cash
generating unit sono state individuate coerentesrgid struttura organizzativa e di business dap@w, come
aggregazioni omogenee che generano flussi di eatesaomi, derivanti dall’'utilizzo continuativo delhttivita

ad esse imputabili.

Quando, successivamente, una perdita su attiwtrs# dall’avviamento viene meno o si riduce, Ibva
contabile dell'attivita o dell’'unita generatrice fllissi finanziari € incrementato sino alla nuotiana del
valore recuperabile, ma non puo eccedere il vatbeesarebbe stato determinato se non fosse deatatai
alcuna perdita per riduzione di valore. Il ripmstidi una perdita di valore € iscritto immediatateesnconto
economico.

PARTECIPAZIONI

Le partecipazioni in societa collegate sono vatutain il metodo del patrimonio netto, in base algua
collegata al momento dell’acquisizione viene isarél costo, rettificato successivamente per ladre di
spettanza delle variazioni di patrimonio nettoaletbntrollata stessa.

TITOLI DIVERSI DALLE PARTECIPAZIONI

| titoli diversi dalle partecipazioni classificdta le attivitd correnti vengono inclusi nella qgea dei titoli
detenuti per la negoziazione e valutati al faiueahttraverso il conto economico.

Nel caso in cui il prezzo di mercato non sia dispibey, il fair value degli strumenti finanziari viene
determinato con le tecniche di valutazione piu appate, quali ad esempio I'analisi dei flussi dissa
attualizzati, effettuata con le informazioni disgminalla data di bilancio.

CREDITI

| crediti sono inizialmente iscritti al fair valumppresentato normalmente dal corrispettivo patmnvvero
dal valore attuale dellammontare che sara incasdat perdite di valore dei crediti sono calcolatdla
base del rischio di inadempienza della contropatééerminato considerando le informazioni dispdnibi
sulla solvibilita della controparte e i dati staril valore contabile dei crediti e ridotto inditamente
mediante l'iscrizione di un fondo. Le singole pasid significative, per le quali si rileva un’ogget
condizione di inesigibilita parziale o totale, samggetto di svalutazione individuale.

| crediti in valuta diversa dalla valuta funziondiglle singole entita sono adeguati ai cambi @ finno con
contropartita conto economico. | crediti sono efiati allorché € estinto il diritto a ricevere ighi di cassa,
guando sono stati trasferiti in maniera sostanzigtei rischi e i benefici connessi alla detemzael

credito o nel caso in cui il credito sia considerd¢finitivamente irrecuperabile dopo che tuttedeessarie
procedure di recupero sono state completate. Goatesgente alla cancellazione del credito, vienenstio
anche il relativo fondo, qualora il credito foss&as in precedenza svalutato.
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CASSA E ALTRE DISPONIBILITA LIQUIDE EQUIVALENTI

La cassa e le altre disponibilita liquide equivéleono iscritte, secondo la loro natura, al valooeninale
ovvero al costo ammortizzato.

PERDITA DI VALORE DI ATTIVITA FINANZIARIE

Vengono effettuate valutazioni al fine di verifiease esiste evidenza oggettiva che un’attivitenfiraia o
che un gruppo di attivitd possa aver subito unazi@he di valore. Se esistono evidenze oggettivpetdita
di valore viene rilevata come costo nel conto eatino del periodo.

PASSIVITA FINANZIARIE

Le passivita finanziarie sono rappresentate daitidiéfianziari verso banche e dalle passivita ret@a@ai
contratti di locazione finanziaria.

Le passivita finanziarie sono inizialmente iscritievalore di mercato (fair value) incrementato desti
dell'operazione; successivamente vengono valulatesto ammortizzato e cioé al valore inizialepatto
dei rimborsi in linea capitale gia effettuati, iétato (in aumento o in diminuzione) in base
allammortamento (utilizzando il metodo dell'intese effettivo) di eventuali differenze fra il vaddniziale

e il valore alla scadenza.

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO TERMINE

| finanziamenti sono inizialmente rilevati al costorrispondente al valore equo del corrispettigewuto al
netto degli oneri accessori di acquisizione dedriziamento. Dopo la rilevazione iniziale, i finarnenti
sono valutati utilizzando il metodo del costo amtizaato; tale metodo prevede che 'ammortamentgaen
determinato utilizzando il tasso di interesse mbeeffettivo, rappresentato dal tasso che equipalra,
momento della rilevazione iniziale, il valore dkissi di cassa attesi ed il valore di iscrizionziale. Il
costo ammortizzato viene calcolato tenendo coniocdsti di emissione e di ogni eventuale sconto o
premio, previsto al momento della erogazione.

STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI DESIGNATI COME STRUME  NTI DI COPERTURA
Gli strumenti derivati sono attivita e passivit&vate al fair value.

| derivati sono classificati come strumenti di adpe quando la relazione tra il derivato e 'oggetella
copertura e formalmente documentata (Hedge Acaaging I'efficacia della copertura é elevata (test d
efficacia). Le operazioni che, nel rispetto deltditiche di gestione del rischio poste in esseféadacieta,
soddisfano i requisiti richiesti dal principio, \gono classificate quali operazioni di coperturaalee,
invece, pur essendo effettuate con intento di gestdell’esposizione al rischio, vengono classifiaguali
operazioni di negoziazione. Quando i derivati dberdura coprono il rischio di variazione del faalwe
degli strumenti oggetto di coperturfaif value hedgg i derivati sono rilevati al fair value con impatone
degli effetti a conto economico. Quando i derivatprono i rischi di variazione dei flussi di caskgli
strumenti oggetto di coperturaash flow hedge le variazioni del fair value dei derivati sonozialmente
rilevate a patrimonio netto e successivamente iatpu conto economico, coerentemente agli effetti
economici prodotti dall’'operazione coperta. Le &aini del fair value dei derivati che non soddisfde
condizioni per essere qualificati come di copersomao rilevate a conto economico.

RIMANENZE DI MAGAZZINO

Le rimanenze di materie prime e prodotti finiti eoralutate al minore tra il costo e il valore diroao; il
costo viene determinato con il metodo FIFO. Patdiuamento delle rimanenze al valore netto dizzali
si e tenuto conto degli elementi di obsolesceneaita e commerciale creando fondi di rettifica sbao
portati in diminuzione della parte attiva.

ATTIVITA CESSATE/DESTINATE A ESSERE CEDUTE ( DISCONTINUED OPERATIONS

Le attivita cessate/destinate a essere cedutedmutule attivita o gruppi di attivita in corso dsahissione,
il cui valore contabile sara recuperato principaiteeattraverso la vendita o la dismissione piuttaste
attraverso I'utilizzo continuativo. Le attivita deste alla dismissione sono valutate al minoreilttaro
valore netto contabile e il fair value al netto desti di vendita.

In conformita agli IFRS, i dati relativi alldiscontinued operationgengono presentati come segue:
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* in due specifiche voci dello stato patrimonia#tivita destinate ad essere cedute e passivitelate ad
attivita destinate ad essere cedute;

* in una specifica voce del conto economico: uferdita) netto da attivita cessate/destinate adres
cedute.

Pertanto, in ottemperanza a quanto previsto daicipii contabili internazionali (IFRS 5), sono stati
evidenziati separatamente i risultati economidi fassi finanziari delle attivita destinate ad @sscedute.

L'informativa di cui sopra viene presentata ancleipperiodo comparativo.
SETTORI OPERATIVI

Le note relative alllFRS 8 sono illustrate nellata 6, incluse le relative informazioni comparative
riesposte. | segmenti operativi del gruppo, indieiti sulla base della reportistica interna utiltazaal
management al fine dell'allocazione delle risorsdedeversi segmenti e al fine delle analisi delle
performance, sono organizzati e gestiti separatimarbase, preliminarmente, al settore di appertea,
che rappresenta un’unita strategica di businedbirgeano del settore laddove necessario, allauretei
diversi prodotti offerti. All'interno del Gruppo Dail sono stati individuati tre settori operativj: Media
Locali, ii) Media Commerce, iii) ed Holding.

FONDO PER IL TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO (TFR)

Il Trattamento di fine rapporto delle societa #ak fino al 31 dicembre 2006 era considerato unop&
benefici definiti. La disciplina di tale fondo eatd modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n° (2@gge
Finanziaria 2007) e successivi Decreti e Regolamemanati nei primi mesi del 2007. Alla luce diital
modifiche, in particolare con riferimento alle s&ié con almeno 50 dipendenti, tale istituto e ocsa d
considerarsi un piano a benefici definiti esclusieate per le quote maturate anteriormente al 1Aajen
2007 (e non ancora liquidate alla data di bilanaimgntre successivamente a tale data esso € adsiendd
un piano a contribuzione definita.

Gli effetti contabili derivanti dall’applicazioneetla sopra descritta normativa non sono rilevaeti i
Gruppo Dmail poiché la maggior parte delle socabGruppo ha un numero di dipendenti inferioredda 5
unita.

Per queste societa il TFR é considerato un piarwergefici definiti e viene determinato da attuari
indipendenti utilizzando il metodo della proieziomeitaria del credito (projected unit credit metholda
porzione del valore netto cumulato degli utili dielgerdite attuariali non é rilevata sino a quamdn
eccede in valore assoluto il 10% del valore attwhdt’obbligazione (“metodo del corridoio”). | cast
relativi allincremento del valore attuale dell’dlgazione per il TFR, derivanti dall'avvicinarsi lde
momento del pagamento dei benefici, sono inclasi @osti del personale.

Il trattamento di fine rapporto & definito comedllore attuariale dell’effettivo debito del Grupperso tutti
i dipendenti, determinati applicando i criteri pegivdalla normativa vigente. |l processo di atiezazione,
fondato su ipotesi demografiche e finanziarie figlato ad attuari professionisti esterni.

FONDI PER RISCHI E ONERI FUTURI

Il Gruppo rileva i fondi per rischi e oneri futuguando, in presenza di un’obbligazione, legale plitita,
nei confronti di terzi, &€ probabile che si rendeetessario I'impiego di risorse del Gruppo per guers
I'obbligazione e quando puo essere effettuata timmsttendibile del’ammontare dell'obbligaziortessa.

Le variazioni di stima sono riflesse nel conto ewraito del periodo in cui la variazione avviene.
DEBITI

| debiti sono inizialmente iscritti al fair valuggppresentato normalmente dal corrispettivo pattontvero
dal valore attuale dellammontare che sara pagaino successivamente valutati al costo ammortizzato

Il costo ammortizzato € calcolato utilizzando itenio del tasso di interesse effettivo, che edeia tasso
di attualizzazione che, applicato ai flussi di eafguri, rende il valore attuale contabile di falissi pari al
fair valueiniziale.
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| debiti in valuta diversa dalla valuta funziondlelle singole entita sono adeguati ai cambi di inao con
contropartita conto economico. | debiti sono eliatindal bilancio quando la specifica obbligazione
contrattuale e estinta.

OPERAZIONI IN VALUTA ESTERA

Le operazioni in valuta estera sono registrateasdd di cambio in vigore alla data dell'operaziope.
attivita e le passivita monetarie denominate inutzakstera sono convertite al tasso di cambiosaresalla
data di riferimento del bilancio. Sono rilevate anto economico le differenze cambio generate
dall’estinzione di poste monetarie o dalla loroeasione a tassi differenti da quelli ai quali erestate
convertite al momento della rilevazione inizialé¢ periodo o in bilanci precedenti.

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI E DEGLI ONERI A CONTO ECO NOMICO

| ricavi ed i proventi, i costi e gli oneri, sonewrati in bilancio secondo il principio della coetenza
economica, escludendo gli utili non realizzati @etedo conto dei rischi e delle perdite maturate
nell’esercizio, anche se divenuti noti successiviame

| ricavi ed i proventi, i costi e gli oneri, sonscritti in bilancio al netto di resi, sconti, ablmi@ premi,
nonché delle imposte direttamente connesse cognidita dei prodotti e la prestazione di servizi.

La competenza economica dei costi per acquistcedé@nviene determinata con riferimento al momeeto d
trasferimento della proprieta dei beni. | costi pervizi vengono contabilizzati al momento deliluiizione
della prestazione.

| contratti di leasing aventi natura finanziariangeno iscritti in bilancio consolidato secondo ietado
finanziario previsto dal principio contabile IAS.17

| ricavi sono rilevati nella misura in cui & proldabche al Gruppo affluiranno dei benefici econaneidl
loro ammontare puo essere determinato in modo dikiden essi sono rappresentati al netto di sconti,
abbuoni e resi.

| ricavi per prestazioni di servizi sono rilevati @nto economico con riferimento allo stadio di
completamento dell'operazione e solo quando illtaso della prestazione puo essere attendibilmente
stimato.

IMPOSTE
Le imposte sul reddito includono tutte le imposikeclate sul reddito imponibile delle societa deligpo.

Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto eoaico, ad eccezione di quelle relative a voci threente
addebitate o accreditate ad una riserva di pattionaetto, nei cui casi I'effetto fiscale e riconago
direttamente alla riserva di patrimonio netto. &lcantonamenti per imposte che potrebbero genelalrsi
trasferimento di utili non distribuiti delle sodketcontrollate sono effettuati solo dove vi sia éale
intenzione di trasferire tali utili. Le altre imgesnon correlate al reddito, come le tasse sugtiobili e sul
capitale, sono incluse tra i costi operativi.

Le imposte differite/anticipate sono stanziate sdooil metodo dello stanziamento globale della ipaas
(balance sheet liability method). Esse sono caleda tutte le differenze temporanee che emergania t
base imponibile delle attivita e delle passivitaieglativi valori contabili nel bilancio consolitta ad
eccezione dellavviamento non deducibile fiscalmeatdi quelle differenze derivanti da investimanti
societa controllate per i quali non si prevede nidfamento nel prevedibile futuro. Le imposte difie
attive sulle perdite fiscali e i crediti di impost@n utilizzati riportabili a nuovo sono riconodtinella
misura in cui & probabile che sia disponibile usdi®® imponibile futuro a fronte del quale possassere
recuperati.

Le imposte differite non sono attualizzate.

Le attivita e le passivita fiscali correnti e diffe sono compensate quando le imposte sul redditm
applicate dalla medesima autorita fiscale e quamdoun diritto legale di compensazione. Le athit le
passivita fiscali differite sono determinate adutia le aliquote fiscali che si prevede sarannoicgipii
negli esercizi nei quali le differenze temporariegngulleranno.
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DIVIDENDI
| dividendi pagabili a terzi sono rilevati alla datella delibera assembleare di distribuzione.
AZIONI PROPRIE

Le azioni proprie sono iscritte a riduzione delrjpadnio netto. Il costo originario delle azioni prie ed i
proventi derivanti dalle eventuali vendite sucoessiono rilevati come movimenti di patrimonio netto

RISULTATO PER AZIONE

L'utile/perdita base per azione ordinaria € caltwldividendo la quota di risultato economico deufgro
attribuibile alle azioni ordinarie per la media perata delle azioni ordinarie in circolazione dteaih
periodo, escludendo le azioni proprie.

USO DI STIME

La redazione del bilancio consolidato e delle redahote in applicazione degli IFRS richiede daeaella
Direzione I'effettuazione di stime e di ipotesi dm@nno effetto sui valori delle attivita e dellesp@ita di
bilancio e sull'informativa relativa ad attivitapassivita potenziali alla data del bilancio. | fiati che si
consuntiveranno potrebbero differire da tali stifbe.stime sono utilizzate per rilevare gli accaatoenti
per rischi su crediti, per obsolescenza e lentoimento di magazzino, gli ammortamenti, le svalwardi
attivita, i benefici ai dipendenti, le imposte nbacaltri accantonamenti e fondi. Le stime e le azsuni
sono riviste periodicamente e gli effetti di ogariazione sono riflessi a conto economico nel gerio cui
awviene la revisione di stima.

Per cui non si puo escludere il concretizzarsi,pnessimo esercizio, di risultati diversi da quasticmato e
che quindi potrebbero richiedere rettifiche, ad ioggviamente né stimabili né prevedibili, al valore
contabile delle relative voci. Le voci di bilangwincipalmente interessate da tali situazioni dieitezza
sono i fondi svalutazione crediti e svalutazionegazzino, I'avviamento, le partecipazioni, le imgost
anticipate, le immobilizzazioni materiali ed immaaé e i fondi per rischi ed oneri.

Si rileva, in particolare, che nell’applicare imipi contabili IAS/IFRS gli amministratori hanngsainto
decisioni basate sulle seguenti valutazioni disore#i con effetto significativo sui valori isciith bilancio
nelle seguenti voci di bilancio:

» Perdita di valore dell'avviamento, il quale viermtsposto a verifica per eventuali perdite di valor
con periodicita almeno annuale; detta verificaigde una stima discrezionale dei valori d’'uso
dell'unita generatrice di flussi finanziari cui @rébuito I'avviamento a sua volta basata sullansti
dei flussi finanziari attesi dall’'unitd e sulla dottualizzazione in base ad un tasso di sconto
adeguato.

» Imposte differite attive, le quali sono rilevatérante delle perdite fiscali riportate a nuovo dlale
altre differenze temporanee, nella misura in cai miobabile I'esistenza di adeguati utili fiscali
futuri a fronte dei quali tali perdite e le diffeme temporanee potranno essere utilizzate. Una
significativa valutazione discrezionale é richiestgi amministratori per determinare 'ammontare
delle imposte differite attive che possono essaystabilizzate. Nell'effettuare la verifica di
recuperabilita di tali imposte anticipate sonoigtagsi in considerazione i budget ed i piani delle
societa del Gruppo, da cui &€ emersa la non neaafigilevare poste rettificative ai valori iscritt
bilancio.

» Fondi rischi ed oneri: la stima dei fondi garanpi@dotti, fondi resi e fondi per cause legali
comportano l'elaborazione di stime discrezionalisdia sia su dati storici che prospettici
riguardanti la difettosita dei prodotti che sulitesfuturo di contenziosi. In particolare la
valutazione dei profili di rischio e le stime deginpatti economico finanziari relative alla
controllata Buy On Web S.p.A. in liquidazione sosoggette a significative incertezze e
complessita che potrebbero determinare variazilewianti nelle stime.
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VARIAZIONI DI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

| principi contabili adottati sono omogenei con ljudell’esercizio precedente, fatta eccezione per
seguenti IFRS ed interpretazioni IFRIC, nuovi dgtiy entrati in vigore dal 1° gennaio 2011, di sitg
rappresentati:

Modifiche allo IAS 32 — Strumenti Finanziari: esfosne in bilancio (classificazione delle emissiaini
diritti)

Tali modifiche sono relative all’'emissione di dirdienominati in una valuta diversa dalla valutazionale
dell’emittente. In precedenza, tali emissioni dittlierano rilevate come passivita finanziarieidate. Ora,
se sono soddisfatte certe condizioni &€ possibéestiicare tale emissioni di diritti come strumedii
patrimonio netto indipendentemente dalla valutaune denominato il prezzo di esercizio. L'adoziatie
guesta modifica non ha generato alcun impattoitando consolidato.

Modifiche allIFRS 1 rivisto — Prima adozione deffiRS: esenzioni limitate all’informativa companai
prevista dall'lFRS 7 in caso di prima adozione

Tale modifica esenta dal fornire i dati comparatielle informazioni aggiuntive richieste dall'lFR5
relative alla misurazione del fair value dei detiivl’adozione di questa modifica non ha generdtora
impatto sul bilancio consolidato.

IAS 24 rivisto — Informativa di bilancio sulle opeioni con parti correlate

Lo IAS 24 rivisto semplifica i requisiti di infornti@a riguardanti le parti correlate dove sono pnéisenti
pubblici e fornisce una nuova definizione di padorrelate. Non vi sono impatti significativi
sullinformativa fornita dal Gruppo a seguito dafpplicazione del suddetto principio.

Modifiche all'lFRIC 14 — Pagamenti anticipati relek ad una previsione di contribuzione minima

Le modifiche all’lFRIC 14 disciplinano il caso inuicun’entitd, soggetta a dei requisiti minimi di
finanziamento relativi a piani a benefici defingifettui dei pagamenti anticipati per garantire lteniti. |
benefici derivanti dai pagamenti anticipati posseaseere rilevati come attivita. Tali modifiche reono
applicabili al Gruppo.

IFRIC 19 — Estinzione di passivita finanziarie cirumenti rappresentativi di capitale

Tale interpretazione fornisce linee guida su cometabilizzare I'estinzione di una passivita finaamia
mediante I'emissione di strumenti di capitale piopossia quando un’entitd rinegozia i termini di u
debito con il proprio finanziatore il quale accetiaricevere azioni dell’entita o altri strumenti chpitale
proprio a estinzione — totale o parziale — del esiesso. L'interpretazione chiarisce che:

» le azioni emesse sono parti del corrispettivo papgat estinguere la passivita finanziaria;

» le azioni emesse sono valutate a fair value. N&b @acui il fair value non possa essere determinat
in maniera attendibile, le azioni emesse devoneresglutate in modo da riflettere il fair value
della passivita che viene estinta;

» la differenza tra il valore contabile della padsiviinanziaria oggetto di estinzione e la valutagio
delle azioni emesse deve essere rilevata dallenét conto economico dell’esercizio.

Non vi sono impatti sul bilancio consolidato a segdell'applicazione di tale interpretazione.
Miglioramenti agli IFRS

I miglioramenti relativi ai principi internazionalFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 27, IAS 34 e IFRIC Il
guadro del processo di miglioramento attuato d&®B, non hanno avuto ripercussioni sulla situagion
patrimoniale-finanziaria e sulla performance dalgo.

PRINCIPI EMESSI MA NON ANCORA IN VIGORE

Sono di seguito illustrati i principi che, alla datli redazione del bilancio consolidato del Gruppo
risultavano gia emanati ma non ancora in vigoresddjuito si fornisce I'elenco dei principi che sera di
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prossima introduzione e la stima dei potenziali attipsui prossimi bilanci. Nessuno di tali princigi
interpretazioni é stato adottato dal Gruppo inanécipata.

IFRS 9 - Strumenti Finanziari — Rilevazione e Mazaione

L'IFRS 9 costituisce la prima delle tre fasi debgetto per la sostituzione dello IAS 39 Strumeintziari:
Rilevazione e misurazione, avente come principhiettivo quello di ridurne la complessita. Nellasiene
emessa dallo IASB nel novembre 2009, I'ambito dpli@pzione del’'lFRS 9 era stato ristretto alleesol
attivita finanziarie. Nell'ottobre 2010 lo IASB haggiunto all'lFRS 9 i requisiti per la classificane e
misurazione delle passivita finanziarie, completacdsi la prima fase del progetto.

La seconda fase del progetto, che ha come oggestealutazione (impairment) degli strumenti finanizie

la terza fase, che ha come oggetto I'hedge aceuyrdi sono tradotte nell’emissione di due Expofbnadt
rispettivamente nei mesi di novembre 2009 e dicen2irl0. Il processo di omologazione delllFRS % ch
entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2018aéo per ora sospeso. Non si prevedono impathikricio
consolidato del Gruppo.

Modifiche all'lFRS 7 — Strumenti Finanziari: infoamioni integrative

Tali modifiche hanno come obiettivo quello di mighre I'informativa di bilancio per incrementare la
trasparenza e la comparabilitd con riferimento asazioni che hanno per oggetto il trasferimedito
attivita finanziarie (ad es. operazioni di secaétions), incluso i possibili effetti dei rischiechimangono in
capo all’entita che trasferisce I'attivita. Tali difiche, che entreranno in vigore a partire dalutfio 2011,
non sono ancora state omologate dall’'Unione Eurepsan si prevedono impatti sul bilancio consobdat

Modifiche all'lFRS 1 — Prima adozione degli IFRS-erte iperinflazione e rimozione delle date fisge i
caso di prima adozione

Le modifiche introdotte riguardano:

* linee guida per redigere il bilancio in base aglR$ dopo un periodo in cui I'applicazione degli
IFRS é stata sospesa a causa dell'iperinflazione;

» eliminazione delle date fisse in caso di prima &tz degli IFRS. Le entita che adottano gli IFRS
applicano i requisiti relativi all’eliminazione ctabile di attivita e passivita finanziarie
prospetticamente dalla data della transizioneaassn sono piu tenute a ricostruire le transazioni
avvenute prima della data di transizione agli IFR&e hanno portato all’eliminazione contabile di
attivita e passivita finanziarie.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partiia@ 1° luglio 2011, non sono ancora state omologate
dall’'Unione Europea e non sono applicabili al grapp

IFRS 11 — Joint Arrangements

Il nuovo standard, che sostituisce 1o IAS 31 “Paip@zioni in joint venture”, distingue due categordli
joint arrangements a cui sono associati trattamentitabili differenti:

* joint operations: sono definiti come accordi chardaalle parti dell'accordo, che hanno il controllo
congiunto dell'iniziativa, diritti sulle singoletatta e obbligazioni per le singole passivita tefa
all'accordo. In presenza di joint operations, elighborio rilevare le attivita e passivita, i costi
ricavi dell'accordo di competenza in base ai pphcontabili di riferimento;

* joint ventures: si € in presenza di una joint vemtguando le parti, che hanno il controllo congiunt
delliniziativa, non hanno diritti/obblighi su siolg attivitd/passivita relative all'accordo, maosol
sulle attivita nette o sul risultato netto delbiiativa. In presenza di joint ventures & obbligatdr
consolidamento con il metodo del patrimonio netteentre il precedente IAS 31 prevedeva
l'opzione tra consolidamento proporzionale e cadaniento con il metodo del patrimonio netto.

Tale principio, che entrera in vigore a partire tabennaio 2013, non €& ancora stato omologattJdédine
Europea e non si prevedono impatti sul bilancicsotidato.
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IFRS 12 — Informazioni Integrative e relative eeir@ssenze in altre entita

IFRS 12 include — ampliandoli - tutti i requisiti termini di informazioni integrative che devonse®
forniti con riguardo a controllate, collegate, joiarrangements e altri investimenti partecipativid(
structured entities). Molte delle disclosure rigbéedall’'lFRS 12 erano precedentemente incluse hatb
27 “Bilancio consolidato e separato”, IAS 28 “Paip@azioni in societa collegate” e IAS 31 “Partecipai
in joint venture”, mentre altre sono nuove. Talegpio, che entrera in vigore a partire dal 1° rgEo
2013, non é ancora stato omologato dall’'Unione geace non si prevedono impatti in termini di disole
sul bilancio consolidato derivanti dall'applicazeéfutura di tale principio.

IFRS 13 — Determinazione del Fair Value

IFRS 13 include le linee guida per la determinagidal fair value e le disclosure da fornire. lingipio non
estende I'utilizzo del fair value, ma fornisce eritper la sua determinazione e applicazione laglddtri
principi ne permettano oppure ne impongano I'wdizTale principio, che entrera in vigore a partie¢ 1°
gennaio 2013, non €& ancora stato omologato datimiEuropea e non si prevedono impatti significativ
sul bilancio consolidato di Gruppo.

Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del BilancioPresentazione delle altre componenti rilevate a
patrimonio netto

Le principali modifiche allo IAS 1 riguardano unaava modalita di presentazione delle altre comptnen
rilevate a patrimonio netto allinterno del progpedegli utili e delle perdite complessivi: le altr
componenti rilevate a patrimonio netto dovrann@essaggruppate tra quelle che in futuro potrarsse®
riclassificate (recycled) a conto economico e gquekr le quali non é prevista tale possibilita. nsiedi
voci oggetto di riclassifica a conto economico satifferenze cambio da conversione, adeguamertfiiral
value di derivati in cash flow hedge, adeguameittaia value di partecipazioni available for salén
esempio di voci non soggette a riclassifica a cectinomico sono gli utili/perdite attuariali relata piani
pensionistici a benefici definiti. Tali modifichehe entreranno in vigore a partire dal 1° luglid20non
sono ancora state omologate dall’Unione Europedutuaa applicazione delle suddette modifiche narda
impatti significativi sul bilancio consolidato.

IAS 12 — Imposte sul reddito — Imposte differiszupero delle attivita sottostanti

Lo IAS 12 richiede di valutare le imposte differitdative ad un’attivita o passivita in funziond tito che

il valore contabile dell’attivita stessa sia reagpa mediante I'utilizzo o la vendita. Nel casardiestimenti
immobiliari al fair value, potrebbe risultare diiie e soggettivo valutare se il recupero avveramite
I'utilizzo oppure la vendita. Tali modifiche formisno una soluzione pratica al problema consenteindo
assumere che il recupero degli investimenti imniabilavverra interamente mediante la vendita. Di
conseguenza, il SIC 21 “Imposte sul reddito — recopelle attivita rivalutate non ammortizzabiliémé

piu applicabile agli investimenti immobiliari vaatt a fair value. Le linee guida del SIC 21 ancora
applicabili vengono incorporate all'interno delldS 12 modificato e, pertanto, il SIC 21 sara abtogaali
modifiche, che entreranno in vigore a partire dalgkénnaio 2012, non sono ancora state omologate
dall’'Unione Europea.

IAS 19 — Benefici ai dipendenti

La modifica dello IAS 19 e focalizzata sulle madadii contabilizzazione dei piani a benefici defjrdegli
altri benefici a lungo termine e dei benefici dowaitdipendenti per la cessazione del rapporto alidro
(termination benefits). Le principali modifiche pitto all'attuale principio riguardano:

» piani a benefici definiti: gli utili/perdite attuafi (ridenominati remeasurements) dovranno essere
immediatamente e integralmente riconosciuti nesjpetto degli utili e delle perdite complessivi. E’
eliminata I'opzione che permetteva di non riconoscgli utili/perdite attuariali se rientravano
allinterno di un certo “corridoio” e di differirlise invece non rientravano al di fuori di tale
“corridoio” (c.d. corridor approach);

» altri benefici a lungo termine (es. premi di anti@n gli utili/perdite attuariali (ridenominati
remeasurements) dovranno essere riconosciuti te@paio netto nel prospetto degli utili e delle
perdite complessivi. La rilevazione immediata ato@ctonomico non sara piu permessa;

Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembrel20 58



Dmail Group S.p.A.

« eliminazione del “rendimento atteso sulle attiat&ervizio del piano” e del “costo per interessi”,
che saranno sostituiti da una nuova grandezza deatar‘interesse netto”, calcolata applicando
alla passivita netta (ossia la passivita lordaedtondelle attivita a servizio del piano) il tasdio
sconto oggi utilizzato solo per la passivita lorda;

» richiesta di ulteriori informazioni integrative dacludere nelle note al bilancio per meglio
evidenziare i rischi derivanti dai piani a benefiefiniti;

« termination benefits: in base al nuovo standardaitore che determina la tempistica per il
riconoscimento in bilancio e il fatto che I'offertkel beneficio non possa essere ritirata dall'antit
ossia sia irrevocabile. A tal fine i terminatiomiéits possono essere sostanzialmente di dueotipi:
benefici collegati ad un piu ampio piano di ristiaazione, in cui I'entitd non puo ritirare I'oftere
il dipendente non ha alcuna alternativa alla suzettazione: in tal caso l'offerta si considera
irrevocabile nel momento in cui il piano di lay oftene comunicato agli interessati; o benefici
individuali che I'azienda puo in teoria ritiraresaa discrezione fino all’accettazione del dipeneent
in tal caso I'offerta diventa irrevocabile quantdipendente I'accetta.

Tale principio, che entrera in vigore a partire tfagennaio 2013, non e ancora stato omologattdétine
Europea. Per quanto riguarda i prevedibili impsii bilancio consolidato, si sottolinea che I'einazione
del corridor approach non comportera impatti sigatfvi per il Gruppo. Gli altri impatti sono in o di
analisi.

IFRS 10 — Bilancio Consolidato

Il nuovo standard sostituisce lo IAS 27 “Bilancionsolidato e separato” - per la parte relativailahbio
consolidato - e il SIC 12 “Consolidamento — Soc&tiestinazione specifica (societa veicolo)”. L&IA7 —
ridenominato “Bilancio Separato” - contiene solateenprincipi e le linee guida per la preparazialet
bilancio separato. Nel nuovo IFRS 10 viene definitounico modello di controllo che si applica adue
partecipate e che rappresenta il fattore deterrténaer stabilire se una partecipata debba esseselatata.

| trattamenti contabili e le procedure di consaldmto sono invece invariati rispetto a quanto atiaate
previsto dallo IAS 27. Il nuovo modello di contmlintroduce un maggior grado di soggettivita eigdbra

al management un elevato grado di giudizio perilsglse un’entita sia controllata e debba quirsieze
consolidata. Nel nuovo principio, inoltre, vienglgstamente prevista la possibilita di controllane’entita
anche in assenza della maggioranza dei voti (cémtde facto), concetto che non era presente inanod
esplicito nello IAS 27. Tale principio, che entrémavigore a partire dal 1° gennaio 2013, non epamstato
omologato dall’'Unione Europea. Ad oggi non si pdeweo impatti sull'area di consolidamento derivanti
dall'introduzione del nuovo standard nell’esercidigprima applicazione.

IAS 27 — Bilancio separato

A seguito dei nuovi IFRS 10 e 12, quello che rimde#io IAS 27 e limitato alla contabilizzazione lgel
societa controllate, a controllo congiunto e cabegnel bilancio separato. Tali modifiche, che enainno in
vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non sono @nstate omologate dall’Unione Europea. La futura
applicazione di tali modifiche non avra impatti bilancio consolidato.

IAS 28 — Partecipazioni in societa collegate e ataalo congiunto

A seguito dei nuovi IFRS 10 e 12, lo IAS 28 é statlenominato “Partecipazioni in societa collegata
controllo congiunto” e descrive I'applicazione daktodo del patrimonio netto per le partecipaziani i
societa a controllo congiunto, in aggiunta alldegdte. Tali modifiche, che entreranno in vigorpaatire
dal 1° gennaio 2013, non sono ancora state om@adgt Unione Europea. La futura applicazione dii ta
modifiche non avra impatti sul bilancio consolidato

Modifiche alllFRS 7 — Strumenti Finanziari: infoamioni integrative — compensazione di attivita e
passivita finanziarie

Tali modifiche introducono I'obbligo di fornire rel note un’ampia informativa in presenza di athivé
passivita finanziarie compensate in virtu di untidirlegale alla compensazione (ad es. importi eelbrdi,
garanzie prestate e detenute). Tali modifiche, erfteeranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2013)

Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembrel20 59



Dmail Group S.p.A.

sono ancora state omologate dall’Unione Europea. Silprevedono impatti sul bilancio di gruppo awsty
dell'applicazione futura delle suddette modifiche.

Modifiche all'lFRS 7 — Strumenti Finanziari: infoamioni integrative — prima applicazione dell'lFRS 9

Tali modifiche introducono I'obbligo di fornire infmazioni quantitative addizionali in sede di tiaime
all'lFRS 9 per chiarire gli effetti che la primagjzazione dell'IFRS 9 ha sulla classificazione isumazione
degli strumenti finanziari. Tali modifiche, che mranno in vigore a partire dal 1° gennaio 201% sono
ancora state omologate dall’Unione Europea. Al mamenon sono quantificabili gli impatti derivanti
dall'applicazione futura di tali modifiche.

Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: esjé@ne in bilancio — compensazione di attivita sgwita
finanziarie

Tali modifiche chiariscono meglio il significato idequisiti necessari per compensare attivita esipis
finanziarie, gia presenti nell’attuale principicgsia:

- il significato di avere correntemente il diritegale di compensare attivita e passivita finamnzjar

- il fatto che in alcuni casi la realizzazione ttlvita contemporaneamente all’estinzione delkesgivita
possa essere considerata di fatto I'estinzione dinporto netto.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partisd 1° gennaio 2014, non sono ancora state omaogat
dall’'Unione Europea. Non si prevedono impatti silddrio di gruppo a seguito dell’applicazione fuur
delle suddette modifiche.

GESTIONE DEI RISCHI FINANANZIARI ED ALTRE INFORMAZI  ONI RICHIESTE
DALL’APPLICALZIONE DEL PRINCIPIO IFRS 7

Per un’analisi esaustiva dei rischi finanziari @elippo, si rinvia alla nota esplicativa Nota N. 36.
NOTA 4 — VALUTAZIONE SULLA CONTINUITA AZIENDALE

Il Bilancio consolidato di Dmail Group S.p.A. chaual 31 dicembre 2011 presenta una perdita di B0
milioni, un patrimonio netto di Euro 4,7 milioni ath indebitamento finanziario di Euro 30,9 milioni,
rispetto ad una perdita nell’esercizio precedemtBwto 3,1 milioni, un patrimonio netto al 31 didere
2010 di Euro 14,1 milioni ed un indebitamento finanio netto di Euro 22,9 milioni.

La Capogruppo ha chiuso I'esercizio al 31 dicen#f¥&l con una perdita che, unitamente a quelle rt&tur
nei precedenti esercizi, comporta la diminuzioneoltie un terzo del capitale sociale con conseguent
applicazione delle disposizioni di cui all’'articd?d46 del Codice Civile.

Il peggioramento del risultato rispetto all’esei@iprecedente € principalmente imputabile all'andato
della gestione nell'ultima parte dellanno dell’areMedia Commerce, alla svalutazione dell’avviamento
sulla CGU Dmedia Group S.p.A. e ai maggiori accaatsenti effettuati sulla controllata Buy On Web
S.p.A. in liguidazione; quest'ultima, a seguito d#tevimento di avvisi di accertamento da parte
dell’Agenzia delle Entrare, ha stanziato nel propbilancio un accantonamento, nell'ipotesi in cui s
perfezionasse la c.d. procedura di “accertamento adesione”’ex D.Lgs. n. 218/1997, nei termini
considerati corretti anche sulla base delle valatazlei consulenti della societa, tenuto contoateitatti in
corso con gli uffici dell’Agenzia delle Entrate. [Tenaggiori accantonamenti, rispetto a quanto taazato

in passato e sulla base dei pareri acquisiti ddieieta in tal senso, si ritengono adeguati a copuite le
passivita ad oggi esistenti stimabili sopra detgcrit

Per quanto riguarda la situazione finanziariagtjgioramento €& principalmente imputabile all’auroeste|
circolante della controllata Dmedia Commerce S.mAalla decisione di versare I'IVA dovuta a seguito
della mancata presentazione della fidejussionedsandchiesta nella procedura della cosiddettaA"l¥
gruppo” ex art. 38 bis comma 1 e 2 DPR 633/72.r&igxle di recuperare il credito per I''VA versataio
4,1 milioni) nellambito dell'IVA di gruppo entro primi mesi del 2013; alla data di chiusura deéteszio
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tale credito si e ridotto ad Euro 2,9 milioni. Itvel la riduzione degli affidamenti bancari allapBgruppo,
avvenuti durante l'ultimo trimestre 2011, ha detiato una situazione di tensione finanziaria néinpr
mesi del 2012 in capo alla stessa Societa, accampaglal pieno utilizzo degli affidamenti (per magg
approfondimenti si veda la Nota N. 36 relativaiséhi finanziari).

Come riportato nel paragrafo “Fatti di Rilievo” kepresente relazione, il Consiglio di Amminista® ha
avviato una rivisitazione delle linee guida deln@iandustriale approvato in data 11 aprile 201ivigatche
ha determinato I'approvazione in data 5 marzo 2@di2piano industriale 2012-2016 che include ledine
guida ed azioni strategiche di seguito espostepesm®d maggiori investimenti e le mutate condizidni
mercato oltre ai fatti intercorsi successivamente.

Il piano industriale 2012-2016 prevede progressasm il raggiungimento di un equilibrio economico
finanziario ed un miglior rapporto Debt/Equity, as®ndo I'esecuzione di un'operazione di rafforzatmen
di capitale e la rimodulazione dei debiti banc8azione di rafforzamento patrimoniale & necesspga
fronteggiare il fabbisogno finanziario di breve edio periodo connessi all’attuale struttura patnrate e
operativa, e per finanziarie le iniziative dellardMledia Commerce. Il piano prevede per tale Area il
miglioramento della redditivitd operativa grazie @& piu efficace approccio di vendita multicanahetee
attraverso il rafforzamento del marchio “Dmail”. particolare sono attesi:

e lapertura di nuovi negozi sul territorio nazionaeaddivisi nell’arco temporale di piano ed il
conseguente rafforzamento del canale e-commerce;

* una maggiore efficacia dei costi di marketing geaadio sviluppo di un piu approfondito processo
di identificazione e segmentazione dei clienti emth maggiore attenzione al marchio;

e una piu puntuale segmentazione dell'offerta perak@amper coprire i fabbisogni della diversa
tipologia di clientela.

Per quanto riguarda I'Area Media Locali la crescitdla redditivitd operativa prevista dal pianousttiale
Si otterra grazie a:

» la crescita dei ricavi “on line”, raggiunta attrese lo sviluppo dei contenuti che saranno dispdinibi
Su una nuova piattaforma informatica e grazierateémento dei ricavi pubblicitari correlati a tale
iniziativa;

» il consolidamento dell’'attuale “business model” at&raverso I'apertura di nuove testate che con
'incremento di nuove affiliazioni con editori loca

» la crescita dei ricavi diffusionali tramite il migtamento dei contenuti e I'incremento del prezzo d
copertina.

Per entrambe le due “Business Unit” si prevedetiaolin’ottimizzazione della gestione del circolante
nonché il miglioramento delle politiche di sourcingoltre a livello di gruppo € previsto un contaento
dei costi operativi e di struttura.

In relazione alla controllata Buy On Web S.p.Aliquidazione il piano prevede il pagamento degkemn
per passivita fiscali stimati in Euro 3,2 miliord, fronte degli avvisi di accertamento, consideraddo
ottenere i benefici di rateizzazione previsti dallarmativa fiscale di riferimento e, inoltre di faonte,
successivamente, alle residue passivita fiscali sj@nziate nei fondi rischi ed oneri (per maggior
approfondimenti si rimanda a quanto descritto nethéa N. 5).

Gli Amministratori al fine di poter realizzare gbbiettivi previsti dal piano industriale e ristadisl una
situazione di equilibrio finanziario hanno postaito le seguenti azioni:
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» awviato le trattative con gli Istituti Finanziat@ii fine di consentire alla Capogruppo ed al Grugipo
mantenere, nelle more dell’esecuzione dell’aumatit@apitale, le linee di credito attualmente
disponibili sino al 30 settembre 2012, con I'obiettdi arrivare ad una rimodulazione del debito in
essere al fine di supportare le previsioni finarezidel piano industriale;

e convocato I'assemblea straordinaria degli aziomistideliberare un aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmaisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di
nuove azioni ordinarie prive di valore nominaledigoento regolare, con abbinati gratuitamente
warrant, da offrire in opzione (nella misura di un warrgetr ogni azione emessa) agli azionisti ai
sensi dell'articolo 2441, comma 1, codice civilec@ntestuale aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmassEuro 15.000.000,00 al servizio
dell'esercizio dewarrant

Stante quanto sopra gli Amministratori, nel valatat presupposto della continuita aziendale della
Capogruppo e del Gruppo, nell'attuale contesto bdndividuato alcuni fattori che indicano la sussigza
di incertezze relative in particolare a:

» I'evoluzione dei rischi fiscali relativi alla BuyrOWeb S.p.A. in liquidazione;

* il raggiungimento di una situazione di equilibricoeaomico finanziario del Gruppo, che & anche
correlato al conseguimento dei risultati indicagl piano industriale (dunque al realizzarsi delle
previsioni e delle assunzioni ivi contenute) siblreve che nel medio periodo;

» al raggiungimento di un accordo di moratoria eidrganizzazione dei rapporti di credito con il
sistema bancario;

+ allimmissione delle nuove risorse finanziarie darnti dallaumento di capitale in opzione
(soggetto, tra l'altro, all'iter autorizzativo diINSOB).

Con riferimento alla prospettata operazione di antmeli capitale, si segnala che alcuni dei pridcipa
azionisti (Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e Banfortr@oltadoria e Servicos Lda) hanno confermato ia d&t
marzo 2012 il proprio impegno a sottoscrivere unatg di aumento di capitale per complessivi Eu 4,
milioni, sospensivamente condizionato alla conduesidegli accordi di rimodulazione dei debiti banhca
sopra richiamati. Tale impegno € in linea con lifisogno primario di breve periodo, nell’ambitoldediu
ampia copertura del fabbisogno finanziario di mgukdodo teso al riequilibrio patrimoniale finanztaed
anche a sostenere le citate iniziative dell’AreadieCommerce. In tal senso sono anche state aveate
trattative con gli Istituti Finanziatori ed € inrso di formalizzazione la richiesta di moratoria diebiti.

Secondo gli Amministratori a causa dell'insiemeutiie le circostanze sopra evidenziate sussisttaanti
incertezze che possono far sorgere dubbi sigrificailla capacita del Gruppo e della Societa ditoware

ad operare sulla base del presupposto della catatiaziendale. Dopo aver effettuato le necessatigiche

ed aver valutato le incertezze alla luce dei fatipra descritti, gli Amministratori hanno la ragioole
aspettativa che la Societa ed il Gruppo siano adgrdi proseguire con l'implementazione del piano
industriale e di riequilibrio patrimoniale e finaado e che pertanto sussistano le condizioni peticuare

ad adottare il presupposto della continuita azikndella redazione del bilancio consolidato.

NOTA 5 — ATTIVITA - PASSIVITA DESTINATE ALLA DISMIS  SIONE

Le attivita e passivita destinate alla dismissimmméudono al 31 dicembre 2011 le attivita e le passdella
controllata Buy On Web S.p.A. in ottemperanza antmgrevisto dai principi contabili internazionali
(IFRS5). Si precisa che le attivita e le passiditdBuy On Web S.p.A. erano gia state classificateld
attivita e le passivita destinate alla dismissiah&l dicembre 2010.

Buy On Web S.p.A. risulta essere in liquidazioneSdaprile 2011 in conseguenza sia della cessiomatia
26 novembre 2010 dell'attivita di e-commerce “B2CTerashop S.p.A., sia per la cessazione dei ¢tmtra
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“service” resi per conto dei clienti KIKO S.r.I.Moleskine S.r.I. nel primo trimestre 2011. In rétee alla
societa Promotion Digitale S.r.l., si precisa chsaeé stata ceduta in data 11 luglio 2011, contadlieto
nella relazione sulla gestione, per un ammontarieapEuro 200 migliaia realizzando una plusvalepaa
ad Euro 206 migliaia.

Pertanto, in ottemperanza a quanto previsto daicipii contabili internazionali (IFRS 5), nel presen
bilancio i risultati economici ed i flussi finandalell’esercizio 2011 (cioé quelli di Buy On WebpSA. e
Promotion Digitale S.r.l.), e le attivita e le paga esistenti al 31 dicembre 2011 relative altesiddette
“attivita destinate alla dismissione” (cioé qualieBuy On Web S.p.A.) sono stati evidenziati sefzargnte
rispetto a quelli destinati ad essere utilizzatilan@rosecuzione delle attivita del Gruppo, relatile
cosiddette “attivita in funzionamento”. In ottempeza allo stesso principio contabile, sono statltie
riesposti separatamente i dati comparativi del @@onomico e dei flussi finanziari relativi allégsizio
2010.

Riportiamo nella seguente tabella le attivita pdesivita destinate alla dismissione al 31 dicer@bdel ed il
raffronto con il 31 dicembre 2010:

'(Ai;;xt?in righ);’i\;léi)l:i;ATRlMONlALE FINANZIARIA 31/12/2011 31/12/2010
Attivita non correnti

Avviamento e altre attivita immateriali a vita irfithita 0 1
Immobili, impianti e macchinari 0 25
Crediti vari e altre attivita non correnti 0 1
Attivita per imposte anticipate 0 129
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 0 156
Attivita correnti

Rimanenze di magazzino 28 1.015
Crediti tributari 1 38
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 1.008 1.635
Titoli diversi dalle partecipazioni 0 0
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 110 4.143
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 1.147 6.831
TOTALE ATTIVITA' CESSATE/DESTINATE ALLA DISMISSIONE  (C=A+B) 1.147 6.987
gﬂi;lt\llg mngIIE}JaAéKe)L’::E) PATRIMONIALE FINANZIARIA 31/12/2011 31/12/2010
Passivita non correnti

Fondo imposte differite 0 65
Fondo per rischi e oneri futuri 10.821 7.020
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (D) 10.821 7.085
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 0 0
Debiti tributari 1 6
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 421 2.703
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (E) 422 2.710
TOTALE PASSIVITA' CESSATE/DESTINATE ALLA DISMISSION E (F=D+E) 11.244 9.794

L’attivo netto (Euro 10.097 migliaia negativo) sagsposto rappresenta il contributo al bilancicsobdato
di Buy On Web S.p.A. al 31 dicembre 2011. Il biland’esercizio della suddetta controllata mostrahl
dicembre 2011 un deficit patrimoniale pari ad E4r886 migliaia. La differenza rispetto a quantoraop

riportato € rappresentata dalle posizioni infragaupelise in fase di consolidamento rappresentate
principalmente dal credito finanziario che Buy OrefWS.p.A. vanta verso la Capogruppo per Euro 5,4

milioni.
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Si specifica che i criteri utilizzati nella formanie delle attivita e passivita destinate alla dismine relative
a Buy On Web S.p.A. sono riferiti a criteri di nigab ovvero le attivita sono valutate al presunailviélore di
realizzo e le passivita secondo il loro valoredlirezione in linea con i criteri utilizzati al 31cémbre 2010.

La principale voce che costituisce le attivita egiata destinate alla dismissione é rappreseni@tfondo
rischi ed oneri futuri che complessivamente ammawteéEuro 10.821 migliaia. Il fondo & costituito ldal
seguenti due componenti:

a) la prima di Euro 841 migliaia relativa agli oneperativi, amministrativi e di consulenza stimati
per la liquidazione della societa, sulla base dpiamo predisposto dal Liquidatore che ne prevede i
completamento entro I'esercizio 2015;

b) la seconda, di Euro 9.980 migliaia & rappregardal fondo rischi per passivita fiscali starziat
gia nel bilancio al 31 dicembre 2010 per Euro 6.58@liaia. Tale fondo é stato aumentato degli
oneri maturati nel corso dell’esercizio 2011 perdElL60 migliaia ed é stato integrato per Euro 3.250
migliaia a seqguito di due avvisi di accertamentmetto di citazione (notificati il 29 dicembre 201
relativi agli esercizi 2006 e 2007.

Si evidenzia che nella voce crediti commercialij ea altre attivita correnti € incluso il creditesiduo per
la cessione del ramo di azienda a Terashop S.pisporto nominale di Euro 1 milione, scadente § 2
maggio 2012, e stato attualizzato come previst@dacipi contabili di riferimento.

Il decremento della liquidita rispetto al 31 dicemb2010 delle attivita in dismissione e relativo
principalmente ad un finanziamento di Euro 2.85@lmia concesso nel mese di marzo 2011 alla
Capogruppo Dmail Group S.p.A..

Fondo Rischi ed Oneri per passivita fiscali

La posta del bilancio di maggiore rilevanza e rappntata da un fondo rischi ed oneri pari a cinge E
9.980 migliaia relativo a rischi fiscali per tramimi internazionali poste in essere da Buy On \8ghA.

nel periodo 2006-2009 “sospette” di poter esserassiderate riconducibili a piu ampie e complesse
operazioni sottese a realizzare “frodi dell'lVA conitaria”.

Si indicano di seguito le due distinte fattispeti@ardanti I'apposizione di tale fondo.
Accertamento Periodo di Imposta 2006-2007

Buy On Web S.p.A. ha ricevuto due avvisi di accedato e un atto di contestazione (notificati il 29
dicembre 2011) per gli esercizi 2006 e 2007 conl'&gjenzia delle Entrate ha contestato alla Soc{éta
lillegittima detrazione dell'imposta sul valore gignto (IVA) relativa ad acquisti di una determimat
categoria di prodotti, (c.d. “silicio”) nonché l&gittima deduzione ai fini dell'imposta sul redditelle
societa (IRES) e dell'imposta sulle attivita pradet (IRAP) dei relativi costi di acquisto.

Nei predetti atti impositivi I'Ufficio ha contestaia contabilizzazione di componenti negativi didiéo non
deducibili in quanto relativi ad operazioni che ffidio ritiene presuntivamente soggettivamente istesti,
ai sensi dell’'art. 109, comma 5 del D.P.R. 917/86ahé I'indebita detrazione dell'lVA su dette fatuwi
acquisto, ai sensi dell’'art. 19 del D.P.R. 633f&t, un totale di oltre Euro 11 milioni.

In particolare, I'Ufficio contesta alla Societa:

A) l'annotazione nei registri contabili e I'espasiaze nella dichiarazione dei redditi relativa alO80di
importi indicati su fatture soggettivamente inemist per un ammontare di Euro 3.987.724,00. Da cui
deriverebbero a carico della Societa:

(a) una maggiore IRES di Euro 1.315.949,00;
(b) una maggiore IRAP di Euro 169.478,00;
(c) una maggiore IVA di Euro 797.545,00.

(d) sanzioni amministrative per un ammontare cosgi® di Euro 1.973.923,50.
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B) I'annotazione nei registri contabili e I'espdsize nella dichiarazione dei redditi relativa al0Z0di
importi indicati su fatture soggettivamente inesmist per un ammontare di Euro 6.463.186,00. Da cui
deriverebbero a carico della Societa:

(a) una maggiore IRES di Euro 2.132.851,00;
(b) una maggiore IRAP di Euro 274.685,00;
(c) una maggiore IVA di Euro 1.292.564,00.

(d) sanzioni amministrative, tenuto conto delle zsam irrogate con latto di accertamento
n.T9D031D07193/2011 relativo all'anno 2006, pelaammontare complessivo di Euro 2.824.991,75.

La societa, a mezzo dei propri legali, in databbfaio 2012 ha presentato due istanze di autotateerso i
due awvisi di accertamento chiedendo I'annullamelitali atti per i seguenti motivi:

1. mancata attivazione di un contraddittorio preiver

2. difetto di motivazione dell’accertamento;

3. infondatezza nel merito dell’accertamento.

Successivamente, 'Agenzia delle Entrate ha ritgeteapredette istanze di autotutela.

A seguito di presentazione in data 23 febbraio 2{d2 due istanze di accertamento con adesiondpfie

dai legali incaricati di seguire la vicenda, I'Ag#e delle Entrate, dopo aver unificato i due prameenti,

ha convocato la Societa per il giorno 3 aprile 2p&2 'instaurazione del contraddittorio. Considark
significativita degli importi richiesti tramite Iteo di contestazione di cui sopra, la Societardidella stima

del rischio, raccolti i pareri dei professionisticaricati, ha appostato, con riferimento ai dueisawdi
accertamento, un fondo pari ad Euro 3.251.000 mpposte (Euro 2.089.000), sanzioni (Euro 870.000) ed
interessi (Euro 292.000) che copre solo il riscretativo allimposta sul valore aggiunto detrattell@
operazioni incriminate, aumentata delle sanziautte. Questo alla luce dei seguenti elementi:

- ai fini IVA la giurisprudenza, in specie quell@@unitaria della Suprema Corte, ha fatto propnquitl di
una occasione, il principio di legittimita dellatdgezione IVA effettuata dal terzo inconsapevolebirona
fede, che non deve essere danneggiato dalla itdedéutaria altrui;

- ai fini IRES ed IRAP e giurisprudenza prevalemte il principio che il terzo non colpevole, cafto in
tale tipo di frodi, non debba subire penalizzazimméhe ai fini delle imposte sui redditi, con I'adtlicibilita
dei costi relativi alle operazioni oggetto di cersahe siano effettivamente sostenute ed ineréiatitizita
di impresa; pertanto ai fini del caso in specigsithio & stato valutato come possibile.

Altri Fondi Rischi ed Oneri per passivita fiscalativi alle altre transazioni del periodo 2007-200

L'ammontare del fondo pari ad euro 6.730 migliaieoétituito dall’accantonamento effettuato nel 2@@9
aggiornato per gli oneri maturati nel 2010 e nel@llo scopo di far fronte alle potenziali pagsiviiscali

connesse a talune transazioni internazionali gostssere dalla controllata Buy On Web S.p.A. reiqulo

2007-2009 “sospette” di poter essere considerataducibili a piu ampie e complesse operazioniesetia
realizzare “frodi dell'IVA comunitaria”.

Le verifiche svolte, ancorché non abbiano consemtitpervenire ad univoche conclusioni in ordink al
effettiva fittizieta o fraudolenza delle operazidni discussione, ed abbiano lasciato impregiudigditi
argomenti difensivi opponibili contro eventuali athiti o contestazioni da parte dellamministrazione
finanziaria, hanno imposto, comunque, un atternpouelente apprezzamento del rischio potenziale ssmne
alle conseguenze tributarie cui potrebbe condievemtuale accertamento della frode all'lVA comania.

Al fine di compiere tutti i dovuti accertamenti estato affidato, nel corso del primo semestre 20ala
PriceWaterhouseCoopers S.p.A. — Forensic Servitesarico di esaminare, in una prima fase e
relativamente al periodo 1° gennaio 2007 — 31 dimen2009, la totalita delle operazioni di comprairen

di alcuni prodotti con i principali clienti averésidenza all’estero. L’incarico era stato quirsteso, in una
seconda fase, a tutte le operazioni transazionategn essere dalla societa nell'esercizio 2009.

Le verifiche eseguite nella prima fase avevano messvidenza numerosi elementi di anomalia, styitat
relativamente a talune transazioni.
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Le verifiche inizialmente intraprese sugli altriogptti oggetto di commercializzazione a favore i a
clienti esteri sono state oggetto di approfondimerdila seconda fase di intervento di PWC.

In base alle considerazioni conclusive del RappBM¢C Fase Il, non sono emerse anomalie o singblarit
paragonabili a quelle rilevate nel Rapporto PWCeFasper tale motivo, anche tenuto conto della
completezza della documentazione a supporto dpéeaaioni considerate, PWC ha ritenuto bassodhiis
che una o piu di dette ulteriori operazioni possseee fittizia.

Sulla base degli elementi conoscitivi che era sfaissibile acquisire, in applicazione del principio
prudenza che sovrintendeva la redazione dellocstei$sncio, a fronte del rischio come sopra quesito
quanto alla verosimiglianza di una sua “trasformael in passivita reale, era dunque da ritenensdéta
l'iscrizione di un fondo rischi che tenesse conttlelanomalie riscontrate da PWC Fase | in relazialfe
suddette transazioni commerciali internazionali.

Non altrettanto era da dirsi relativamente alleeattansazioni internazionali “intermediate” da BOWI
corso degli esercizi 2007-2009, in relazione allaliggli accertamenti eseguiti da PWC non avevano
condotto all'emersione di anomalie analoghe a quedicontrate nella prima fase delle verifiche ok
riguardo alle quali era da ritenere che non swesssto elementi tali da considerare probabile €sansi di

un rischio a fronte del quale stanziare un accammmto al fondo rischi.

A partire dal mese di maggio 2010, il Gruppo Dmh#d quindi disposto, in via cautelativa, la sosjmres
delle operazioni di trading estero, in attesa dieaare I'effettiva natura delle operazioni e ligntdel
fenomeno, nonché porre in essere piu stringentiqohare operative. Si specifica che le operaziotriadiing
estero non sono mai state riprese e sono cessaiiera definitiva.

Anche in ragione della disciplina del c.d. gruppA] in relazione alla quale & previsto un regime di
solidarieta tra la societa controllata e la cofdrdk per le somme e/o imposte eventualmente itadebnte
detratte e/o compensate, la controllata Buy On VBghA. e la controllante Dmail Group avevano
provveduto a sottoporre all’Autorita Giudiziarianspetente un esposto in merito alle predette trémsiaz
internazionali poste in essere dalla Societa pecértamento di responsabilita connesse ad eveattiata
illecite di terzi.

Tale esposto non € da intendersi in alcun modoegriabnoscimento di qualsivoglia irregolarita, amch
indiretta, da parte della Societa. Il complessoofav di analisi e ricostruzione effettuato da
PriceWaterhouseCoopers — Forensic Services e idilipareri di esperti qualificati acquisiti dalla&eta
avevano consentito di dare attuazione ad un procdisprevisione e di stima delle passivita poteinzia
connesse alla fattispecie in esame, nel rispettpainto previsto dallo IAS 37.

Sulla base delle informazioni disponibili e confemmente allo IAS 37, 'ammontare delle passivita
potenziali a fronte delle quali era stato iscrittéondo rischi al 31 dicembre 2009 e 2010, cowisgeva
nella sua entita all'ammontare dell’'IVA ipoteticante evasa, oltre all'importo lordo stimato dellezani e
degli interessi.

In sede di predisposizione della situazione patniale e finanziaria al 31 dicembre 2011, non essend
emersi fatti o elementi nuovi, il fondo e statorgroentato per gli interessi maturati in corso dasal
debito complessivo d’'imposta di cui sopra per ELBO migliaia.

Altro aspetto che si ritiene doveroso evidenziaacerne la posizione che I’Amministrazione Finanaia
potrebbe assumere in relazione alla indeducikili&costi e delle spese riconducibili alla fattispeper la
guale é stato considerato un rischio IVA.

A tale riguardo é stato ribadito dai diversi espartquali € stato conferito I'incarico di esprireeun loro
parere in proposito, come tale prospettiva appagsamente sostenibile, almeno dal punto di vista
sostanzialePer altro verso risulta giurisprudenza di legittémche, pur avendo in piu occasioni ritenuto
corretto I'operato dell’Ufficio che, in caso di artamento di costi fittizi, si sia limitato a remdegli stessi
indeducibili (senza poi abbattere i correlati maggricavi fittiziamente dichiarati), non sembraitavia,
escludere la possibilita che il contribuente prédgetanza di rimborso per la maggior imposta versande
evitare il manifestarsi di una doppia imposiziongrigica.
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Il rischio di accertamento relativamente alle Intpadirette e stato quindi qualificato quale solosgibile” e
pertanto non é richiesto come disciplinato dai @pindi riferimento un accantonamento al fondo hised
oneri.

Deve inoltre precisarsi, sulla base di valutazieifiettuate dai legali del Gruppo, che gli eventultdiciti
penali concernenti la materia tributaria sono gitgnuti non riconducibili ai reati suscettibili denerare
responsabilita diretta dell'ente ai sensi del Ds.L231/2001.

Le valutazioni svolte dai diversi consulenti e asfionisti interpellati risultano allo stato dettaduattuali in
assenza di qualsivoglia elemento dotato di noeitége risulta dalle verifiche esperite, dall’assedzauovi
elementi emersi a seguito dell’esposto presentfito @mpetente Procura della Repubblica e delle
chiarificazioni fornite agli Organismi di Vigilanza

Occorre infine evidenziare che tali stime relativgli impatti economico e finanziari di entrambe le
fattispecie sopra indicate si basano sulla mighialutazione dei rischi e delle incertezze che psgee
effettuata alla data di predisposizione del bilareonsolidato in base all’esito degli approfondithewolti e
sulla circostanza che la questione e stata sottp@iBattenzione dell’Autorita giudiziaria. L'evatione
delle eventuali indagini investigative da partelelelutoritd preposte potrebbe pertanto determinagepiu
precisa valutazione degli effetti economico-finanzidei rischi gia coperti dal fondo stanziato o il
configurarsi di ulteriori passivita, ad oggi coresigte solo possibili.

Altre passivita potenziali

Si segnala inoltre, in correlazione a quanto seppsto, che in seguito alle problematiche sopdeeziate

in tema di IVA, la controllata Buy On Web S.p.A.mba ottemperato al rilascio della fidejussione (gi
regolarmente presentata per I'anno 2008) all’Agenislle Entrate entro il termine della presentazidella
dichiarazione annuale (30 settembre 2010). Talang# si riferisce al credito IVA trasferito nelrso
dell'esercizio 2009 (Euro 3,1 milioni) alla contadite Dmail Group S.p.A. come conseguenza della
liquidazione IVA di gruppo.

La Capogruppo a seguito degli approfondimenti svatla seconda parte del semestre, in data 2%@gos
2011, anche con il supporto dei propri consulemntimite gli affidamenti delle controllate ha versat
all’Agenzia delle Entrate I'importo corrispondergba mancata fidejussione sopra indicata comprendiv
sanzioni ed interessi ex art. 13 D.Lgs 471/1997.

Inoltre con riferimento all'anno 2011, il Gruppomba ottemperato al rilascio della fidejussione@itt30
settembre 2011 all’Agenzia delle Entrate per i itrédA trasferiti nel corso dell’esercizio 2010ifca Euro
0,8 milioni riferiti alla controllata Buy On Web [$A.) alla controllante Dmail Group S.p.A. come
conseguenza della liquidazione IVA di gruppo. Aetalguardo la Capogruppo ha stanziato tra gli ‘iAltr
Fondi” un importo pari ad Euro 43 migliaia a fromtella sanzione amministrativa (ex art 13 del D.Lgs
471/1997) ritenuta applicabile alla fattispecierelativi interessi.

Sempre con riferimento alla controllata Buy On W&p.A. si precisa che in data 26 luglio 2010, 'ex
azionista di minoranza, precedentemente detentekel@ del capitale sociale della stessa societa, h
presentato richiesta dinanzi al tribunale di Milamoart. 2378 del codice civile, per ottenere lspsmsiva
della delibera Assembleare di approvazione dehbitadi Buy On Web S.p.A. del 29 giugno 2010.

Con Atto di citazione notificato il 30 ottobre 202M¥eb Investimenti S.r.l., ex socio di minoranzaBdiy
On Web S.p.A. ha convenuto in giudizio la stessg Bun Web S.p.A. avanti al tribunale di Milano
chiedendo l'accertamento della violazione dei ppndi cui agli art. 2423 e ss. del codice civilella
redazione della Situazione Patrimoniale ed EconamidBuy On Web S.p.A. e la conseguente declagatori
di nullitd della delibera del’Assemblea Straordiaadei Soci del 28 luglio 2010 nella parte in éustata
approvata, con il voto contrario dell'attrice, lau@zione Patrimoniale ed Economica al 30 giugnb02éd

e stata deliberata la ricostituzione del capitale.

In data 5 aprile 2011 si sono tenute le due udigreei fatti di cui sopra e il giudice ha riunito i
procedimenti, riservandosi di pronunciarsi sulleeoza di interesse per la prima impugnativa. Neitmel
giudice ha anticipato che avrebbe disposto una @ensa Tecnica d'Ufficio sull'appostazione del Fond
Rischi; ed ha pertanto concesso i termini per lenorée ex art. 183, sesto comma, c.p.c., rispettargm
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per precisare le domande ed eccezioni, indicarezizimstruttori e replicare sulla richiesta di meagguttori
della parte avversa, riservandosi di fissare la dhdlla successiva udienza di ammissione delleeprov
all'esito dello scambio di memorie.

Allo stato i legali della societd non sono in gradidformulare una valutazione sul possibile esiétled
suddette controversie e ad oggi non sussiston@im ©aso passivita in capo alla societa. Giovattinfa
rilevare che il procedimento di merito, relativato di citazione del 26 luglio 2010, é stato geduto da
una fase cautelare instaurata da Web Investimenti &he e stata rigettata in data 17 agosto 2040
Tribunale di Milano.

Entrambe le cause sono state riunite in un unioogeimento, assegnate allo stesso giudice, e fiadiper
la precisazione delle conclusioni e stata fissatdliorno 15 maggio 2012.

Il Tribunale di Milano ha inoltre emesso un decrigigiuntivo a favore di Web Investimenti per i coengi
spettanti a Brojanigo e Chiaramida per l'attivit&cohsulenza in favore della societa Buy On Weh/S.p
per un importo di Euro 19.108,60 oltre interesspese di procedura. Nello specifico I'attivita dhsulenza
sarebbe stata prestata “in esecuzione di quantaspredall’art. 7 della scrittura privata sottosiitra
Dmail Group S.p.A. e i Sig.ri Paolo Chiaramida eom@io Brojanigo in data 13 maggio 2010".
L'opposizione al decreto ingiuntivo ottenuto da Wekestimenti dell'l1 maggio 2011 é stata asseguiteta
V Sezione del Tribunale di Milano, Giudice Dott.uBietti, dopo la prima udienza tenutasi il 17 geonai
2012 il giudice ha fissato una nuova udienza perdaisazione delle conclusioni per il 4 ottobré20

| legali della Societa indicano che allo stato ppare possibile formulare una previsione sullkedilla
controversia e ritengono peraltro che la circostacize il giudice non abbia ritenuto necessarioaligp
mezzi istruttori € non abbia concesso la provvesa@secutorieta al decreto ingiuntivo opposto renda
ipotizzabile un esito favorevole della controversia

NOTA 6 — INFORMAZIONI DI SETTORE

L'informativa richiesta dal’lFRS 8 e fornita terdm conto dell’assetto organizzativo del Gruppo. |
segmenti operativi, individuati sulla base dellpamtistica interna utilizzata dal management ak fin
dell'allocazione delle risorse ai diversi segmentil fine delle analisi dellperformance sono organizzati e
gestiti separatamente in base, preliminarmentggtédre di appartenenza che rappresenta un’urdtigica

di business e all'interno del settore, laddove ssago, alla natura dei diversi prodotti offerti.

Il settore dei Media Commerce opera nelle venditetteé e a distanza, multi prodotto e multicanad¢ n
seguenti segmenti operativi:

* ‘“idee utili ed introvabili”

* ‘“idee per vivere il tuo spazio verde”

* ‘“idee per vivere meglio”

* “idee per chi ama gli animali”

* “elettronica di largo consumo e piccoli elettrod "

Le aziende appartenenti al segmento Media Commem® presenti nel mercato nazionale ed
internazionale presidiando i canali B2B e B2C.

Il segmento operativo Media Locali opera nel setexditoriale le cui attivita sono gestite attravdbsnedia
Group che controlla Netweek, il primo circuito dedia locali nel nord ltalia. Costituito da 43 ediai
locali, Dmedia & anche editore del sito Netweek jiortale di news locali.

La funzione corporate svolta dalla Capogruppo (Dn@aioup S.p.A.) individua un altro segmento
operativo.
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SCHEMA PER SEGMENTI OPERATIVI DI GRUPPO

(i per o et el evre) 31/12/2011f 31/12/2011 Ll funzionamento| cessione AL
Ricavi 45.080 28.547 450 370 73.707 1.305 75.012
Altri ricavi 2.452 537 448 319 3.118 661 3.779
Totale ricavi e altri proventi operativi 47.532 29.084 898 689 76.826 1.966 78.792
Costi per acquisti (22.324) (2.182) (12) 0) (24.517) (1.002) (25.518)
Margine lordo di contribuzione 25.209 26.903 886 688 52.309 965 53.273
Costi per servizi (17.803) (19.681) (1.428) (374) (38.539) (424) (38.962)
Costi per il personale (3.857) (3.711) (620) 3 (8.191) (204) (8.395)
Altri costi operativi (1.785 (919) (150) (322) (2.532) (69) (2.601)
Ammortamenti e svalutazioni (1.72R) (1.552) (5.103) (3.319) (5.058) (4.358) (9.416)
Risultato operativo 41 1.039 (6.415) (3.325) (2.010) (4.091) (6.101)
Proventi (oneri) finanziari netti (515) (260) (1.040) 335 (2.150) 204 (1.946)
Risultato ante imposte (474 779 (7.455) (2.990) (4.160) (3.887) (8.047)
Imposte (189) (569) (294) 152 (1.204) (71) (1.275)
Risultato netto (664) 210 (7.748) (2.838) (5.364) (3.958) (9.322)
e A commerce| Locah | EUON | eigons | it | desinateala| COrSoleto
31/12/2010| 31/12/2010 funzionamento| cessione
Ricavi 45.330 27.925 635 488 73.402 26.684 100.086
Altri ricavi 2.526 469 405 386 3.014 2.075 5.089
Totale ricavi e altri proventi operativi 47.857 28.393 1.040 874 76.416 28.759 105.175
Costi per acquisti (21.18]) (2.132) (14) (43) (23.284) (22.255) (45.539)
Margine lordo di contribuzione 26.675 26.262 1.026 831 53.132 6.505 59.636
Costi per servizi (18.064) (19.961) (1.578) (884) (38.719) (4.604) (43.322)
Costi per il personale (4.371) (3.402) (726) 0 (8.499) (2.309) (9.808)
Altri costi operativi (1.983 (731) (113) (386) (2.441) (543) (2.983)
Ammortamenti e svalutazioni (1.58p) (1.419) (2.208) (1.892) (3.322) (1.771) (5.093)
Risultato operativo 671 749 (3.599) (2.331) 152 (1.721) (1.570)
Proventi (oneri) finanziari netti 181 (231) 295 1.565 (1.320) 77 (1.243)
Risultato ante imposte 852 518 (3.304) (766) (1.168) (1.645) (2.813)
Imposte (414) (425) 587 (42) (210) (60) (270)
Risultato netto 438 93 (2.717) (808) (1.379) (1.704) (3.083)
ANNO 2011 commerce | Meditocall | Funzion | gy | S
31/12/2011 funzionamento

Attivita del settore 24.359 34.743 42.246 (34.365) 66.984
Attivita fiscali non ripartite 4.918
Attivita finanziarie non ripartite 1.456
Totale attivita in funzionamento 73.358
Totale attivita in dismissione 1.147
Passivita del settore 13.612 11.216 6.576 (6.625) 24.779
Passivita fiscali non ripartite 2.5p4
Passivita finanziarie non ripartite 31.251
Totale passivita in funzionamento 58.594
Totale passivita in dismissione 11.244
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ANNO 2010 it e e o C':(;‘rrr‘)f)':’;'e Elisioni v b
31/12/2010 funzionamento

Attivita del settore 19.865 34.968 43.178 (33.010) 65.002
Attivita fiscali non ripartite 2.569
Attivita finanziarie non ripartite 2.130
Totale attivita in funzionamento 69.701
Totale attivita in dismissione 6.987
Passivita del settore 10.285 11.676 4.508 (3.651) 22.818
Passivita fiscali non ripartite 3.369
Passivita finanziarie non ripartite 26.616
Totale passivita in funzionamento 52.803
Totale passivita in dismissione 9.794

NOTA 7 — AVVIAMENTO E ALTRE ATTIVITA IMMATERIALI A

Il totale dell’avviamento iscritto al 31 dicembr®IA e pari ad Euro 14.890 migliaia e mostra un
decremento di Euro 1.449 migliaia a seguito deliwtazione dell’avviamento della Cash Generatimg U
Dmedia Group S.p.A. come meglio dettagliato alémi della Nota N. 8:

VITA INDEFINITA

importi in migliaia di euro Avviamento Incrementi Decrementi Avviamento
31/12/2010 31/12/2011
Dmedia Commerce S.p.A. 3.779 0 0 3.779
Dmedia Group S.p.A. 12.560 0 (1.449) 11.111
Totale 16.339 0 (1.449) 14.890

NOTA 8 — IMPAIRMENT

L’'avviamento, acquisito attraverso l'aggregazioméngprese ed allocato in base allo IAS 36 a grugipi
cash generating units (CGl@ stato ripartito tra le unita operative elencegia sovrastante tabella.

Il Gruppo ha identificato le seguenti C@&ldsh generating unit’

- Dmedia Commerce S.p.ACGU rappresentata dall’'unione delle singole efaciche operano

nell'area Media Commerce sia in Italia sia all’'esje

- Dmedia Group S.p.A(CGU rappresentata dalle singole societa che operell’area Media

Locali).

L’avviamento, in osservanza ai principi contahiliernazionali, non & soggetto ad ammortamento,i laehs
una verifica annuale (impairment test) volta advitiare la presenza di eventuali perdite di valdrale
test viene condotto confrontando il valore conthdiegli avviamenti con il loro valore recuperabile,
determinato attraverso I'utilizzo del modetbiscounted cash flow; che prevede la stima dei futuri flussi
di cassa e l'attualizzazione degli stessi con @wsdeacoincidente col costo medio ponderato del alapit

(WACC).

L'ammontare recuperabile delle Cash Generating (DGU) é stato determinato in base al valore d'uso
calcolato utilizzando la proiezione dei flussi @dissa derivanti dal Piano Industriale 2012-2016 tteda
secondo i presupposti indicati nella Nota N.4 “\fakione sulla Continuita Aziendale”.
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Le principali ipotesi utilizzate nella determinazé del valore in uso delleash generating unitsono
costituite dal valore attuale dei flussi finanzidwiuri stimati che si suppone deriveranno da uo us
continuativo delle attivita, dalla scelta del tagssconto e dal tasso di crescita.

In particolare, il Gruppo ha utilizzato tassi dosto che ritiene riflettano le valutazioni del megi; alla
data di riferimento della stima, del valore attudé# denaro e i rischi specifici connessi alle slagunita
generatrici di cassa.

Le previsioni dei flussi di cassa operativi derivada quelle insite nei piu recebtidgete piani predisposti
dal Gruppo per i prossimi cinque anni, sulla bagassi di crescita di medio/lungo termine a seeodelle
diverse caratteristiche delle attivita e comungae superiori al tasso medio di crescita del meroatoui
opera il Gruppo. Le ipotesi incluse nei piani s@oerenti con il contenuto del piano industrialeetado
conto dei criteri previsti dallo IAS 36.

Le previsioni dei flussi di cassa si riferiscona@@ndizioni correnti di esercizio dell’attivita, audi non
includono flussi finanziari connessi a eventuakeimenti di natura straordinaria.

Inoltre, le previsioni si basano su criteri di aa&ra con i dati storici relativamente all'imputamodelle
spese generali future, alla tendenza degli investimattesi di capitale, alle condizioni di equild
finanziario, nonché alle ipotesi macro-economiaa particolare riferimento agli incrementi di prezdei
prodotti, che tengono conto dei tassi di inflaziattesi.

L'attivita di valutazione é stata operata con ipgarto di una societa di consulenza specializzateli
attivita.
Di seguito vengono evidenziati i principali paramatilizzati nella determinazione del valore reetgbile.

Orizzonte temporale considerato

Per la proiezione dei flussi di cassa e statozatilio un arco temporale di 5 anni. | flussi di eassno stati
determinati in maniera puntuale fino al 2016, ededale periodo coperto dai piani aziendali apptioyal
Consiglio di Amministrazione ai fini dell’'impairmenest. Per la determinazione del c.terfinal valué
delle varie CGU sono stati utilizzati i seguentigraetri finanziari:

Indicatori economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali indicatorirderimento ed il raffronto con I'esercizio pratente:

Dmedia Commerce
2011

Dmedia Commerce
2010

Dmedia Group
2011

Dmedia Group
2010

Wacc

10,00%

8,65%

9,75%

8,75%

Ai fini della composizione del tasso di attualizzewe (Wacc) si € ipotizzato una ripartizione paicee tra

capitale proprio e mezzi finanziari di terzi (ongjo

Il valore del costo dei mezzi propri € stato deteato attraverso il Capital Asset Pricing Model,

impiegando i seguenti parametri:

Dmedia Commerce

Dmedia Commerce

Dmedia Group

Dmedia Group

2011 2010 2011 2010
Beta 1,00 1.00 1,00 1.00
Tasso free risk 3,50% 3,80% 3,50% 3,80%

Premio per il rischio

12,5%

9,5%

12,0%

9,7%

Y

Si evidenzia inoltre che il tasso di crescita desdi finanziari adottato “g” e stato ipotizzato termini
nominali pari a zero, in analogia a quanto utilinzeelle valutazioni effettuate negli esercizi @aenti.
Ovvero dopo il periodo di previsione esplicita stati proiettati, i flussi di cassa dati dalla aedegli
ultimi tre anni di piano senza ipotizzare alcunescita degli stessi.

Dall’esito di tale verifica &€ emerso che non sotadi sndividuati elementi tali da dover accertareperdita
di valore per la CGU Dmedia Commerce il cui avviatoerimane iscritto tra le attivita immateriali &av
indefinita.
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Il test di impairment effettuato sulla Cash GeriagatUnit Dmedia Group ha evidenziato un valore
recuperabile (Enterprise Value) inferiore al valatee la medesima CGU ha nel consolidato (carrying
amount) determinando una svalutazione dell’avviameer Euro 1.449 migliaia.

Nella seguente tabella riportiamo i risultati dedttdi impairment per entrambe le Cash Generatirig U

importi in euro/milioni Dmedia Commerce Dmedia Group
Carrying Amount 14,5 24,9
Enterprise Value 22,6 23,4
Svalutazione 0 15

Data la significativita del valore degli avviameat! in coerenza con quanto gia fatto al 31 dicer@bi® la
Societa ha effettuato un’analisi di sensitivitallesudue CGU identificate modificando il tasso di
attualizzazione Wacc e il tasso di crescita gazilto per la determinazione del valore terminale.

In merito alla CGU DMedia Commerce, tale analiffettuata sempre mantenendo inalterate le ipotesi
sottostanti i piani aziendali, ha evidenziato che uariazione del tasso di attualizzazione Wacarfinange
compreso tra +/- 50 punti base) correlata ad undesima variazione del tasso di crescita g non
determinerebbe un eccesso di valore contabile @€lld rispetto al valore recuperabile.

Per quanto riguarda la CGU Dmedia Group S.p.Aaliandi sensitivity effettuata con un tasso disoiea g
decrementato di 50 punti base e il tasso di afzestione incrementato dello stesso ammontare exialen
valore recuperabile della CGU pari ad Euro 21,6iomil inferiore rispetto all’attivo netto iscrittoeh
bilancio consolidato pari ad Euro 23,4 milioni.

E’ da segnalare comunque che diversi fattori, leggathe all’evoluzione del difficile contesto deémato
finanziario con impatti anche sul mercato editerial del commercio, oltre all'esito delle azioni fgom
essere dalla Societa per il riequilibrio finanaarf{si veda la Nota 4) potrebbero richiedere una
rideterminazione anche dei piani aziendali e quiteli valore recuperabile delle attivitd nette elideg
avviamenti relativi alle CGU descritti nel paragrgfrecedente. Le circostanze e gli eventi che pb&e
causare un'ulteriore verifica dell’esistenza didier di valore saranno monitorate costantementéa dal
Societa.

NOTA 9 — ATTIVITA' IMMATERIALI A VITA DEFINITA

Il saldo della voce attivita immateriali a vita efthita ammonta ad Euro 6.262 migliaia e mostra un
incremento di Euro 51 migliaia rispetto al precdderesercizio. | principali incrementi delle
immobilizzazioni immateriali sono relativi a softeeaapplicativi sia per I'area Media Locali sia perea
Media Commerce. In particolare gli incrementi ree##a Media Locali sono relativi all'adeguamento del
sistema editoriale e di e-commerce (Euro 467 malimentre per 'area Media Commerce gli incrementi
sono relativi all'adeguamento del sistema di cdittrdi gestione (Euro 256 migliaia).

Costi di ricerca s .
. L . ’ Diritti di Concessioni,
(importi in migliaia di euro) +/- svnlup_pp\e brevetto licenze, marchi Altre Totale

pubblicita

Valore netto contabile all'1/1/2011 8 528 4,974 725 6.234
Variazione Area Di consolidamento
1/1/2011 0 (14) (1) (8) (23)
Valore netto contabile all'1/1/2011 Attivita
in funzionamento 8 514 4.973 e 6.211
Incrementi + 0) 660 289 68 1.016
Cessioni/decrementi - 0
Ammortamenti - (2) (419) (353) (191) (966)
Valore netto contabile al 31/12/2011 5 754 4,909 593 6.262
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L'importo maggiormente significativo delle attivittmmateriali a vita definita € rappresentato al 31
dicembre 2011 dalle testate giornalistiche perddepattribuibile all’area Media Locali e dai diritli
brevetto facenti riferimento ai programmi softwat#izzati dal Gruppo.

Si evidenzia che tali testate sono state sottopadtémpairment test in quanto asset fondamentadi ch
costituiscono il carryng amount nell’ambito dell&Q Media Locali (vedi Nota 8).

NOTA 10 — ATTIVITA' MATERIALI (DI PROPRIETA E IN LO CAZIONE
FINANZIARIA)

Di seguito si riporta una tabella contenente tigtettivita materiali del Gruppo possedute siataeldi
proprietario che attraverso contratti di locazifinanziaria:

(importi in migliaia di euro) I;raebréerincia?i l\lnrggica;]ril:;i Attrﬁzdz.a:ré Altri beni Totale
commerciali
Valore capitale all'1/1/2011 11.480 1.947 1.249 5.846 20.522
Variazione Area di Consolidamento 1/1/2011 0 (106) (54) (969) (2.129)
Valore capitale all'1/1/2011 delle attivita in funzonamento 11.480 1.841 1.196 4.877 19.393
Acquisti 0 114 36 1.390 1.540
Decrementi (235) (201) (102) (601) (1.040)
Riclassifiche 0 0 0 0 0
Variazione area di consolidamento 0 0 0 0 0
Altri movimenti 1) 0 0 2) 2)
Valore capitale al 31/12/2011 11.244 1.853 1.130 5.664 19.892
Fondo ammortamento saldo al 1/1/2011 (2.483) (1.290 (975) (4.124) (8.873)
Variazione Area di Consolidamento 1/1/2011 0 49 92 723 800
Ejzr;?gnzr;r;%gamemo al 1/1/2011 delle attivita in (2.483) (1.242) (947) (3.400) 8.072)
Quota dell'esercizio (256) (146) (81) (650) (2.133)
Decrementi 103 84 68 383 639
Riclassifiche 0 0 0 0 0
Altri movimenti 0 0 0 0 0
Fondo ammortamento al 31/12/2011 (2.637) (1.304) 5@ (3.667) (8.567)
Valore netto contabile attivita in funzionamento 3/12/2011 8.607 549 171 1.997 11.325
Valore netto contabile 1/1/2011 8.996 657 274 1.722 11.649
Valore netto contabile 1/1/2011 delle attivita indnzionamento 8.996 599 249 1.477 11.321

Il saldo della voce al 31 dicembre 2011 si e deergato nell'esercizio di Euro 324 migliaia.

Il principale decremento netto della voce "Terrerfrabbricati" pari ad Euro 103 migliaia si rifegsalla
cessione del Fabbricato non strumentale di Med®!®) precedentemente detenuto da Dmail Group
S.p.A.. | principali incrementi all'interno dellaategoria altri beni sono dovuti a migliorie effetter sui
negozi esistenti, ed ai costi sostenuti per I'apartli due nuovi negozi siti nelle citta di Palerenbapoli.

Le immobilizzazioni materiali comprendono i seguepéni in locazione finanziaria secondo quanto
previsto dallo IAS 17:

Societa categoria | debito residuo | entro 12 mesi| oltre 12 mesi Iggg&g Ammi??:rgento
Dmedia Commerce S.p.A. altri ben a7 47 - 200 128
Dmail Venda Directa S.A. altri beni 74 15 59 83 5
Dmail Group S.p.A. altri beni 21 11 10 35 10
Dmedia Group S.p.A. altri beni 45 37 8 209 137
Dmedia Group S.p.A. Fabbricatp 1.089 45 1.044 1.600 90
Publisette S.r.l. Altri Beni 8 4 4 16 6

Totale 1.285 160 1.125 2.142 376
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La voce “ Terreni e Fabbricati” comprende un impardomplessivo lordo di Euro 1.781 migliaia (Eur@®79
migliaia al netto delle imposte differite passiv#)rivalutazione alfair value effettuata nel corso degli
esercizi precedenti. Il Gruppo, per effettuaretima delfair value dei terreni e dei fabbricati si & avvalso

della consulenza di un perito immobiliare, il qubke effettuato una valutazione in relazione ai ddtalle
attuali condizioni di mercato. Nel corso del 20-dhrsono stati effettuati adeguamentfat value di tale
categoria in quanto non si sono manifestati sigaiivi scostamenti nei valori di mercato rispettvaore
contabile, secondo le risultanze dell’aggiornamelatita stessa perizia.

Se i terreni ed i fabbricati fossero stati valu@dn il metodo del costo, il valore netto contalale31
dicembre 2011 sarebbe risultato inferiore di EuB84 migliaia.

La tabella di seguito riportata indica I'importoi d&noni futuri minimi derivanti dai contratti dedsing

finanziario al 31 dicembre 2011:

(importi in migliaia di euro) Anno 2011
Canoni entro I'anno 211
Canoni oltre I'anno 1.498
Totale 1.710

NOTA 11 — PARTECIPAZIONI

Le variazioni intervenute rispetto al precedengr@zio sono cosi riassunte:

Partecipazioni Rivalutazioni
(importi in migliaia di euro) 31/12/2010| Incrementi Decrementi Svalutazioni 31/12/2011
Partecipazioni in imprese collegate

Idea Editrice S.r.l. 156 156
PMDG S.r.l. 364 3 367
Totale partecipazioni in imprese collegate 520 3 523
Partecipazioni in altre imprese 6 6
Totale partecipazioni in altre imprese 6 6
Totale partecipazioni 526 3 529

Le partecipazioni in imprese collegate non presentaignificative variazioni rispetto all’esercizio

precedente.

NOTA 12 — ATTIVITA PER IMPOSTE ANTICIPATE E FONDO P ER IMPOSTE

DIFFERITE

Il saldo della voce imposte anticipate e fondo istpadifferite passive al 31 dicembre 2011 é detty!
nella successiva tabella; le descrizioni indicanodtura delle differenze temporanee.

I(Err;]pﬁtt?iﬁnr:%ﬁ:itz §|u e(iji:f;renze temporanee 2010 imponibili effetto fiscale | 2011 imponibili effetto fiscale e\f;:trtiszfii(sjggl e
Accantonamenti 2.130 884 3.210 986 102
Ammortamenti 501 202 386 113 (89)
Altri costi 589 185 1.093 316 131
Totale 3.220 1.271 4.689 1.416 145
Imposte anticipate su perdite fiscali 4.590 1.263 1387 382 (881)
Totale imposte anticipate 7.810 2.534 6.075 1.798 (736)
Imposte differite

Su leasing (3.237) (947) (3.247) (944) 3
Rivalutazioni immobili e altre (2.850) (1.007) (2.989) (960) a7
Totale debiti per imposte differite (6.087) (1.954) (6.236) (1.904) 50
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Le imposte anticipate e differite passive sonoalate sulle differenze temporanee tra attivita sspdta
riconosciute ai fini fiscali e quelle iscritte imdncio.

Le imposte anticipate per perdite fiscali sono tiedarispettivamente alla Capogruppo per Euro 201
migliaia ed Euro 181 migliaia a societa controllagr il periodo antecedente al consolidato fischée.
perdite fiscali iscritte al 31 dicembre 2011 riaunlb essere illimitatamente riportabili.

Le imposte differite passive sono relative prinbipente all’iscrizione dei beni in leasing in acoord
guanto previsto dalla IAS 17 e alla rivalutaziome terreni fabbricati effettuata in accordo a qoas#ncito
dal principio internazionale 1AS 16.

NOTA 13 — RIMANENZE DI MAGAZZINO

La voce si compone come segue:

('?rf];‘(’)’:g'?n”;igliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Materie Prime sussidiarie e di consumo + 656 794 (139)
Prodotti in corso e semilavorati it

Lavorazioni in corso su ordinazione + 6 33 (27)
Prodotti finiti merci 11.122 9.518 1.604
Acconti +

Fondo svalutazione magazzino - (731) (465) (266)
Totale 11.053 9.880 1.173

Il saldo della voce al 31 dicembre 2011, si & im@wtato nell’esercizio di Euro 1.173 migliaia. La
variazione € principalmente ascrivibile alle polig di approvvigionamento relative alla stagioaatiel
business dell'area Media Commerce oltre che adegrethento della rotazione di magazzino della gsiale
e tenuto conto nellladeguamento del fondo svalatezi

NOTA 14 — CREDITI TRIBUTARI

La voce ammonta a Euro 3.120 migliaia e risulta composta:

Ei’:]?gr'é'?n”;ig”aia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Erario ¢/ acconti imposte dirette 61 141 (80)
Altri crediti tributari 24 14 10
Crediti v/erario per IVA 3.036 117 2.919
Totale 3.120 272 2.848

| crediti tributari sono rappresentati principalrteedal credito IVA residuo al 31 dicembre 2011 gatusi
in conseguenza del versamento fatto, in sostitezawmila fidejussione bancaria, all’Agenzia dellar&te in
data 29 agosto 2011 per Euro 4,1 milioni. Il credit prevede che sara recuperato nell'ambito &&\'ti
gruppo entro i primi mesi del 2013.

Si evidenzia che il Gruppo non ha ottemperatola$cio della fidejussione (gia regolarmente presganper
I'anno 2008) entro il 30 settembre 2010 all’Agendiglle Entrate per i crediti IVA trasferiti nel cor
dell'esercizio 2009 (circa 4,1 milioni dei quali 1©u3,1 riferiti alla controllata Buy On Web S.p.Aa)la
controllante Dmail Group S.p.A. come conseguenZa deuidazione IVA di gruppo. Le societa del
Gruppo, al fine di analizzare tale casistica, haimwontrato tramite i propri consulenti fiscali Aautorita
competenti al fine di comprendere il comportamdistcale corretto da seguire per adempiere alla atanc
presentazione delle garanzie richieste dall'art. 88 comma 1 e 2 DPR 633/72. A seguito degli
approfondimenti svolti nel corso dell’'esercizio, data 29 agosto 2011 la Capogruppo, tramite gli
affidamenti delle controllate ha versato al’Agenzielle Entrate I'importo corrispondente alla mdaca
fidejussione sopra indicata comprensivo di sanzadnnteressi ex art 13 D.Lgs 471/1997.
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NOTA 15 — CREDITI COMMERCIALI, VARI E ALTRE ATTIVIT A’ CORRENTI

La voce ammonta a Euro 22.559 migliaia e risul&l composta:

(?;;‘g;g'?n”;ig”aia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Verso clienti 22.699 19.472 3.228
Risconti e ratei attivi 848 876 (28)
Verso Altri 1.493 1.207 286
Totale crediti lordi A 25.040 21.555 3.485
Fondo svalutazione crediti

Saldo 1/1/2011 2.102 1.748 354
Variazione area di consolidamento + (60) (160) 010
Accantonamenti dell'esercizio + 690 701 (12)
Utilizzi dell'esercizio - (252) (187) (65)
Saldo Fondo Svalutazione Crediti B 2.481 2.102 7
Saldo Crediti Netti al 31/12/2011 A-B 22.559 19.35 3.106

Il saldo della voce al 31 dicembre 2011 si e in@etato nell’esercizio di Euro 3.106 migliaia. linfmonto
con il saldo al 31 dicembre 2010, rettificato dr&G50 migliaia relativo alla controllata PromotiDrgitale
S.r.l., ceduta in data 11 luglio 2011 mostra unentm di Euro 3.755 migliaia.

L'incremento del fondo svalutazione crediti € sngialmente dovuto all'allungamento dei tempi didgsso
per effetto delle ricadute sul sistema economiederdella recente crisi che ha investito i meritasinziari.

NOTA 16 — CASSA E ALTRE DISPONIBILITA EQUIVALENTI

(?;;‘g:ﬁ'?n”;i glicia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Depositi bancari e postali 1.262 2.370 (1.108)
Assegni 22 1 22
Danaro e valori in cassa 73 52 21
Totale 1.358 2.423 (1.065)

Le disponibilita liquide al 31 dicembre 2011 soravif@ Euro 1.358 migliaia e presentano un decreongint
Euro 1.065 migliaia rispetto al saldo del 31 diceen®010.

Le disponibilita liquide al 31 dicembre 2011 soetative principalmente alla disponibilita dell’ Ardéedia
Commerce (Euro 872 migliaia), dell'area Media Lo¢guro 301 migliaia) e di Dmail Group S.p.A. (Euro

185).

NOTA 17 — PATRIMONIO NETTO

PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI 0
(importi inmigliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var. Var. %
Patrimonio netto di Gruppo e di terzi 4.667 14.092 (9.425) (67%)
Patrimonio netto di Gruppo 3.475 12.821 (9.346) (73%)
Patrimonio netto di Terzi 1.192 1.271 (79) (6%)
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La movimentazione delle singole poste di patrimaorétio € espressa nella seguente tabella:

(mportineuro migiay | C2piele | G5® | isena| Risera | Risewedi | atre | Acion | U\ oordey | “a | nemoar | nemoar | guppo
sovraprez. Valuta Accum | periodo gruppo terzi e terzi

Saldo al 1° gennaio 2011 15.30Q 11.694 3.060 0 946/ 38 (1.112) (27) (14.009)|  (3.069 12.821 1.271 12.0
Utile (perdita) del periodo (9.328 (9.328) 6 (9.322
Altre componenti di CE 16 16 16
Complessivo
Totale utile (perdita) 16 (9.328 (9.312) 6 (9.306
Complessivo di periodo
Variazione Area di Consolidamento (19) (19) (19)
Movim.ne del risultato (3.069) 3.069 0
Acquisto azioni proprie 0 0
Cessione azioni proprie 0 0
Altri movimenti (11.694) | (3.060) (946) (38) 15.723 (15) (15)
Distribuzione dividendi (85) (85)
Saldo al 31 dicembre 2011 15.300 0 0 0 0 0 (1.142) (11) (1.374) | (9.328) 3.475 1.192 4.667

La principale variazione del patrimonio netto deu@o intervenuta rispetto al 31 dicembre 2011aida
la perdita dell’esercizio. Le riserve in esser&hldicembre 2010 sono state utilizzate in accordaanto
deliberato dall’Assemblea Ordinaria di Dmail Grdsyp.A. del 9 maggio 2011.
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NOTA 18 — PASSIVITA FINANZIARIE NON CORRENTI

Le passivita finanziarie non correnti al 31 diceent2011 sono costituite dalla quota non corrente dei
finanziamenti a medio lungo termine per Euro 50%limia, e dal fair value degli strumenti finanziari
derivati. Riportiamo nella tabella sottostantedttelglio di tali voci:

. . n Debito
_ FINANZIAMENTI Importo Tasso 22%'3% resl,?gfclntcr)non rzgga% rziité'ffé rerf(i)dnuo r'zzil)dit%
(importi in migliaia di euro) originario corrente corrente 31/12/2011 corrente corrente | 31/12/2010
31/12/2011 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2010

Banca Popolare di Lodi 2.500 Euribor +[L - - - 548 - 548
Unicredit Banca d'Impresa 5.000 Euribor H1 - - - 980 - 980
Banca Intesa SanPaolo 5.000 Euribor 1 - - - 1.069 - 1.069
Banca Popolare di Lodi 1.500 Euribor +1 389 - 389 381 389 770
Banca Nazionale del Lavoro 4.500 Euribor +1,,9 3.746 - 3.746 4.157 - 4.157
Credito Bergamasco 250 Euribor + 2,3 - - - 28 - 28
Finanziamento Unicredit 1.200 euribor +1,5 - - - 150 - 150
Volkswagen Bank 36 5,85% 10 26 34 -
Finanziamento Banco di Brescia 150 5,00% - - - 2] 23 44
Finanz. Banca Pop. di Milano 450 euribor +L 142 25 167 115 52 167
Banca Popolare di Bergamo 40 euribor +1,4 5 5 10 4 9 13
Banco Brescia 100 5,82% 7 - 17 25 15 40
Finanziamento Bmw 18 6,98% - 13 - 13
Finanziamento Bmw 20 6,98% 3 16 19 - - -
Finanz. Banca Pop. di Milano 11 4,62% 3 - 3 4 3 7
Banca Popolare Italiana 2.000 euribor +(3 416 433 844 339 86 425
TOTALE FINANZIAMENTI 22.775 4.731 505 5.236 7.836 577 8.413
Debiti verso soci Ed. La Cronaca 13 13
Fair Value derivati 13 15 28 58 35 93
TOTALE ALTRI
FINANZIAMENTI 0 13 15 24 58 48 106
TOTALE GENERALE 22.775 4.744 520 5.264 7.894 624 8.519

Il debito residuo per passivita finanziarie nonreati al 31 dicembre 2011 ammonta a Euro 520 magka
si decrementa di Euro 104 migliaia rispetto alitebsistente al 31 dicembre 2010 a seguito dehpagti
effettuati nel corso dell’esercizio in base ai e#jvi piani di ammortamento compensati dall’eragae di

un nuovo finanziamento di Euro 1 milione sottosermtell’esercizio con la Banca Popolare di Lodipdate
della controllata Dmedia Group S.p.A.. Si sottadinmoltre che il debito residuo non corrente del
finanziamento sottoscritto con BNL erogato nel oatel 2010 € stato classificato tra le passivitariziarie
correnti come meglio esplicitato in seguito.

Il debito relativo afair value degli strumenti derivati (IRS) passa da Euro 9§liaia al 31 dicembre 2010 ad
Euro 28 migliaia a 31 dicembre 2011; il dettaglidadi strumenti finanziari viene indicato nel pgrafo che
segue.

Note sui contratti di finanziamento in essere

Relativamente al contratto di finanziamento con BBNP-Paribas(Euro 4,5 milioni di importo
complessivamente erogato nel corso del 2010) la@appo si € impegnata a rispettare per tutta tatdu
alcune clausole risolutive, comprendenti in pattioe

- obblighi di informazione e di preventivo consenso [effettuazione di operazioni straordinarie;

- obblighi di natura finanziaria ovvero di rispettocdvenants finanziaguali:
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Finanziamento BNL

o0 Posizione finanziaria netta/Patrimonio netto: < 2,5
o Posizione finanziaria netta/MOL: < 5

In relazione a tale finanziamento (Euro 3,8 miliahB1 dicembre 2011) si segnhala che Dmail GroppAS.
non ha rispettato i due covenants finanziari pteesntrattualmente. Tale mancato rispetto consslvite
all'istituto finanziatore di avvalersi delle clausorisolutive contrattuali, pertanto la quota adandel
finanziamento (Euro 3,3 milioni) al 31 dicembre 2@ stata classificata tra le passivita finanziadeenti
in accordo a quanto previsto dallo IAS 1. Si evidarche anche al 31 dicembre 2010 la Societa nevaav
rispettato uno dei due covenants finanziari e dgheefo debito finanziario era stato contabilizzata le
passivita finanziarie correnti. In relazione al waio adempimento di tale clausola contrattualeotzdesa in
data 30 dicembre 2011 ha ottenuto un “waiver” deLBiNcui lo stesso istituto finanziatore ha rinwuatoi
all’'esercizio di tale clausola con riferimento eflercizio 2010.

Come meglio indicato nella Nota 36 (rischi finamgigli Amministratori hanno avviato i contatti cagii
Istituti di Credito al fine di concordare con gliessi una generale rimodulazione del debito bamcari
nell'ambito dellaumento di capitale proposto. Ialet ambito viene ricompresa anche ['aspettativa
dell’'ottenimento di un “waiver” da BNL anche peedercizio 2011 in cui lo stesso istituto finanziatei
impegni a rinunciare all’esercizio della sopracitafausola di rimborso anticipato. Tale aspettagva
avvalorata dal fatto che detto finanziamento e méada un’ipoteca immobiliare. La verifica fornaatiel
rispetto dei sopracitati ratio finanziari verra @siéa e presentata all'istituto finanziatore sudkse dei dati
risultanti dal bilancio approvato come previsto dattratto di finanziamento.

La misurazione del rispetto dei covenants e eff¢dticon frequenza annuale ed in base ai dati eldi
consolidato.

In relazione ai finanziamenti accesi presso Unitr@stinto nel corso del 2011) e Banca Popolareodii
sono stati stipulati contratti derivati a copertaigl rischio di tasso. Poiché tali strumenti finanznon
soddisfano le condizioni previste dallo IAS 39 pesere classificati come contratti di copertura, la
variazione del lordair value e stata contabilizzata nel conto economico edradssivita finanziarie. |
dettagli di tali contratti derivati sono di seguésposti:

Tipologia del contratto derivato: IRS (Unicredit)

- societa Dmail Group S.p.A.;

- valore nozionale: Euro 3.750.000;

- data di stipula: 28 settembre 2006;

- rischio finanziario sottostante: rischio di taskinteresse;

- fair value del contratto derivato: (5.463 euro)

SCADENZE TASSO PAGATO
<1 anno 3,75%
l<anno<2 3,95%
2<anno<5 4,35%
>5 4,65%

Tipologia del contratto derivato: IRS (Banca Pop®lkdi Lodi);

- societa Dmail Group S.p.A.;

- data di stipula: ottobre 2007;

- valore nozionale: Euro 1.500.000;

- rischio finanziario sottostante: rischio di taskinteresse;
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- fair valuedel contratto derivato: (8.157 euro)

SCADENZE TASSO PAGATO
<1 anno 3,75%
l<anno<2 3,95%
2<anno<5 4,35%
>5 4,65%

Tipologia del contratto derivato: IRS (Banca Pop®lkdi Lodi);

- societa Dmedia Group S.p.A;

- data di stipula: marzo 2009;

- valore nozionale: Euro 1.000.000;

- rischio finanziario sottostante: rischio di taskinteresse;

- fair valuedel contratto derivato: (227 euro)

Tipologia del contratto derivato: IRS (Banca Popolkdi Lodi);

- societa Dmedia Group S.p.A.;

- data di stipula: marzo 2011;

- valore nozionale: Euro 1.000.000;

- rischio finanziario sottostante: rischio di taskinteresse;
- fair valuedel contratto derivato: (14.928 euro)

La controllata Dmedia Commerce S.p.A. ha decisutitizzare contratti derivati a termine su valuta.
strumento derivato, sebbene sia stato effettuasolafini di copertura, e stato classificato costeimento
di negoziazione rilevando il fair value con I'impatone degli effetti a conto economico. Il fairweldi tali
strumenti al 31 dicembre 2011 risulta essere posdipari ad Euro 98 migliaia.

NOTA 19 — BENEFICI Al DIPENDENTI

Il dettagliato del fondo TFR e altri fondi del pensile € esposto nella tabella sottostante:

TFR e altri Fondi Relativi al Personale Anno 2011 Anno 2010
(importi in migliaia di euro)

Fondo TFR 1.957 1.913
Altri Fondi Previdenziali 2 24
Totale 1.959 1.937

In particolare il fondo trattamento di fine rapmortha subito nell’esercizio 2011 la seguente
movimentazione:

Descrizione Anno 2011 Anno 2010
(importi in migliaia di euro)

Saldo all'1/01 + 1.913 1.862
Saldi riferiti alle attivita destinate alla cessiore (77) (100)

Saldi riferiti alle variazioni dell'area di consolidamento

Saldi riferiti alle attivita in funzionamento 1.836 1.762
Accantonamento + 371 410
Utilizzi, altri movimenti e oneri finanziari (242) (269)
Utili/perdite attuariali +- (8) (1)
Variazione area di consolidamento +- 10
Saldo al 31/12 1.957 1.913
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Alla data del 31 dicembre 2011, il trattamentoidé frapporto, ammonta a Euro 1.957 migliaia (Eugi3
migliaia al 31 dicembre 2010). La variazione corspiea del Fondo TFR tiene in considerazione la
variazione dell'area di consolidamento di Euro A@limia dovuta alla Promotion Digitale S.r.l..

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto rientra nieinpa benefici definiti. Per la determinazionelelel
passivita e stata utilizzata la metodologia denataifProjected Unit Credit Cosarticolata secondo le
seguenti fasi:

- sono stati proiettati, sulla base di una serigpdtdsi finanziarie (incremento del costo della,vita
incremento retributivo ecc.), le possibili futuneegtazioni che potrebbero essere erogate a favore d
ciascun dipendente iscritto al programma nel capesionamento, decesso, invalidita, dimissioni
ecc.. La stima delle future prestazioni includdr@gentuali incrementi corrispondenti all'ulteréor
anzianita di servizio maturata nonché alla presiendrvescita del livello retributivo percepito alla
data di valutazione;

- e stato calcolato alla data della valutazione adodise del tasso annuo di interesse adottatoa dell
probabilitd che ciascuna prestazione ha di esdéttiivamente erogata, il valore attuale medio
delle future prestazioni;

- & stata definita la passivita per la societa iligndo la quota del valore attuale medio delleréutu
prestazioni che si riferisce al servizio gia matwrdal dipendente in azienda alla data della

valutazione.
Ipotesi finanziarie ANNO 2011 ANNO 2010
Tasso annuo di attualizzazione 4,50% 4,50%
Tasso annuo di rotazione 3,00% 3,00%
Tasso d’inflazione 2,00% 2,00%
Tasso di anticipazioni 2,00% 2,00%
Tasso di incremento retribuzioni 4,50% 4,50%

NOTA 20 — FONDI PER RISCHI E ONERI FUTURI E PASSIVI TA’ POTENZIALI

Fondi rischi ed Oneri

Alla data del 31 dicembre 2011, i fondi rischi eedrfuturi ammontano a Euro 1.005 migliaia (Eurd 70
migliaia al 31 dicembre 2010) e si incrementandasarcizio di Euro 300 migliaia.

Si rimanda alla nota illustrativa N. 5 “Attivita Rassivita destinate alla dimissione” per una descre
della composizione dei fondi rischi ed oneri statiz delle passivita potenziali relativi alla cafiata Buy
On Web S.p.A. in liquidazione e per gli effetti €uppo.

Il saldo al 31 dicembre 2011 comprende il fondeemuta suppletiva di clientela per Euro 371 migljai
fondo resi per Euro 180 migliaia, fondo garanziadptti per Euro 32 migliaia, fondo per rischi lagagr
Euro 158 migliaia e fondo relativo agli oneri dstrutturazione del personale della controllata Dimed
Commerce S.p.A. per euro 221 migliaia ed Euro 4fliaia per altri fondi.

Il fondo indennita suppletiva di clientela & volidronteggiare le passivita correnti maturate a tablo
dagli agenti. Di seguito riportiamo la relativa nmoentazione:

gggg?i:]an?ig:i\lal\ilaleiei%F)’PLETlVA DI CLIENTELA Anno 2011
Saldo all'1/1/2011 + 233
Variazione area di consolidamento (7)
Accantonamenti + 145
Utilizzi -

Saldo al 31/12/2011 371
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Ipotesi finanziarie (FISC) ANNO 2011 ANNO 2010
Tasso annuo di attualizzazione 4,5% 4,5%
Tasso annuo di dimissioni volontarie 1,5% 1,5%
Probabilitd annua di dispensa 0,5% 0,5%
Altri Fo_n_di - Anno 2011
(importi in migliaia di euro)
Saldo all'1/1/2011 + 472
Classificazione Attivita in dimissione - 0
Saldo attivita in funzionamento 472
Accantonamenti + 597
Utilizzi - (435)
Saldo al 31/12/2011 634
Dettaglio altri fondi e 8 F.do Resi | F.do rischi n n
(importi in migliaia di euro) Garan2|_a su vendite legali Al TElEE
Prodotti
Saldo all'1/1/2011 54 111 20 287 472
Variazione area di consolidamento - 0
Saldo attivita in funzionamento 54 111 20 287 472
Accantonamenti + 12 180 120 285 597
Utilizzi - (54) (111) (270) (435)
Saldo finale 31/12/2011 12 180 140 302 634

| fondi garanzia prodotti e resi su vendite coproriechi e gli oneri previsti e prevedibili a beetermine, a
fronte di obbligazioni reali o implicite, sulla gl dati storici e statistici o di specifiche disgzioni
normative.

| fondi rischi legali includono un accantonamenter fcuro 100 migliaia iscritto a fronte di garanzie
rilasciate su un leasing dalla Capogruppo allaaxrollata GDD Manufacturing S.r.l (ceduta nel setm
semestre 2009).

Gli altri fondi sono prevalentemente relativi agheri di ristrutturazione del personale della colidata
Dmedia Commerce S.p.A..

Passivita potenziali e altri contenziosi

Si segnala come passivita fiscali potenziali cateela Buy On Web S.p.A., che il Gruppo non ha
ottemperato al rilascio della fideiussione entr80l settembre 2011 all’Agenzia delle entrate perediti
IVA trasferiti nel corso dell'esercizio 2010 (cirdgauro 0,8 milioni riferiti alla controllata Buy OWeb
S.p.A) come illustrato all'interno della Nota N. &Ja controllante Dmail Group S.p.A. come consegae
della liquidazione IVA di gruppo. La societa hamgiato un importo tra gli altri fondi pari ad Eu43
migliaia a fronte della sanzione amministrativa gk 13 del D.Lgs 471/1997) ritenuta applicabilta al
fattispecie oltre a relativi interessi.
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NOTA 21 — PASSIVITA PER LOCAZIONI FINANZIARIE NON C ORRENTI

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Debiti per locazioni finanziarie 1.125 1.224 (99)
Totale 1.125 1.224 (99)

Per quanto concerne i debiti per locazione finafaisi rimanda al prospetto di dettaglio contenuédia
nota N.10.

NOTA 22 — PASSIVITA’ FINANZIARIE CORRENTI

Le passivita finanziarie correnti aumentano di EB259 migliaia passando da Euro 27.472 migliaia a

Euro 30.731 migliaia.

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Debiti Verso Banche a Breve 25.988 19.578 6.410
Debito Verso Banche per quota corrente mutuo 4.730 7.836 (3.106)
Debiti per Fair Value e derivati 14 58 (44)
Totale 30.731 27.472 3.259

Per quanto concerne i debiti verso banche perdsaqorrente di mutuo per Euro 4.730 migliaia isiamda
al prospetto di dettaglio contenuto e a quanto cemato nella Nota N.18.

| debiti verso banche a breve ammontano complessinte ad Euro 25.988 migliaia ed evidenziano un
incremento rispetto al 31 dicembre 2010 di Eurol®.4nigliaia a seguito del maggior utilizzo degli
affidamenti a breve termine delle societa apparterdi’area dei Media Locali e Media Commerce etp
allo scorso esercizio a cui sono correlati alcimborsi dei finanziamenti in essere.

NOTA 23 - PASSIVITA’ PER LOCAZIONI FINANZIARIE CORR ENTI

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Debiti per locazioni finanziarie 160 158 2
Totale 160 158 2

Per quanto concerne i debiti correnti per locazibnanziaria di Euro 160 migliaia si rimanda allatsl
N.10.
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NOTA 24 — POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

Di seguito viene esposta la posizione finanziaeancome prevista dalla delibera Consob N. 15%12d

luglio 2006.

zgpséﬁli?ﬁig:g@\%ﬁm NETTA 31/12/2011 | 31/12/2010
A | Cassa 73 53
B | Altre disponibilita liquide 1.284 2.370
C | Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D | Liquidita A+B+C 1.358 2.423
E | Crediti finanziari correnti 98 0
F | Debiti bancari correnti (25.988) (19.578)
G | Quota corrente dei debiti a medio lungo termine (4.743) (7.836)
H | Altri debiti finanziari correnti (160) (216)
| | Indebitamento finanziario corrente F+G+H (30.891) (27.630)
J | Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| (29.435) (25.207)
K | Debiti bancari non correnti (504) (577)
L | Obbligazioni Emesse 0 0
M | Altri debiti non correnti (1.140) (1.255)
N | Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (1.644) (1.832)
O | Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibpne CONSOB DEM/6064293/2006  J+N (31.079) (27.039)

Posizione finanziaria netta delle attivita destiate alla dismissione
A | Cassa 0 2
B | Altre disponibilita liquide 110 4.141
C | Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D | Liguidita A+B+C 110 4.143
E | Crediti finanziari correnti 0 0
F | Debiti bancari correnti 0 0
G | Quota corrente dei debiti a medio lungo termine 0 0
H | Altri debiti finanziari correnti 0 0
| | Indebitamento finanziario corrente F+G+H 0 0
J | Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| 110 4.143
K | Debiti bancari non correnti 0
L | Obbligazioni Emesse 0 0
M | Altri debiti non correnti 0 0
N | Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (0) 0
O | Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibne CONSOB DEM/6064293/2006  J+N 110 4.143
o | Indebitamento finanziario netto totale | | (30.969) | (22.896)

L'Indebitamento Finanziario Netto delle attivitafimzionamento € pari a 31,1 milioni di euro, rispal 31
dicembre 2010 quando era pari a 27 milioni di eungspetto al 30 settembre 2011 quando era paBi,& 3
milioni di euro. La variazione rispetto al 31 didem® 2010 é principalmente riconducibile:

» al peggioramento della posizione finanziaria ndgHda controllata Dmedia Commerce S.p.A. per
effetto di risultati inferiori nell'ultima parte dl&esercizio e peggioramento del circolante dovuti
all'inasprimento della crisi finanziaria;

« al versamento effettuato al’Agenzia delle Entrdiein importo pari a 4,3 milioni di euro per un
pagamento IVA di Gruppo.

La Posizione Finanziaria Netta delle attivita destié alla dismissione, che fa riferimento alla sticBuy
On Web S.p.A., risulta invece positiva per 0,1 amlidi euro, rispetto al 31 dicembre 2010 quando er
positiva per 4,1 milioni di euro, per effetto siaud ulteriore finanziamento per 2,9 milioni di ewwoncesso
alla controllante Dmail Group S.p.A., sia delleorge finanziarie assorbite dal capitale circolarggo della
controllata durante I'esercizio 2011.
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Pertanto, I'ilndebitamento Finanziario Netto comspies consolidato al 31 dicembre 2011 del Gruppo,
comprensivo quindi sia dell’Indebitamento FinanniaNetto delle attivitd in funzionamento, sia della
Posizione Finanziaria Netta delle attivita desgreta dismissione, é pari a 31 milioni di eurgpétto al 31
dicembre 2010 quando era pari a 22,9 milioni doeur

L’indebitamento delle attivita in funzionamento sferisce per Euro 25,9 milioni all'indebitamento
bancario, per Euro 1,3 milioni a debiti correntian correnti per residui leasing (legati principafte ad un
immobile dell’area Media Locali), e per Euro 0,03liomi a debiti rappresentativi del fair value degl
strumenti derivati.

In merito alla variazione della quota corrente debiti a medio lungo termine si rimanda a quanto
dettagliato nella nota illustrativa N. 18 del bitamconsolidato.

NOTA 25 - DEBITI TRIBUTARI

| debiti tributari risultano cosi composti:

Descrizione 31/12/2011 31/12/2010 Var.
(importi in migliaia di euro)

Debiti Tributari

IRAP 19 3 16

IRES 52 11 41

Ritenute 9 122 (113)
IVA clerario 342 907 (566)
Altre 240 186 54

Totale 662 1.229 (567)

| debiti tributari mostrano una diminuzione di EW67 migliaia rispetto al corrispondente perioddode
scorso esercizio che é sostanzialmente ascriabdecremento del debito IVA verso I'erario.

NOTA 26 - DEBITI COMMERCIALI, VARI E ALTRE PASSIVIT A CORRENTI
Il saldo si incrementa di Euro 3.032 migliaia resfiho. Il raffronto di tale voce al 31 dicembre 2@bh

quella al 31 dicembre 2010, depurata dell'effettBudo 742 migliaia relativa alla Promotion Diggab.r.1.
evidenzia un incremento di euro 3.774 migliaia.

Desafeions 31/12/2011 31/12/2010 Var.
(importi in migliaia di euro)

Debiti verso fornitori a breve 18.184 15.359 2.826
Debiti verso istituti di previdenza a breve 1.345 1.504 (159)
Altri debiti 1.002 636 366
Totale 20.531 17.499 3.032

L'incremento & da correlare sia ad acquisti in piroga della fine dell'esercizio che all’'allunganterdel
tempo di pagamento dei debiti di fornitura dellatcollata Dmedia Commerce S.p.A..

CONTO ECONOMICO

| dati del conto economico dell'esercizio 2011 eelfjuraffrontati dell’esercizio 2010 comprendono,
entrambi, le attivita in funzionamento al nettol@eittivita destinate alla dismissione cosi conavisto dal
principio contabile internazionale IFRS 5.

Relativamente alle poste di conto economico si ezéhno le principali dinamiche rispetto ai dati
comparativi dell’'esercizio 2010.
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NOTA 27 - RICAVI E ALTRI RICAVI E PROVENTI

I ricavi aumentano da Euro 73.402 migliaia a EB&@7 migliaia.

Per una descrizione della composizione e per ulishineomparativa si veda la Nota N.6 relativa

all'informativa di settore.

Gli altri ricavi e proventi sono cosi composti:

. S 31/12/2011 31/12/2010 Var.
(importi in migliaia di euro)

Recupero spese 1.835 2.173 (338)
Altri ricavi e proventi 1.284 841 442
Totale 3.118 3.014 104

La voce "recupero spese" include principalmentgaddebito a clienti di costi di trasporto da patla

societa Dmedia Commerce S.p.A., che risultano esserflessione rispetto allo scorso esercizio in

conseguenza della riduzione di fatturato dell'anno.

La voce altri ricavi e proventi al 31 dicembre 20ad&lude principalmente sopravvenienze attive, orsb
danni dell’area Media Commerce e recuperi cogfoelici dell’Area Media Locali.

NOTA 28 — COSTI PER ACQUISTI

Si inserisce di seqguito il dettaglio dei costi pequisti:

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.

Acquisti di merci e variazione di magazzino 21.050 20.161 889
Acquisti di imballaggi 530 417 113
Acquisti carta 2.600 2.428 172
Acquisti materiale di consumo 137 148 (11)
Acquisti Vari 200 130 70
Totale 24.517 23.284 1.233

| costi per acquisti ammontano ad Euro 24.517 m@le registrano una variazione in aumento di Euro
1.233 migliaia rispetto al corrispondente periodo rderimento (Euro 23.284 migliaia) dovuta
principalmente alle politiche di approvvigionameetb allampliamento della gamma dei prodotti dedla
Media Commerce.
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NOTA 29 - COSTI PER SERVIZI

La voce costi per servizi risulta essere cosi castgo

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.

Impianto e stampa cataloghi 2.154 2.809 (655)
Spedizione cataloghi 3.020 3.797 (777)
Lav. esterna pacchi - logistica magazzinaggio 1.822 1.334 488
Spese trasporto su vendite e acquisti 4.099 4.605 (505)
Provvigioni e royalties 3.071 3.279 (208)
Promoz. E altre spese pubblicitarie 1.964 755 1.208
Acquisto indirizzi 113 147 (34)
Call-Center 319 366 (48)
Collegamento Internet 440 587 (147)
Spese telefoniche 304 331 (28)
Ispezioni e verifiche di conformita 21 25 (4)
Collaborazioni 934 814 120
Legali e notarili 463 444 19
Altre prestazioni professionali 847 375 472
Compensi Amministratori 1.388 1.641 (254)
Compensi Sindaci 127 112 16
Viaggi e trasferte 847 895 (48)
Revisione contabile 244 258 (14)
Utenze 380 345 35
Assicurazioni 148 178 (29)
Manutenzioni e riparazioni 280 236 43
Spese amministrative 205 176 29
Spese di rappresentanza 100 119 (19)
Spese diverse di gestione 1.128 1.121 7
Costi di formazione 9 6 3
Altri costi media commerce 144 135 9
Servizi stampa editoriale 3.378 3.656 (278)
Servizi redazionali 1.782 1.695 86
Distribuzione edicole 1.592 1.275 317
Distributori — diffusione 2.883 2.618 266
Diritti d'autore 7 8 (1)
Servizi fotografici — grafici 45 89 (44)
Altri costi per servizi editoriali 523 430 93
Spazi pubblicitari 3.389 3.880 (490)
Altri costi media 370 178 192
Totale costi per servizi 38.539 38.719 (180)

Il costo per servizi ammonta a Euro 38.539 miglai@l1 dicembre 2011 e mostra un decremento rispétt

31 dicembre 2010 (Euro 38.719 migliaia) di Euro h@Qliaia.

La variazione é principalmente dovuta dalla ridoeiai costi di stampa e spedizione cataloghi pep Eu

1.432 migliaia parzialmente compensata dall'aumengpese promozionali e pubblicitarie.
Si segnala inoltre che i costi della logistica 20fidenziano un incremento di Euro 488 migliaia in

conseguenza della sovrapposizione di due serviapditica ora affidati ad un terzo.
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NOTA 30 - COSTI PER IL PERSONALE

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Salari e Stipendi 5.961 6.117 (155)
Oneri sociali 1.783 1.838 (55)
Trattamento di fine rapporto 369 392 (23)
Altri costi 77 153 (75)
Totale 8.191 8.499 (309)

Il costo del personale al 31 dicembre 2011 mogtrdacremento di Euro 309 migliaia rispetto allorsoo
esercizio dovuto principalmente al processo diuigirazione che ha coinvolto alcuni dipendenti’deda

Media Commerce.

NOTA 31 - ALTRI COSTI OPERATIVI

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.

Affitti passivi 1.543 1.419 124
Noleggi e simili 176 207 (31)
Altri 29 21 7
Totale costi per godimento beni di terzi 1.747 1.647 100
Perdite su crediti e altre insussistenze 34 9 25
Minusvalenze 14 8

Imposte e tasse diverse (ici e altre) 159 154

Altri oneri 204 160 44
Omaggi e art. Promozionali 33 41 (8)
Abbonamenti 10 26 (15)
Totale Oneri diversi di gestione 454 398 56
Altri oneri 331 395 (64)
Totale 2.532 2.441 92

Gli altri costi operativi al 31 dicembre 2011 mesto un incremento di Euro 92 migliaia rispetto &l 3
dicembre 2010. L'effetto maggiormente significatsicevidenzia sui canoni di affitto passivi che maso
un incremento di Euro 124 migliaia rispetto allorso esercizio che € principalmente dovuto all'apardi
nuovi negozi nell’Area Media Commerce avvenutaaoeso dell’anno 2011.

NOTA 32 - AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIO NI

La voce ammortamenti, accantonamenti e svalutazisuiia essere cosi composta:

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 1.030 844 185
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 994 1.006 (12)
Accantonamento fondo svalutazione crediti 690 749 (59)
Altri accantonamenti/svalutazioni 2.344 723 1.621
Totale 5.058 3.322 1.736

La voce ammortamenti, accantonamenti e svalutazib8iL dicembre 2011 mostra un incremento di Euro

Y

1.736 migliaia rispetto ai corrispondenti valori all dicembre 2010. La variazione é attribuibile
principalmente alla svalutazione dell’avviamenttatieo alla CGU Dmedia Group S.p.a. per Euro 1.449
migliaia a seguito del test di impairment come afgtato all'interno della Nota N.8 del bilancio

consolidato.
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NOTA 33 — PROVENTI E ONERI FINANZIARI

. - L 31/12/2011 31/12/2010 Var.
(importi in migliaia di euro)

Proventi 0 0 0
Interessi bancari e postali 2 17 (15)
Utili su cambi 0 0 0
Interessi diversi 0 4)
Altri 214 89 125
Totale Altri Proventi finanziari 216 110 106
Oneri 0 0 0
Interessi bancari (975) (503) (473)
Interessi anticipi fatture (253) (101) (152)
Interessi su leasing (52) (62) 10
Altri oneri (323) (219) (105)
Perdite su cambi (357) (122) (235)
interessi passivi su finanziamenti (405) (424) 19
Totale Interessi e altri oneri finanziari (2.366) (1.430) (936)
Proventi e oneri finanziari netti (2.150) (1.320) (830)

| proventi ed oneri finanziari netti al 31 dicem611 mostrano un incremento di Euro 830 migliaia
rispetto allo scorso esercizio sostanzialmente woaumaggiori interessi bancari per 'aumento dsst di
interesse e per il maggior utilizzo delle lineectedito bancario a breve termine oltre all’effettegativo
delle perdite su cambi in conseguenza delle svahridell’euro rispetto al dollaro.

NOTA 34 — IMPOSTE

31/12/2011 31/12/2010 Var.
(importi in migliaia di euro)
Imposte sul reddito dell'esercizio correnti (730) (458) (272)
Imposte sul reddito dell'esercizio differite (474) 248 (722)
Totale (1.204) (210) (994)

Si segnala che le imposte correnti sul redditoesatcizio di Gruppo sono state effettivamente wticE7 30
migliaia, a seguito del beneficio del Consolidatsckle di Euro 403 migliaia. L'adozione del Condato
Fiscale consente infatti di determinare un benefiz@l consolidamento fiscale quale remunerazioredtdi
delle perdite fiscali proprie utilizzate in comperi®ne degli utili fiscali trasferiti dalle societ@erenti al
Consolidato Fiscale Nazionale. La variazione defiposte differite & principalmente attribuibilerdascio
delle imposte anticipate per Euro 673 migliaia ckate sugli interessi passivi indeducibili relatagli anni
fiscali 2008-2010 in quanto non risulta piu probaka relativa recuperabilita.
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NOTA 35 - RISULTATO PER AZIONE

Di seguito sono esposti il reddito e le informatisulle azioni utilizzati ai fini del calcolo delltile per
azione base e diluito:

Utile/(perdita) base attribuibile agli azionisti ordinari della Capogruppo 2011 2010
Utile (perdita) netto attribuibile agli azionistidinari (Euro) (9.328.248) (3.069.059)
Numero medio delle azioni ordinarie (nr.) 7.492.226 7.492.226
Utile (perdita) base per azione ordinaria (1,245) (0,410)
Utile/(perdita) per azione diluito 2011 2010
Utile (perdita) netto attribuibile agli azionistidinari (Euro) (9.328.248) (3.069.059)
Numero medio delle azioni ordinarie (nr.) 7.492.226 7.492.226
Utile (perdita) diluito per azione ordinaria (1,245) (0,410)
Utile (perdita) base per azione delle attivita indinzionamento 2011 2010
Utile (perdita) netto attribuibile agli azionistidinari (Euro) (5.369.935) (1.375.402)
Numero medio delle azioni ordinarie (nr.) 7.492.226 7.492.226
Utile (perdita) base per azione ordinaria delleviédtin funzionamento (0,717) (0,184)
Utile/(perdita) per azione diluito delle attivita in funzionamento 2011 2010
Utile (perdita) netto attribuibile agli azionistidinari (Euro) (5.369.935) (1.375.402)
Numero medio delle azioni ordinarie (nr.) 7.492.226 7.492.226
Utile (perdita) diluito per azione ordinaria delle attivita in funzionamento (0,717) (0,184)

Il risultato per azione é calcolato dividendo #uitato netto dell’anno attribuibile agli azionistidinari
della Capogruppo per il numero medio ponderatoedetioni ordinarie in circolazione durante I'anso.
precisa che non sono presenti strumenti potenzidbrailuitivi dell’utile per azione.

NOTA 36 — GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI

Gestione dei Rischi finanziari

| principali strumenti finanziari del Gruppo, digerdai derivati, comprendono finanziamenti bancari,
depositi bancari a vista a breve termine e leaBmanziari. L'obiettivo principale di tali strumené di
finanziare le attivita operative del Gruppo. Il @po ha diversi altri strumenti finanziari, come itieb
crediti commerciali derivanti dall’attivita operaa.

Nell’'ambito dello svolgimento della propria att&iil Gruppo Dmail si trova esposto in particoladeatcuni
rischi finanziari quali: rischio di tasso di intese, rischio di cambio, rischio di prezzo, risclio
credito/controparte e rischio di liquidita.

Sotto il profilo finanziario, I'evoluzione del Grpp dipendera da numerose condizioni, tra le quali i
raggiungimento degli obiettivi previsti dal pianaustriale 2012-2016, dall’esito della trattativate alla
ristrutturazione del debito bancario e dall’aumedtocapitale, nhonché dall’andamento delle condizion
generali del’'economia. Si specifica che la stmattd’'indebitamento & suddivisa tra posizioni deiEt@
breve per circa il 95% e debiti finanziari non emti pari al 5% del totale.

Tale struttura dell’indebitamento tiene conto dellassificazione tra I'indebitamento corrente def€ro
debito residuo del mutuo verso BNL pari ad Eurorilfoni come dettagliato nella Nota N. 18 del mete
bilancio. Considerando la scadenza effettiva irlogl relativo piano di ammortamento, la struttura
dell'indebitamente a breve risulterebbe dell’84%ndebitamento corrente € concentrato prevalentéenen
in capo alla Capogruppo, la quale provvede alldiayes centralizzata, in base ai fabbisogni compléess
degli affidamenti tra le principali societa del ppo (Buy On Web, Dmedia Commerce e Media Locali).
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Con riferimento alle linee a breve termine (eschuttela quota parte dei debiti a medio-lungo terniine
scadenza nei 12 mesi dell'anno corrente) concéssmippo dagli istituti finanziatori al 31 dicemb2811,
si evidenzia che:

- la Capogruppo Dmail Group S.p.A. dispone di affieenti complessivi per Euro 14,2 milioni
(interamente utilizzati);

- le societa controllate appartenenti alle attiwitéunzionamento dispongono di affidamenti comgilds
per Euro 22,7 milioni (Euro 12,4 milioni utilizzadli cui per linee “di scoperto di conto correngest Euro
1,2 milioni (Euro 0,1 milioni utilizzati) e per lee commerciali per Euro 21,5 milioni (Euro 12,3iamil
utilizzati);

- le societa controllate appartenenti all'areauinzionamento presentavano disponibilita su corriecdi
per Euro 1,4 milioni;

- la societa controllata Buy On Web S.p.A. clasaifa nelle attivita in dismissione presentava digplita
su conti correnti per Euro 0,1 milioni.

Con riferimento all'indebitamento bancario corrededla Capogruppo si precisa che nel corso dethalt
trimestre dell’anno 2011 in concomitanza dell’asudell'instabilita del mercato finanziario, alcustituti
Finanziatori hanno ridotto i propri affidamentilizizati come di seguito dettagliato:

* BNL-BNP Paribas (per 1 milione di Euro),
e Cassa Lombarda (per 0,9 milioni di Euro),
* Unicredit (per 0,5 milioni di Euro).

Contestualmente alcune linee di credito sono stateertite dagli istituti bancari in affidamentseadenza
per complessivi Euro 8 milioni come segue:

* Unicredit per Euro 4,5 milioni con scadenza 30 gmg012;

» Cassa Lombarda per Euro 1,5 milioni cosi scadenziairo 0,3 milioni 20 dicembre 2011, Euro
0,3 milioni 20 marzo 2012, Euro 0,9 milioni 30 gnoy2012. In relazione alle scadenze del 2012,
in data 12 marzo 2012 la societa ha presentatichésta formale a tale Istituto di moratoria del
pagamento delle quote capitali ed interessi. Stipa che in relazione agli affidamenti scaduti il
20 marzo 2012 la Capogruppo sta negoziando I'ottenio di un nuovo affidamento a revoca di
pari importo in attesa di definire la posizioneumpit ampio progetto di riscadenziamento;

* BNL per Euro 2,0 milioni con scadenza 30 aprile201

A seguito di quanto sopra evidenziato le lineerddito residue della Capogruppo ammontano ad B4 1
milioni (di cui Euro 7,7 milioni a scadenza ed E6r6 milioni a revoca).

Come gia evidenziato in precedenza, le linee attesale disponibili, unitamente alle stime dei flussi
finanziari del gruppo per I'anno 2012, non conseatdi far fronte ai fabbisogni finanziari del nugpi@no
industriale. Pertanto il mantenimento della coritandinanziaria della Capogruppo e quindi del Grpp
sono strettamente correlate ai seguenti eventi:

- nel breve periodo:

« gli Istituti Bancari accettino di procedere al rwo delle linee di credito a scadenza e di un
successivo riscadenziamento delle stesse e litstiinanziatore BNL-BNP Paribas non si avvalga
della facolta di rimborso anticipato del finanziarteedi 3,7 milioni a seguito del mancato rispetto
dei covenants per I'anno 2011; a tale riguardo sstate avviate trattative con tutti gli Istituti
Finanziatori. La Societa prevede di formalizzaréraeta fine del mese di marzo la richiesta di
moratoria che preveda, nelle more dellaumentoagiitale, il mantenimento di tutte le linee di
affidamento sino al 30 settembre 2012 e di defimr&ale intervallo temporale il riscadenziamento
delle stesse sulla base di un orizzonte temponalméa con i flussi finanziari previsti dal piano
industriale;

* il completamento dell’operazione di aumento di tapi deliberata il 26 marzo 2012. A tale
riguardo alcuni dei principali azionisti (Smalg &p Norfin S.p.A. e Banfort Consultadoria e
Servicos Lda) si sono impegnati in data 15 marzb228 sottoscrivere una quota di aumento di
capitale per complessivi Euro 4,2 milioni sospeasiente condizionati allaccordo di
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rimodulazione del debito bancario. Gli stessi haimudtre dichiarato la disponibilita ad anticipare
fino al 20% di tale quota per sostenere i fabbisatgila Capogruppo fino al completamento
dell'operazione di aumento di capitale attualmeprtevista entro il mese di luglio. La Societa
prevede di ottenere tali anticipazioni gia entréida del mese di marzo.

- nel medio lungo periodo alla realizzazione delteauto del piano industriale 2012-2016 approvifo i
marzo 2012 le cui linee strategiche prevedono:

- per 'area Media Commerce:
* nuove aperture di punti vendita entro il 2016 dapsutare con nuovi investimenti e
rafforzamento delle vendite on line;
» razionalizzazione dei costi di acquisto dei prddotbase al nuovo modello di business.

- per I'area Media Locali:
« un aumento del prezzo di copertina, incremento rigvi pubblicitari on line e la
razionalizzazione dei costi di stampa.

In relazione alla controllata Buy On Web S.p.Aliquidazione, il piano finanziario prevede il pagamo
degli oneri per passivita fiscali a fronte deglviav di accertamento ricevuti (Euro 3,2 milioni) adgi
concretizzati in avvisi di accertamento, considdoadi ottenere i benefici di rateizzazione previiilla
normativa fiscale di riferimento e di far fronteceassivamente anche alle ulteriori passivita fista si
prevede di sostenere e gia stanziate nei fondhirisd oneri. Per maggior approfondimenti relatillé a
sopracitate passivita si rimanda a quanto descrétia Nota N. 5.

Per le conclusioni sul presupposto della continaftiiégndale si rimanda anche a quanto riportatmtino
della relazione sulla gestione al paragrafo “Evidoe Prevedibile sulla Gestione”.

Gestione del Rischio tasso di interesse
In relazione al rischio di tasso, il Gruppo €& espadle oscillazioni dei tassi di interesse.

L’esposizione al rischio di tasso €& gestita tenengportunamente in considerazione l'esposizione di
Gruppo.

Si precisa che, la Capogruppo Dmail Group S.p.fa eontrollata Dmedia Group S.p.A., al solo fine di
coprire I'esposizione media finanziaria dalle iridegate fluttuazioni dei tassi di interesfeagéh Flow
Hedgg hanno posto in essere strumenti deriliatitrest Rate SwaflRS che prevedono la trasformazione
del tasso variabile in tasso fisso tramite lo sdarplkriodico, con la controparte finanziaria, delifierenza
fra gli interessi a tasso fisso (tasSwap e gli interessi a tasso variabile, entrambi daltasul valore
nozionale contrattuale. Gli strumenti derivati somsposti sebbene siano stati effettuati ai soli di
copertura, sono stati classificati come strumentiedjoziazione rilevando flair value con I'imputazione
degli effetti a conto economico, in quanto non ssfdgio pienamente i requisiti di efficacia previdéllo
IAS 39.

Tenuto conto di queste coperture la percentualérdmziamenti a medio lungo termine a tasso fisstata
nel 2011 pari a circa il 24%.

Si stima che, relativamente ai finanziamenti adassiabile, una variazione in termini assolutb@i punti
base comporta un onere od un provento di circa Edamigliaia.

Gestione del Rischio di cambio

Il gruppo e esposto al rischio di fluttuazione t@eisi di cambio in divisa estera (in particolarééado USA)
per gli acquisti daFar Eastda parte della controllata Dmedia Commerce S.p.A..

Tenendo conto della situazione congiunturale dercate valutari la societa ha deciso di utilizzare
periodicamente nel corso del 2011 contratti deravarmine su valuta.
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Si stima che su un totale di acquisti dell’eseccizari a circa USD 18,6 milioni per ogni 1% di \eibne
del tasso di cambio Euro verso USD ['impatto ecoiconfprovento/onere) sia di Euro 132 migliaia. Tale
impatto e calcolato nell'assunzione che il prezzacgjuisto dei prodotti non venga variato.

Gestione del Rischio di liquidita

Relativamente al rischio di liquidita, si segnate ¢obiettivo del Gruppo é di conservare un eduid tra il
mantenimento delle risorse finanziarie e la flaigbattraverso I'uso di scoperti, finanziamentleasing
finanziari. Per quanto riguarda i rischi connesgirmnziamenti a lungo termine erogati alla Cajpqggo, il
Gruppo é tenuto a rispettare alcune fattispeci¢ratinali che comportano la facolta di risoluziateparte
dell'istituto finanziatore in caso di mancato rigpedi alcuni vincoli contrattuali quali, in parttare, il
rispetto di “covenants” finanziari meglio descritélle note esplicative.

?rrllétzr{izi(r)llr}ﬂgliaia di euro A vista entrolanno | dalab5anni| oltre5 anni Totale
Debiti verso banche per mutui e altre passivitarfiarie 3.746 (*) 998 520 5.264
Debiti per locazione finanziaria 160 128 997 1.284
Debiti verso banche a breve 25.988 25.988
Debiti per fair value derivati 14 15 29
Debiti commerciali 18.184 18.184
Totale 29.734 19.355 662 997 50.749
?n%ylat)zr{lzl?'nlr?u gliaia di euro A vista entrolanno | dalab5anni| oltre5 anni Totale
Debiti verso banche per mutui e altre passivitarfiarie 6.206 2.442 635 9.283
Debiti per locazione finanziaria 213 489 1.148 1.850
Debiti verso banche a breve 19.578 19.578
Debiti commerciali 14.316 14.316
Totale 25.784 16.971 1.124 1.148 45.027

(*) Classificato secondo i criteri previsti dalld3 1 (si veda nota N.18). Per I'esercizio 2011 @egrando le scadenze contrattuali I'importo

classificabile entro un anno ammonta ad Euro Olidmiie oltre 'anno ad Euro 3,3 milioni.

Gestione del Rischio di Credito

Relativamente ai rischi di credito, non sono préassgnificative concentrazioni di rischio che igro caso
vengono gestite mediante un’adeguata proceduraldiazione dei debitori e di recupero dei crediti.
rischio e peraltro mitigato dal fatto che l'espimie € suddivisa su un largo numero di clienti #eda
procedure di controllo e monitoraggio implementd&e.comunque possibile che I'aggravarsi della crisi
finanziaria e dei fattori di incertezza sullo scémali breve e medio periodo, assieme alla straiditizia
che ne é stata conseguenza, possano avere unamegttivo sulla qualita del credito ed in geneare s
normali tempi di incasso.

Ei’:;‘gr'é'?n”renig”aia di euro) 31/12/2011 31/12/2010
Crediti commerciali 20.219 17.370
Altre attivita e crediti 2.341 2.084
Crediti tributari 3.120 272
Depositi 1.358 2.423
Crediti per fair value derivati 98

Totale 27.136 22.148

Relativamente al rischio di credito correlato aditi commerciali, la tabella sottostante illudteanalisi dei
crediti commerciali scaduti ed a scadere delleitdtin funzionamento alla data di riferimento #dancio
consolidato e non svalutati, a seguito di attematetazioni circa le probabilita di recupero coulpporto,
ove necessario, di consulenti legali esterni:

: S Scaduti non svalutati .
(importi in migliaia di euro) A scadere —— totale crediti
<30 giorni 30-60 60-90 >90
Al 31 dicembre 2011 13.417 1.734 1.347 406 3.313 20.219
Al 31 dicembre 2010 12.017 946 544 421 3.441 17.370
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Posizioni debitorie scadute

Si segnala, alla data della presente relazioneuicdidnatura previdenziale e verso dipendenti pero
0,15 milioni e scaduti verso fornitori per Euro @@ioni riguardanti la Capogruppo.

In relazione alle posizioni verso i dipendenti edornitori, che si prevede di poter parzialmente
regolarizzare attraverso compensazioni di impostd eersamenti sopra richiamati da parte di alcuni
azionisti, non sussistono alla data odierna coetig legali o iniziative giudiziali.

In merito alle posizioni scadute di natura previdale la Societa prevede di effettuare compensazion

orizzontali con il credito IVA iscritto in bilanci@al 31 dicembre 2011 nella voce “crediti tributaed
ammontate ad Euro 2,9 milioni. A tal fine e in fakdinalizzazione I'ottenimento del visto di comfoita
sul predetto credito IVA come stabilito dalla reenovellazione legislativa DL n.16 del 2 marzo 201

Legge 102/20009.

Per quanto riguarda le societa controllate, esdddde attivita in dismissione che presentano ancor
alcune posizioni da definire nellambito della gesse liquidatoria, non si rilevano situazioni dagcito non
rientranti nella normale gestione operativa.

A tale riguardo si segnalano solleciti di pagamer@ntranti nella normale gestione amministrativa.

NOTA 37 -
RICORRENTI

RAPPORTI

CON PARTI

CORRELATE E TRANSAZION I

NON

Ai sensi della direttiva Consob N. 15519 del 27litu@006, viene presentato apposito schema con
indicazione dei rapporti con le parti correlateedled partite non ricorrenti, con I'indicazione delelative
voci di bilancio di competenza. Le operazioni dffate con parti correlate, ivi incluse le operazion
infragruppo, non sono qualificabili né come atigiché come inusuali, rientrando invece nell’ordinari
corso degli affari delle societa del Gruppo. Defgperazioni, quando non concluse a condizioni stahda
dettate da specifiche condizioni normative, soatestomunque regolate a condizioni di mercato.

Vengono di seguito dettagliati gli effetti economigatrimoniali e finanziari delle operazioni com parti
correlate comparando i dati 2011 con i corrispotidiati del 2010:

PARTI CORRELATE 2011

oo mga | Forvorsciens | Naws | Cefouiene | Com | oot | cosstomnons
Dmedia Group S.p.A. Idea editrice S.rl. Servifiliazione Ricavi 330 94 Attivita Correnti
Dmedia Group S.p.A. PMDG S.r.l. Servizi affiliazen Ricavi 430 228 Attivita Correnti
Publiser S.r.l. Idea editrice S.r.|. Ricavi diversi Altri ricavi 1 Attivita Correnti
Publiser S.r.l. Idea editrice S.r.l. Costi spazblplicitari Costi per servizi (337) (112) Passiw@rrenti
Antares Editoriale Srl Idea editrice S.r|. Debiti 3) Passivita correnti
Dmedia Group S.p.A. PMDG S.r.l. Altri Crediti 728 Attivita Correnti
Dmail Group S.p.A. Dcs & Partners Consulenza kegal Costi per servizi (11) Passivita correnti
Dmedia Commerce S.p.A Dcs & Partner Consulezgale Costi per servizi 4) Passivita correnti
Magicom S.r.l. Dcs & Partners Consulenza legale tiQes servizi (8) Passivita correnti
D-Service S.r.l. Dcs & Partners Consulenza legale osti(er servizi Q) Passivita correnti
Editrice Vimercatese S.r.l. Dcs & Partners Conszadegale Costi per servizi (@) Passivita correnti
Publisette S.r.l. Dcs & Partners Consulenza legale | Costi per servizi Q) Passivita correnti
Dmedia Group S.p.A. Dcs & Partners Consulenza ¢egal Costi per servizi 5) Passivita correnti
Buy On Web S.p.A. (¥) KIKO S.r.l. Acquisto prodotti Costi per acquisti (302) Passivita correnti
Buy On Web S.p.A. (*) KIKO S.r.l. Ricavi diversi &l ricavi 138 Attivita correnti

(*) Esposti nei saldi relativi alle attivita in disssione
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PARTI CORRELATE 2010

Societa
(importi in migliaia di Classificazione Costo/ | Debito/ Classificazione
euro) Fornitore/Cliente Natura Conto Economico| Ricavo | Credito | Stato Patrimoniale
Dmedia Group S.p.A. Idea editrice S.r|l. Servifiliakione Ricavi 320 90 Attivita Correnti
Dmedia Group S.p.A. Edizioni la Valleg Servizi bffzione Ricavi 320 49 Attivita Correnti
Dmedia Group S.p.A. PMDG S.r.l. Servizi affiliazen Ricavi 144 166 Attivita Correnti
Buy OnWeb S.p.A. Dcs & Partners Ricavi Ricavi 2 2| Attivita Correnti
Buy OnWeb S.p.A. KIKO S.r.l Ricavi diversi Altrigavi 499 70 Attivita Correnti
Publiser S.r.l. Idea editrice S.r.l. Ricavi diversi Altri ricavi 6 7 Attivita Correnti
Publiser S.r.l. Idea editrice S.r.l. Costi spalplicitari Costi per servizi (338) (117) Passiuw@rrenti
Editrice Vimercatese Srl Dcs & Partnerg Consuldegale Costi per servizi (2) Passivita correnti
Promotion Lecco Sl Dcs & Partners| Consulenzaléega Costi per servizi (4) Passivita correnti
Giornale di Merate Srl Dcs & Partners| Consuleezmle Costi per servizi (2) Passivita correnti
Editrice Valtellinese Srl Dcs & Partners Consuketegale Costi per servizi (3) Passivita correnti
Editrice Lecchese Srl Dcs & Partners Consuleagalé Costi per servizi 3) Passivita correnti
Dmedia Group S.p.A. Dcs & Partners Consulenzddega Costi per servizi (15) (9) Passivita correnti
DMail Group Spa Dcs & Partners Consulenza legale stiQer servizi (30) (1) Passivita corrent
Dmedia Commerce S.p.A Dcs & Partners Consulergadde Costi per servizi (59) (31) Passivita correnti
Buy OnWeb S.p.A.(*) Dcs & Partners Consulenzaliega Costi per servizi (61) 0 Passivita correnti
Buy OnWeb S.p.A.(*) KIKO S.r.l Costi acquisti Costiquisti (1.450) (309) Passivita correnti
Passivita finanziarie
Editoriale La Cronaca Srl  Socio di minoranza Ingsrgassivi (13) non correnti
Dmedia Group S.p.A. PMDG S.r.l. Altri Crediti 5@ Attivita Correnti

(*) Esposti nei saldi relativi alle attivita in digssione

| crediti e debiti relativi alle operazioni con patorrelate, sono gia inclusi nelle voci credibinemerciali e
crediti verso altri nelle attivita correnti e neilaiti commerciali ed altri nelle passivita correnti

DESCRIZIONE RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Ai sensi del principio contabile internazionale |28, si attesta che sono state considerate pardlate di
Dmail Group S.p.A. le seguenti entita:

o i membri del Consiglio di Amministrazione delle sxia del Gruppo ed eventuali Societa in cui
singoli membri detengano una partecipazione dirotiato collegamento;

o le persone fisiche detentrici, direttamente odrgtthmente, di una quota di partecipazione nella
Societa in grado di esercitare un’influenza sucpssi decisionali.

Le operazioni poste in essere con parti correl@geatrano nella normale gestione d'impresa, nell’&amb
dell'attivita tipica di ciascun soggetto interessa sono regolate a condizione di mercato. Righilomo di
seguito i principali rapporti professionali in esseon le parti correlate del Gruppo.

-Dmail Group S.p.A. e le societa controllate Dme@@mmerce S.p.A., D-Service S.r.l., Dmedia Group
S.p.A., Magicom S.r.l., Publisette S.r.l. ed Ed#ri Vimercatese S.r.l. hanno richiesto prestazioni
professionali allo Studio Legale DCS & Partner {gtécriconducibile a familiari del Dott. Adrio Maride
Carolis - Presidente del Consiglio di Amministramosino al 14 febbraio 2011 e consigliere sino al 9
maggio 2011), rispettivamente per Euro 11 migligier, Euro 4 migliaia, per Euro 1 migliaia, per E@ro
migliaia, per Euro 8 migliaia, per Euro 1 migli@ger Euro 7 migliaia.

- Buy On Web S.p.A. in liquidazione ha sottoscrittin KIKO S.r.l. (societa riconducibile ad uno degl|
azionisti di riferimento della Capogruppo) un cattis per I'outsourcing dei prodotti con marchio KK
che ha comportato nell’esercizio costi per Euro 8dliaia e ricavi per Euro 138 migliaia.

- Dmedia Group S.p.A. ha sottoscritto con le sacgetllegate Idea Editrice S.r.l. e PMDG S.r.1.,tcatti di
fornitura di stampa dei settimanali, di fornituriacdrta e di fornitura di servizi volti alla gesti® dell’area
amministrativa e dell'information technology per r&u760 migliaia. Dmedia Group S.p.A. ha inoltre
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acquistato da terzi un credito ora vantato versoollegata PMDG S.r.l. per un ammontare che al 31
dicembre 2011 ammonta circa ad Euro 470 migliaia.

- Publiser S.r.l. ha sottoscritto un contratto laeraccolta di spazi pubblicitari con la societdegata Idea
Editrice S.r.l. per Euro (336) migliaia.

TRANSAZIONI NON RICORRENTI

In ottemperanza a quanto richiesto dalla ComuniceziConsob DEM/6064293 si evidenzia che non sono
state effettuate transazioni non ricorrenti. Sicjm@ inoltre che il Gruppo non ha posto in esseerazioni
atipiche e/o inusuali ai sensi della stessa conazivoe.

POSSESSI AZIONARI

Di sequito si riportano le informazioni richiestecendo lo schema previsto dall'art. 79 del Regotame
Emittenti.

La situazione dei possessi azionari al 31/12/2@ fadte di:

- Eventuali societa in cui i singoli consiglieri detegano una partecipazione di controllo:

Banfort Consultadoria e Servicos L.d.a. che al 2011 detiene il 11,12% (n. 850.621 azioni) dgitede
sociale della Dmail Group S.p.A., ed é control@deGianluigi Vigano (Consigliere);

- Persone fisiche detentrici di una quota di partecipzione in Dmail Group S.p.A. che hanno
ricoperto, anche per una frazione di anno, la carica di ansatore, di sindaco o di direttore generale
della societa e delle societa da questa controllate

: NUMERO NUMERO NUMERO NUMERO
SOCIETA AZIONI AZIONI
COGNOME E NOME AZIONI AZIONI
PARTECIPATA POSSEDUTE ACQUISTATE VENDUTE POSSEDUTE
AL31/12/2010 AL31/12/20111
Gianluigi Vigano Dmail Group S.p.A. 65.44 834
Maurizio Valliti Dmail Group S.p.A. 73.000 780
Angelo Galizzi Dmail Group S.p.A. 1.000 1.0

Si precisa che il Direttore Generale Ingegnereti@nsBiasoni in carica sino al 23 gennaio 2012|&0HO
del Gruppo Dott. Francesco Berti non sono deteriaguote di partecipazione in Dmail Group S.p.A..
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COMPENSI AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, AL COLLEG
ED ALLA SOCIETA DI REVISIONE

IO SINDACALE

COMPENSI AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE E AL COLLE  GIO SINDACALE

L’Assemblea dei soci ha deliberato, in data 6 mad2)08, I'attribuzione ai membri del Consiglio di
Amministrazione ed ai membri del Collegio Sindacéile carica sino all'approvazione del bilancio
d’esercizio al 31 dicembre 2010 e quindi sino ald@ygio 2011) di un compenso complessivo annuogoari
un massimo di Euro 1.200 migliaia. In sede di omei del Consiglio di Amministrazione del 14 maggio
2008, il compenso complessivo stabilito dall’Asséabdegli azionisti & stato ripartito tra i membsl
Consiglio stesso. Per i due Amministratori Delega#i stato stabilito, oltre all’eventuale bonusgiagto,

un compenso annuale di Euro 150 migliaia ciascuntiéndersi comprensivo dei compensi loro spettant
in qualita di membri degli organi amministrativilidealtre societa del Gruppo.

Sulla base delle suddette delibere, sono statidiigiue/o accantonati per il 2011 i seguenti implardi per
ciascun esponente del Consiglio di Amministrazierel Collegio sindacale (in unita di euro).

SOGGETTO

(IMPORTI EURO) DESCRIZIONE CARICA COMPENSI
DURATA | EMOLUMENTI | BENEFICI BONUS E ALTRI
COGNOME E NOME CARICA RICOPERTA | DELLA PER LA NON ALTRI COMPENSI
CARICA | CARICA MONETARI INCENTIVI
Andrea Zanone Poma Presidente C) 2.200 0 0 0
Gianluigi Vigano Consigliere A.D. A) 12.0Q00 5.800 0 0
Adrio Maria de Carolis Consigliere B) 1.750 2.600 0 0
Maurizio Valliti Consigliere A) 1.75( 0 0 0
Stefano Valerio Consigliere A) 1.7%0 0 0 0
Mario Volpi Consigliere A) 1.75 0 0 0
Luca Mario De Martini Consigliere Indipendentg A) .580 0 0 0
Andrea Zanone Poma Consigliere Indipendente A) (B/50 0 0 0
TOTALE AMMINISTRATORI 28.200 8.400 0 0
SINDACI
Dott. Giampaolo Targia Presidente A) 19.326 0 0 0
Dott. Angelo Galizzi Sindaco effettivo A) 15.0%56 0 0 6.100
Dott.ssa Paola La Manna Sindaco effettivo A) 14,450 0 0 0
TOTALE SINDACI 48.832 0 0 6.100

A) In carica sino alla data dell’Assemblea (9 mag2)11) convocata per I'approvazione del bilanéeselrcizio chiuso al 31/12/2010.
B) Compenso come Presidente del Consiglio di Amstiazione sino al 14 febbraio 2011 e come cons&gmo al 9 maggio 2011.
C) Compenso come Presidente del Consiglio di Anstriazione dal 14 febbraio al 9 maggio 2011.

L’Assemblea dei Soci ha deliberato, dopo la nomdeanuovo Consiglio di Amministrazione, in data 9
maggio 2011, di attribuire a ciascuno dei compdnéelt Consiglio di Amministrazione I'importo annuo
lordo di Euro 10.000 oltre al rimborso delle spesge per I'espletamento della carica. In relaziaie
membri del Collegio Sindacale (nominati nella stedata) I'’Assemblea dei soci ha deliberato un corspe
annuo di Euro 18.000 per il Presidente del Collegjindacale e di Euro 12.000 per i sindaci effettiri
sede di riunione del Consiglio di Amministraziorad 16 maggio 2011, sono stati nominati il Presidetdl
Consiglio di Amministrazione e i membri dei comiitatevisti dal codice di autodisciplina ed i compieper

le relative cariche pari ad Euro 5.000 per cairicaperta.

Sulla base delle suddette delibere, sono statidiigiue/o accantonati per il 2011 i seguenti implartdi per
ciascun esponente del Consiglio di Amministraziemkel Collegio sindacale (in unita di euro). Lawssage
tabella include inoltre gli emolumenti del DiregoGenerale e dei Dirigenti Strategici riferiti eBercizio
2011:
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(IME,%(;(TBIEESO) DESCRIZIONE CARICA COMPENSI

DURATA | EMOLUMENTI BENEFICI BONUS E ALTRI

COGNOME E NOME CARICA RICOPERTA DELLA PER LA NON ALTRI COMPENSI
CARICA CARICA MONETARI | INCENTIVI

Andrea Zanone Poma Presidente A) 31.200

Gianluigi Vigano Consigliere A) 6.700

Maurizio Valliti Consigliere B) 6.70!

Massimo Dell'Acqua Consigliere A) 6.700

Gianmarco Gandolfi Consigliere A) 6.700

Stefano Valerio Consigliere A) 9.900

Stefania Chiaruttini Consigliere Indipendente C) .208

Stefano Grilli Consigliere Indipendente A) 16.300

Fabio Tacciaria Consigliere Indipendente A) 13.100

TOTALE AMMINISTRATORI 110.500 0 0 0

SINDACI

Dott. Luca Maria Berta Presidente A) 12.104

Dott. Angelo Galizzi Sindaco effettivo A) 8.069

Dott. Filippo Tonolo Sindaco effettivo A) 8.069

TOTALE SINDACI 28.242 0 0 0

DIRIGENTI STRATEGICI

Cristian Biasoni Direttore Generale D) 245.000 7.364

Francesco Berti CFO (%) 17.765 1.235

LOTALE DIRIGENT! 262.765 8.599 0 0

A) In carica sino alla data del’Assemblea convaqagr I'approvazione del bilancio d’esercizio chia$ 31/12/2013.
B) Ha presentato le dimissioni in data 23/01/2012.
C) Ha presentato le dimissioni in data 20/02/2012.

D) In carica sino al 23 gennaio 2012. Il Compensolp carica di Direttore Generale ammonta ad B&r600; la parte residua é relativa a compensi
percepiti da societa controllate.

(*) Compenso dall'l1 novembre 2011 al 31 dicemlrg12

| compensi attribuiti ai membri del Consiglio di Ammistrazione della societa Dmail Group S.p.A. da
delle societa controllate dalla stessa sono diisedattagliati:

(iiggﬁﬁTgu?o) SOCIETA INCARICO EMOLUMENTO
Vigano Gianluigi DMEDIA GROUP S.p.A. Presider@eD.A. 126.650
Vigano Gianluigi EDITRICE LECCHESE Si.r.l. Présnte C.D.A. 13.500
Vigano Gianluigi PROMOTION MERATE S.r.l. Presite C.D.A. 36.152
Vigano Gianluigi DMEDIA COMMERCE S.p.A. Consiglie 5.000

La Societa non ha piani ditock-optionin essere. Si specifica inoltre che la Societa harsottoscritto
nessun accordo che preveda indennita di risarcoriantaso di scioglimento anticipato del rapporo ¢
propri Amministratori.

I compensi attribuiti ai membri del Collegio sindéx della societa Dmail Group S.p.A. da parte delle
societa controllate dalla stessa sono di seguitaglati:

SOGGETTO 0
(importi in euro) SOCIETA INCARICO EMOLUMENTO
Galizzi Angelo DMEDIA GROUP S.p.A. Preside@ellegio Sindacale 12.375
Galizzi Angelo BUY ON WEB S.p.A. Presidentellégio Sindacale 12.90p
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COMPENSI ALLA SOCIETA DI REVISIONE

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell'at® duodecies del Regolamento Emittenti Consob eexid i
corrispettivi di competenza dell'esercizio 2011 pseervizi di revisione e per quelli diversi datievisione,

resi dalla stessa Societa di revisione e da soafgtartenenti alla sua rete.

Corrispettivi di competenza

Descrizione (importi in euro) Soggetto che ha erogato il servizio Destinatario dell'esercizio 2011 (*)

Revisione Contabile Reconta Ernst & Young S.p.A. ap@yruppo 67.241
Revisione Contabile Reconta Ernst & Young S.p.A. ontollate Italia 139.159
Totale 206.400

* Importo non comprensivo di spese e contributo $odtn

NOTA 38 — IMPEGNI E GARANZIE

Si rileva che a garanzia di tutti gli obblighi demti dalla sottoscrizione del finanziamento a raddngo
termine con BNL-BNP Paribas ha concesso un’iposet@alore degli immobili di proprieta per un imgmr
complessivo pari ad Euro 9 milioni.

Inoltre si rileva che il Gruppo ha prestato:

» garanzie bancarie a terzi per aperture di lettéreretlito a fornitori di Dmedia Commerce
S.p.A. pari ad Euro 2,2 milioni,

e garanzie bancarie a terzi per I'affitto dei negdizDmedia Commerce S.p.A. pari ad Euro 0,3
milioni,

» garanzia fidejussoria per conto di Buy On Web S.pefativa all'lVA di Gruppo 2008 pari ad
Euro 1,8 milioni;

» garanzie per un leasing riferito alla societa cedsDD Manufacturing S.r.l. pari ad Euro 0,7
milioni.

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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Relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti

Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2011 - Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

(ai sensi dell’art. 153 del D.Lgs. 58/1998 e dell’art. 2429 codice civile)

KKK Rk HEKK

Agli Azionisti di Dmail Group S.p.A. (“Societa”)

Signori Azionisti,

nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 abbiamo svolto i nostri compiti di vigilanza ai
sensi delle vigenti disposizioni di legge e regolamentari, secondo i principi di comportamento
raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili,
osservando i doveri di cui all’art. 149 del D. Lgs. n. 58/1998 (TUF). Cid ci consente di riferire ai sensi
dell’art. 153 TUF e dell’art. 2429 codice civile, avuto riguardo alle indicazioni fornite dalla Consob
con la Comunicazione n. 1025564 del 6 aprile 2001 e successivi aggiornamenti.

Per quanto attiene ai compiti di revisione legale dei conti ricordiamo che essi sono stati attribuiti
alla Reconta Ernst & Young S.p.A. (di seguito anche “Societa di Revisione” ovvero “Reconta”), alle
cui relazioni Vi rimandiamo.

Con riguardo all’adesione della Societa al Codice di Autodisciplina delle societa quotate approvato
dal Comitato per la Corporate Governance e promosso da Borsa Italiana S.p.A. (di seguito anche
“Codice di Autodisciplina”), rinviamo alla Relazione annuale sulla corporate governance.

Il Consiglio di Amministrazione & attualmente composto da otto membri di cui due indipendenti
(un membro indipendente si & dimesso in data 20 febbraio 2012). Il Collegio Sindacale ha
verificato, anche in ossequio del punto 3.C.5. del Codice di Autodisciplina, la corretta applicazione
dei criteri e delle procedure di accertamento adottati dal Consiglio di Amministrazione per

valutare I'indipendenza degli stessi consiglieri.

Nel corso dell'esercizio vi sono state undici riunioni del Consiglio di Amministrazione alle quali
abbiamo partecipato. Le riunioni si sono svolte nel rispetto delle norme statutarie, legislative e
regolamentari che ne disciplinano il funzionamento. Nel corso delle riunioni gli Amministratori
hanno fornito, secondo le modalita stabilite dalle norme di corporate governance della Societa,
informazioni sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione.

Gli Amministratori ci hanno altresi informati sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale della Societa e/o delle sue controllate. Nel rinviarVi alla
relazione degli Amministratori circa Villustrazione delle principali iniziative intraprese nel corso
dell’esercizio, attestiamo che, per quanto a nostra conoscenza, le stesse sono state improntate a

ﬁ 1
} \j\/



principi di corretta amministrazione e che le problematiche inerenti a potenziali o possibili conflitti
di interessi sono stati oggetto di attenta valutazione.

. Nel corso dell’esercizio si sono tenute cinque riunioni del Comitato per il Controllo Interno, alle
quali ha preso parte almeno un componente del Collegio Sindacale; si sono altresi tenute quattro
riunioni del Comitato per le Remunerazioni.

Si da atto che nel corso dell’esercizio 2011 non si sono tenute riunioni del Comitato Parti

Correlate.

Abbiamo monitorato le concrete modalita di attuazione delle regole di governo societario previste
dal Codice di Autodisciplina.

Abbiamo accertato la coerenza degli interventi di adeguamento statutario alle disposizioni: (i) di
cui al D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 in tema di revisione legale dei conti annuali e consolidati e (ii)
di cui al D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 27, che ha dato attuazione alla direttiva 2007/36/CE relativa
all'esercizio di alcuni diritti degli azionisti di societd quotate nonché dal D.Lgs. n. 146 del 25
settembre 2009 contenente disposizioni integrative e correttive del decreto legislativo 19
novembre 2007, n. 229, che ha dato attuazione alla direttiva 2004/25/CE in materia di offerte

pubbliche di acquisto.

Abbiamo mantenuto periodici incontri e scambi di dati e informazioni con gli esponenti della
Societa di Revisione, nel corso dei quali non sono emersi aspetti che debbano essere evidenziati
nella presente relazione.

Nel corso dell'esercizio la Societd non ha conferito alla Societa di Revisione ulteriori incarichi
rispetto a quello di revisione legale dei conti; analogamente non risultano conferiti incarichi a
soggetti appartenenti alla “rete” di Reconta.

Non sono emersi aspetti critici in materia di indipendenza della Societa di Revisione considerando

anche quanto previsto dal D.Lgs. n. 39/2010.

Abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dell'atto costitutivo e a tale riguardo non abbiamo
osservazioni particolari da riferire.

Nel corso dell’esercizio 2011 il Collegio Sindacale si & riunito 9 volte al fine sia delle verifiche di
legge, sia al fine di scambiarsi informazioni con gli esponenti di Reconta, nonché con i membri del

Comitato di Controllo Interno.

Con riferimento al rispetto dei criteri di indipendenza previsti dal Codice di Autodisciplina per
ciascun membro del Collegio Sindacale, possiamo attestare di aver verificato, con esito positivo,
che nessuno dei predetti membri intrattiene, né ha di recente intrattenuto, neppure
indirettamente, con la Societd o con soggetti legati alla Societa, relazioni tali da condizionarne
I'autonomia di giudizio. Come disciplinato al punto 8.C.1. del citato Codice di Autodisciplina
abbiamo esposto I'esito della verifica nella relazione sul governo societario.

Abbiamo provwveduto ad adeguare le funzioni di competenza del Collegio Sindacale, al quale I'art.
19 del D.Lgs. n. 39/2010 attribuisce il ruolo di “Comitato per il controllo internc e la revisione
contabile”, alle disposizioni dettate dalla citata norma.

Abbiamo quindi effettuato Iattivita di vigilanza ivi prevista, con riferimento: a) al processo di
informativa finanziaria; b) all’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interna e di
gestione del rischio; ¢) alla societd di revisione legale dei conti annuali e consolidati; d)
allindipendenza della societd di revisione legale mediante indagini dirette, ottenimento di
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informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni ed analisi dei risultati del lavoro svolto dalla
Societa di Revisione.

In tale contesto abbiamo recepito i risultati delle verifiche trimestrali sulla corretta tenuta della
contabilita sociale effettuate da Reconta; abbiamo inoltre preso atto: (i) delle relazioni che questa
ultima ha emesso ai sensi degli artt. 14 e 19, terzo comma, del D.Lgs. n. 39/2010, unitamente (ii) al
rilascio della conferma annuale della propria indipendenza ai sensi dell’art. 17, comma nove, lett.
a) del D.Lgs. n. 39/2010; analizzato i rischi relativi allindipendenza della societa di revisione e le
misure da esse adottate per limitarne il verificarsi.

Abbiamo vigilato sul rispetto dei principi di corretta amministrazione; le operazioni deliberate e
poste in essere dal Consiglio di Amministrazione appaiono conformi alla legge e allo statuto
sociale, non in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea e improntate a principi di corretta
amministrazione. Gli Amministratori nella Relazione sulla Gestione per I'esercizio 2011 riportano le
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale dell'esercizio. Tale relazione
risulta conforme alle leggi ed ai regolamenti vigenti e coerente con le deliberazioni adottate dal
Consiglio di Amministrazione, con i fatti dal bilancio d’esercizio e da quello consolidato e con quelli

di rilievo dopo la chiusura dell’esercizio.

Abbiamo acquisito conoscenza - assumendo dati e informazioni dai responsabili delle varie
funzioni aziendali anche mediante indagini dirette - e vigilato, per quanto di nostra competenza,
sulladeguatezza (i) del sistema amministrativo e contabile circa I'affidabilita di quest’ultimo a
rappresentare correttamente i fatti di gestione e {ii) della struttura organizzativa della Societa.
Riteniamo tali strutture sufficientemente adeguate alle caratteristiche della Societa e all'attivita

svolta.

Abbiamo vigilato sull'adeguatezza del sistema di controllo interno mediante (i) la partecipazione
alle riunioni del Comitato per il Controllo Interno, (ii) 'esame delle relative relazioni e (iii)
I'ottenimento di informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni e dalla Societa di Revisione,
nonché mediante 'esame dei documenti aziendali e le verifiche di conformita sulle procedure.
Sulla base di tale attivitd reputiamo che il tutto, in continuo aggiornamento, sia impostato ed
organizzato correttamente al fine di garantire un regolare e corretto svolgimento dell’attivita. Cio
rende possibile, tra I'altro, la rappresentazione fedele dell'andamento e dei fatti di gestione sotto

il profilo sia economico sia finanziario e patrimoniale.

Abbiamo esaminato le disposizioni impartite dalla Societa alle societa controllate, ai sensi dell’art.
114, secondo comma, TUF, che appaiono adeguate ed analizzato I'idoneita dell’organizzazione
aziendale e delle procedure adottate a far pervenire regolarmente alla Societa i dati economici,
patrimoniali e finanziari delle societa controllate.

Abbiamo verificato e valutato l'informativa periodica ed i comunicati rilasciati al pubblico dalla
Societd, nonché il rispetto degli obblighi di comunicazione alla CONSOB.

Abbiamo monitorato le attivitd di aggiornamento del Modello di Organizzazione e Controllo di cui
al D. Lgs. 231/2001 anche al fine di recepire le modifiche normative. L’Organismo di Vigilanza ha
relazionato sulle attivita svolte nel corso dell’esercizio 2011 senza evidenziare fatti censurabili o

specifiche violazioni del Modello.

Abbiamo vigilato sul processo di informativa finanziaria e verificato I'osservanza delle norme di
legge e regolamentari inerenti la formazione e 'impostazione degli schemi di bilancio d’esercizio e
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di bilancio consolidato, nonché dei relativi documenti di corredo. In particolare, sia il bilancio
d’esercizio sia il bilancio consolidato sono accompagnati dalle prescritte dichiarazioni di
conformita ai sensi dell’art. 154-bis TUF e dell’art. 81-ter del Regolamento Consob n. 11971 del 14
maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni. Abbiamo altresi verificato la rispondenza di
questi ai fatti e alle informazioni di cui siamo venuti a conoscenza a seguito dell’espletamento dei
nostri doveri. A tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2011, sottoposto alla Vostra approvazione, chiude con un
risultato negativo di Euro 7.748 migliaia mentre il bilancio consolidato evidenzia una perdita di

competenza del Gruppo pari ad Euro 9.328 migliaia.

Reconta ha emesso in data 12 aprile 2012 odierna le relazioni sul bilancio d’esercizio e sul bilancio
consolidato. Le stesse fanno altresi riferimento ad un richiamo di informativa con specifico
riferimento al paragrafo “Valutazione sulla continuita aziendale” dove si fa riferimento (i) alle
incertezze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad
operare sulla base del presupposto della continuita aziendale ed (ii) alle iniziative a tal riguardo
intraprese dal Consiglio di Amministrazione nonché (iii) alle motivazioni in base alle quali gli stessi
hanno ritenuto che sussistano le condizioni per continuare ad adottare il presupposto della
continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio.

Il Collegio condivide quanto espresso dalla Societd di Revisione e sottolinea la coerenza e la
correttezza di quanto effettuato dall’organo amministrativo circa la convocazione dell’assemblea
dei soci per un aumento di capitale sociale al fine di garantire il riequilibrio della situazione
finanziaria e patrimoniale, nonché il perseguimento degli obiettivi aziendali.

Abbiamo ricevuto dalla societd di revisione le informazioni riguardanti le ore impiegate e i
corrispettivi fatturati complessivamente dalla stessa per la revisione del bilancio d'esercizio della
Societs e del bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2011. Per quanto riguarda la
comunicazione dei corrispettivi per la prestazione di revisione contabile rimandiamo alle
informazioni fornite dalla Societa negli allegati al bilancio d’esercizio ed al bilancio consolidato al
31 dicembre 2011, in ottemperanza al disposto dell’art. 149-duodecies del Regolamento

Emittenti.

Gli Amministratori al paragrafo “Fattori di Rischio” della Relazione sulla gestione descrivono i
principali rischi e incertezze cui la Societa & esposta, indicando i rischi di natura operativa, di
natura finanziaria (cambio, paese, tasso di interesse, prezzo, credito e liquidita) e di carattere

generale.

Gli Amministratori indicano che i rapporti tra la Societa, le societa del Gruppo e/o parti correlate,
non sono qualificabili come atipici o inusuali rientrando nell’ordinario corso degli affari e sono stati
regolati a condizioni di mercato. Riteniamo che I'informativa resa nelle note esplicative al bilancio
relativamente a tali rapporti di interscambio di beni e servizi sia adeguata. Il Collegio Sindacale ha
accertato che tali operazioni sono conformi alla Legge ed allo Statuto, sono rispondenti
all'interesse sociale e non sono suscettibili di dar luogo a dubbi in ordine alla correttezza ed alla
completezza della relativa informativa di bilancio, alla salvaguardia del patrimonio aziendale ed

alla tutela degli azionisti di minoranza.

Nel corso dell’esercizio, la Societd non ha effettuato transazioni su azioni proprie ancorché la
stessa ne detenga in virtl delle autorizzazioni a suo tempo ottenute.
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La nostra attivita di vigilanza si & svolta nel corse dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 con
carattere di normalita e da essa non sono emerse omissioni, fatti censurabili o irregolarita da
rilevare nella presente relazione.

Nel corso dell’esercizio non abbiamo rilasciato pareri, non essendosene verificate le prescrizione di
legge.

Non sono pervenute denunce ex art. 2408 codice civile, né esposti da parte di terzi, né altre
segnalazioni.

Nel corso dell’attivita di vigilanza come sopra descritta non sono stati rilevati fatti che per la loro
significativita richiedano di essere menzionati nella presente relazione,

A compendio dell’attivita di vigilanza svolta nell’esercizio non abbiamo proposte da formulare, ai
sensi dell’art, 153, comma 2, TUF.

®xR

Tutto quanto sopra esposto ed indicato, riteniamo che la Relazione sulla gestione contenga
adeguata informativa sull’attivita dell'esercizio e concordiamo con la proposta formulata dal
Consiglio di Amministrazione in merito alla destinazione del risultato di esercizio, rinviando altresi
alla nostra relazione redatta ai sensi e per gli effetti dell’art. 2446 codice civile.

Milano, 13 aprile 2012

Luca Berta - Presidente
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Angelo Galizzi = Sindaco {gﬁivo
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Filippo Tonolo — Sindaco Effettivo
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Relazione della societa di revisione
ai sensi degli artt. 14 e 16 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39

Agli Azionisti della
Dmail Group S.p.A.

1

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto,
dal rendiconto finanziario e dalle relative note illustrative, della Dmail Group S.p.A. e sue
controllate ("Gruppo Dmail™) chiuso al 31 dicembre 2011. La responsabilita della redazione del
bilancio in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione
Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005,
compete agli amministratori della Dmail Group S.p.A.. E' nostra la responsabilita del giudizio
professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

Il nostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime
effettuate dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
|'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell'esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai
fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 12 aprile 2011.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Dmail al 31 dicembre 2011 & conforme agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti
emanati in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto & redatto con chiarezza e
rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato
economico ed i flussi di cassa del Gruppo Dmail per I'esercizio chiuso a tale dafa.

A titolo dirichiamo di informativa, si segnala quanto riportato nelle note esplicative al Bilancio
Consolidato al paragrafo "Valutazione sulla continuita aziendale”, in merito alle rilevanti
incertezze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa e del Gruppo di
continuare ad operare sulla base del presupposto della continuita aziendale e in merito alle
iniziative a tal riguardo intraprese dagli Amministratori, nonché alle motivazioni in base alle quali
gli stessi hanno ritenuto che sussistano le condizioni per continuare ad adottare il presupposto
della continuita aziendale nella redazione del bilancio consolidato.

ese presso la CC.LA.A. di Roma
0434000584

A member firm of Ernst & Young Glebal Limited
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5. Laresponsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione "Area finanziaria --> Dati Societari -->
Corporate Governance" del sito internet della Dmail Group S.p.A., in conformita a quanto previsto
dalle norme di legge e dai regolamenti compete agli amministratori della Dmail Group S.p.A.. E' di
nostra competenza I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle
informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), d), f), ), m) e al comma 2, lettera b) dell'art. 123-bis del
D.Lgs. 58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il
bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili
e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le informazioni di cui
al comma 1, lettere ¢), d), ), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell'art. 123-bis del D. Lgs. 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il
bilancio consolidato della Dmail Group S.p.A. al 31 dicembre 2011.

Milano, 12 aprile 2012

Recenta,Ernst & Young S.p.A.

Federico Lodrini
(Socio)
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Attestazione del Bilancio Consolidato ai sensi dell’art.81-ter del Regolamento Consob n. 11971

del 14 maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni

1. T sottoscritti Andrea Zanone Poma, Presidente del Consiglic di Amministrazione e Mauro Albani,
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Dmail Group S.p.A., attestano,
tenuto anche conto di quanto previsto dali’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio
1998, u.58:

» Padeguatezza in relazione alle caratteristiche del Gruppo e
+  Deffettiva applicazione,
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del Bilancio Consolidato nel corso

delPesercizio 2011,

2. Siattesta, inolfre, che:
2.1 il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2011:
a) & redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
FEuropea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio, del 19
luglio 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
¢) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica

e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento;,

2.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e def risultato della gestione,
nonché della situazione dell’emittente ¢ delt’insieme delle imprese, incluse nel consolidamento,

unitamente afla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti,

Milano, 26 marzo 2012

1[ Presidente del Consi Dirigente Preposto alla redazione dei

di AmmiQistra‘" one documenti contabili societari

o

i & .
< Andrea Zanone Pofna Mauro Albani

e .
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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CIVILISTICO
EVENTI SIGNIFICATIVI DELL’ESERCIZIO
Nomina del Presidente del Consiglio di Amminisivagi

Il Consiglio di Amministrazione in data 14 febbra®®11 ha preso atto della rinuncia alla carica di
Presidente di Dmail Group S.p.A. del Dott. Adrio mMdade Carolis e ha proceduto contestualmente a
conferire la carica di Presidente al Dott. Andrea@e Poma.

Liquidazione di Buy On Web S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S%.ha deliberato in data 14 febbraio 2011 la méssa
liquidazione della controllata Buy On Web S.p.A.gnanto la stessa non risulta piu operativa a segui
della cessione del ramo di azienda produttivo @drep S.p.A.. La controllata & entrata in liquidaei a
partire dal 5 aprile 2011.

Predisposizione del Piano Industriale

In data 11 aprile 2011 il Consiglio di Amministrage di Dmail Group S.p.A. ha approvato il piano
industriale per il periodo 2011-2015. Come megliecisato, tale piano e stato oggetto di revisicglamese

di marzo del 2012.

Nomina del Consiglio di Amministrazione

In data 9 maggio 2011 '’Assemblea Ordinaria di Dr@aoup S.p.A. ha nominato per il triennio 2011-201

e quindi sino al’Assemblea di approvazione dedgio dell’'ultimo di tali esercizi, il seguente Giglio di
Amministrazione:

Andrea Zanone Poma Consigliere
Gianluigi Vigano’ Consigliere
Maurizio Valliti Consigliere
Massimo Dell’Acqua Consigliere
Gianmarco Gandolfi Consigliere
Stefano Valerio Consigliere
Stefania Chiaruttini Consigliere
Stefano Grilli Consigliere
Fabio Tacciaria Consigliere

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S%.del 16 maggio 2011 ha conferito la carica di
Presidente al consigliere Dottor Andrea Zanone Perha nominato I'Ingegnere Cristian Biasoni Dirggto
Generale della Capogruppo.

Predisposizione del nuovo Piano Industriale

Il nuovo Consiglio di Amministrazione ha avviatoaurivisitazione delle linee guida del piano indiadér
approvato in data 11 aprile 2011. Il risultatoali &ttivita si & concluso con I'approvazione irtad& marzo
2012 del piano industriale 2012-2016 i cui elemessenziali sono descritti nel prosieguo della gntes
relazione.
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Versamento Iva all’Agenzia delle Entrate

In data 29 agosto 2011 Dmail Group S.p.A. ha veralitAgenzia delle Entrate Euro 4,3 milioni, impar
comprensivo si sanzioni ed interessi, corrisporelatitn fidejussione non presentata al 30 setter?di®
alla stessa Agenzia delle Entrate come meglio gl&ta all'interno della Nota N 7.

Nomina del CFO di Dmail Group S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S#p.dell'l1 novembre 2011 ha proceduto a nominare il
Dottor Francesco Berti quale CFO di Dmail Group.S.pin data 14 dicembre 2011, il Consiglio di
Amministrazione di Dmail Group S.p.A. ha attribuétd-rancesco Berti le deleghe anche per le funzioni
investor relations.

Awviso di Accertamento da parte dell’Agenzia dElgrate

In data 29 dicembre 2011 la controllata Buy On VWep.A. in liquidazione ha ricevuto due avvisi di
accertamento da parte dell’Agenzia delle Entratecpenplessivi Euro 11.541.852,00, relativi agliresa
fiscali 2006 e 2007. In conseguenza di cio Dmaibupr S.p.A. ha dato mandato ai propri consulenti di
effettuare tutti i necessari approfondimenti. ianda alla Nota N. 5 del bilancio consolidato perelative
valutazioni fatte dagli Amministratori al 31 diceral?011.

ANDAMENTO DEL RISULTATO DI ESERCIZIO

Nel corso dell’esercizio 2011 Dmail Group S.p.A.draseguito la propria attivita di coordinamentmcioe
amministrazione e controllo delle societa conttellaregistrando ricavi pari a 0,9 milioni di euro
(prevalentemente infragruppo) sostanzialmente nealicon quanto registrato al 31 dicembre 2010. Il
margine operativo lordo € negativo per Euro 1,3ami) in miglioramento di Euro 0,1 milioni rispettl
2010 (quando era negativo per Euro 1,4 milioniy,gfeetto principalmente di minori costi per seiviz

Il risultato operativo al 31 dicembre 2011 e negaper Euro 6,4 milioni, in flessione di Euro 2,8iomi
rispetto al risultato operativo del 2010, che t&swh negativo per Euro 3,6 milioni.

La variazione e principalmente attribuibile al’actonamento per la copertura perdite su partedpadi
Euro 3,9 milioni necessario per adeguare il vattgkta controllata Buy On Web S.p.A. al corrisporigen
deficit patrimoniale conseguente alla decisioneaiantonare nel bilancio di quest'ultima tutti gfieri
prevedibili relativi agli avvisi di accertamenteeivuti in data 29 dicembre 2011. Si evidenzia thsdltato
operativo e inoltre influenzato dalla svalutaziate#la partecipazione detenuta in Dmedia Group S.pef
Euro 0,9 milioni a seguito del test di impairmei.2.

| proventi ed oneri finanziari netti sono negafyer Euro 1 milione, in peggioramento rispetto alecizio
2010 di Euro 1,3 milioni quando erano positivi geuro 0,3 milioni. La variazione & principalmente
attribuibile:

< al minor dividendo ricevuto dalla controllata DmedCommerce S.p.A. (Euro 0,3 milioni al 31
dicembre 2011 rispetto ad Euro 1,1 milioni al 3dedabre 2010);

e maggiori interessi bancari legati sia ad un aumedé¢d tassi di interessi sia al maggiore
indebitamento finanziario medio rispetto al 31 dibee 2010;

e maggiori interessi finanziari infragruppo relatai finanziamenti ricevuti nel corso dell’esercizio
2011 dalle controllate Buy On Web S.p.A., Dmedian@terce S.p.A. e Dmedia Group S.p.A..

Si evidenzia che per effetto della perdita delfez#o e delle perdite cumulate, il capitale saeidi Dmail
Group S.p.A. si e ridotto di oltre un terzo e petdatrova applicazione la fattispecie prevista'detll 2446
del codice civile. Si rimanda al paragrafo dellagente relazione “Evoluzione prevedibile sulla igest’
per le relative considerazioni.
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| risultati economici e patrimoniali dell’esercizioonfrontati con quelli dell’esercizio precederdeno i

seguenti:

(Cin?gggifgggf'\’”co SERAR RS 31/12/2011 | 31/12/2010 Var.
Ricavi 449.828 634.502 (184.674)
Altri ricavi 448.134] 405.102] 43.032
Totali ricavi e altri proventi 897.962 1.039.604 (141.642)
Costi per acquisti (11.938) (14.375) 2.437
Costi per servizi (1.428.012 (1.577.674 149.662
Costi per il personale (620.162) (725.737) 105.575
Altri costi operativi (149.810) (112.805) (37.005)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (5.103.067 (2.208.125 (2.894.942
Risultato operativo (6.415.026 (3.599.113 (2.815.914
Proventi finanziari 340.608 1.145.880 (805.272)
Oneri finanziari netti (1.380.339 (850.676) (529.663)
Risultato ante imposte (7.454.757 (3.303.909 (4.150.848
Imposte (293.714) 586.954] (880.668)
Risultato dell'esercizio (7.748.472 (2.716.945 (5.031.527

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COMHEL RISULTATO OPERATIVO DEDOTTI GLI AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E
SVALUTAZIONI. IL MARGINE OPERATIVO LORDO E UNA MISWRA UTILIZZATA DAL MANAGEMENT DEL GRUPPO PER MONITORRE E
VALUTARE L'ANDAMENTO OPERATIVO DELLA STESSA E NON EIDENTIFICATA COME MISURA CONTABILE NELL'AMBITO DEI PRINCIPI IFRS.
ESSA NON DEVE ESSERE CONSIDERATA MISURA ALTERNATIVRER LA VALUTAZIONE DELL’ANDAMENTO DEL RISULTATO DELLA SOCIETA'.
IL MANAGEMENT RITIENE TUTTAVIA CHE IL MARGINE OPERATIVO LORDO SIA UN IMPORTANTE PARAMETRO PER LA MISURZIONE DELLE

PERFORMANCE DELLA SOCIETA'.

ﬁ;';x:;l'lﬁ ;US;(I)';UAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA 31/12/2011 31/12/2010
Attivitd non correnti

Attivita immateriali

Avviamento e altre attivita immateriali a vita irfithita 0 0
Attivita immateriali a vita definita 312 1.510
Attivita materiali

Immobili, impianti e macchinari 4.642.215 4.857.710
Altre attivita non correnti

Partecipazioni 35.813.573 36.743.573
Titoli e crediti finanziari 0 0
Crediti vari e altre attivita non correnti 426 310
Attivita per imposte anticipate 254.692 1.110.939
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 40.711.218 42.714.042
Attivita correnti

Rimanenze di magazzino 0 0
Crediti tributari 2.947.486 4.797
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 1.789.764 1.574.623
Titoli diversi dalle partecipazioni 0 0
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie centi

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 184.499 156.360
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 4.921.749 1.735.781
TOTALE ATTIVITA' (A+B) 45.632.967 44.449.823
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ggﬁgrlt\i/::,:'u:O?ITUAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA 31/12/2011 31/12/2010
Patrimonio Netto

Quota di pertinenza della Capogruppo 7.058.442 14.806.914
Quota di pertinenza dei Terzi 0 0
TOTALE PATRIMONIO NETTO (D) 7.058.442 14.806.914
Passivita non correnti

Passivita finanziarie non correnti 0 639.253
TFR e altri fondi relativi al personale 115.627 93.540
Fondo imposte differite 1.316.515 1.315.000
Fondo per rischi e oneri futuri 4.529.599 576.262
Passivita per locazione finanziarie 10.023 26.060
Debiti vari e altre passivita non correnti

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (E) 5.971.764 2.650.114
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 31.128.136 24.584.50Q
Passivita per locazione finanziarie 11.162 27.237
Debiti tributari 66.294 658.797
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 1.397.169 1.722.260
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (F) 32.602.761 26.992.794
TOTALE PASSIVITA' (H=E+F) 38.574.525 29.642.909
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (D+H) 45.632.967 44.449.823

La Posizione Finanziaria Netta della Capogruppegativa per Euro 30,9 milioni (Euro 25,1 milioni3l
dicembre 2010). La variazione negativa pari ad Eby® milioni rispetto all’esercizio precedente é
principalmente ascrivibile all'accensione di nudiianziamenti con le controllate per un valore al 3
dicembre 2011 pari ad Euro 10,3 milioni e dallaimdne dei debiti bancari per circa 4 milioni dirkuLa
variazione netta € inoltre influenzata dal pagamefiiettuato all’Agenzia delle Entrate per un impqgpari

a Euro 4,3 milioni corrispondente alla fidejussiamen presentata al 30 settembre 2010 alla medesima

Agenzia delle Entrate relativamente all'lVA di Gpg A fronte di tale versamento residua un cred#so
I'Erario al 31 dicembre 2011 pari ad Euro 2,9 nmiljancluso nella voce “crediti tributari”.

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 31/12/2011 31/12/2010
(importi in migliaia di euro)
A Cassa 0 0
B Altre disponibilita liquide 184 156
C Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D Liquidita A+B+C 184 156
E Crediti finanziari correnti 0 0
F Debiti bancari correnti (14.524) (15.521)
G Quota corrente dei debiti a medio lungo termine (4.135) (7.163)
H Altri debiti finanziari correnti (12.480) (1.927)
| Indebitamento finanziario corrente F+G+H | (31.139) (24.611)
J Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| (30.955) (24.455)
K Debiti bancari non correnti 0 (388)
L Obbligazioni Emesse 0 0
M Altri debiti non correnti (10) (277)
N Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (10) (665)
0 Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibne CONSOB DEM/6064293/2006 J+N (30.965 (25.12(
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EVENTI ACCADUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO

Nomina Amministratore Delegato

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group S4p, del 23 gennaio 2012 ha preso atto delle ditigsi
del Consigliere non esecutivo Maurizio Valliti eal proceduto contestualmente alla nomina per compizz
del Dott.Vincenzo Borgogna in qualita di nuovo membel Consiglio di Amministrazione in carica fino
alla prossima Assemblea attribuendo a quest’ultamzarica di Amministratore Delegato.

Dimissioni Direttore Generale

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group SAp.sempre in data 23 gennaio 2012 ha preso atte del
dimissioni dell'lngegnere Cristian Biasoni dallarica di Direttore Generale in seguito alla nomired d
nuovo Amministratore Delegato.

Dimissioni Consigliere Indipendente

In data 20 febbraio 2012 il Consigliere di Ammirggione indipendente e non esecutivo Stefania
Chiaruttini ha rassegnato le proprie dimissionaasa di motivi professionali.

Proposta di Aumento di Capitale Sociale

Il Consiglio di Amministrazione di Dmail Group Sfp. ha deliberato di convocare I'Assemblea degli
Azionisti in sede ordinaria e straordinaria, la lqusara chiamata a deliberare in sede straordjnsuigli
opportuni provvedimenti da adottare ai sensi dell2446 del codice civile.

Il Consiglio di Amministrazione ha deliberato dioporre al’Assemblea un aumento del capitale secel
pagamento e in via scindibile, per complessivi fimisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di nuove
azioni ordinarie prive di valore nominale, godimergégolare, con abbinati gratuitamentarrant, da offrire

in opzione (nella misura di un warrant per ognioagi emessa) agli azionisti ai sensi dell'articofa 2,
comma 1, cod. civ. e contestuale aumento del dapfaciale, a pagamento e in via scindibile, per
complessivi massimi Euro 15.000.000,00 al send&lbesercizio deivarrant

Con riferimento alla proposta di aumento di capital Soci Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e Banfort
Consultadoria e Servicos Lda hanno confermatooppo impegno a sottoscrivere una quota di aumdnto
capitale per complessivi 4,2 milioni di euro cir@a particolare Smalg S.p.A. 2,6 milioni di europfin
S.p.A. 1,4 milioni euro e Banfort Consultadoria enicos Lda 0,2 milioni di euro), sospensivamente
condizionato ad un accordo di rimodulazione deitdbbncari, nell’ambito del proposto aumento ditale
sociale da offrire in opzione agli azionisti ai sietell’articolo 2441, comma 1, del codice civile.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Il bilancio d’esercizio di Dmail Group S.p.A. chugl 31 dicembre 2011 presenta una perdita di Ei80
milioni, un patrimonio netto di Euro 7,1 milioni ech indebitamento finanziario di Euro 30,9 milioAl.31
dicembre 2010 la Societa aveva registrato unataeddEuro 2,3 milioni, il patrimonio netto ammowaad
Euro 15,2 milioni e I'indebitamento finanziario aramava ad Euro 25,1 milioni.

L'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 presenta paesdita che, unitamente a quelle maturate nei
precedenti esercizi, comporta la diminuzione dreoltn terzo del capitale sociale con conseguente
applicazione delle disposizioni di cui all'articd?d46 del Codice Civile.

Il peggioramento del risultato rispetto all’eser@iprecedente € principalmente imputabile allawgeaione
della partecipazione detenuta in Dmedia Group S,paRincremento degli oneri finanziari netti e ai
maggiori accantonamenti effettuati sulla contrallaBuy On Web S.p.A. in liquidazione. Tale
accantonamento riflette il risultato della contatdl, a seguito del ricevimento di avvisi di acaedato da
parte dell’Agenzia delle Entrare, che ha stanamgioproprio bilancio un accantonamento, nell'ipotesui

si perfezionasse la c.d. procedura di “accertamento adesione’ex D.Lgs. n. 218/1997, nei termini
considerati corretti anche sulla base delle valatazlei consulenti della societa, tenuto contoateitatti in
corso con gli uffici dell’Agenzia delle Entrate. [Tenaggiori accantonamenti, rispetto a quanto taazato
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in passato e sulla base dei pareri acquisiti aalfd@rollata in tal senso, si ritengono adeguatarice tutte
le passivita ad oggi esistenti stimabili sopra déec

Per quanto riguarda la situazione finanziariagdgioramento e principalmente imputabile all’actemes di
finanziamenti con le controllate per Euro 10,3 amilicorrelati alla diminuzione dei debiti bancaraka
decisione di versare I'lVA dovuta a seguito dellancata presentazione della fidejussione bancatigesta
nella procedura della cosiddetta “IVA di gruppo” ast. 38 bis comma 1 e 2 DPR 633/72. Si prevede di
recuperare il credito per I''VA versata (Euro 4,1liomi) nell’ambito dell'lVA di gruppo entro i primmesi

del 2013; alla data di chiusura dell’esercizio tedito si € ridotto ad Euro 2,9 milioni. Inolieeriduzione
degli affidamenti bancari alla Capogruppo avverlurante I'ultimo trimestre 2011 ha determinato una
situazione di tensione finanziaria nei primi mesl @012 in capo alla stessa Societa, accompagmta d
pieno utilizzo degli affidamenti (per maggiori apfondimenti si veda la Nota 36 del bilancio cordaio
relativa ai rischi finanziari).

Come riportato nel paragrafo “eventi significatdell'esercizio” della presente relazione, il Collisigli
Amministrazione ha avviato una rivisitazione ddifee guida del piano industriale approvato in dbta
aprile 2011 attivita che ha determinato I'approwaei in data 5 marzo 2012 del piano industriale 22016
che include le linee guida ed azioni strategicheafjuito esposte recependo maggiori investimefdi e
mutate condizioni di mercato oltre ai fatti intergsicsuccessivamente.

Il piano industriale 2012-2016 prevede progressasm il raggiungimento di un equilibrio economico
finanziario ed un miglior rapporto Debt/Equity, asgendo I'esecuzione di un'operazione di rafforzatmen
di capitale e la rimodulazione dei debiti banctazione di rafforzamento patrimoniale € necesspga
fronteggiare il fabbisogno finanziario di breve edio periodo connessi all’attuale struttura patriate e
operativa, e per finanziarie le iniziative dell’arévledia Commerce. Il piano prevede per tale Area il
miglioramento della redditivita operativa grazie @ad piu efficace approccio di vendita multicanahetee
attraverso il rafforzamento del marchio “Dmail”. particolare sono attesi:

» l'apertura di nuovi negozi sul territorio nazionadaddivisi nellarco temporale di piano ed il
conseguente rafforzamento del canale e-commerce;

* una maggiore efficacia dei costi di marketing ggaadlo sviluppo di un piu approfondito processo
di identificazione e segmentazione dei clienti ek maggiore attenzione al marchio;

e una piu puntuale segmentazione dell'offerta peratwamper coprire i fabbisogni della diversa
tipologia di clientela.

Per quanto riguarda I'Area Media Locali la crescitdla redditivita operativa prevista dal pianousttiale
si otterra grazie a:

» la crescita dei ricavi “on line”, raggiunta attrese lo sviluppo dei contenuti che saranno dispdinibi
Su una nuova piattaforma informatica e grazieralfémento dei ricavi pubblicitari correlati a tale
iniziativa;

* il consolidamento dell’attuale “business model” aitraverso I'apertura di nuove testate che con

I'incremento di nuove affiliazioni con editori ldca

» la crescita dei ricavi diffusionali tramite il migtamento dei contenuti e I'incremento del prezzo d
copertina.

Per entrambe le due “Business Unit” si prevedetiaolin’ottimizzazione della gestione del circolante
nonché il miglioramento delle politiche di sourcingoltre a livello di gruppo € previsto un contaento
dei costi operativi e di struttura.
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In relazione alla controllata Buy On Web S.p.Aliquidazione il piano prevede il pagamento degkemn
per passivita fiscali, stimati in Euro 3,2 milioaifronte degli avvisi di accertamento ricevutinsiderando

di ottenere i benefici di rateizzazione previstilal@mormativa fiscale di riferimento e, inoltre, f@ir fronte
successivamente alle residue passivita fiscali g@nziate nei fondi rischi ed oneri (per maggiori
approfondimenti si rimanda a quanto descritto netééa N. 5 del bilancio consolidato).

Gli Amministratori al fine di poter realizzare gbbiettivi previsti dal piano industriale e ristatsl una
situazione di equilibrio finanziario hanno postaito le seguenti azioni:

» awviato le trattative con gli Istituti Finanziat@ii fine di consentire alla Capogruppo ed al Grugipo
mantenere, nelle more dell’esecuzione dellaumehtaapitale, le linee di credito attualmente
disponibili sino al 30 settembre 2012, con I'obiettdi arrivare ad una rimodulazione del debito in
essere al fine di supportare le previsioni finarezidel piano industriale;

e convocato I'assemblea straordinaria degli aziomistideliberare un aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmaisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di
nuove azioni ordinarie prive di valore nominaledigoento regolare, con abbinati gratuitamente
warrant, da offrire in opzione (nella misura di un warrgetr ogni azione emessa) agli azionisti ai
sensi dell'articolo 2441, comma 1, del codice eiv@l contestuale aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmassEuro 15.000.000,00 al servizio
dell’'esercizio dewarrant

Stante quanto sopra gli Amministratori, nel valatat presupposto della continuita aziendale della
Capogruppo e del Gruppo, nell'attuale contesto bdndividuato alcuni fattori che indicano la sussiga
di incertezze relative in particolare a:

» I'evoluzione dei rischi fiscali relativi alla BuyrOWeb S.p.A. in liquidazione;

» il raggiungimento di una situazione di equilibriooaomico finanziario della Capogruppo, che &
anche correlato al conseguimento dei risultatidatiinel piano industriale (dunque al realizzarsi
delle previsioni e delle assunzioni ivi contenwi@) nel breve che nel medio periodo;

» al raggiungimento di un accordo di moratoria eidiganizzazione dei rapporti di credito con |l
sistema bancario;

+ allimmissione delle nuove risorse finanziarie darnti dallaumento di capitale in opzione
(soggetto, tra I'altro, all'iter autorizzativo diINSOB).

Con riferimento alla prospettata operazione di antmeli capitale, si segnala che alcuni dei pridcipa
azionisti (Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e BanfortrSoltadoria e Servicos Lda) hanno confermato ia @&t
marzo 2012 il proprio impegno a sottoscrivere unatg di aumento di capitale per complessivi Eut 4,
milioni, sospensivamente condizionato alla conduesidegli accordi di rimodulazione dei debiti banhca
sopra richiamati. Tale impegno € in linea con lifi@ogno primario di breve periodo, nell’ambitoldediu
ampia copertura del fabbisogno finanziario di mgukdodo teso al riequilibrio patrimoniale finanztaed
anche a sostenere le citate iniziative dell’AreaddeCommerce. In tal senso sono anche state aveiate
trattative con gli Istituti Finanziatori ed € inrso di formalizzazione la richiesta di moratoria diebiti.

Secondo gli Amministratori a causa dell'insieméutiie le circostanze sopra evidenziate sussisttaanti

incertezze che possono far sorgere dubbi significatilla capacita della Societa di continuare pdrare
sulla base del presupposto della continuita azlen@opo aver effettuato le necessarie verificheaeer

valutato le incertezze alla luce dei fatti sopracditi, gli Amministratori hanno la ragionevolepastativa
che la Societa ed il Gruppo siano in grado di pyoge con I'implementazione del piano industrialeie
riequilibrio patrimoniale e finanziario e che petia sussistano le condizioni per continuare adtadoil

presupposto della continuita aziendale nella redezdel bilancio d’esercizio.
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AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2011 Dmail Group S.p.A. detiene §8.934 azioni proprie, pari al 2,078% dell'intero
capitale sociale della Societa. Il superamentadsdblia del 2% € avvenuto in data 22 gennaio 2009.
GESTIONE DEI RISCHI ED INCERTEZZA NELL'USO DELLE ST IME

Si rimanda a quanto descritto in dettaglio nellaa\NN.36 del bilancio consolidato, al paragrafo “Wo
Stime” nella Nota N.3 del bilancio consolidato epalragrafo incluso nella relazione sulla gestioeke d
bilancio consolidato “Gestione dei Rischi Finanzéat Incertezza nell’Uso di Stime.

RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni poste in essere con parti correigr@rano nella normale gestione di impresa, nelbiion
della attivita tipica di ciascun soggetto interéssasono regolate a condizione di mercato.

Per I'analisi delle operazioni concluse con pastrelate si rimanda alla Nota N. 24 del bilancipaato.
ALTRE INFORMAZIONI

Adozione del codice di comportamento in materidlmtiernal Dealing”

Riguardo alla gestione degli adempimenti informiadierivanti dalla nuova disciplina deltternal Dealing

di cui allart. 114, comma 7 del TUF e agli artb2lsexies 152septiese 152ecties del Regolamento
Emittenti Consob, in vigore per le societa quotafeartire dal 1° aprile 2006, il Consiglio dell’Btente, in
data 27 marzo 2006, ha deliberato di adottare dadeiura per I'adempimento degli obblighi in matetia
Internal Dealing (la “Procedura Internal Dealing”), diretta ad assicurare la massima trasparenza ed
omogeneita informativa al mercato.

Nel corso della riunione tenutasi in data 29 ma28®7, il Consiglio ha provveduto a modificare la
Procedura dinternal Dealing cosi da adeguarne il contenuto al nuovo RegoleonénBorsa. E’ stato
pertanto introdotto il divieto per taluni soggeitidividuati dal Regolamento Emittenti Consob dimere,
direttamente o per interposta persona, operazidritslo nei 15 giorni precedenti la riunione dabnsiglio
convocata per I'approvazione dei dati contabilipdriodo (c.d.black-out periog, ai sensi dell'art. 2.2.3,
comma 3, lettera p) del Regolamento di Borsa, egbile anche agli emittenti che rivestono la qicaif
STAR, come recentemente modificato.

Nel corso della riunione tenutasi in data 3 mar@dl12 il Consiglio ha provveduto ad apportare moti di
carattere formale alla Procedurdmtiernal Dealing.

Le comunicazioni relative alle operazioni rilevaatisensi della disciplina ddlliternal Dealingcompiute
nel corso dell’esercizio sono state rese note atae nel rispetto della Procedurdernal Dealinge sono
disponibili sul sito internet della Societavyw.dmailgroup.it- sezionéarea finanziaria”).

Adozione del Codice di Autodisciplina

Lo Statuto della Societa contiene disposizioni obespiscono direttamente le previsioni del Codice
di Autodisciplina delle Soiceta Quotate.

In conformita all'articolo 2.2.3, comma 3, lett. d¢l Regolamento di Borsa, applicabile agli emtttém
possesso della qualifica STAR, e del Criterio aygivo 8.C.3 del Codice, € stato costituito un Gatoiper

il Controllo Interno con delibera del 12 maggio 30fliccessivamente modificato nella sua composizione
con delibera del 14 maggio 2008 e in carica sirfbrahggio 2011.

Il Comitato per il Controllo Interno nel corso dekercizio e sino al 9 maggio 2011 e risultato costp
esclusivamente da Amministratori non esecutivi,prevalenza indipendenti nel numero di tre membri
ovvero: due Amministratori Indipendenti, il signouca De Martini e il dottor Andrea Zanone Pomane u
Amministratore non esecutivo, il dottor Mario Valpi
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Il Consiglio dellEmittente del 16 maggio 2011 hanminato I'attuale Comitato per il Controllo Interno
composto esclusivamente da Amministratori Indipetideel numero di tre membri ovvero: i dottori Fabi
Tacciaria, Stefano Grilli e la dottoressa Stefa@fdaruttini. In data 20 febbraio 2012 I'Amministoag
Indipendente Stefania Chiaruttini ha rassegnapwdgrie dimissioni.

Alla luce di quanto prescritto dall’articolo 2.2.8pmma 3, lettera m) del Regolamento dei mercati
organizzati e gestiti da Borsa lItaliana S.p.A. @8lamento di Borsa"), applicabile agli emittentipossesso
della qualifica STAR, e conformemente al CodicEmittente ha costituito in seno al proprio Consigdli
Comitato per la Remunerazione.

Detto Comitato €& stato costituito, originariamenten delibera del Consiglio del 19 luglio 2000 e
successivamente, nella sua composizione sino adyjim 2011, con delibera del Consiglio del 14 maggi
2008.

Il Comitato per la Remunerazione nel corso delfeigeo e sino al 9 maggio 2011 é risultato composto
esclusivamente da Amministratori non esecutiviprevalenza indipendenti, nel numero di tre membri,
ovvero: gli Amministratori Indipendenti Signor Luddario De Martini e Dottor Andrea Zanone Poma e
I’Amministratore non esecutivo Signor Maurizio iall

Successivamente alla nomina del nuovo Consiglidndministrazione da parte dell'’Assemblea dei Soti de
9 maggio 2011, il Consiglio del’Emittente, con ideka del 16 maggio 2011, ha nominato il nuovo
Comitato per la Remunerazione composto esclusivaamdg Amministratori non esecutivi, in prevalenza
indipendenti, nel numero di tre membri ovvero: gimministratori Indipendenti Dottoressa Stefania
Chiaruttini, e il Dottor Stefano Grilli e 'Amminigatore non esecutivo Avvocato Stefano Valerio.

In data 20 febbraio 2012 I'’Amministratore Indipentke Stefania Chiaruttini ha rassegnato le proprie
dimissioni.

Il Consiglio di Amministrazione, su proposta delidninistratore esecutivo incaricato del controllteino,
sentito il parere del Comitato per il Controllodmo, ha nominato in data 13 maggio 2010 il Doftodrea
Galbiati quale Preposto al Controllo Interno.

Il Consiglio di Amministrazione in data 11 novemb2810 ha conferito allAmministratore Delegato
Gianluigi Vigano il compito di curare, mantenereviluppare i rapporti con gli Investitori Istituziali e gl
altri Soci (nvestor relations managgrll Consiglio di Amministrazione del 14 dicemt2611 ha attribuito
al Chief Financial Officerdel Gruppo, Francesco Berti, in sostituzione dgl Gianluigi Vigano, la delega
inerente la comunicazione verso le istituzioniledarcato investor relatoy.

Modello organizzativo ex D. Lgs. 231/2001

In ossequio all’art. 2.2.3., comma 3, lett. |) Belgolamento di Borsa, il Consiglio dell’Emittentesl corso
della riunione tenutasi in data 27 marzo 2008, Hattato un Modello di organizzazione, gestione e
controllo per la prevenzione dei reati previsti datreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231, chearkc
“Disciplina della responsabilitd amministrativa delpersone giuridiche, delle societa e delle assnoni
anche prive di personalita giuridica”

Prodromica alla redazione del Modello & stata Ippatura delle attivita svolte dall’Emittente al dirli
individuare le aree maggiormente esposte al rischicommissione dei reati rilevanti e di introdurre
appositi presidi atti a ridurre al minimo siffagtiementi di rischio.

Nellambito di tale attivita si € anche procedutbetborazione e/o modificazione di alcune proaedu
aziendali.

Il Modello, elaborato anche in base ai principi @eati dalle Linee Guida di Confindustria, consente
I'esonero della responsabilita per la societaagtgiola in una Parte Generale ed in una Partei@pec

Per ottenere I'esimente, la societa ha nominatalilOrganismo di Vigilanza optando per la costitoe di
un Organismo di Vigilanza in forma monocratica induato nella persona dell’avvocato Paolo Bernardin
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L'Organismo di Vigilanza ha, come previsto dallgde, autonomi poteri di iniziativa e controllo,fiale di
vigilare sul funzionamento e l'osservanza del Mtmelma non ha poteri coercitivi o di intervento
modificativi della struttura aziendale o sanziomat®i confronti di Dipendenti, Partners, Organiciadi o
soggetti terzi, poteri questi che sono demandatbaipetenti Organi Societari o funzioni aziendsgicondo

i protocolli previsti nel Modello (anche attraveiitdchiamo ad altre procedure).

Nel corso dell’esercizio 2011 il Consiglio di Amnstrazione dell’Emittente ha provveduto
all'aggiornamento del Modello Organizzativo di Dingroup S.p.A. e in data 26 marzo 2012 ha approvato
un’ulteriore versione del Modello, in considerazomli intervenute modifiche inerenti la struttura
organizzativa societaria.

Sempre nel corso dell'esercizio 2011 Dmedia Comen&@.A., Dmedia Group S.p.A. e le altre societa
appartenenti all'area “media locali”, hanno predi&p un proprio modello organizzativo, approvatd da
rispettivi organi amministrativi rispettivamentedata 26 marzo 2012 e in data 10 febbraio 2012.

Documento programmatico sulla sicurezza

Ai sensi dell'allegato B, punto 26, del D.Lgs. 8612003 recante Codice in materia di protezioneddéi
personali, gli Amministratori danno atto che laistsi € adeguata alle misure in materia di protezdei
dati personali, alla luce delle disposizioni intotté dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini entdalita
ivi indicate.

Posizioni o transazioni derivanti da operazionigtihe e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob n. DEM/606486B28 luglio 2006 si precisa che Dmail Group
S.p.A. non ha posto in essere operazioni atipi¢beiraisuali, cosi come definite dalla comunicazione
stessa.

Informativa ex art. 123-bis del TUF. come introdottall’art. 4 del D.Lgs. 229 del 19.11.07

Le informazione previste dall’art. 123-bis del TW&l sistema di Corporate Governance di Dmail Group
S.p.A. sono contenute nella Relazione sulla Cotpor@overnance, approvata dal Consiglio di
Amministrazione del 26 marzo 2012, che sara degtagitresso la sede della Societa e messa a dispesiz
del pubblico entro i termini e con le modalita éige e pubblicata sul sito Internet della Societa
all'indirizzo (www.dmailgroup.it

Sedisecondarie

La Societa non dispone di sedi secondarie.
RISULTATO PER AZIONE

Per l'informativa riguardante il risultato per az@si rimanda al paragrafo relativo del bilanciasmidato
di Gruppo.
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PROPOSTA DI DESTINAZIONE DEL RISULTATO DELL’ESERCIZ 10

Signori Azionisti,

il bilancio al 31 dicembre 2011, che sottoponianiia &ostra approvazione, evidenzia una perdita di
esercizio pari ad Euro 7.748.471,é6e vi proponiamo di riportare integralmente a rmuola perdita
dell’esercizio 2011, unitamente a quelle maturaepnecedenti periodi, supera complessivamenterziot
del capitale sociale e pertanto si rende neced&sfinzione, da parte degli azionisti, delle lokxtazioni di
cui all’art. 2446 del Codice Civile.

In tal senso, I'assemblea degli azionisti, che esrat il 6 maggio 2012 in prima convocazione ed
eventualmente il 7 maggio 2012 in seconda convoonaziper I'approvazione del bilancio d’esercizid 20

e stata convocata anche per assumere tali deliBerequanto concerne la specifica informativa gtavi
dall'art. 2446 del codice civile, si rimanda alidazione degli amministratori e alle osservaziatiabllegio
sindacale.

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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Dmail Group

s.p.a.

Sede Legale e Amministrativa: Corso Vittorio Emdaug n.15 — 20122 Milano (MI)
Capitale Sociale 15.300.000 euro - C.F. e P. IMRegistro imprese: 12925460151

PROSPETTI CONTABILI E NOTE ILLUSTRATIVE AL 31 DICEM BRE 2011
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SITUAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA

,(Ol\r':']'ggﬂl'rlﬁ ;usr(l)';UAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA Note 31/12/2011 31/12/2010
Attivitd non correnti

Attivita immateriali

Avviamento e altre attivitd immateriali a vita irfichita

Attivitd immateriali a vita definita 3 312 1.510
Attivita materiali

Immobili, impianti e macchinari 4 4.642.215 4.857.710
Altre attivita non correnti

Partecipazioni 5 35.813.573 36.743.573
Titoli e crediti finanziari

Crediti vari e altre attivita non correnti 426 310
Attivita per imposte anticipate 6 254.692 1.110.939
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 40.711.218 42.714.042
Attivita correnti

Rimanenze di magazzino

Crediti tributari 2.947.4864 4.797
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 1.789.764 1.574.623
di cui parti correlate 24 1.706.717 1.461.404
Cassa e altre disponibilita liguide equivalenti 9 184.499 156.360
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 4.921.749 1.735.781
TOTALE ATTIVITA' (A+B) 45.632.967 44.449.823
Zﬁ?grlt\i/il:,:'u;leUAZIONE PATRIMONIALE — FINANZIARIA Note 31/12/2011 31/12/2010
Patrimonio Netto

Quota di pertinenza della Capogruppo 10 7.058.444 14.806.914
Quota di pertinenza dei Terzi

TOTALE PATRIMONIO NETTO (D) 10 7.058.447 14.806.914
Passivita non correnti

Passivita finanziarie non correnti 0 639.253
di cui parti correlate 24 0 220.00
TFR e altri fondi relativi al personale 11 115.627 93.540
Fondo imposte differite 12 1.316.515 1.315.000
Fondo per rischi e oneri futuri 13 4.529.594 576.262
Passivita per locazione finanziarie 10.023 26.060
Debiti vari e altre passivita non correnti

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (E) 5.971.764 2.650.114
Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti 14 31.128.13¢ 24.584.50Q
di cui parti correlate 24 12.455.252 1.842.346|
Passivita per locazione finanziarie 11.162 27.237
Debiti tributari 66.294 658.797
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 15 1.397.169 1.722.260
di cui parti correlate 24 525.712 1.008.736|
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (F) 32.602.761 26.992.794
TOTALE PASSIVITA' (H=E+F) 38.574.525 29.642.909
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (D+H) 45.632.967 44.449.823
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CONTO ECONOMICO SEPARATO

CONTO ECONOMICO SEPARATO

(Importl in eUrO) Note 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Ricavi 16 449.828 634.502 (184.674)
di cui parti correlate 24 448.536 633.450 (184.914)
Altri ricavi 16 448.134 405.102 43.032
di cui parti correlate 24 338.213 386.000 (47.787)
Totali ricavi e altri proventi 897.962 1.039.604 (141.642)
Costi per acquisti 17 (11.938 (14.375) 2.437
di cui parti correlate 24 0 (896) 896
Costi per servizi 18 (1.428.012 (1.577.674 149.662
di cui parti correlate 24 (73.511) (95.124) 21.613
Costi per il personale 19 (620.162 (725.737) 105.575
Altri costi operativi 20 (149.810 (112.805) (37.005)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 21 (5.103.067) (2.208.125 (2.894.942
Risultato operativo (6.415.026 (3.599.113 (2.815.914
Proventi finanziari 22 340.608| 1.145.880 (805.272)
di cui parti correlate 24 335.045 1.145.880 (810.834)
Oneri finanziari netti 22 (1.380.339 (850.676) (529.663)
di cui parti correlate 24 (261.868) (44.582) (217.286)
Risultato ante imposte (7.454.757 (3.303.909 (4.150.848
Imposte 23 (293.714 586.954 (880.668),
Risultato dell'esercizio (7.748.472 (2.716.945 (5.031.527
CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

T D o) Note | 31/12/2011 | 31/12/2010
Utile (perdita) del periodo (7.748.472 (2.716.945
Variazione Fair Value strumenti derivati 0 0

Altre componenti di conto economico complessivo 0 0
Totale utile (perdita) complessivo del periodo (7.748.472 (2.716.945
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RENDICONTO FINANZIARIO

RENDICONTO FINANZIARIO

(in migliaia di euro) Note 2011 2010
Risultato d'esercizio del periodo (7.748) (2.717)
Dividendi (3395) (1.145)
Risultato gestione finanziaria 1.375 850
Plusvalenza/minusvalenza da alienazioni (55) 0
Quota ammortamento immob. materiali 63 34
Quota ammortamento immob. immateriali 1 8
Accantonamento al fondo TFR 29 38
Accantonamenti e svalutazioni di partecipazioni 5.710 2.165
Flussi di cassa dalla gestione corrente A (959) (768)
Variazione crediti commerciali e crediti verso ialtr (2.978) 798
di cui parti correlate (246) 438
Variazione debiti verso fornitori e dehbiti vs altri (988) 176
di cui parti correlate (482) (47)
Variazione TFR e Altri Fondi (157) (34)
Variazione delle attivita e passivita dell'esercizi B (4.122) 935
Flussi di cassa dellattivita dell'esercizio C=A+B (5.081) 165
Acquisti immobilizzazioni materiali 0 (81)
Prezzo Cessione Immobilizzazioni Materiali 202 0
Aumento di capitale societa controllate 0 (5.050)
Fabbisogno di cassa per investimenti D 202 (5.131)
Finanziamenti erogati/ricevuti da societa conttella 10.393 220
di cui parti correlate 10.393 220
Pagamento rate per debiti beni locazione finareiari (32) (16)
Accensione Finanziamenti a m/l termine 0 4.500
Rimborsi finanziamento a m/l termine (3.417) (3.335)
Interessi passivi (1.376) (850)
Dividendi incassati 335 1.145
Dividendi distribuiti 0 0
Cessione (acquisto) azioni proprie 0 0
Flusso di cassa dell'attivita finanziaria E 5.904 1.664
Variazione disponibilita finanziarie nette a breve F=C+D+E 1.024 (3.296)
Disponibilita finanziarie nette a inizio esercizio G (15.364) (12.068)
Disponibilita finanziarie nette a fine esercizio H=F+G (14.340) (15.364)
RICONCILIAZIONE TRA DISPONIBILITA’ LIQUIDE E RENDIC ONTO FINANZIARIO 31/12/2011 31/12/2010
Depositi bancari e postali 184 156
Danaro e valori in cassa - -
Debiti verso banche a breve (14.524) (15.520)
Totale (14.340) (15.364)
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO

nmtaciouo) | S | sommpreo| e | e | Hoeme | Mo | don | porte | MU | pamoni
Azioni Proprie | Accumulati Netto

Totale al 31/12/2008 15.300 10.643 3.060 26 0 1.05¢L.052) 0 (7.334) 21.695
Movim.ne del risultato (7.334) 7.334)
Acquisto azioni proprie (60) (60)
Cessione Azioni proprie
Altri Movimenti 2.766 60 (60) 2.766
Distribuzione dividendi
Utile (perdita) del periodo (6.877) (6.877)
Totale al 31/12/2009 15.300 3.249 3.060 26 2,766 112.]| (1.112) 0 (6.877) 17.524
Movim.ne del risultato (6.877) 6.877
Acquisto azioni proprie
Cessione Azioni proprie
Altri_Movimenti
Distribuzione dividendi
Utile (perdita) del periodo (2.717) (2.717)
Totale al 31/12/2010 15.300 3.249 3.060 24 2766 112.| (1.112) (6.877) (2.717) 14.807
Movim.ne del risultato (2.224 (493) 727
Acquisto azioni proprie
Cessione Azioni proprie
Altri Movimenti (3.249) (3.060) (26) (542) &7
Distribuzione dividendi
Utile (perdita) del periodo (7.748) (7.748)
Totale al 31/12/2011 15.300 0 0 0 0 1112  (1.112) 493) (7.748) 7.059

Milano, 26 marzo 2012

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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NOTA 1 - FORMA CONTENUTO E ALTRE INFORMAZIONI DI CA RATTERE
GENERALE

Dmail Group S.p.A. societa con personalita giuggicostituita in conformita all’ordinamento giugdi
della Repubblica Italiana. Essa € la societa Cappgr che detiene in maniera diretta o indiretta
partecipazioni di societa controllate che operapb settore dei media locali, delle vendite diredtea
distanza, inclusivo di tutte le attivita di acquoiskogistica, distribuzione, marketing e venditalticanale e
multi prodotto, attraverso cataloghi cartacei, isiternet, negozi e call center, propri e di telziGruppo
opera principalmente in Italia ed in altri Paesiopei (Portogallo, Repubblica Ceca e Romania).

Dmail Group S.p.A., in qualita di Capogruppo, seofgrincipalmente attivita di direzione e coordinatoe
delle societa controllate.

La sede legale di Dmail Group S.p.A. é a Milandtatia.

Il bilancio di Dmail Group S.p.A. per I'esercizitiiciso al 31 dicembre 2011 e stato approvato dasigho
di Amministrazione in data 26 marzo 2012 che nautarizzato la pubblicazione.

Il bilancio di Dmail Group S.p.A. € presentato iar& che & anche la moneta corrente nelle econonaeii
la societa opera principalmente.

Il presente bilancio e stato redatto secondo sypposto della continuita aziendale. | rischi etertezze
relative al business sono descritti nelle seziadichte della relazione sulla gestione. La desurezidi
come il gruppo gestisce i rischi finanziari trauatj quello di liquidita & contenuta nella nota 36 del
bilancio consolidato.

Il Consiglio di Amministrazione si riserva la pdsitita di modificarlo qualora accadessero eventicessivi
rilevanti fino alla data dellAssemblea.

Il bilancio di Dmail Group S.p.A. viene predispostella forma e nel contenuto secondo l'informativa
prevista dall’'International Accounting StandardsaBbe omologati dall’Unione Europea e, in partioela
per quanto riguarda i criteri di iscrizione e diutazione, secondo gli IAS/IFRS emessi dall’Accaogt
Standard Board (IASB) e omologati dall’Unione Ewap

CRITERI DI VALUTAZIONE
ATTIVITA IMMATERIALI

Le attivita immateriali acquistate sono iscritt€atlivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38 {#th
Immateriali), quando & probabile che I'uso deliath generera benefici economici futuri e quanidoosto
dellattivitd puo essere determinato in modo atileifel

Tali attivita sono rilevate al costo di acquisto asdmortizzate a quote costanti lungo la loro stimata
utile, se le stesse hanno una vita utile definita.

INVESTIMENTI IMMOBILIARI

Gli investimenti immobiliari sono iscritti inizialente al costo storico, comprensivo di costi di zéggone.

Il valore contabile include il costo afferente adlastituzione di parte di un investimento immolbdiael
momento in cui tale costo viene sostenuto, a comtkzche siano soddisfatti i criteri di rilevaziord
esclude i costi di manutenzione ordinaria. Suceassténte alla rilevazione iniziale, gli investimenti
immobiliari sono iscritti al valore equo, che rifle le condizioni di mercato alla data di chiusalel
bilancio. Gli utili e le perdite derivanti dalle nvazioni del valore equo degli investimenti immaduii sono
rilevati nel conto economico dell’'esercizio in sumanifestano.

Gli investimenti immobiliari sono eliminati dal bihcio quando sono ceduti o quando l'investimento e
durevolmente inutilizzabile e non sono attesi biehetonomici futuri dalla sua cessione. Eventudli o
perdite derivanti dal ritiro o dismissione di urvéstimento immobiliare sono rilevati a conto ecoimam
nell’esercizio in cui avviene il ritiro o la disnsi®ne.
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Le riclassifiche da o ad un investimento immobdiavvengono quando vi € un cambiamento d'uso.ePer |
riclassifiche da investimento immobiliare a progaiead utilizzo diretto, il valore di riferimento
dell'immobile per la successiva contabilizzazionié valore equo alla data di cambiamento d’'usouBa
proprieta immobiliare ad uso diretto diventa inireento immobiliare, il Gruppo rileva tali beni
conformemente ai criteri indicati al punto “immabrihpianti e macchinari” fino alla data del cambimo
d’'uso.

IMMOBILI IMPIANTI E MACCHINARI DI PROPRIETA

Le immobilizzazioni materiali sono esposte in bd@anal costo storico se acquisite separatamente o a
valore equo alla data di acquisizione se acquaii®verso operazioni di aggregazione aziendalene s
sistematicamente ammortizzate in relazione alla fesidua possibilita di utilizzazione. Qualorauglicbeni
classificati in tale categoria venissero destidin vendita, verrebbero classificati separatamérstele
attivitd non correnti destinate alla vendita. | bdestinati alla vendita non vengono pitu ammortizza

Qualora il fair value risultasse inferiore al costeritto in bilancio, verrebbe effettuata una statione dei
valori iscritti in bilancio.

Il processo di ammortamento avviene a quote costafia base di aliquote ritenute rappresentatieéad
vita utile stimata; per i beni acquisiti nell'esigio le aliquote vengono applicate pro rata temgpdenendo
conto dell'effettivo utilizzo del bene nel corsdl@ano. | costi sostenuti per migliorie vengonopintati ad
incremento dei beni interessati solo quando somarammente separabili e identificabili e potranneees
recuperati tramite i benefici economici futuri atte

L'ammortamento e calcolato in base ad un criteriguate costanti sulla vita utile stimata delle vétdi,
come segue:

CATEGORIA ANNI
Macchine Ufficio elettroniche 5
Mobili e arredi 9
Automezzi 5
Autoveicoli 4
Telefoni cellulari 5

BENI IN LOCAZIONE FINANZIARIA

Le attivita possedute mediante contratti di locagidinanziaria, attraverso i quali sono principattee
trasferiti alla societa tutti i rischi ed i benéflegati alla proprieta, sono riconosciute comévisdt della
societa al loro valore corrente o, se inferioreyadbre attuale dei pagamenti minimi dovuti peledsing,
inclusa la somma da pagare per I'esercizio dellmpz di acquisto. La corrispondente passivita vérso

locatore € rappresentata in bilancio tra le passiper locazioni finanziarie a breve ed a medigjtun
termine.

PERDITA DI VALORE DELLE ATTIVITA

Lo IAS 36 richiede di valutare 'esistenza di pégdii valore(c.d. impairment testjelle immobilizzazioni
materiali, immateriali in presenza di indicatoriectacciano ritenere che tale problematica posssistese.
Nel caso delle partecipazioni e delle altre atimibmateriali a vita indefinita o di attivitd norsgonibili per
l'uso, tale valutazione viene fatta almeno annuabee

La recuperabilita dei valori iscritti & verificatmnfrontando il valore contabile iscritto in bilamcon il
maggiore tra il prezzo netto di vendita, qualorigtasun mercato attivo, e il valore d’'uso del bdhealore
d'uso e definito sulla base dell’'attualizzazione flassi di cassa attesi dall'utilizzo del bene,da
un’aggregazione di beffc.d. cash generating unithonché dal valore che ci si attende dalla disonesal
termine della sua vita utile. Le cash generating sono state individuate coerentemente alla stratt
organizzativa e di business della societa, comeegggioni omogenee che generano flussi di cassa
autonomi, derivanti dall’utilizzo continuativo delattivita ad esse imputabili.
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PARTECIPAZIONI

Le partecipazioni in societa controllate, collegatint-ventures sono valutate con il metodo dsite ed
assoggettate periodicamente ad impairment teshaldi verificare che non vi siano eventuali perdi
valore. Tale test viene effettuato annualmentegmvogni volta in cui vi sia I'evidenza di una padlie
perdita di valore delle partecipazioni. Il metodop vélutazione utilizzato é effettuato sulla basd de
Discounted Cash Flowapplicando il metodo descritto in “Perdite di ar@ delle attivita”. Qualora si
evidenziasse la necessita di procedere ad unataxiaiue, questa verra addebitata a conto economico
nell'esercizio in cui € rilevata. Quando vengononmé motivi che hanno determinato la diminuzione di
valore, il valore contabile della partecipazionm@&ementato fino a concorrenza del costo origmarale
ripristino viene iscritto a conto economico.

AZIONI PROPRIE

Le azioni proprie sono iscritte in riduzione detrpaonio netto. Il costo originario delle azionigprie ed i
proventi derivanti dalle eventuali vendite sucoessiono rilevati come movimenti di patrimonio netto

STRUMENTI DERIVATI
Gli strumenti derivati sono attivita e passivit@vate affair value

| derivati sono classificati come strumenti di cdpe quando la relazione tra il derivato e 'oggetella
copertura & formalmente documentatieqdge Accountingg I'efficacia della copertura € elevata (test di
efficacia). Le operazioni che, nel rispetto deltditiche di gestione del rischio poste in esseféadacieta,
soddisfano i requisiti richiesti dal principio, \@ono classificate di copertura; le altre, invead, @ssendo
effettuate con intento di gestione dell’esposiziahdschio, vengono classificate di negoziazidQaando i
derivati di copertura coprono il rischio di variazée del fair value degli strumenti oggetto di coper fair
value hedgg i derivati sono rilevati al fair value con impaione degli effetti a conto economico. Quando i
derivati coprono i rischi di variazione dei flusfii cassa degli strumenti oggetto di copertwash flow
hedg®, le variazioni del fair value dei derivati sonaizialmente rilevate a patrimonio netto e
successivamente imputate a conto economico, ceenente agli effetti economici prodotti dall’ope@ze
coperta. Le variazioni del fair value dei derivate non soddisfano le condizioni per essere goalifcome

di copertura sono rilevate a conto economico.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRI CREDITI

| crediti sono iscritti al valore nominale, ossibfair value del corrispettivo ricevuto nel corselld
transazione, e rettificati per tenere conto di évaln perdite di valore mediante lo stanziamentaidd
specifico fondo per rischi di inesigibilita da pené in diretta detrazione della voce dell’attivo.

Se il pagamento prevede termini superiori alle r@drroondizioni di mercato e il credito non matura
interessi, € presente una componente finanziagéidita nel valore iscritto in bilancio, che viepertanto
attualizzato, addebitando a conto economico lotscdra rilevazione degli interessi impliciti € efigata
per competenza sulla durata del credito tra glrianproventi finanziari.

CREDITI E FINANZIAMENTI

| crediti generati dall'impresa e i finanziamentciusi sia fra le attivita non correnti che fra Bgi€orrenti
sono valutati al costo ammortizzato.

| crediti per finanziamenti infruttiferi a societ@ntrollate sono attualizzati secondo i criterivisg dallo
IAS 39 e la differenza rispetto al corrispettivoogaito e iscritta ad incremento del valore della
partecipazione.

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA LIQUIDE EQUIVALENTI
La cassa e le altre disponibilita liquide equivélenno iscritte, secondo la loro natura, al valmeninale.
FONDO PER IL TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO (TFR)

Il Trattamento di fine rapporto delle societa dak fino al 31 dicembre 2006 era considerato unopa
benefici definiti. La disciplina di tale fondo éatt modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n°(@egge
Finanziaria 2007) e successivi Decreti e Regolan@nanati nei primi mesi del 2007. Alla luce di ta
modifiche, in particolare con riferimento alle s&é con almeno 50 dipendenti, tale istituto e oma d
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considerarsi un piano a benefici definiti esclusieate per le quote maturate anteriormente al 1Aajen
2007 (e non ancora liquidate alla data di bilanaimgntre successivamente a tale data esso € adsiendd
un piano a contribuzione definita.

Gli effetti contabili derivanti dall'applicazioneetla sopra descritta normativa non sono rilevaeti fa
societa poiché ha un numero di dipendenti infergo&® unita.

Il TFR e quindi ancora considerato un piano a bendéfiniti e viene determinato da attuari indigenti
utilizzando il metodo della proiezione unitaria debdito (projected unit credit method). La pordatel
valore netto cumulato degli utili e delle perditeuariali non e rilevata sino a quando non eccedelore
assoluto il 10% del valore attuale dell’obbligazgfimetodo del corridoio”). | costi relativi alloremento
del valore attuale dell'obbligazione per il TFRriganti dall’'avvicinarsi del momento del pagameili
benefici, sono inclusi tra i costi del personale.

Il trattamento di fine rapporto e definito al vadaattuariale dell’effettivo debito della societarsee tutti i
dipendenti, determinati applicando i criteri préivéialla normativa vigente. Il processo di attuzdizione,
fondato su ipotesi demografiche e finanziarie figlato ad attuari professionisti esterni.

FONDI PER RISCHI E ONERI FUTURI

La Societa rileva i fondi per rischi e oneri futguando, in presenza di un’obbligazione, legalmplicita,
nei confronti di terzi, & probabile che si rendeegessario I'impiego di risorse per adempiere lligialzione
e quando puo essere effettuata una stima attemdigif ammontare dell’'obbligazione stessa.

Le variazioni di stima sono riflesse nel conto ewraito del periodo in cui la variazione avviene.
PASSIVITA FINANZIARIE

Le passivita finanziarie sono rappresentate daitidetanziari, dalle passivita a fronte delle @it iscritte
nell'ambito dei contratti di locazione finanziaria.

Le passivita finanziarie sono inizialmente iscritievalore di mercato (fair value) incrementato desti
dell'operazione; successivamente vengono valulatesto ammortizzato e cioé al valore inizialenatto
dei rimborsi in linea capitale gia effettuati, iétato (in aumento o in diminuzione) in base
all'ammortamento (utilizzando il metodo dell'intsee effettivo) di eventuali differenze fra il vadaniziale

e il valore alla scadenza.

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO TERMINE

| finanziamenti sono inizialmente rilevati al costorrispondente al valore equo del corrispettigewuto al
netto degli oneri accessori di acquisizione dedriziamento. Dopo la rilevazione iniziale, i finarnenti
sono valutati utilizzando il metodo del costo amtizaato; tale metodo prevede che 'ammortamentgaen
determinato utilizzando il tasso di interesse mbeeffettivo, rappresentato dal tasso che equipalra,
momento della rilevazione iniziale, il valore dtissi di cassa attesi ed il valore di iscriziongiale. Il
costo ammortizzato viene calcolato tenendo coniocdsti di emissione e di ogni eventuale sconto o
premio, previsto al momento della erogazione.

DEBITI COMMERCIALI E ALTRI DEBITI
| debiti sono valutati al costo, corrispondentgabre equo del corrispettivo della transazione.

Se i termini di pagamento accordati sono supedayuelli previsti dalle normali condizioni di metoae
tuttavia il debito non matura interessi, & presem componente finanziaria implicita nel valomitto in
bilancio. Pertanto viene attualizzato, accreditaadoonto economico lo sconto, che viene rilevato pe
competenza sulla durata del debito tra i provehtmeeri finanziari.

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI E DEGLI ONERI A CONTO ECO NOMICO

| ricavi ed i proventi, i costi e gli oneri, sonewrati in bilancio secondo il principio della coetenza
economica, escludendo gli utili non realizzati eetedo conto dei rischi e delle perdite maturate
nell’esercizio, anche se divenuti noti successivame

| ricavi ed i proventi, i costi e gli oneri, sonscritti in bilancio al netto di resi, sconti, ablmi@ premi,
nonché delle imposte direttamente connesse coendita dei prodotti e la prestazione di servizi.
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La competenza economica dei costi per acquistcedé@nviene determinata con riferimento al momeeto d
trasferimento della proprieta dei beni. | costi pervizi vengono contabilizzati al momento delimiazione
della prestazione.

| contratti di leasing aventi natura finanziariangeno iscritti in bilancio secondo il metodo finario
previsto dal principio contabile IAS 17.

| ricavi sono rilevati nella misura in cui & proldabche al Gruppo affluiranno dei benefici econaneidl
loro ammontare puo essere determinato in modo ditiiégr essi sono rappresentati al netto di sconti,
abbuoni e resi.

| ricavi per prestazioni di servizi sono rilevati @nto economico con riferimento allo stadio di
completamento dell’operazione e solo quando illasol della prestazione pud essere attendibilmente
stimato.

IMPOSTE

Includono imposte correnti e imposte differite. héwe o il provento per imposte correnti sul reddito
dell'esercizio, € determinato in base alla nornzatrigente. Nelllambito della politica fiscale di (@po,
Dmail Group S.p.A. ha aderito a partire dal 2004sttuto del consolidato fiscale nazionale intaithb con

il D.Lgs. n. 344 del 12 dicembre 2003 in qualit&dcieta consolidante.

Tale adozione consente di determinare un benefleicconsolidato, quale remunerazione diretta delle
perdite fiscali proprie utilizzate in compensaziothegli utili fiscali trasferiti dalle societa adete al
consolidato fiscale nazionale.

Le imposte differite vengono determinate sulla bee#e differenze fiscali temporanee originate aall
differenza tra i valori di bilancio attivi e passigd i corrispondenti valori rilevanti ai fini fiadi. In
particolare le attivita fiscali differite sono i#te solo se €& probabile che sara realizzato uwmlited
imponibile a fronte del quale potra essere utiliada differenza temporanea deducibile, mentreakspita
fiscali differite devono essere rilevate per tugtalifferenze temporanee imponibili. Sono valutsgeondo
le aliquote fiscali vigenti che si prevede saraapplicabili nell'esercizio nel quale sara realizzbattivita
fiscale o0 sara estinta la passivita fiscale.

DIVIDENDI
| dividendi sono rilevati alla data della delibessembleare di distribuzione.
USO DI STIME

La redazione del bilancio e delle relative notejplicazione degli IFRS richiede da parte delleeBimne
I'effettuazione di stime e di ipotesi che hannaettff sui valori delle attivita e delle passivitabiiancio e
sullinformativa relativa ad attivita e passivitaotpnziali alla data del bilancio. | risultati ché s
consuntiveranno potrebbero differire da tali stitbe.stime sono utilizzate per rilevare gli accaatoenti
per rischi su crediti, gli ammortamenti, le svahibai di attivita, i benefici ai dipendenti, le irogte honché
altri accantonamenti e fondi. Le stime e le asqmizsono riviste periodicamente e gli effetti dinog
variazione sono riflessi a conto economico nelquiriin cui avviene la revisione di stima.

Per cui non si puo escludere il concretizzarsi,pnessimo esercizio, di risultati diversi da quasiionato e
che quindi potrebbero richiedere rettifiche, ad ioggviamente né stimabili né prevedibili, al valore
contabile delle relative voci. Le voci di bilangwincipalmente interessate da tali situazioni dieiezza
sono i fondi svalutazione crediti, le partecipazid® imposte anticipate, le immobilizzazioni nréé ed
immateriali e i fondi per rischi ed oneri.

Si rileva, in particolare, che nell’applicare imeipi contabili IAS/IFRS gli amministratori hannssanto
decisioni basate sulle seguenti valutazioni disore#i con effetto significativo sui valori isciith bilancio
nelle seguenti voci di bilancio:

. perdita di valore delle partecipazioni, che vengeonttoposte a verifica per eventuali perdite di
valore con periodicita almeno annuale; detta waifiichiede una stima discrezionale dei valori d’'us
dell’'unita generatrice di flussi finanziari cui &réouito il valore di carico delle partecipaziowi,sua volta
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basato sulla stima dei flussi finanziari attesi'dalta e sulla loro attualizzazione in base adtasso di
sconto adeguato;

. imposte differite attive, le quali sono rilevatdérante delle perdite fiscali riportate a nuovo dlale
altre differenze temporanee, nella misura in caimiobabile I'esistenza di adeguati utili fiscalturi a
fronte dei quali tali perdite e le differenze temgmee potranno essere utilizzate. Una significativa
valutazione discrezionale € richiesta agli ammiatsti per determinare 'ammontare delle imposte
differite attive che possono essere contabilizZzded! effettuare la verifica di recuperabilita diltimposte
anticipate sono stati presi in considerazione igetigéd i piani delle societa del Gruppo, da cuneéma la
non necessita di rilevare poste rettificative dosidscritti in bilancio;

. fondi rischi ed oneri: la stima dei fondi garangeodotti, fondi resi e fondi per cause legali
comportano l'elaborazione di stime discrezionalsdia sia su dati storici che prospettici riguandént
difettosita dei prodotti che sull'esito futuro dirtenziosi.

In particolare la valutazione dei profili di rische le stime relative alla controllata Buy On Wep.S.
sono soggette a incertezze e complessita che pet@bleterminare variazioni rilevanti nelle stimsuda
situazione patrimoniale e finanziaria della Soceetiel Gruppo.

GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI ED ALTRE INFORMAZION | RICHIESTE DALLA
APPLICAZIONE DEL PRINCIPIO IFRS 7

La societa svolge l'attivita di gestione dei ris¢imanziari per tutte le societa controllate. Patanalisi
esaustiva dei rischi finanziari del gruppo, si r@nalla Nota N.36 del bilancio consolidato.

VARIAZIONI DEI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

Per I'analisi si rimanda alle “Note illustrativeesgifiche” del bilancio consolidato

NOTA 2 — VALUTAZIONE SULLA CONTINUITA AZIENDALE

Il Bilancio d’esercizio di Dmail Group S.p.A. chiugl 31 dicembre 2011 presenta una perdita di Ei80
milioni, un patrimonio netto di Euro 7,1 milioni esh indebitamento finanziario di Euro 30,9 milioAl.31
dicembre 2010 la Societa aveva registrato unataeddiEuro 2,3 milioni, il patrimonio netto ammowaad
Euro 15,2 milioni e I'indebitamento finanziario amniava ad Euro 25,1 milioni.

L'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 presenta peedita che, unitamente a quelle maturate nei
precedenti esercizi, comporta la diminuzione dreoltn terzo del capitale sociale con conseguente
applicazione delle disposizioni di cui all’'articd?d46 del Codice Civile.

Il peggioramento del risultato rispetto all'eseigiprecedente & principalmente imputabile allaigeaione
della partecipazione detenuta in Dmedia Group S,.paRincremento degli oneri finanziari netti e ai
maggiori accantonamenti effettuati sulla contrellaBuy On Web S.p.A. in liquidazione. Tale
accantonamento riflette il risultato della contatdl, a seguito del ricevimento di avvisi di acaedato da
parte dell’Agenzia delle Entrare, che ha stanai&ioproprio bilancio un accantonamento, nell'ipotesui

si perfezionasse la c.d. procedura di “accertamento adesione’ex D.Lgs. n. 218/1997, nei termini
considerati corretti anche sulla base delle valotaziei consulenti della societa, tenuto contoabsitatti in
corso con gli uffici dell’Agenzia delle Entrate. [Tenaggiori accantonamenti, rispetto a quanto taazato
in passato e sulla base dei pareri acquisiti daltarollata in tal senso, si ritengono adeguabprice tutte
le passivita ad oggi esistenti stimabili sopra déec

Per quanto riguarda la situazione finanziariagdgioramento e principalmente imputabile all’actemes di
finanziamenti con le controllate per Euro 10,3 amilicorrelati alla diminuzione dei debiti bancaraka
decisione di versare I'lVA dovuta a seguito dellancata presentazione della fidejussione bancatigesta
nella procedura della cosiddetta “IVA di gruppo” ast. 38 bis comma 1 e 2 DPR 633/72. Si prevede di
recuperare il credito per I'lVA versata (Euro 4,1liomi) nell’ambito dell'lVA di gruppo entro i primmesi
del 2013; alla data di chiusura dell’esercizio tledito si e ridotto ad Euro 2,9 milioni. Inolieeriduzione
degli affidamenti bancari alla Capogruppo avverlurante I'ultimo trimestre 2011 ha determinato una
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situazione di tensione finanziaria nei primi mesl @012 in capo alla stessa Societa, accompagmta d
pieno utilizzo degli affidamenti (per maggiori apfondimenti si veda la Nota 36 relativa ai rischi
finanziari).

Come riportato nel paragrafo “eventi significatdell'esercizio” della presente relazione, il Cotisigli
Amministrazione ha avviato una rivisitazione dedifeee guida del piano industriale approvato in dbta
aprile 2011 attivita che ha determinato I'approwaei in data 5 marzo 2012 del piano industriale 22016
che include le linee guida ed azioni strategicheeatjuito esposte recependo maggiori investimefdi e
mutate condizioni di mercato oltre ai fatti intergsicsuccessivamente.

Il piano industriale 2012-2016 prevede progressesam il raggiungimento di un equilibrio economico
finanziario ed un miglior rapporto Debt/Equity, as®ndo I'esecuzione di un'operazione di rafforzatmen
di capitale e la rimodulazione dei debiti banctazione di rafforzamento patrimoniale € necesspga
fronteggiare il fabbisogno finanziario di breve edio periodo connessi all’attuale struttura patnrate e
operativa, e per finanziarie le iniziative dell’arévledia Commerce. Il piano prevede per tale Area il
miglioramento della redditivita operativa grazie @& piu efficace approccio di vendita multicanahetse
attraverso il rafforzamento del marchio “Dmail”. particolare sono attesi:

» l'apertura di nuovi negozi sul territorio nazionadaddivisi nellarco temporale di piano ed il
conseguente rafforzamento del canale e-commerce;

* una maggiore efficacia dei costi di marketing geaadio sviluppo di un piu approfondito processo
di identificazione e segmentazione dei clienti emth maggiore attenzione al marchio;

e una piu puntuale segmentazione dell'offerta perateamper coprire i fabbisogni della diversa
tipologia di clientela.

Per quanto riguarda I'’Area Media Locali la cresciédla redditivita operativa prevista dal pianousttiale
Si otterra grazie a:

» la crescita dei ricavi “on line”, raggiunta attrese lo sviluppo dei contenuti che saranno dispdinibi
Su una nuova piattaforma informatica e grazieralfémento dei ricavi pubblicitari correlati a tale
iniziativa;

* il consolidamento dell’attuale “business model” aitraverso I'apertura di nuove testate che con
I'incremento di nuove affiliazioni con editori ldca

» la crescita dei ricavi diffusionali tramite il migramento dei contenuti e I'incremento del prezizo d
copertina.

Per entrambe le due “Business Unit” si prevedeti@olin’ottimizzazione della gestione del circolante
nonché il miglioramento delle politiche di sourcingoltre a livello di gruppo € previsto un contaento
dei costi operativi e di struttura.

In relazione alla controllata Buy On Web S.p.Aliquidazione il piano prevede il pagamento degkemn
per passivita fiscali, stimati in Euro 3,2 milioaifronte degli avvisi di accertamento ricevutinsiderando

di ottenere i benefici di rateizzazione previstilalaormativa fiscale di riferimento e, inoltre f@r fronte,
successivamente, alle residue passivita fiscali ga@nziate nei fondi rischi ed oneri (per maggior
approfondimenti si rimanda a quanto descritto nethéa N. 5).

Gli Amministratori al fine di poter realizzare gbbiettivi previsti dal piano industriale e ristatsl una
situazione di equilibrio finanziario hanno postaito le seguenti azioni:

* awviato le trattative con gli Istituti Finanziat@ii fine di consentire alla Capogruppo ed al Grugipo
mantenere, nelle more dell’esecuzione dellaumehtaapitale, le linee di credito attualmente
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disponibili sino al 30 settembre 2012, con I'obiettdi arrivare ad una rimodulazione del debito in
essere al fine di supportare le previsioni finareziel piano industriale;

e convocato I'assemblea straordinaria degli aziomistideliberare un aumento del capitale sociale, a
pagamento e in via scindibile, per complessivi nmaisEuro 15.000.000,00, mediante emissione di
nuove azioni ordinarie prive di valore nominaledigaoento regolare, con abbinati gratuitamente
warrant, da offrire in opzione (nella misura di un warrgetr ogni azione emessa) agli azionisti ai
sensi dell’articolo 2441, comma 1, cod. civ. e estitale aumento del capitale sociale, a pagamento
e in via scindibile, per complessivi massimi Eurs.0D0.000,00 al servizio dell'esercizio dei
warrant

Stante quanto sopra gli Amministratori, nel valatal presupposto della continuitd aziendale della
capogruppo e del Gruppo, nell’attuale contesto bandividuato alcuni fattori che indicano la sussiga
di incertezze relative in particolare a:

» I'evoluzione dei rischi fiscali relativi alla BuyrOWeb S.p.A. in liquidazione;

* il raggiungimento di una situazione di equilibriooeaomico finanziario della Capogruppo, che é
anche correlato al conseguimento dei risultatidatiinel piano industriale (dunque al realizzarsi
delle previsioni e delle assunzioni ivi contenwi@) nel breve che nel medio periodo;

» al raggiungimento di un accordo di moratoria eidiganizzazione dei rapporti di credito con il
sistema bancario;

+ allimmissione delle nuove risorse finanziarie darnti dallaumento di capitale in opzione
(soggetto, tra l'altro, all'iter autorizzativo diINSOB).

Con riferimento alla prospettata operazione di animali capitale, si segnala che alcuni dei principa
azionisti (Smalg S.p.A., Norfin S.p.A. e Banfortr3oltadoria e Servicos Lda) hanno confermato ia d&t
marzo 2012 il proprio impegno a sottoscrivere unatg di aumento di capitale per complessivi Eugb 4,
milioni, sospensivamente condizionato alla conolusi degli accordi di rimodulazione dei debiti banca
sopra richiamati. Tale impegno € in linea con lifisogno primario di breve periodo, nell’ambitoldediu
ampia copertura del fabbisogno finanziario di mgqukdodo teso al riequilibrio patrimoniale finaniziaed
anche a sostenere le citate iniziative dell’AreadieCommerce. In tal senso sono anche state aveate
trattative con gli Istituti Finanziatori ed € inreo di formalizzazione la richiesta di moratoria diebiti.

Secondo gli Amministratori a causa dell'insiemeutie le circostanze sopra evidenziate sussistaanti

incertezze che possono far sorgere dubbi significatilla capacita della Societa di continuare pdrare
sulla base del presupposto della continuita aziend@opo aver effettuato le necessarie verificheaeer

valutato le incertezze alla luce dei fatti sopraadiéti, gli Amministratori hanno la ragionevolepastativa
che la Societa ed il Gruppo siano in grado di pyose con I'implementazione del piano industrialdie
riequilibrio patrimoniale e finanziario e che petia sussistano le condizioni per continuare adtad®il

presupposto della continuita aziendale nella redezdel bilancio d’esercizio.
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NOTA 3 - ATTIVITA' IMMATERIALI A VITA DEFINITA

Le attivita immateriali a vita definita risultanotéramente ammortizzate al 31 dicembre 2011. Diitegi

riporta la movimentazione della voce.

Movimenti dell'esercizio i Costi di ricerca, Totale
(importi in migliaia di euro) sviluppo, pubblicita

Costo storico all'1/1/2011 + 137 137
Ammortamenti cumulati all'1/1/2011 - (136) (136)
Valore Netto Contabile all'1/1/2011 1 1
Incrementi +

Cessioni/decrementi +/-

Ammortamenti + 1 1
Altri movimenti +/-

Valore netto contabile al 31/12/2011 0 0
Composizione saldo contabile 31/12/2011

Costo storico al 31/12/2011 + 137 137
Ammortamenti cumulati al 31/12/2011 - (137) (137)
Valore netto contabile al 31/12/2011 0 0

NOTA 4 - MATERIALI

FINANZIARIA)

ATTIVITA’ (DI

PROPRIETA’ E

IN LO CAZIONE

Le attivita materiali sono pari ad euro Euro 4.6d@liaia al 31 dicembre 2011. Di seguito si ripolda

movimentazione della voce:

(mport n migiaia di euro) H- Pabbicati | Magennari | Atibenl | Totle
Costo storico 5.822 17 370 6.209
Rivalutazione di legge

Valore capitale all'1/1/2011 5.822 17 370 6.209
Acquisti + 2 2
Riclassifica da beni in leasing +/-

Decrementi - (237) (182)

Valore capitale al 31/12/2011 5.586 19 188 5.793
Fondo ammortamento saldo all'1/1/2011 + 1.099 13 @4 1.352
Decrementi - (94) (170) (264)
Quota dell'esercizio + 2 61 63
Fondo ammortamento al 31/12/2011 1.005 15 131 911
Valore netto contabile 1/1/2011 4.723 130 4.857
Valore netto contabile 31/12/2011 4.581 57 4264

Le attivita materiali evidenziano una diminuziored dalore netto contabile di Euro 215 migliaia édp al

31 dicembre 2010 dovuta principalmente alla cessidinun Fabbricato non strumentale sito in Medolla
(MO) per Euro 143 migliaia e allammortamento dedércizio per Euro 63 migliaia. La cessione del
fabbricato ha generato una plusvalenza di circa B8rmigliaia.

In relazione agli investimenti immobiliari la sotéesi & avvalsa della consulenza di un perito imhaob

per effettuare la stima del fair value degli immiohl 31 dicembre 2011 in base a quanto previsto da
principio Internazionale IAS 40. Si evidenzia chgeérito ha effettuato una valutazione degli imntioii
relazione ai dati ed alle attuali condizioni di c®p. | risultati delle perizie non hanno evidetzia
scostamenti significativi nei valori di mercatopesto al valore di iscrizione contabile e di consswa non
sono stati effettuati adeguamenti al fair valueatl categoria di attivita materiale.
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NOTA 5 — PARTECIPAZIONI

Si inserisce di seqguito il dettaglio con le varoami

Imprese controllate Velaz el Incremento Decremento Valore al
31/12/2010 31/12/2011
D-Media Commerce S.p.A. 15.059 15.059
DMedia Group S.p.A. 20.715 (930) 19.785
Lakeview Impex S.r.l. 415 415
Buy On Web S.p.A. in Liquidazione 0 0
D-Service S.r.l. 554 554
Totale imprese controllate 36.743 0 (930) 35.813

La riduzione e relativa alla svalutazione dellat@eipazione in Dmedia Group S.p.A. a seguito dafl dé
impairment di seguito indicato. Si segnala inotthe a fronte della partecipazione detenuta in Boy\&b
S.p.A. risulta iscritto un fondo rischi ed onerirpBEuro 4.386 migliaia che corrisponde al deficit
patrimoniale della controllata risultante dallaiaitione contabile del bilancio di liquidazione.

Verifica della Riduzione di Valore

La societa ha effettuato una verifica della ridneiadel valore delle partecipazioni controllate codne
seguito dettagliato.

L’ammontare recuperabile delle partecipazioni @ostieterminato in base al loro valore d'uso cakwla
utilizzando la proiezione dei flussi di cassa demiv dal Piano Industriale 2012-2016 redatto second
presupposti indicati nella nota N. 2 “Valutaziondlas continuita aziendale”.

Per la verifica delle eventuali perdite di valorellel partecipazioni detenute dalla Capogruppo nelle
principali societa controllate, sono state consittercome base le stesse metodologie e le steasé “
generating units adottate per la verifica deifhpairment test degli avviamenti iscritti nel bilancio
consolidato e descritto in dettaglio nelle notesitative del bilancio consolidato.

Le principali ipotesi utilizzate nella determinazé del valore in uso delleash generating unitsono
costituite dal valore attuale dei flussi finanzidwiuri stimati che si suppone deriveranno da uo us
continuativo delle attivita, dalla scelta del tagssconto e dal tasso di crescita.

In particolare, il Gruppo ha utilizzato tassi dosto che ritiene riflettano le valutazioni del megi alla
data di riferimento della stima, del valore attudé# denaro e i rischi specifici connessi alle slagunita
generatrici di cassa.

Le previsioni dei flussi di cassa operativi derivada quelle insite nei piu recebtidgete piani predisposti
dal Gruppo per i prossimi cinque anni, sulla bagessi di crescita di medio/lungo termine a seeodelle
diverse caratteristiche delle attivita e comungae superiori al tasso medio di crescita del meroatoui
opera il Gruppo. Le ipotesi incluse nei piani saoerenti con le linee guida del piano industriagieehdo
conto dei criteri previsti dallo IAS 36.

Le previsioni dei flussi di cassa si riferiscona@@ndizioni correnti di esercizio dell’attivita, audi non
includono flussi finanziari connessi a eventuaigimenti di natura straordinaria.

Inoltre, le previsioni si basano su criteri di aa&ra con i dati storici relativamente all'imputamodelle
spese generali future, alla tendenza degli investimattesi di capitale, alle condizioni di equild
finanziario, nonché alle ipotesi macro-economiaos particolare riferimento agli incrementi di prealei
prodotti, che tengono conto dei tassi di inflaziattesi.

Lattivita di valutazione e stata operata con ipgarto di una societa di consulenza specializzattali
attivita.

Di seguito vengono evidenziati i principali paramatilizzati nella determinazione del valore reetgbile.
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Orizzonte temporale considerato

Per la proiezione dei flussi di cassa e statozatilio un arco temporale di 5 anni. | flussi di eassno stati
determinati in maniera puntuale fino al 2016, ededale periodo coperto dai piani aziendali apptioyal
Consiglio di Amministrazione. Per la determinaziated c.d. terminal valué delle varie CGU sono stati
utilizzati i seguenti parametri finanziari:

Indicatori economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali indicatorirderimento:

Dmedia Commerce
2011

Dmedia Commerce
2010

Dmedia Group
2011

Dmedia Group
2010

Wacc

10,00%

8,65%

9,75%

8,75%

Ai fini della composizione del tasso di attualizpewe si € ipotizzato una ripartizione paritetica tapitale
proprio e mezzi finanziari di terzi (onerosi).

Il valore del costo dei mezzi propri € stato deteato attraverso il Capital Asset Pricing Model,

impiegando i seguenti parametri:

Dmedia Commerce
2011

Dmedia Commerce
2010

Dmedia Group
2011

Dmedia Group
2010

Beta

1,00

1,00

1,00

1,00

Tasso free risk

3,50%

3,80%

3,50%

3,80%

Premio per il rischio

12,5%

9,5%

12,0%

9,7%

Si evidenzia inoltre che il tasso di crescita desdi finanziari adottato “g” & stato ipotizzato termini
nominali pari a zero, in analogia a quanto utilinzeelle valutazioni effettuate negli esercizi maenti.
Ovvero dopo il periodo di previsione esplicita satati proiettati i flussi di cassa dati dalla nzedegli
ultimi tre anni di piano senza ipotizzare alcunescita degli stessi.

Si riportano di seguito le considerazioni emersiadalisi del valore di bilancio delle partecipani in
portafoglio, unitamente ai relativi effetti sul difcio d’esercizio di Dmail Group S.p.A. al 31 didem
2011.

Dmedia Group S.p.A.

Si tratta della Sub-Holding avente sede operativderate (LC) alla quale fanno capo, al 31 dicembre
2011, le societa del gruppo Dmail operanti all'intedell’'area Media Locali.

La verifica (“Impairment Test") del valore di cavicddella partecipazione al 31 dicembre 2011 e stata
effettuata mediante I'attualizzazione dei flusscdssa attesi Discounted Cash Floi+ DCF), cosi come
risultanti dal Piano Industriale del Gruppo Dmail.

Tale verifica ha comportato una svalutazione dadldecipazione pari ad Euro 930 migliaia come tgtor
nella seguente tabella:

importi in euro/milioni Dmedia Group
Valore delle partecipazione 20,7
Equity Value 19,8
Svalutazione (0,9)

Dmedia Commerce S.p.A.

Si tratta della Sub-Holding avente sede a Pontasgiel) alla quale fanno capo, al 31 dicembre 2041,
societa del gruppo Dmail operanti all'interno dmiéa Media Commerce ed operanti oltre che in ltalia
anche in Portogallo, Romania e Repubblica Ceca.

La verifica (impairment te$) del valore di carico della partecipazione al ditembre 2011, effettuata
mediante I'attualizzazione dei flussi di cassasaitiscounted cash-flow” — DCF) cosi come risatiadal
piano industriale del Gruppo Dmail non ha compor@@tuna svalutazione come dettagliato nella tabell
che segue:
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Importi in euro/milioni Dmedia Commerce
Valore delle partecipazione 15,1
Equity Value 20,8

Data la significativita del valore delle partecijma iscritte in bilancio al 31 dicembre 2011 lacwta ha
comunque effettuato un’analisi di sensitivita, nficdindo il tasso di attualizzazione Wacc e il tasko
crescita g utilizzato per la determinazione debxakerminale.

In merito alla societa Dmedia Commerce S.p.A., talalisi, effettuata sempre mantenendo inalteete |
ipotesi sottostanti i piani aziendali ha eviderzielhie una variazione del tasso attualizzazione Waaan
range compreso tra +/- 50 punti base) correlatared medesima variazione del tasso di crescita g non
determinerebbe un eccesso del valore contabila gdaltecipazione rispetto al suo valore recuperabil

Per quanto riguarda Dmedia Group S.p.A. l'analisisénsitivity effettuata con un tasso di crescita g
decrementato di 50 punti base e il tasso di afzemtione incrementato dello stesso ammontare exialen
valore recuperabile della partecipazione pari atbEwly.983 migliaia inferiore rispetto al valore ice®
iscritto in bilancio pari ad Euro 19.785 migliaia.

E’ da segnalare comunque che diversi fattori, legyathe all’evoluzione del difficile contesto deérato
finanziario con impatti anche sul mercato editerial del commercio, oltre all’'esito delle azioni tgo
essere dalla Societa per il riequilibrio finanaiafsi veda la Nota N. 2) potrebbero richiedere una
rideterminazione dei piani aziendali e quindi dalove recuperabile delle partecipazioni. Le ciranse e

gli eventi che potrebbero causare un'’ulteriorefigaridell’esistenza di perdite di valore sarannaiturate
costantemente dalla societa.

NOTA 6 — ATTIVITA NON CORRENTI E ATTIVITA PER IMPOS TE ANTICIPATE

Le variazioni intervenute rispetto al 31 dicemb@d@ possono essere cosi sintetizzate:

Altre attivita non correnti e imposte anticipate

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Titoli e crediti finanziari 0 0 0
Crediti vari e altre attivita non correnti 0 0 (0)
Totale altre attivitd non correnti 0 0 0
Attivita per imposte anticipate 254 1.111 (857)
Totale altre attivita non correnti e imposte anticpate 254 1.111 (857)

Gli attivi sopra esposti evidenziano una diminueiah Euro 857 migliaia rispetto al 31 dicembre 2010
dovuta principalmente al rilascio di imposte ap@te per Euro 673 migliaia. Tale voce era stateotatia
sugli interessi passivi indeducibili, relativi agisercizi 2008-2010, e rilasciata nel conto econondiel
corrente esercizio in quanto non risulta piu prdledh relativa recuperabilita.

La composizione delle imposte anticipate al 31 mimee 2011 pari ad Euro 254 migliaia € dettagliatian
successiva tabella. Il mantenimento in bilancio cmtente esercizio dei crediti per imposte antitdpe
giustificato dall'istituto del Consolidato NazioeaFiscale ex art. 117 TUIR, al quale la societadberito
come consolidante. A seguito dell’esercizio di tgbeione, si ritiene sussista la probabilita deoére, nei
prossimi esercizi, imponibili fiscali sufficientiep assorbire le perdite fiscali in quanto illiméatente
riportabili.

Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembreld0 150



Dmail Group S.p.A.

Differenze

Totale imposte

Imposte anticipate - differite su differenze DHFEIEE Effetto Effetto RlECEE RlECEE Temporanee E_ffetto Effetto Tptgle Imposte anticipate al
temporanee Iscritte in bilancio ETTRETEE 2 fiscale IRES | fiscale IRAP [RECk [ al jleeae fiscale IRAP AEpEE | e netto rilascio
31/12/2010 31/12/2010| 31/12/2010 IRES rilascio IRES
31/12/2011 IRAP
Compensi amministratori 53 14 0 (14) 0 95 26 0 26 0
Premi di fine anno 29 8 0 (8) 0 0 0 0 0 0
Fondi Rischi 0 0 0 100 27 0 27 0
TOTALE A) 82 22 0 (22) 0 195 53 0 53 0
L L . Totale imposte
o . Rilascio Rilascio T n Effetto Totale imposte .
- e " Perdite fiscali al Effetto Effetto Perdite fiscali A Effetto " anticipate al
Imposte anticipate - differite iscritte in bilancio . . IRES IRAP fiscale . anticipate al netto " :
31/12/2010 fiscale IRES | fiscale IRAP 31/12/2010| 31/12/2010 al 31/12/2011 IRES fiscale IRAP rilascio IRES nettlc&'rol\lgscm
Imposte anticipate attinenti a perdite fiscali
dell'esercizio e pregresse 3.472 955 0 0 0 2.682 8 73 0 738 0
Perdite fiscali - interessi passivi 2.446 673 0 3067 0 0 0 0 0 0
TOTALE B) 5.918 1.628 0 (673) 0 2.682 738 0 738 0
TOTALE A) +B) 6.000 1.650 0 (695) 0 2.877 791 0 791 0
Minori imposte anticipate per effetto del
trasferimento dell'imponibile Dmedia Commerce
S.p.A (868) (238) (1.148) (316) 0 (316) 0
Minori imposte anticipate per effetto del
trasferimento dell'imponibile da parte del
consolidato Dmedia Group (938) (257) (1.361) (374) 0 (374) 0
Minori imposte anticipate per effetto del
trasferimento dell'imponibile da parte del
consolidato D-Service S.r.L. 143 39 (2) (1) 0 (1) 0
Maggiori imposte anticipate per effetto del
trasferimento dell'imponibile da parte del
consolidato Buy On Web S.p.A. (393) (108) 390 107 0 107 0
Altre variazioni 90 25 0 0 0 0 0
Maggiori imposte anticipate per utilizzabilita
perdite pregresse nel limite dell'80%
dell'imponibile 0 0 168 46 0 46 0
TOTALE C) (1.966) (539) 0 0 0 (1.953) (538) 0 (538) 0
TOTALE A) +B)-C) 4.034 1.111 0 (695) 0 924 254 0 254 0
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NOTA 7 — CREDITI TRIBUTARI

| crediti tributari ammontano ad Euro 2.947 miglia sono rappresentati dal credito IVA residuo lal 3
dicembre 2011 generatosi in conseguenza del vergarfedto, in sostituzione della fidejussione baiza
al’Agenzia delle Entrate in data 29 agosto 201i Bero 4,1 milioni. Il credito si prevede che verra
recuperato nelllambito dell'lVA di gruppo entroiimi mesi del 2013.

Si segnala che il Gruppo non ha ottemperato adaitadella fidejussione (gia regolarmente presarnat
'anno 2008) entro il 30 settembre 2010 all’Agendelle Entrate per i crediti IVA trasferiti nel cor
dell'esercizio 2009 (circa 4,1 milioni dei quali 1©u3,1 riferiti alla controllata Buy On Web S.p.Aa)la
controllante Dmail Group S.p.A. come conseguenZia digjuidazione IVA di gruppo. Le societa del
Gruppo, al fine di analizzare tale casistica, hamgontrato tramite i propri consulenti fiscali Aautorita
competenti al fine di comprendere il comportamdistcale corretto da seguire per adempiere alla atanc
presentazione delle garanzie richieste dall'art. 88 comma 1 e 2 DPR 633/72. A seguito degli
approfondimenti svolti nel corso dell’'esercizio, data 29 agosto 2011 la Capogruppo, tramite gli
affidamenti delle controllate ha versato al’Agenzielle Entrate I'importo corrispondente alla maaca
fidejussione sopra indicata comprensivo di sanzoninteressi ex art 13 D.Lgs 471/1997.

NOTA 8 — CREDITI COMMERCIALI, VARI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

(%ig'rtt: ﬁ%{;’l‘:‘:;cﬂur‘g?” & alilre G Bt 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Credito verso clienti a breve 50 48 2
Crediti verso imprese controllate a breve 1.707 1.446 261
Ratei e risconti 33 80 (47)
Totale 1.790 1.574 216

| crediti verso le imprese controllate sono rifepier Euro 503 migliaia all'effetto del consoliddfiscale
nazionale, per Euro 620 migliaia a crediti versedeieta aderenti al consolidato IVA di gruppoee Ruro
584 migliaia ad altri crediti verso le societa cohiate inerenti principalmente le prestazioni dinszio
infragruppo.

NOTA 9 — CASSA E ALTRE DISPONIBILITA EQUIVALENTI

Cassa e Altre Disponibilita Equivalenti

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Depositi Bancari e Postali 184 156 28
Denaro e valori in cassa 0 0 0
Totale 184 156 28

La cassa e le altre disponibilita equivalenti amtapa a Euro 184 migliaia e si incrementano di E280
migliaia rispetto alla chiusura dell’'esercizio 2010
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NOTA 10 — PATRIMONIO NETTO

La movimentazione delle singole poste di patrimareto &€ espressa dalla seguente tabella:

. Riserva . . .. | Riserve Utili . Totale
(importi in migliaia di euro) csirzit::: Sovrappr_ezzo IE':;;Y: R)?iterfv A SRCIiSSi:gﬁ A Ifrﬂgrri]tle Azior_1i Perdite : dl,?ézglrtgtz?o Patrimonio
Azioni Proprie | Accumulati Netto
Totale al 31/12/2009 15.300 3.249 3.060 26 2766 112.| (1.112) 0 (6.877) 17.524
Movim.ne del risultato (6.877) 6.877
Acquisto azioni proprie
Cessione Azioni proprie
Altri Movimenti
Distribuzione dividendi
Utile (perdita) del periodo (2.717) (2.717)
Totale al 31/12/2010 15.300 3.249 3.060 26 2.766 112.| (1.112)] (6.877) (2.717) 14.807
Movim.ne del risultato (2.224 (493) 44
Acquisto azioni proprie
Cessione Azioni proprie
Altri_Movimenti (3.249) (3.060 (26) (542) &7
Distribuzione dividendi
Utile (perdita) del periodo (7.748) (7.748)
Totale al 31/12/2011 15.300 0 0 0 0 11312  (1.112) 493) (7.748) 7.059

Legenda : A = per aumento di capitale; B = per copertura perdita; C = per distribuzione soci

La variazione rispetto allo scorso esercizio e tmalia perdita riportata nel 2011. Le riserveseere al 31
dicembre 2010 sono state utilizzate in accordo antju deliberato dal’Assemblea Ordinaria di Dmail
Group S.p.A. del 9 maggio 2011.

Al 31 dicembre 2011 Dmail Group S.p.A. detiene 53.934 azioni proprie e pari al 2,078% del capitale
sociale della Societa. Non vi sono stati movimetitiacquisto e vendita di azioni proprie nel corso
dell'esercizio 2011.

Per effetto della perdita dell'esercizio e delladite cumulate, il capitale sociale di Dmail Graap.A. si é
ridotto di oltre un terzo e pertanto trova applioae I'art. 2446 del codice civile.

NOTA 11 - TFR E ALTRI FONDI PER IL PERSONALE

Il trattamento di fine rapporto ha subito la segaanovimentazione:

Descrizione

. S Anno 2011 Anno 2010
(importi in migliaia di euro)

Saldo all'l/1 + 93 91
Costo relativo alle prestazioni di lavoro correnti + 23 24
Oneri finanziari + 4 3
Utilizzi e altri movimenti - (23)
Utili/perdite attuariali +/- (5) 2)
Saldo al 31/12 115 93

Il fondo trattamento di fine rapporto rientra n&mp a benefici definiti. Per la determinazionel@glassivita
e stata utilizzata la metodologia denominata Ptegetinit Credit Cost articolata secondo le seguasti
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- sono stati proiettati, sulla base di una serieipdiesi finanziarie (incremento del costo dellaayi
incremento retributivo, ecc.), le possibili futymeestazioni che potrebbero essere erogate a fdverascun
dipendente iscritto al programma nel caso di pewrsiento, decesso, invalidita, dimissioni ecc. liaast
delle future prestazioni includera gli eventualirementi corrispondenti all’ulteriore anzianitasdirvizio
maturata nonché alla presumibile crescita dellbwetributivo percepito alla data di valutazione;

- e stato calcolato alla data della valutaziondlasbase del tasso annuo di interesse adottatolla de
probabilitd che ciascuna prestazione deve essfttivefmente erogata, il valore attuale medio diltare
prestazioni;

- € stata definita la passivita per la societaviddiando la quota del valore attuale medio dell@irt
prestazioni che si riferisce al servizio gia matiidal dipendente in azienda alla data della vaiotes.

Gli oneri finanziari sulle obbligazioni assunte aomtano a Euro 4 migliaia.
Si inseriscono di seguito le principali ipotesuatiali utilizzate per il calcolo:

Ipotesi finanziarie ANNO 2011 ANNO 2010
Tasso annuo di attualizzazione 4,50% 4,50%
Tasso annuo di rotazione 3,00% 3,00%
Tasso d’inflazione 2,00% 2,00%
Tasso di anticipazioni 2,00% 2,00%
Tasso di incremento retribuzioni 4,50% 4,50%

NOTA 12 — FONDO IMPOSTE DIFFERITE

Il fondo imposte differite passive ammonta ad ELr@16 migliaia al 31 dicembre 2011 e non presenta
significative variazioni rispetto al precedenteres#o. Si sottolinea che tale fondo deriva primtipente
dall'operazione di scissione immobiliare effettugt@ata 1° ottobre 2009 tra Dmail Group S.p.A.reddia
Commerce S.p.A..

NOTA 13 — FONDO PER RISCHI ED ONERI FUTURI E PASSIVITA POTENZIALI

Il fondo per rischi ed oneri futuri ammonta ad E4rb630 migliaia al 31 dicembre 2011 ed € compoatard
fondo rischi su partecipazioni per Euro 4.386 naiglie da altri fondi per rischi ed oneri per Eudt 1
migliaia. Il fondo mostra un incremento di Euro®49migliaia rispetto al 31 dicembre 2010 quandorido
iscritto ammontava ad Euro 576 migliaia.

(?r?l;((:)rrlgl?nnﬁwigliaia di euro) Anno 2011 Anno 2010
Saldo all'1/1 + 576 3.461
Accantonamenti + 4.109 576
Utilizzi e altri movimenti +/- (155) (3.461)
Saldo al 31/12 4.530 576

Fondo rischi ed oneri

Il fondo per rischi ed oneri iscritto al 31 diceral#010 dagli Amministratori era stato accantona&ioEuro
421 migliaia al fine di adeguare il valore dellatpaipazione in Buy On Web S.p.A. al valore di patmio
netto della controllata al 31 dicembre 2010 e peroEL55 migliaia per registrare sanzioni ed intgres
relativi al mancato rilascio della fideiussione'Adlenzia delle Entrate entro il 30 settembre 20bine
meglio specificato all’interno della nota “Creditiibutari”.

Il fondo copertura perdite relativo alla contradlaBuy On Web S.p.A. € stato incrementato nel corso
dell’esercizio per Euro 3.965 migliaia al fine dieguare il valore della partecipazione al corrisisme
valore di patrimonio netto. Tale fondo riflette {@@to nel bilancio della Capogruppo le valutazioni
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aggiornate dei fondi rischi ed oneri stanziati higancio di Buy On Web S.p.A. e riflesse nel bilanc
consolidato al 31 dicembre 2011. Per maggiori detsai dati relativi alla controllata al 31 dicensb2011
e sulle relative passivita potenziali si rinviaaaNota N.5 del bilancio consolidato “Attivita e pagta in
dismissione”. Si rileva a tale proposito che lenstidei fondi rischi ed oneri rilevate nel bilandella
controllata e riflesse nella valutazione della @eigazione detenuta in Buy On Web S.p.A., si basaia
miglior valutazione dei rischi e delle incertezdee uo essere effettuata alla data di predisposziel
bilancio in base all’esito degli approfondimentiokv e sulla circostanza che la questione rileviata
numerose sezioni della presente nota e stata ssttopll’attenzione dell'autorita giudiziaria. L@uzione
dell’avvisio di accertamento e delle eventuali igidainvestigative da parte dell’autorita prepogterebbe
pertanto determinare una piu precisa valutaziogd déetti economico-finanziari dei rischi gia centi dal
fondo gia stanziato o il configurarsi di nuove [its, ad oggi considerate solo possibili.

Il fondo rischi ed oneri include, inoltre, un actmramento per Euro 100 migliaia iscritto a fronie d
garanzie rilasciate su un leasing da Dmail GroypAS.alla ex controllata GDD Manufacturing S.r.l.
(ceduta nel secondo semestre 2009).

Altre passivita potenziali

Si segnala, come passivita fiscali potenziali datee che il Gruppo non ha ottemperato al rilagtgtia
fideiussione entro il 30 settembre 2011 all’Agendelle Entrate per i crediti IVA trasferiti nel car
dell’esercizio 2010 (circa Euro 0,8 milioni rifariélla controllata Buy On Web S.p.A. come illustrat
all'interno della Nota N.5 del bilancio consolidatdla controllante Dmail Group S.p.A. come conssga
della liguidazione IVA di gruppo. La Societa hargtiato un importo tra gli “Altri Fondi” pari ad Ear43
migliaia a fronte della sanzione amministrativa @ek 13 del D.Lgs 471/1997) ritenuta applicabilta al
fattispecie oltre ai relativi interessi.

NOTA 14 — PASSIVITA’ FINANZIARIE CORRENTI

Passivita Finanziarie Correnti

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Finanziamenti correnti verso banche 4.135 7.163 (3.028)
Debiti verso banche 14.524 15.520 (996)
Finanziamento Buy On Web S.p.A. in liquidazione 3B5 1.842 3.696
Finanziamento D-Service S.r.l. 517 0 517
Finanziamento Dmedia Commerce S.r.l. 4.377 0 4.377
Finanziamento Dmedia Group S.p.A. 2.023 0 2.023
Fair Value strumenti derivati 14 59 (45)
Totale 31.128 24.584 6.544

Le passivita finanziarie correnti ammontato ad EBtal28 migliaia al 31 dicembre 2011 e mostrano un
incremento di Euro 6.544 migliaia rispetto al cgpondente periodo dello scorso esercizio cometeffet
combinato di una riduzione dei debiti verso il sisa bancario ed un incremento di debiti verso téetd
controllate. La variazione e inoltre riferibile\arsamento dell'lVA di 4,3 milioni (importo comprgimo di
sanzioni ed interessi) effettuata nel corso dell2@dme descritto nella Nota N.7.

Finanziamenti correnti verso banche
| finanziamenti correnti ammontano ad Euro 4.13%limia e sono costituiti dalla quota corrente dei

finanziamenti a medio lungo termine sottoscritthagli Istituti Finanziatori BNL-BNP Paribas e Banca
Popolare di Lodi.
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Di seguito la tabella con gli elementi principadii inanziamenti stipulati:

. Debito ; i

e, | e | | 0 | | G | eddn | esdnon | 2

31/12/2019 SOrente | 31122000 307122019 31/1212010 | 31201
Banca Popolare di Lodi 2.500 Euribor +[L 0 0 0 548 9 548
Unicredit Banca d'Impresa 5.000 Euribor 41 0 809 0 980
Banca Intesa SanPaolo 5.000 Euribor 11 0 0 0 1.069 0 1.069
Banca Popolare di Lodi 1.500 Euribor +1L 389 0 389 381 389 770
Banca Nazionale del Lavoro 4.500 Euribor +1,9 3.74p 0 3.746 4.157 0 4.157
Credito Bergamasco 250 Euribor+2,3 0 0 0 28 0 28
Finanziamento Unicredit 1.200 euribor +1,5 0 0 0 0 0 0
TOTALE FINANZIAMENTI 19.950 4.135 0 4.135 7.163 389 7.552

Il debito residuo per finanziamenti correnti al 8itembre 2011 ammonta a Euro 4.135 migliaia e si
decrementa di Euro 3.028 migliaia rispetto al debgistente al 31 dicembre 2010 a seguito dei pagam
effettuati nel corso dell’'esercizio in base ai egi piani di ammortamento.

Si sottolinea, che l'intero debito del finanzianmemt lungo termine sottoscritto con BNL ed erogatb
corso del 2010 e stato classificato tra le passfinanziarie correnti, come meglio esplicitatsaguito.

Note sui contratti di finanziamento in essere

Relativamente al contratto di finanziamento con BBNP-Paribas (Euro 4,5 milioni di importo
complessivamente erogato nel corso del 2010) la@appo si € impegnata a rispettare per tutta tatdu
alcune clausole risolutive, comprendenti in paféioe

- obblighi di informazione e di preventivo consenso [effettuazione di operazioni straordinarie;

- obblighi di natura finanziaria ovvero di rispettiocdvenants finanziaguali:

Finanziamento BNL

o Posizione finanziaria netta/Patrimonio netto: < 2,5
o0 Posizione finanziaria netta/MOL: < 5

In relazione al finanziamento sottoscritto con B{uro 3,8 milioni al 31 dicembre 2011) si segndia c
Dmail Group S.p.A. non ha rispettato i due covesdimtanziari previsti contrattualmente. Tale maacat
rispetto consentirebbe all'istituto finanziatoreadivalersi delle clausole risolutive contrattuadrianto la
quota a lungo del finanziamento (Euro 3,3 milicali31 dicembre 2011 é stata classificata tra |sipidds
finanziarie correnti in accordo a quanto previsaiaIAS 1. Si evidenzia che anche al 31 dicemi@&02a
societa non aveva rispettato uno dei due coverfargsziari e che l'intero debito finanziario eraatst
contabilizzato tra le passivita finanziarie correit relazione al mancato adempimento di tale siéau
contrattuale la Societa in data 30 dicembre 201bttemuto un “waiver” da BNL in cui lo stesso istit
finanziatore ha rinunciato all'esercizio di talau$ola riguardante I'esercizio 2010.

Come meglio indicato nella Nota 36 “Rischi FinanZigli Amministratori hanno avviato i contatti cagli
istituti di credito al fine di concordare con gliessi una generale rimodulazione del debito bamcari
nell'ambito dellaumento di capitale proposto. lalet ambito viene ricompresa anche |'aspettativa di
ottenimento di un “waiver” da BNL anche per I'esei@ 2011 in cui lo stesso istituto finanziatore si
impegni a rinunciare all'esercizio della sopraeitaiausola di rimborso anticipato. Tale aspettatva
avvalorata dal fatto che detto finanziamento e mécada un’ipoteca immobiliare. La verifica fornaatiel
rispetto dei sopracitati ratio finanziari verra gsita e presentata all'istituto finanziatore suikse dei dati
risultanti dal bilancio approvato come previsto dahtratto di finanziamento.

La misurazione del rispetto dei covenants e effigdtisu base di frequenza annuale ed in base ailelati
bilancio consolidato.

In relazione ai finanziamenti accesi presso UnitredBanca Popolare di Lodi sono stati stipulatntcatti
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derivati a copertura del rischio di tasso. Poichi strumenti finanziari non soddisfano le condigio
previste dallo IAS 39 per essere classificati cammetratti di copertura, la variazione del Ideor value e
stata contabilizzata nel conto economico e traabspita finanziarie. | dettagli di tali contradiérivati sono
di seguito esposti:

Tipologia del contratto derivato: IRS (Unicredit)

- valore nozionale: Euro 3.750.000;
- data di stipula: 28 settembre 2006;
- rischio finanziario sottostante: rischio di taskanteresse;

- fair value del contratto derivato: (5.463 euro)

SCADENZE TASSO PAGATO
<1 anno 3,75%
1<anno<2 3,95%
2<anno<5 4,35%
>5 4,65%

Tipologia del contratto derivato: IRS (Banca Pop®ldi Lodi);
- data di stipula: ottobre 2007;

- valore nozionale: Euro 1.500.000;
- rischio finanziario sottostante: rischio di taskanteresse;

- fair valuedel contratto derivato: (8.157 euro)

SCADENZE TASSO PAGATO
<1 anno 3,75%
l<anno<2 3,95%
2<anno<5 4,35%
>5 4,65%

Finanziamenti Intercompany

I finanziamenti infragruppo, fruttiferi di interass rimborsabili a richiesta, ammontano ad Euro433.
migliaia al 31 dicembre 2011 e mostrano un incréamel Euro 10.613 migliaia rispetto al 31 dicembre
2010. La variazione e principalmente attribuibilérdegrazione per Euro 3.696 migliaia del finaagiento
precedentemente sottoscritto con Buy On Web S dalla sottoscrizione di due nuovi finanziameoi ¢
Dmedia Commerce S.p.A. e Dmedia Group S.p.A. chm@mtano rispettivamente ad Euro 4.377 migliaia e
Euro 2.023 migliaia.

Tali finanziamenti sono sorti principalmente per filonte sia al versamento effettuato all’Agenzellel
Entrate per Euro 4,3 milioni (importo corrispondeiatla fidejussione non presentata alla stessa Zigen
delle Entrare entro il 30 settembre 2010), che efiiyenze di tesoreria della Societa. Il creditdoso
successivamente al sopracitato versamento € posturipensazione con le successive liquidazioni tWA
Gruppo.

Con riferimento a tali finanziamenti, si segnale@ ehseguito delle novita intercorse a fine 201dyaido le
passivita fiscali di Buy On Web S.p.A. in liquidaag, il liquidatore ha richiesto la messa a dispose
dellimporto risultante dal rapporto di finanzianterin essere tra le due societa secondo modaliiaea
con gli eventuali impegni finanziari derivanti daglccertamenti di cui sopra. A tale riguardo il noa
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industriale 2012-2016, approvato dal Consiglio dirAinistrazione di Dmail Group S.p.A. in data 5 noarz

2012, prevede tra l'altro 'adempimento di eventuwaleri che dovessero sussistere anche nell’'irgeres
della societa controllata. Riguardo le azioni posteessere per la realizzazione del piano e r&ativ
complessita si rimanda alla Nota della Relazioria $kestione “Evoluzione prevedibile della gestibne

NOTA 15 — DEBITI COMMERCIALI, VARI E ALTRE PASSIVIT A CORRENTI

| debiti al 31 dicembre 2011 ammontano ad EuroZLiB@liaia (Euro 1.722 migliaia al 31 dicembre 210
e mostrano un decremento pari ad Euro 325 migligietto allo scorso esercizio.

Il saldo al 31 dicembre 2011 include Euro 236 raiglicorrispondente a debiti verso societa adeadiiitia
di Gruppo, Euro 608 migliaia quali debiti versorfibori, Euro 290 migliaia quali altri debiti versmcieta
appartenenti al Gruppo e la parte residua inclodtagzialmente debiti verso il personale ed ammnatii.

CONTO ECONOMICO

NOTA 16 — RICAVI

| ricavi ammontano ad Euro 450 migliaia (Euro 63§lmia al 31 dicembre 2010) con un decremento pari
Euro 185 migliaia. La variazione rispetto allo smweesercizio & principalmente dovuta ai minori igerv
amministrativi resi alla controllata Buy On Web &.pnel corso del 2011.

Per quanto concerne gli altri ricavi gli stessic@nincipalmente costituiti dall’affitto degli imnbdi dati in
locazione alla controllata Dmedia Commerce S.p.pawdire dal 1° ottobre 2009. Si sottolinea cheasie
dal 1° ottobre 2011 Geodis Logistics S.p.A. e stia¢a a Dmedia Commerce S.p.A. nel contratto ditaff
dell'immobile sito in Bomporto (MO).

Si riporta di sequito il dettaglio della voce:

Ricavi

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Ricavi 450 635 (185)
Altri ricavi 448 405 43
Totale 898 1.040 (142)

Si precisa che i Ricavi si riferiscono sostanzialteead addebiti di costi alle societa controllate Ifattivita
di direzione e coordinamento della Capogruppo awgeno fatturati sulla base dei costi sostenutiiper
servizi offerti.

NOTA 17 — COSTI PER ACQUISTI

| costi per acquisti al 31 dicembre 2011 risultaessere pari a Euro 12 migliaia e rimangono
sostanzialmente in linea con il periodo preceddditeeguito si fornisce il dettaglio:

Costi acquisti
(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.

Acquisti vari

11

13

@)

Costi materiale consumo

1

1

©

Totale acquisti

12

14

@)

Bilancio consolidato e civilistico al 31 dicembrel20

158



Dmail Group S.p.A.

NOTA 18 — COSTI PER SERVIZI

| costi per servizi sono diminuiti di Euro 150 miga rispetto al 31 dicembre 2010. La composizideke

principali voci é la seguente:

(Ci;;%ﬁf{nsn‘:g;gia e 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Spese telefoniche 19 28 (10)
Prestazioni professionali 533 607 (74)
Collaborazioni 2 8 (6)
Legali e notarili 147 128 18
Compensi Amministratori 155 315 (160)
Compensi Sindaci 77 80 (4)
Revisione contabile 80 98 (18)
Utenze 3 3 (0)
Assicurazioni 31 27 4
Manutenzioni e riparazioni 9 14 (5)
Spese amministrative 116 114 2
Spese di rappresentanza 0 0 0
Spese diverse di gestione 56 52 4
Altri costi 200 103 97
Totale 1.428 1.578 (150)

La variazione rispetto alla scorso esercizio & thvprincipalmente a minori costi per prestazioni
professionali e minori compensi agli amministratbd variazione é parzialmente compensata da mdggio
spese bancarie sostenute nel 2011 e classificiiteeaho della voce altri costi. In particolare &pese
bancarie includono il costo per la waiver letteteuta dall'lstituto Finanziatore BNL-BNP Paribasr p
Euro 50 migliaia relativamente al mancato rispel&d covenants finanziari per I'esercizio chiuso3al
dicembre 2010.

NOTA 19 — COSTI PER IL PERSONALE

Il costo del personale al 31 dicembre 2011 ammadt&uro 620 migliaia con un decremento rispetto al
precedente esercizio di Euro 106 migliaia. La diumiane € principalmente attribuibile alla variazatella
composizione dell’organico aziendale.

Si riporta di seguito il dettaglio dei costi pepérsonale:

Costi per il Personale

(importi in migliaia di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Var.
Salari e stipendi 422 508 (86)
Oneri sociali 173 187 (14)
Trattamento di fine rapporto 25 31 (6)
Totale per il personale 620 726 (106)

Si allega nelle seguente tabelle la ripartizionedg®endenti nelle varie categorie:

Numero dipendenti 31/12/2011 31/12/2010
Dirigenti 4 3
Quadri 2 2
Totale 6 5
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NOTA 20 — ALTRI COSTI OPERATIVI

Il saldo al 31 dicembre 2011 risulta essere p&ue 150 migliaia con un incremento di Euro 37 maigl
di euro rispetto all’esercizio precedente. Il saddferisce principalmente ai costi sostenuti lagiocazione
della Sede.

NOTA 21 —- AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIO NI

Il saldo & pari a Euro 5.103 migliaia e si incretaenell’esercizio di Euro 2.895 migliaia rispetto3
dicembre 2010. Di seguito esponiamo il dettagliiedprincipali voci che costituiscono il saldo al 3
dicembre 2011:

» svalutazione della partecipazione detenuta in Dan€toup S.p.A. per Euro 930 migliaia a seguito
del test di impairment 2011;

» accantonamento di un fondo per copertura perditee@pate per Euro 3.964 migliaia relativo alla
controllata Buy On Web S.p.A.;

» accantonamento al fondo rischi ed oneri di Eurondgliaia per la sanzione amministrativa ritenuta
applicabile alla mancata presentazione delle g#rarchieste dall'art. 38 bis comma 1,2 DPR
633/72;

 altri accantonamenti per Euro 100 migliaia iscatfronte di garanzie rilasciate su un leasingetla
controllata GDD Manufacturing S.r.l. (ceduta nal@ado semestre 2009);

* ammortamenti delle immobilizzazioni materiali e is@riali per Euro 65 migliaia.

NOTA 22 — PROVENTI E ONERI FINANZIARI

Il dettaglio della voce & cosi composto:

(Fi’;?ggr’:i“is ;?;T;g‘g:‘éﬁg) 31/12/2011 31/12/2010 Var
Proventi

Interessi bancari e postali 6 0 6
Interessi su finanziamenti 0 0 0
Dividendi 335 1.146 (811)
Totale Altri Proventi finanziari 341 1.146 (805)
Oneri

Interessi bancari (723) (374) (349)
Interessi passivi su finanz (333) (347) 14
Sconti 0 oneri finanziari (63) (86) 23
Interessi passivi su finan Infragruppo (262) (45) (217)
Totale Interessi e altri oneri finanziari (1.380) 851) (529)
Proventi e oneri finanziari netti (1.040) 295 (1.335)

| proventi ed oneri finanziari netti al 31 dicemi#®@11 mostrano un decremento di Euro 1.335 migliaia
rispetto allo scorso esercizio.

In merito ai proventi finanziari la diminuzione grépuibile:

» ai minori dividendi ricevuti nell’esercizio dallewtrollate (Euro 335 migliaia al 31 dicembre 2011
rispetto ad Euro 1.146 migliaia al 31 dicembre 3010

In merito agli oneri finanziari la variazione érdttibile:

e maggiori interessi bancari legati sia ad un aumedé¢d tassi di interessi sia al maggiore
indebitamento finanziario medio rispetto 31 diceen®010;

* maggiori interessi finanziari a seguito dei finamenti infragruppo sottoscritti con le controllate
Buy On Web S.p.A., Dmedia Group S.p.A. e Dmedia @ente S.p.A. nel corso dell'esercizio
2011.
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NOTA 23 - IMPOSTE

La societa ha aderito al consolidato fiscale exldi¥ del TUIR. Tale adozione consente di deterraina
beneficio dal consolidamento fiscale, quale remaziene diretta delle perdite fiscali proprie utikite in
compensazione degli utili fiscali trasferiti daflecieta aderenti al consolidato fiscale naziondéd.2011
sono state rilasciate imposte anticipate relatovéngeressi passivi indeducibili che al netto dehtcibuto
derivante dal consolidato fiscale hanno portataradffetto negativo di Euro 293 migliaia.

Per i dettagli relativi alla movimentazione deligposte anticipate si rimanda alla Nota 6.

Di seguito si elencano le societa appartenent@salidato fiscale e all'lVA di Gruppo con indicarie del
relativo anno d’ingresso:

- Anno di. ingres_so nel Anno di ingresso

Denominazione Consolldgto Fiscale nelllVA di Gruppo
Nazionale

Dmail Group S.p.A. 2004 2008
Dmedia Commerce S.p.A. 2004 2008
Dmedia Commerce S.p.A. 2005 2008
Dmedia Group S.p.A. 2006 2009
Publisette S.r.l. 2006 2009
Promotion Sondrio S.r.l. 2006 2009
Editrice Lecchese S.r.l. 2006 2009
Promotion Merate S.r.l. 2006 2009
Giornale di Merate S.r.l. 2006 2009
Editrice Valtellinese S.r.l. 2006 2010
Editrice Vimercatese S.r.l. 2006 2009
Buy On Web S.p.A. in liquidazione 2009 2008
Magicom S.r.l. 2009 2009
Publiser S.r.l. 2009 2009
Editoriale la Cronaca S.r.l. 2009 2010
Brescia in S.r.l. 2009 2010
D-Service S.r.l. 2009 2009
Antares Editoriale S.r.l. 2010 2009
Com In Com S.r.l. (gia S&G Editoriale S.r.l.) 2010 2010
BBC Levante S.r.l. 2011 @)
Note:

(1) Societa non facente parte dell'lVA di Grupp@aldicembre 2011
NOTA 24 — RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

| rapporti con le societa del Gruppo rientrano aneibrmale attivita di gestione della controllante.
principali attivita infragruppo, regolate a condizi contrattuali di mercato in particolare riguarda

* rapporti connessi a prestazioni di servizi gengraiministrativi e legali effettuati a livello
centralizzato dalla capogruppo in favore delle etdctontrollate;

» rapporti di natura finanziaria;
» rapporti di natura commerciale gestiti a livellotale in favore delle societa controllate.

Ai sensi della direttiva Consob 15519 del 27 lugl@®6, viene presentato apposito schema con indieaz
dei rapporti con le parti correlate ed incidenZéedliverse aree di bilancio.
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Anno 2011
Crediti - AT Py 3 ;
- Crediti Passivita Passivita . ey Altri q Costi q .
euro/migliaia c\f;}n;e;ﬁlrzh finanziari Finanziarie Finanziarie Corgrzg?ciali Fﬂgﬁ\i" Ricavi (;c():stll"[s)zr per fiFr’Er\\I;gtrli finca)l::g i
2 q correnti Non Correnti Correnti netti q servizi
attivita correnti
Societa controllate 1.707 0 0 (12.455) (526) 44! 8 33| 0 (63) 335 (262)
Parti terze correlate 0 0 0 0 0 0 0 0 (11 0 0
Totale parti 1.707 0 0 (12.455) (526) 449 338 0 (74 335 (262)
correlate
Anno 2010
coﬁﬁglrt::iali S asstzy Rassivia Debiti Ricavi Al Costi per (Closif Proventi Oneri
Elaindliz vari e altre flnanmarl Flnan2|ar|el FlnanZ|a(|e Commerciali netti R|cay| acquisti per finanziari finanziari
S q correnti Non Correnti Correnti netti servizi
attivita correnti
Societa controllate 1.461 0 (220) (1.842) (1.007) 346 386 (1) (65) 1.146 (45)
Parti terze correlat 1) (30)
Totale parti
correlate 1.461 0 (220) (1.842) (1.008) 634 386 (1) (95 46.1 (45)

POSSESSI AZIONARI

Di seguito si riportano le informazioni richiestecendo lo schema previsto dall’art. 79 del Regofgme
Emittenti.

La situazione dei possessi azionari al 31/12/2@ fadte di:

- Eventuali societa in cui i singoli consiglieri detegono una partecipazione di controllo:

Banfort Consultadoria e Servicos L.d.a. che al 2PQ11 detiene il 11,12% (n.850.621 azioni) delitedg
sociale della Dmail Group S.p.A., ed é control@deGianluigi Vigano (Consigliere);

- Persone fisiche detentrici di una quota di partecipzione in Dmail Group S.p.A.che hanno
ricopertqg anche per una frazione di anno, la carica di anstmatore, di sindaco o di direttore generale
della societa e delle societa da questa controllate

0 ELERS NUMERO NUMERO MR
COGNOME E NOME SISl AZIONI AZIONI AZIONI AZIONI
PARTECIPATA POSSEDUTE ACQUISTATE VENDUTE POSSEDUTE
AL31/12/2010 AL31/12/2011
Gianluigi Vigano Dmail Group S.p.A. 65.448 D 0 534
Maurizio Valliti Dmail Group S.p.A. 73.000 [ 780
Angelo Galizzi Dmail Group S.p.A. 1.000 D 0 1.000

Si precisa che il Direttore Generale Ingegnereti@nisBiasoni (in carica sino al 23 gennaio 2012)@FO
del Gruppo Dottor Francesco Berti non sono detedi@uote di partecipazione in Dmail Group S.p.A..
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COMPENSI AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, AL COLLEG 10 SINDACALE

ED ALLA SOCIETA DI REVISIONE

COMPENSI AL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE, AL COLLEG 10 SINDACALE E Al
DIRETTORI GENERALI E AGLI ALTRI DIRIGENTI CON RESPO NSABILITA STRATEGICHE

L'Assemblea dei soci ha deliberato, in data 6 nag)08, I'attribuzione ai membri del Consiglio di
Amministrazione ed ai membri del Collegio Sindacéile carica sino all'approvazione del bilancio
d’esercizio al 31 dicembre 2010 e quindi sino ed&ygio 2011) di un compenso complessivo annuogohri

un massimo di Euro 1.200 migliaia. In sede di omei del Consiglio di Amministrazione del 14 maggio

2008, il compenso complessivo stabilito dall’Assérabdegli azionisti e stato ripartito tra i memdsl
Consiglio stesso. Per i due Amministratori Delega#i stato stabilito, oltre all’eventuale bonusgragto,

un compenso annuale di Euro 150 migliaia ciascuntiéndersi comprensivo dei compensi loro spettant

in qualita di membri degli organi amministrativilldealtre societa del Gruppo.

Sulla base delle suddette delibere, sono statidiédue/o accantonati per il primo semestre 20%é&guenti
importi lordi per ciascun esponente del Consiglidchministrazione e del Collegio sindacale (in andti

euro).
SOGGETTO
(IMPORTI EURO) DESCRIZIONE CARICA COMPENSI
DURATA | EMOLUMENTI | BENEFICI BONUS E ALTRI
COGNOME E NOME CARICA RICOPERTA | DELLA PER LA NON ALTRI COMPENSI
CARICA | CARICA MONETARI INCENTIVI

Andrea Zanone Poma Presidente C) 2.200 0 0 0
Gianluigi Vigano Consigliere A.D. A) 12.000 5.800 0 0
Adrio Maria de Carolis Consigliere B) 1.750 2.600 0 0
Maurizio Valliti Consigliere A) 1.75( 0 0 0
Stefano Valerio Consigliere A) 1.7%0 0 0 0
Mario Volpi Consigliere A) 1.75 0 0 0
Luca Mario De Martini Consigliere Indipendente A) .5@0 0 0 0
Andrea Zanone Poma Consigliere Indipendente A) 8150 0 0 0
TOTALE AMMINISTRATORI 28.200 8.400 0 0
SINDACI

Dott. Giampaolo Targia Presidente A) 19.326 0 0 0
Dott. Angelo Galizzi Sindaco effettivo A) 15.056 0 0 6.100
Dott.ssa Paola La Manna Sindaco effettivo A) 14.450 0 0 0
TOTALE SINDACI 48.832 0 0 6.100

A) in carica sino alla data dell’Assemblea (9 mag@®11) convocata per I'approvazione del bilancésercizio chiuso al

31/12/2010.

B) compenso come Presidente del Consiglio di Ammradsdne sino al 14 febbraio 2011 e come consigbere al 9 maggio 2011.

C) compenso come Presidente del Consiglio di Ammazgine dal 14 febbraio al 9 maggio 2011.

L’Assemblea dei Soci ha deliberato, dopo la nomdeanuovo Consiglio di Amministrazione, in data 9
maggio 2011, di attribuire a ciascuno dei companeelt Consiglio di Amministrazione l'importo annuo
lordo di Euro 10.000 oltre al rimborso delle spesge per I'espletamento della carica. In relaziaie
membri del Collegio Sindacale (nominati nella stedata) I'’Assemblea dei soci ha deliberato un corspe
annuo di Euro 18.000 per il Presidente del Collegjindacale e di Euro 12.000 per i sindaci effettiri
sede di riunione del Consiglio di Amministraziorad 16 maggio 2011, sono stati nominati il Presidetdl
Consiglio di Amministrazione e i membri dei comiitatevisti dal codice di autodisciplina ed i compieper

le relative cariche pari Euro 5.000 per caricapernta.

Sulla base delle suddette delibere, sono statidiigiue/o accantonati per il 2011 i seguenti implartdi per
ciascun esponente del Consiglio di Amministraziemel Collegio sindacale (in unita di euro).

La seguente tabella include inoltre gli emolumeldii Direttore Generale e dei Dirigenti Strategiteriti
all'esercizio 2011:
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(|M|S:’%(F3e$|EETJSO) DESCRIZIONE CARICA COMPENSI
DURATA | EMOLUMENTI BENEFICI BONUS E ALTRI
COGNOME E NOME CARICA RICOPERTA DELLA PER LA NON ALTRI COMPENSI
CARICA CARICA MONETARI | INCENTIVI
Andrea Zanone Poma Presidente A) 31.200
Gianluigi Vigano Consigliere A) 6.700
Maurizio Valliti Consigliere B) 6.70!
Massimo Dell'Acqua Consigliere A) 6.700
Gianmarco Gandolfi Consigliere A) 6.700
Stefano Valerio Consigliere A) 9.900
Stefania Chiaruttini Consigliere Indipendente C) .208
Stefano Grilli Consigliere Indipendente A) 16.300
Fabio Tacciaria Consigliere Indipendente A) 13.100
TOTALE AMMINISTRATORI 110.500 0 0 0
SINDACI
Dott. Luca Maria Berta Presidente A) 12.104
Dott. Angelo Galizzi Sindaco effettivo A) 8.069
Dott. Filippo Tonolo Sindaco effettivo A) 8.069
TOTALE SINDACI 28.242 0 0 0
DIRIGENTI STRATEGICI
Cristian Biasoni Direttore Generale D) 245.000 7.364 0
Francesco Berti CFO (¥ 17.765 1.235 0 0
-Srgr);ﬁ.ll‘_lég”gllGENTl 262.765 8.599 0 0

A) In carica sino alla data dell’Assemblea convocatal’approvazione del bilancio d’esercizio chius@&/12/2013.
B) Ha presentato le dimissioni in data 23/01/2012.
C) Ha presentato le dimissioni in data 20/02/2012.

D) In carica sino al 23 gennaio 2012. Il compensdaeerica di Direttore Generale ammonta ad Eut®®F la parte residua &
relativa a compensi percepiti da societa contmllat

(*) Compenso dall'l1l novembre 2011 al 31 dicemir&12

| compensi attribuiti ai membri del Consiglio di Ammistrazione della societa Dmail Group S.p.A. da
delle societa controllate dalla stessa sono diisedattagliati:

(iriggt?ﬁ?ufo) SOCIETA' INCARICO EMOLUMENTO
Vigano Gianluigi DMEDIA GROUP S.p.A. Presider@eD.A. 126.650
Vigano Gianluigi EDITRICE LECCHESE S.r.l. Présite C.D.A. 13.500
Vigano Gianluigi PROMOTION MERATE S.r.l. Presite C.D.A. 36.152
Vigano Gianluigi DMEDIA COMMERCE S.p.A. Consiglie 5.000

La Societa non ha piani di stock-option in ess&iespecifica inoltre che la Societa non ha sotttiecr
nessun accordo che preveda indennita di risarconientaso di scioglimento anticipato del rappoadnd
propri Amministratori.

| compensi attribuiti ai membri del Collegio sindée della societa Dmail Group S.p.A. da parte delle
societa controllate dalla stessa sono di seguitaglati:

SOGGETTO SOCIETA' INCARICO EMOLUMENTO

(importi in euro)
Galizzi Angelo DMEDIA GROUP S.p.A. Presidei@ellegio Sindacale 12.375
Galizzi Angelo BUY ON WEB S.p.A. Presidentell€gio Sindacale 12.906
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COMPENSI ALLA SOCIETA DI REVISIONE

Il seguente prospetto redatto ai sensi dell’ar@ ddodecies del Regolamento Emittenti Consob, evide
corrispettivi di competenza dell’esercizio 2011 peervizi di revisione e per quelli diversi datkvisione,
resi dalla stessa Societa di revisione e da soafgiartenenti alla sua rete:

Descrizione (importi in euro) Soggetto che ha erogato il servizio Destinatario Coggﬁsétévrlczidzligozrgﬁtgr)lza
Revisione Contabile Reconta Ernst & Young S.p.A. ap@yruppo 67.241
Totale 67.241

* Importo non comprensivo di spese e contributo $odtn

NOTA 25 — TRANSAZIONI NON RICORRENTI

In ottemperanza a quanto richiesto dalla ComuniceziConsob DEM/6064293 si evidenzia che non sono
state effettuate transazioni non ricorrenti. Sici@® inoltre che la Capogruppo non ha posto inresse
operazioni atipiche e/o inusuali ai sensi dellasiecomunicazione.

NOTA 26 — IMPEGNI E GARANZIE

Si rileva che la Societa a garanzia di tutti glblighi derivanti dalla sottoscrizione del finanziemto a
medio lungo termine con BNP-BNL-Paribas ha concessipoteca sul valore degli immobili di proprieta
per un importo complessivo pari ad Euro 9 milioni.

Inoltre si rileva che la Societa ha prestato:

e garanzia fidejussoria per conto di Buy On Web S.pefativa all'lVA di gruppo 2008 pari ad
Euro 1,8 milioni,

» garanzie per un leasing riferito alla societa cedaDD Manufacturing S.r.l. pari ad Euro 0,7
milioni,

e garanzie bancarie prestate in favore delle coat®fper Euro 15,3 milioni.
NOTA 27 — POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

La Posizione Finanziaria Netta della Capogruppegativa per Euro 30,9 milioni (Euro 25,1 milioni3l
dicembre 2010). La variazione negativa pari ad Eby® milioni rispetto all’esercizio precedente é
principalmente ascrivibile all’accensione di nudiianziamenti con le controllate per un valore al 3
dicembre 2011 pari ad Euro 10,3 milioni e dallaizidne dei debiti bancari per circa 4 milioni direuLa
variazione netta € inoltre influenzata dal pagameffiettuato all’Agenzia delle Entrate di un impopari a
4,3 milioni di euro per un pagamento IVA di Gruppdéronte del quale residua un credito pari a 2 J&mi

di Euro.
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Si allega di seguito il prospetto della posizioimaziaria netta come richiesto dalla delibera ©bns®
15119 del 28 luglio 2006.

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 31/12/2011 31/12/2010
(importi in migliaia di euro)
A Cassa 0 0
B Altre disponibilita liquide 184 156
C Titoli detenuti per la negoziazione 0 0
D Liquidita A+B+C 184 156
E Crediti finanziari correnti 0 0
F Debiti bancari correnti (14.524) (15.521)
G Quota corrente dei debiti a medio lungo termine (4.135) (7.163)
H Altri debiti finanziari correnti (12.480) (1.927)
| Indebitamento finanziario corrente F+G+H | (31.139) (24.611)
J Indebitamento finanziario corrente netto D+E+| (30.955) (24.455)
K Debiti bancari non correnti 0 (388)
L Obbligazioni Emesse 0 0
M Altri debiti non correnti (10) (277)
N Indebitamento finanziario non corrente K+L+M (10) (665)
0 Indebitamento finanziario netto come da Comunicaibne CONSOB DEM/6064293/2006 J+N (30.965 (25.12(
Milano, 26 marzo 2012
Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Andrea Zanone Poma
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Sede Legale e Amministrativa: Corso Vittorio Emdaug n. 15 — 20122 Milano (M)
Capitale Sociale 15.300.000 euro - C.F. e P. IMRegistro imprese: 12925460151

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE
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Relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti

Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2011 - Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011

(ai sensi dell’art. 153 del D.Lgs. 58/1998 e dell’art. 2429 codice civile)

KKK Rk HEKK

Agli Azionisti di Dmail Group S.p.A. (“Societa”)

Signori Azionisti,

nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 abbiamo svolto i nostri compiti di vigilanza ai
sensi delle vigenti disposizioni di legge e regolamentari, secondo i principi di comportamento
raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili,
osservando i doveri di cui all’art. 149 del D. Lgs. n. 58/1998 (TUF). Cid ci consente di riferire ai sensi
dell’art. 153 TUF e dell’art. 2429 codice civile, avuto riguardo alle indicazioni fornite dalla Consob
con la Comunicazione n. 1025564 del 6 aprile 2001 e successivi aggiornamenti.

Per quanto attiene ai compiti di revisione legale dei conti ricordiamo che essi sono stati attribuiti
alla Reconta Ernst & Young S.p.A. (di seguito anche “Societa di Revisione” ovvero “Reconta”), alle
cui relazioni Vi rimandiamo.

Con riguardo all’adesione della Societa al Codice di Autodisciplina delle societa quotate approvato
dal Comitato per la Corporate Governance e promosso da Borsa Italiana S.p.A. (di seguito anche
“Codice di Autodisciplina”), rinviamo alla Relazione annuale sulla corporate governance.

Il Consiglio di Amministrazione & attualmente composto da otto membri di cui due indipendenti
(un membro indipendente si & dimesso in data 20 febbraio 2012). Il Collegio Sindacale ha
verificato, anche in ossequio del punto 3.C.5. del Codice di Autodisciplina, la corretta applicazione
dei criteri e delle procedure di accertamento adottati dal Consiglio di Amministrazione per

valutare I'indipendenza degli stessi consiglieri.

Nel corso dell'esercizio vi sono state undici riunioni del Consiglio di Amministrazione alle quali
abbiamo partecipato. Le riunioni si sono svolte nel rispetto delle norme statutarie, legislative e
regolamentari che ne disciplinano il funzionamento. Nel corso delle riunioni gli Amministratori
hanno fornito, secondo le modalita stabilite dalle norme di corporate governance della Societa,
informazioni sul generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione.

Gli Amministratori ci hanno altresi informati sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale della Societa e/o delle sue controllate. Nel rinviarVi alla
relazione degli Amministratori circa Villustrazione delle principali iniziative intraprese nel corso
dell’esercizio, attestiamo che, per quanto a nostra conoscenza, le stesse sono state improntate a
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principi di corretta amministrazione e che le problematiche inerenti a potenziali o possibili conflitti
di interessi sono stati oggetto di attenta valutazione.

. Nel corso dell’esercizio si sono tenute cinque riunioni del Comitato per il Controllo Interno, alle
quali ha preso parte almeno un componente del Collegio Sindacale; si sono altresi tenute quattro
riunioni del Comitato per le Remunerazioni.

Si da atto che nel corso dell’esercizio 2011 non si sono tenute riunioni del Comitato Parti

Correlate.

Abbiamo monitorato le concrete modalita di attuazione delle regole di governo societario previste
dal Codice di Autodisciplina.

Abbiamo accertato la coerenza degli interventi di adeguamento statutario alle disposizioni: (i) di
cui al D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 in tema di revisione legale dei conti annuali e consolidati e (ii)
di cui al D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 27, che ha dato attuazione alla direttiva 2007/36/CE relativa
all'esercizio di alcuni diritti degli azionisti di societd quotate nonché dal D.Lgs. n. 146 del 25
settembre 2009 contenente disposizioni integrative e correttive del decreto legislativo 19
novembre 2007, n. 229, che ha dato attuazione alla direttiva 2004/25/CE in materia di offerte

pubbliche di acquisto.

Abbiamo mantenuto periodici incontri e scambi di dati e informazioni con gli esponenti della
Societa di Revisione, nel corso dei quali non sono emersi aspetti che debbano essere evidenziati
nella presente relazione.

Nel corso dell'esercizio la Societd non ha conferito alla Societa di Revisione ulteriori incarichi
rispetto a quello di revisione legale dei conti; analogamente non risultano conferiti incarichi a
soggetti appartenenti alla “rete” di Reconta.

Non sono emersi aspetti critici in materia di indipendenza della Societa di Revisione considerando

anche quanto previsto dal D.Lgs. n. 39/2010.

Abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dell'atto costitutivo e a tale riguardo non abbiamo
osservazioni particolari da riferire.

Nel corso dell’esercizio 2011 il Collegio Sindacale si & riunito 9 volte al fine sia delle verifiche di
legge, sia al fine di scambiarsi informazioni con gli esponenti di Reconta, nonché con i membri del

Comitato di Controllo Interno.

Con riferimento al rispetto dei criteri di indipendenza previsti dal Codice di Autodisciplina per
ciascun membro del Collegio Sindacale, possiamo attestare di aver verificato, con esito positivo,
che nessuno dei predetti membri intrattiene, né ha di recente intrattenuto, neppure
indirettamente, con la Societd o con soggetti legati alla Societa, relazioni tali da condizionarne
I'autonomia di giudizio. Come disciplinato al punto 8.C.1. del citato Codice di Autodisciplina
abbiamo esposto I'esito della verifica nella relazione sul governo societario.

Abbiamo provwveduto ad adeguare le funzioni di competenza del Collegio Sindacale, al quale I'art.
19 del D.Lgs. n. 39/2010 attribuisce il ruolo di “Comitato per il controllo internc e la revisione
contabile”, alle disposizioni dettate dalla citata norma.

Abbiamo quindi effettuato Iattivita di vigilanza ivi prevista, con riferimento: a) al processo di
informativa finanziaria; b) all’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interna e di
gestione del rischio; ¢) alla societd di revisione legale dei conti annuali e consolidati; d)
allindipendenza della societd di revisione legale mediante indagini dirette, ottenimento di
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informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni ed analisi dei risultati del lavoro svolto dalla
Societa di Revisione.

In tale contesto abbiamo recepito i risultati delle verifiche trimestrali sulla corretta tenuta della
contabilita sociale effettuate da Reconta; abbiamo inoltre preso atto: (i) delle relazioni che questa
ultima ha emesso ai sensi degli artt. 14 e 19, terzo comma, del D.Lgs. n. 39/2010, unitamente (ii) al
rilascio della conferma annuale della propria indipendenza ai sensi dell’art. 17, comma nove, lett.
a) del D.Lgs. n. 39/2010; analizzato i rischi relativi allindipendenza della societa di revisione e le
misure da esse adottate per limitarne il verificarsi.

Abbiamo vigilato sul rispetto dei principi di corretta amministrazione; le operazioni deliberate e
poste in essere dal Consiglio di Amministrazione appaiono conformi alla legge e allo statuto
sociale, non in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea e improntate a principi di corretta
amministrazione. Gli Amministratori nella Relazione sulla Gestione per I'esercizio 2011 riportano le
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale dell'esercizio. Tale relazione
risulta conforme alle leggi ed ai regolamenti vigenti e coerente con le deliberazioni adottate dal
Consiglio di Amministrazione, con i fatti dal bilancio d’esercizio e da quello consolidato e con quelli

di rilievo dopo la chiusura dell’esercizio.

Abbiamo acquisito conoscenza - assumendo dati e informazioni dai responsabili delle varie
funzioni aziendali anche mediante indagini dirette - e vigilato, per quanto di nostra competenza,
sulladeguatezza (i) del sistema amministrativo e contabile circa I'affidabilita di quest’ultimo a
rappresentare correttamente i fatti di gestione e {ii) della struttura organizzativa della Societa.
Riteniamo tali strutture sufficientemente adeguate alle caratteristiche della Societa e all'attivita

svolta.

Abbiamo vigilato sull'adeguatezza del sistema di controllo interno mediante (i) la partecipazione
alle riunioni del Comitato per il Controllo Interno, (ii) 'esame delle relative relazioni e (iii)
I'ottenimento di informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni e dalla Societa di Revisione,
nonché mediante 'esame dei documenti aziendali e le verifiche di conformita sulle procedure.
Sulla base di tale attivitd reputiamo che il tutto, in continuo aggiornamento, sia impostato ed
organizzato correttamente al fine di garantire un regolare e corretto svolgimento dell’attivita. Cio
rende possibile, tra I'altro, la rappresentazione fedele dell'andamento e dei fatti di gestione sotto

il profilo sia economico sia finanziario e patrimoniale.

Abbiamo esaminato le disposizioni impartite dalla Societa alle societa controllate, ai sensi dell’art.
114, secondo comma, TUF, che appaiono adeguate ed analizzato I'idoneita dell’organizzazione
aziendale e delle procedure adottate a far pervenire regolarmente alla Societa i dati economici,
patrimoniali e finanziari delle societa controllate.

Abbiamo verificato e valutato l'informativa periodica ed i comunicati rilasciati al pubblico dalla
Societd, nonché il rispetto degli obblighi di comunicazione alla CONSOB.

Abbiamo monitorato le attivitd di aggiornamento del Modello di Organizzazione e Controllo di cui
al D. Lgs. 231/2001 anche al fine di recepire le modifiche normative. L’Organismo di Vigilanza ha
relazionato sulle attivita svolte nel corso dell’esercizio 2011 senza evidenziare fatti censurabili o

specifiche violazioni del Modello.

Abbiamo vigilato sul processo di informativa finanziaria e verificato I'osservanza delle norme di
legge e regolamentari inerenti la formazione e 'impostazione degli schemi di bilancio d’esercizio e
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di bilancio consolidato, nonché dei relativi documenti di corredo. In particolare, sia il bilancio
d’esercizio sia il bilancio consolidato sono accompagnati dalle prescritte dichiarazioni di
conformita ai sensi dell’art. 154-bis TUF e dell’art. 81-ter del Regolamento Consob n. 11971 del 14
maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni. Abbiamo altresi verificato la rispondenza di
questi ai fatti e alle informazioni di cui siamo venuti a conoscenza a seguito dell’espletamento dei
nostri doveri. A tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2011, sottoposto alla Vostra approvazione, chiude con un
risultato negativo di Euro 7.748 migliaia mentre il bilancio consolidato evidenzia una perdita di

competenza del Gruppo pari ad Euro 9.328 migliaia.

Reconta ha emesso in data 12 aprile 2012 odierna le relazioni sul bilancio d’esercizio e sul bilancio
consolidato. Le stesse fanno altresi riferimento ad un richiamo di informativa con specifico
riferimento al paragrafo “Valutazione sulla continuita aziendale” dove si fa riferimento (i) alle
incertezze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad
operare sulla base del presupposto della continuita aziendale ed (ii) alle iniziative a tal riguardo
intraprese dal Consiglio di Amministrazione nonché (iii) alle motivazioni in base alle quali gli stessi
hanno ritenuto che sussistano le condizioni per continuare ad adottare il presupposto della
continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio.

Il Collegio condivide quanto espresso dalla Societd di Revisione e sottolinea la coerenza e la
correttezza di quanto effettuato dall’organo amministrativo circa la convocazione dell’assemblea
dei soci per un aumento di capitale sociale al fine di garantire il riequilibrio della situazione
finanziaria e patrimoniale, nonché il perseguimento degli obiettivi aziendali.

Abbiamo ricevuto dalla societd di revisione le informazioni riguardanti le ore impiegate e i
corrispettivi fatturati complessivamente dalla stessa per la revisione del bilancio d'esercizio della
Societs e del bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2011. Per quanto riguarda la
comunicazione dei corrispettivi per la prestazione di revisione contabile rimandiamo alle
informazioni fornite dalla Societa negli allegati al bilancio d’esercizio ed al bilancio consolidato al
31 dicembre 2011, in ottemperanza al disposto dell’art. 149-duodecies del Regolamento

Emittenti.

Gli Amministratori al paragrafo “Fattori di Rischio” della Relazione sulla gestione descrivono i
principali rischi e incertezze cui la Societa & esposta, indicando i rischi di natura operativa, di
natura finanziaria (cambio, paese, tasso di interesse, prezzo, credito e liquidita) e di carattere

generale.

Gli Amministratori indicano che i rapporti tra la Societa, le societa del Gruppo e/o parti correlate,
non sono qualificabili come atipici o inusuali rientrando nell’ordinario corso degli affari e sono stati
regolati a condizioni di mercato. Riteniamo che I'informativa resa nelle note esplicative al bilancio
relativamente a tali rapporti di interscambio di beni e servizi sia adeguata. Il Collegio Sindacale ha
accertato che tali operazioni sono conformi alla Legge ed allo Statuto, sono rispondenti
all'interesse sociale e non sono suscettibili di dar luogo a dubbi in ordine alla correttezza ed alla
completezza della relativa informativa di bilancio, alla salvaguardia del patrimonio aziendale ed

alla tutela degli azionisti di minoranza.

Nel corso dell’esercizio, la Societd non ha effettuato transazioni su azioni proprie ancorché la
stessa ne detenga in virtl delle autorizzazioni a suo tempo ottenute.
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La nostra attivita di vigilanza si & svolta nel corse dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 con
carattere di normalita e da essa non sono emerse omissioni, fatti censurabili o irregolarita da
rilevare nella presente relazione.

Nel corso dell’esercizio non abbiamo rilasciato pareri, non essendosene verificate le prescrizione di
legge.

Non sono pervenute denunce ex art. 2408 codice civile, né esposti da parte di terzi, né altre
segnalazioni.

Nel corso dell’attivita di vigilanza come sopra descritta non sono stati rilevati fatti che per la loro
significativita richiedano di essere menzionati nella presente relazione,

A compendio dell’attivita di vigilanza svolta nell’esercizio non abbiamo proposte da formulare, ai
sensi dell’art, 153, comma 2, TUF.

®xR

Tutto quanto sopra esposto ed indicato, riteniamo che la Relazione sulla gestione contenga
adeguata informativa sull’attivita dell'esercizio e concordiamo con la proposta formulata dal
Consiglio di Amministrazione in merito alla destinazione del risultato di esercizio, rinviando altresi
alla nostra relazione redatta ai sensi e per gli effetti dell’art. 2446 codice civile.

Milano, 13 aprile 2012

Luca Berta - Presidente
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Filippo Tonolo — Sindaco Effettivo
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Relazione della societa di revisione
ai sensi degli artt. 14 e 16 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39

Agli Azionisti della
Dmail Group S.p.A.

1.

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto,
dal rendiconto finanziario e dalle relative note illustrative, della Dmail Group S.p.A. (“Societa")
chiuso al 31 dicembre 2011. La responsabilita della redazione del bilancio in conformita agli
International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti
emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005, compete agli amministratori della Dmail
Group S.p.A.. E' nostra la responsabilita del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato
sulla revisione contabile.

Il nostro esame ¢ stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
d'esercizio sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime
effettuate dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio d'esercizio dell'esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai
fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 12 aprile 2011.

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio della Dmail Group S.p.A. al 31 dicembre 2011 & conforme
agli International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto é redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il
risultato economico ed i flussi di cassa della Dmail Group S.p.A. per I'esercizio chiuso a tale data.

A titolo di richiamo di informativa, si segnala quanto riportato nelle note esplicative al Bilancio
d'esercizio al paragrafo “Valutazione sulla continuita aziendale”, in merito alle rilevanti incertezze
che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare
sulla base del presupposto della continuita aziendale e in merito alle iniziative a tal riguardo
intraprese dagli Amministratori, nonché alle motivazioni in base alle quali gli stessi hanno ritenuto
che sussistano le condizioni per continuare ad adottare il presupposto della continuita aziendale
nella redazione del bilancio d'esercizio.
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La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione "Area finanziaria --> Dati Societari -->
Corporate Governance" del sito internet della Dmail Group S.p.A., in conformita a quanto previsto
dalle norme di legge e dai regolamenti compete agli amministratori della Dmail Group S.p.A.. E’ di
nostra competenza I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle
informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), f), I), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del
D.Lgs. 58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il
bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di
revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili
e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le informazioni di cui
al comma 1, lettere ¢), d), ©), ), m) e al comma 2, lettera b) dell'art. 123-bis del D. Lgs. 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il
bilancio d’'esercizio della Dmail Group S.p.A. al 31 dicembre 2011.

Milano, 12 aprile 2012

/Rzonta Ernst & Young S.p.A.
4

Federico Lodrini
(Socio)
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Aftestazione del Bilancio di Esercizio ai sensi dell’art.81-ter del Regolamento Consob n. 11971

del 14 maggio 1999 ¢ successive modifiche ed integrazioni

1, 1 sottoscritti Andrea Zanone Poma, Presidente del Consiglio di Amministrazione, ¢ Mauro Albani,
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Dmail Group 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:

»  I’adeguatezza in relazione alle caratteristiche della Societa e
«  Deffettiva applicazione,
delle procedure amministrative ¢ contabili per la formazione del Bilancio di Esercizio nel corso

dell’esercizio 2011,

2. Si attesta, inoltre, che :
2.1 il Bilancio di Esercizio al 31 dicembre 201! di Dmail Group S.p.A.:
a) & redatto in conformitd ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio, del 19
luglio 2002,
b) corrisponde alie risultanze dei libri e delle scritture contabili;
¢) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e correita della situazione patrimoniale, economica

e finanziaria del’emittente;
2.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi atiendibile deli’andamento e del risultato della gestione,

nonché della situazione dell’emittente, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui &

esposto,
Milano, 26 marzo 2012

11 Presidente del Consiglio. Dirigente Preposto alla redazione dei

di Amminiftrazione documenti contabili societari

L Andfea 7. Ong Poma //ﬁéuro Albani %
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