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Principali dati economici e patrimoniali del Gruppo Monrif 
al 30 giugno 2014 

PRINCIPALI DATI ECONOMICI

(in migliaia di euro)
 1° semestre 

2014
 1° semestre 

2013
2° trimestre 

2014
2° trimestre 

2013

Margine Operativo Lordo 5.344 5.300 4.156 3.813

Risultato operativo (1.264) (2.808) 1.158 (642)

Risultato del Gruppo ante imposte (4.964) (5.926) (651) (2.218)

RISULTATO DEL GRUPPO (4.804) (5.180) (1.093) (2.074)

PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI/FINANZIARI

(in migliaia di euro) 30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013

Attività immobilizzate totali 232.619 235.702 238.499

Capitale investito Netto 184.116 183.192 186.370

Patrimonio Netto 27.754 29.639 34.675

INDEBITAMENTO (DISPONIBILITA’) FINANZIARIO 156.362 153.553 151.695

PERSONALE

30.06.2014 31.12.2013 30.06.2013

Numero medio dipendenti a tempo indeterminato 1.019 1.094 1.114

La relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2014, predisposta ai sensi dell’art. 154 ter del Decreto 
Legislativo n. 58/1998 e successive modifiche ed integrazioni, comprende il bilancio consolidato 
semestrale abbreviato, redatto in conformità ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti 
nella Comunità europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002, la relazione intermedia sulla 
gestione e l’attestazione del dirigente preposto prevista dall’art. 154 bis comma 5 del medesimo Decreto.
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Relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 2014
I risultati del Gruppo Monrif nel 1° semestre del 2014 evidenziano un sostanziale allineamento rispetto 
a quanto registrato nell’analogo periodo del 2013, grazie al recupero della redditività operativa avvenuto 
nel secondo trimestre del 2014, dovuto ai maggiori ricavi realizzati (+2,6% rispetto 2° trimestre 2013) 
ed al contenimento del costo del lavoro (-5,3%), nonostante nel suddetto 2° trimestre siano stati 
contabilizzati, nei costi operativi, gli oneri non ricorrenti di seguito specificati:
-	 € 0,3 milioni quali costi di trasferimento della rotativa e delle linea di spedizione dallo stabilimento di 

Milano a quello di Firenze nell’ambito del progetto di riorganizzazione industriale (€ 0,6 milioni in totale 
nel 1° semestre 2014);

-	 € 0,6 milioni quale ulteriore accantonamento a fronte della esigibilità di crediti commerciali vantati 
verso uno dei principali clienti della controllata Grafica Editoriale Printing S.r.l., sulla base di quanto 
previsto dal piano redatto nell’ambito della procedura di concordato preventivo in “continuità” nella 
quale lo stesso cliente si trova.

Nel 1° semestre del 2014 i ricavi per la vendita di quotidiani e riviste registrano un calo dell’1,5%, 
inferiore a quello dell’andamento del mercato (-13% - fonte ADS - Accertamento diffusione stampa) 
e beneficiano dell’aumento del prezzo di copertina delle testate QN Quotidiano Nazionale, Il Resto 
del Carlino, La Nazione e Il Giorno di 10 centesimi di euro avvenuto in data 1 gennaio 2014. La 
media giornaliera dei lettori di QN Quotidiano Nazionale, pari a oltre 2,4 milioni, consolida il quotidiano 
al terzo posto tra i giornali d’informazione più letti (fonte Audipress 2013/III). Si conferma il forte 
radicamento nelle proprie aree di diffusione dove la componente locale si mantiene fondamentale per il 
mantenimento delle quote di mercato e della citata posizione di leader. 
Nel settore internet il brand quotidiano.net si conferma al 4° posto nel segmento Current events & 
Global news (dati Audiweb – maggio 2014) con 4,7 milioni di browser unici e 44,2 milioni di page 
views.
Sul fronte pubblicitario il mercato della carta stampata registra un decremento del 10,1% (fonte – FCP 
FIEG, giugno 2014) con una contrazione del 10% della raccolta commerciale nazionale e del 12,3% per 
la commerciale locale, mentre il Gruppo Monrif ha registrato una diminuzione complessiva nella raccolta 
sui quotidiani del 10,4%. Sempre nello stesso periodo il Gruppo Monrif ha registrato un aumento del 
16,1% nella raccolta pubblicitaria su internet rispetto ad un valore di mercato che ha evidenziato un 
incremento dello 0,1% rispetto allo stesso periodo del 2013 (fonte FCP/Assointernet - giugno 2014).
I ricavi alberghieri evidenziano, a perimetro omogeneo (escludendo dal semestre 2013 le attività di 
ristorazione esternalizzate nella seconda parte dell’esercizio 2013), un incremento del fatturato pari 
all’1,7% dovuto principalmente all’aumento della tariffa media praticata alla clientela. 
Il ricavi della stampa conto terzi risultano in crescita del 3% rispetto a quanto registrato nell’analogo 
periodo dell’esercizio precedente, recuperando pertanto la variazione negativa del 9,2% registrata nel 
primo trimestre 2014. Ciononostante le marginalità continuano ad essere basse principalmente a causa 
delle tensioni sui prezzi di vendita.
Nei mesi di maggio e di luglio 2014 si sono conclusi i piani di riorganizzazione del settore editoriale, 
che hanno rispettivamente interessato poligrafici e giornalisti a partire dal secondo semestre del 2012. 
Gli interventi strutturali sul costo del lavoro, abbinati all’utilizzo del “contratto di solidarietà” hanno 
determinato nei primi sei mesi del 2014 un risparmio, al netto degli oneri non ricorrenti, di € 2,4 milioni 
(-6%) rispetto al 30 giugno 2013. Per contrastare gli effetti di una lenta ed incerta ripresa del settore 
editoriale, gli Amministratori stanno attuando nuovi piani di intervento per la riduzione dei costi, sia 
nel settore industriale sia in quello editoriale, attraverso la sottoscrizione di accordi con il personale 
giornalistico al fine migliorare l’integrazione delle redazioni carta/digital con una revisione degli organici 
oltre alla proroga del contratto di solidarietà per altri 24 mesi a partire da giugno 2014. 
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Dati economici consolidati al 30 giugno 2014
Il Gruppo Monrif ha registrato nel 1° semestre 2014 ricavi consolidati per € 103,4 milioni contro i 
€ 105,4 milioni dell’analogo periodo del 2013.
In particolare si evidenziano le seguenti variazioni:
-	 i ricavi editoriali, pari a € 43,7 milioni registrano una diminuzione di 0,7 milioni;
-	 i ricavi di prodotti collaterali risultano pari ad € 1,4 milioni sono inferiori di 0,3 milioni;
-	 i ricavi pubblicitari totali, pari a € 31,2 milioni, registrano una diminuzione di € 2,2 milioni; 
-	 i ricavi della stampa conto terzi pari a € 13 milioni sono superiori di 0,4 milioni rispetto al 1° 

semestre 2013;
-	 i ricavi per servizi alberghieri sono pari a € 10 milioni contro € 10,1 milioni del 1° semestre 2013 

(€ 9,8 milioni a perimetro omogeneo);
-	 gli altri ricavi, che includono principalmente affitti attivi, ricavi diversi per riaddebiti e sopravvenienze 

attive, sono pari ad € 4,1 milioni contro € 3,3 milioni registrati nel 2013.
I costi operativi, pari a € 56,2 milioni risultano superiori di € 0,4 milioni. Il 1° semestre 2014 evidenzia 
un incremento relativo al costo acquisto spazi (sia derivante dalle nuove concessioni cartacee e web sia 
per la maggiore raccolta on line) ed al costo di acquisto delle materie prime (carta, inchiostri e lastre) 
parzialmente compensati nei minori costi di promozione, di trasporto e generali. Come in precedenza 
commentato tale voce ricomprende nell’intero primo semestre oneri non ricorrenti per € 1,2 milioni (di 
cui € 0,9 milioni contabilizzati nel secondo trimestre 2014) quali costi di trasferimento della rotativa 
e delle linea di spedizione dallo stabilimento di Milano a quello di Firenze nell’ambito del progetto di 
riorganizzazione industriale e per l’ulteriore accantonamento a fronte della esigibilità di crediti commerciali 
vantati verso uno dei principali clienti della controllata Grafica Editoriale Printing S.r.l..
Il costo del lavoro, pari a € 39,5 milioni, decresce di € 2,6 milioni. Gli incentivi all’esodo sono stati pari 
ad € 2,4 milioni (€ 2,1 milioni nel 1° semestre 2013).
Il Margine operativo lordo è pari a € 5,3 milioni allineato a quanto registrato nel 2013.
Gli ammortamenti sono pari a € 6,5 milioni contro € 6,9 milioni del 1° semestre 2014.
Nel primo semestre del 2013 era stata contabilizzata una svalutazione di € 0,8 milioni su alcuni terreni 
di proprietà per adeguarli ai valori di mercato desunti da apposite perizie.
Il Risultato operativo è negativo per € 1,3 milioni (negativo per € 2,8 milioni nel 1° semestre 2013) 
e si evidenzia come nel 2° trimestre 2014 lo stesso sia risultato positivo per € 1,2 milioni contro il 
risultato negativo di € 0,6 milioni nell’analogo periodo del 2013.
La gestione finanziaria evidenzia oneri netti per € 3,7 milioni (€ 3,1 milioni nel 1° semestre 2013).
Il risultato del periodo evidenzia una perdita di € 4,8 milioni contro la perdita di € 5,2 milioni 
conseguita nell’analogo periodo del 2013.

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA CONSOLIDATA AL 30 GIUGNO 2014
La posizione finanziaria netta del Gruppo Monrif è pari a € 156,4 milioni (€ 151,7 al 31 dicembre 
2013) e risulta così composta:
-	 indebitamento finanziario a breve termine, al netto delle liquidità disponibili, € 66,6 milioni (€ 62,3 

milioni al 31 dicembre 2013);
-	 indebitamento finanziario per mutui ed altri finanziamenti a medio/lungo, € 52,7 milioni (€ 52,1 milioni 

al 31 dicembre 2013);
-	 indebitamento finanziario per leasing € 37,1 milioni (€ 37,4 milioni al 31 dicembre 2013).
In data 17 marzo 2014 è stato sottoscritto con gli Istituti di Credito l’accordo di rimodulazione del debito 
a medio-lungo termine e la conferma degli affidamenti sino al 31 dicembre 2016.
Nel periodo in esame sono state registrate uscite finanziarie non ricorrenti di € 3,1 milioni per incentivi 
all’esodo e trattamento di fine rapporto al personale uscito.
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Risultati economico finanziari consolidati del Gruppo Monrif al 30 giugno 2014

Situazione patrimoniale finanziaria riclassificata consolidata semestrale

(in migliaia di euro) 30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013

Attività

Attività non correnti 232.619 235.702 238.499

Attività correnti 64.868 63.436 70.734

Totale attività 297.487 299.138 309.233

Patrimonio netto e passività

Patrimonio netto 27.754 29.639 34.675

Passività non correnti 125.757 127.020 103.712

Passività correnti 143.976 142.479 170.846

Totale passività e patrimonio netto 297.487 299.138 309.233

Conto economico riclassificato consolidato semestrale 

(in migliaia di euro) 1° semestre 2014 1° semestre 2013

Ricavi per la vendita di quotidiani e riviste 43.712 44.363

Ricavi per la vendita di prodotti in abbinamento 1.402 1.681

Ricavi pubblicitari 31.210 33.376

Ricavi per la stampa conto terzi 13.037 12.641

Ricavi alberghieri 9.965 10.066

Altri ricavi 4.114 3.320

- Ricavi delle vendite e delle prestazioni 103.440 105.447

- Costi operativi 56.249 55.884

- Costo del lavoro 39.492 42.126

- Incentivi esodo 2.355 2.137

- Margine operativo lordo 5.344 5.300

- Accantonamenti per oneri e rischi 109 376

- Ammortamenti e perdite di valore delle immobilizzazioni 6.499 7.732

- Risultato operativo (1.264) (2.808)

- Proventi e (oneri) finanziari (3.700) (3.118)

- Risultato ante imposte e degli interessi delle minoranze (4.964) (5.926)

- Imposte correnti e differite 1.712 951

- Risultato netto (6.676) (6.877)

- Perdita (Utile) di terzi 1.872 1.697

- Risultato del periodo (4.804) (5.180)
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Come richiesto dalla Comunicazione CONSOB n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, nella tabella 
successiva è rappresentato l’Indebitamento finanziario netto determinato secondo i criteri indicati nella 
Raccomandazione del CESR (Committee of European Securities Regulators) del 10 febbraio 2005 
“Raccomandazioni per l’attuazione uniforme del regolamento della Commissione Europea sui prospetti 
informativi” e richiamati dalla Consob stessa. 

Posizione Finanziaria Netta Consolidata

(in migliaia €) 30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013

A Liquidità 12.969 12.464 14.154

B Attività finanziarie correnti 93 88 1.459

C Crediti finanziari correnti verso terzi – – –

D Crediti finanziari correnti v/controllanti, controllate e collegate – – –

E Crediti finanziari verso altri – – –

F Crediti finanziari correnti (C+D+E) – – –

G Debiti bancari correnti 79.381 75.873 77.706

H Parte corrente dell’indebitamento non corrente 240 208 15.246

I Altri debiti finanziari correnti verso terzi 141 406 8.493

J Altri debiti finanziari correnti verso altre società 167 167 166

K Indebitamento finanziario corrente (G+H+I+J) 79.929 76.654 101.611

L Indebitamento (Disponibilità) finanziario corrente netto (K-A-B) 66.867 64.102 85.998

M Debiti bancari non correnti 52.495 52.430 36.834

N Altri debiti non correnti 37.000 37.021 28.863

O Indebitamento finanziario non corrente (M+N) 89.495 89.451 65.697

P Indebitamento  finanziario netto come da comunicazione 
CONSOB N.DEM /6064293/2006 (L+O) 156.362 153.553 151.695

In merito ai debiti finanziari, compresi quelli legati ai contratti di leasing, si precisa che gli stessi sono 
stati oggetto di moratoria a partire  dal mese di settembre 2013 fino al momento della stipula della 
Convenzione Bancaria avvenuta il 17 marzo 2014.
Conseguentemente, il Gruppo ha modificato la classificazione delle rate scadute ed a scadere in 
accordo con i piani di ammortamento di tali contratti, rivisti in base agli accordi stabiliti nella Convenzione 
Bancaria.

Il Margine operativo lordo, come sopra definito, è una misura utilizzata dalla Direzione del Gruppo per monitorare e valutare 
l’andamento operativo dello stesso e non è identificata come misura contabile nell’ambito degli IFRS; pertanto, non deve 
essere considerata una misura alternativa per la valutazione dell’andamento del risultato del Gruppo. Poiché la composizione 
di tale misura non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dal Gruppo 
potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri e pertanto potrebbe non essere comparabile.

Informativa dei rapporti con Parti Correlate 
Il Gruppo Monrif intrattiene con le Parti Correlate rapporti di carattere commerciale, finanziario, di 
prestazione di servizi e di consulenza e sono regolati alle normali condizioni di mercato.
I principali rapporti sono intercorsi con le seguenti società:
-	 Rotopress International S.r.l. (società collegata): vendita di carta e fornitura di prestazioni di stampa a 

fronte di servizi di stampa ricevuti;
-	 Cartiere Burgo S.p.A. (società correlata): per acquisti di carta sia per il settore quotidiani che per la 

stampa conto terzi;
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-	 Solitaire S.p.A. (società correlata): per l’affitto del ramo d’azienda relativo alla testata “Cavallo 
Magazine”;

-	 Grafiche Zanini S.r.l.: per prestazioni di carattere industriale e tipografico per il settore della stampa 
commerciale.

I dati di sintesi al 30 giugno 2014 sono i seguenti:   

Prestazioni

(in migliaia di euro) Crediti Debiti Effettuate Ricevute

verso società collegate

Rotopress International S.r.l. 50 438 79 1.267

Hardware Upgrade S.r.l. – 174 – 172

Motori Online S.r.l. – 94 – 120

Totali 50 706 79 1.559

verso società correlate

Burgo S.p.A. – 1.191 14 1.979

Solitaire S.p.A. 18 17 – 73

Agricola Merse S.r.l. 185 – 2 –

Grafiche Zanini S.r.l. – 157 – 212

INFI Industriale Finanziaria S.p.A. 73 – 39 19

Totali 276 1.365 55 2.283

Totale 326 2.071 134 3.842

Raccordo fra i valori di patrimonio netto ed il risultato dell’esercizio della società 
capogruppo con i corrispondenti valori consolidati

30 giugno 2014 31 dicembre 2013

(in migliaia €)
 Utile Netto 

(perdita)
Patrimonio 

netto
 Utile Netto 

(perdita)
Patrimonio 

netto

Bilancio separato della Monrif S.p.A. (1.597) 80.101 (8.790) 81.729

Eliminazione valore di carico delle partecipazioni – (137.401) 4.800 (137.464)

Assunzione patrimonio netto delle partecipate (4.772) 61.984 (15.626) 67.187

Maggior valore attribuito a testate  – 10.532 – 10.532

Maggior valore attribuito agli immobili al netto degli ammortamenti (246) 15.112 (493) 15.358

Eliminazione dei dividendi infragruppo – – (4) –

Rettifiche di consolidamento (61) (2.574) 10 (2.667)

Bilancio consolidato (6.676) 27.754 (20.103) 34.675

Quota di competenza dei terzi (1.872) 14.526 (4.562) 16.454

Bilancio consolidato Gruppo Monrif (4.804) 13.228 (15.541) 18.221

Il prospetto sopra riportato evidenzia il raccordo tra il bilancio separato della controllante ed il bilancio 
consolidato e riassume sinteticamente le rettifiche e le eliminazioni di consolidamento.
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Risultati per area di attività
Il Gruppo opera principalmente nei settori editoriale, alberghiero, immobiliare e multimediale attraverso 
le seguenti principali società:
-	 Monrif S.p.A, capogruppo holding di partecipazioni;
-	 Poligrafici Editoriale S.p.A. e sue controllate Editrice Il Giorno S.r.l., Superprint Editoriale S.r.l. e S.P.E. 

Società Pubblicità Editoriale S.p.A. nel settore editoriale e raccolta pubblicità; 
-	 Poligrafici Printing S.p.A. e sue controllate Grafica Editoriale Printing S.r.l. e CSP Centro Stampa 

Poligrafici S.r.l nel settore stampa;
-	 Monrif Net S.r.l. nel settore internet e multimediale;
-	 Poligrafici Real Estate S.r.l. e C.A.F.I. S.r.l. nel settore immobiliare;
-	 EGA S.r.l. Emiliana Grandi Alberghi e sue controllate nel settore alberghiero.

Monrif S.p.A. 
La Monrif S.p.A. ha chiuso il primo semestre 2014 con una perdita di € 1,6 milioni contro una perdita di 
1,7 milioni di euro del primo semestre 2013.

Conto economico riclassificato

(in migliaia €) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

- Altri ricavi 183 50

TOTALE RICAVI 183 50

- Costi operativi 484 403

- Costo del lavoro 113 134

- Margine operativo lordo (414) (487)

- Risultato operativo (414) (487)

- Proventi e (oneri) finanziari (1.502) (1.322)

- Proventi ed (oneri) da valutazione partecipazioni (11) (4)

- Utile (perdita) prima delle imposte (1.927) (1.813)

- Imposte correnti e differite (330) (130)

- Utile (perdita) dell’esercizio (1.597) (1.683)

Stato Patrimoniale riclassificato

(in migliaia €) 30.06.2014 31.12.2013

- Attivo non corrente 149.552 149.608

- Attivo corrente 3.113 2.269

- Totale attività 152.665 151.877

- Patrimonio netto 80.101 81.729

- Passività non correnti 968 616

- Passività correnti 71.596 69.532

- Totale passività e Patrimonio Netto 152.665 151.877
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Indebitamento finanziario netto

(in migliaia €) 30.06.2014 31.12.2013

A Liquidità 253 597

B Attività finanziarie correnti 306 396

C Crediti finanziari correnti verso terzi – –

D Crediti finanziari correnti verso controllanti, controllate e collegate 905 56

E Crediti finanziari verso altri – –

F Crediti finanziari correnti (C+D+E) 905 56

G Debiti bancari correnti 37.399 36.616

H Parte corrente dell’indebitamento non corrente – 335

I Altri debiti finanziari correnti per locazioni finanziarie – –

J Altri debiti finanziari correnti verso controllate 23.630 21.869

Indebitamento finanziario corrente (G+H+I+J) 61.029 58.820

L Indebitamento (Disponibilità) finanziario corrente netto  (K-A-B-F) 59.565 57.771

M Debiti bancari non correnti 856 521

N Altri debiti non correnti per locazioni finanziarie – –

O Indebitamento finanziario non corrente  (M+N) 856 521

P Indebitamento finanziario netto (L+O-P) 60.421 58.292

Settore editoriale e della raccolta pubblicitaria
Il settore editoriale e della raccolta pubblicitaria fa capo alla Poligrafici Editoriale S.p.A. ed alle sue 
controllate: Editrice il Giorno S.r.l., Superprint Editoriale S.r.l. e Società Pubblicità Editoriale S.p.A.. Nel 
periodo in esame i ricavi netti consolidati ammontano a € 93 milioni rispetto a € 95 milioni dei primi sei 
mesi del 2013. I ricavi per la vendita di quotidiani e riviste, pari a € 43,7 milioni registrano una contenuta 
flessione (-1,5%), rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente, beneficiando dell’incremento 
del prezzo di vendita in edicola di 0,10 euro applicato dal mese di gennaio 2014 ai quotidiani editi. 
I ricavi pubblicitari consolidati, pari a € 31,2 milioni, rilevano una diminuzione di € 2,2 milioni (-6,5%).  
Il fatturato pubblicitario delle testate cartacee edite dalla Poligrafici Editoriale S.p.A. rileva una flessione 
di € 3,2 milioni (-10,4%) evidenziando una maggior tenuta della raccolta locale, mentre la raccolta 
pubblicitaria on line dei siti riconducibili a Quotidiano.net, pari a € 2,7 milioni, si incrementa del 10,6% 
rispetto ai primi sei mesi del 2013.
Gli interventi di riorganizzazione attuati, hanno permesso una riduzione del costo del lavoro consolidato 
di € 2,4 milioni (-6%) rispetto al 30 giugno 2013. 
Il margine operativo lordo consolidato è positivo per € 3,3 milioni contro € 4,1 milioni dello stesso 
periodo del 2013. 
Il risultato economico del periodo del Gruppo Poligrafici Editoriale, al netto delle imposte, registra una 
perdita di € 5,2 milioni contro una perdita di € 4,5 milioni dei primi sei mesi del precedente esercizio. 

Settore stampa
Il settore stampa fa capo alla Poligrafici Printing S.p.A., holding di partecipazioni quotata all’Alternative 
Investment Market (AIM) mercato non regolamentato gestito da Borsa Italiana S.p.A., ed alle sue 
controllate Grafica Editoriale Printing S.r.l. (GEP) e Centro Stampa Poligrafici S.r.l. (CSP).
Il Gruppo Poligrafici Printing nel 1° semestre 2014 evidenzia un fatturato lordo di 27,9 milioni di euro, 
in calo di € 0,5 milioni rispetto al 1° semestre dell’anno precedente in parte per la diminuzione del 
contratto di stampa tra CSP e Poligrafici Editoriale e per la diminuzione del fatturato di GEP.



Il margine operativo lordo consolidato è pari ad € 1,9 milioni contro € 4,2 milioni registrati al 30 giugno 
del 2013. Su tale risultato gravano in particolare oneri ricorrenti come di seguito specificati:
-	 € 0,6 milioni quali costi di trasferimento della rotativa e delle linea di spedizione dallo stabilimento di 

Milano a quello di Firenze nell’ambito del progetto di riorganizzazione industriale;
-	 € 0,6 milioni quale ulteriore accantonamento a fronte della esigibilità di crediti commerciali vantati 

verso uno dei principali clienti della controllata Grafica Editoriale Printing S.r.l., il quale versa in una 
situazione di difficoltà finanziaria.

Il risultato consolidato registra una perdita di € 1,3 milioni contro l’utile di € 0,4 milioni dell’analogo 
periodo del 2013.
L’indebitamento finanziario netto al 30 giugno 2014 risulta pari a € 30,8 milioni contro € 32,3 milioni 
del 31 dicembre 2013. 
Poligrafici Printing S.p.A., che redige il bilancio secondo i principi contabili italiani, ha chiuso il 1° semestre 
2014 con un utile di € 1,1 milioni (utile di € 1,9 milioni al 30 giugno 2013).

Settore internet e multimediale
La strategia perseguita di innovazione di prodotto e di sviluppo di partnership commerciali/
societarie con siti web già riconosciuti e con elevato traffico in termine di pagine viste e utenti 
unici ha permesso di raggiungere una massa critica di utenti per aggredire il mercato pubblicitario 
con importanti risultati. 
Le attività di cui sopra ed il lancio dei nuovi portali di news quotidano.net, ilrestodelcarlino.it, lanazione.
it ed ilgiorno.it hanno permesso di raggiungere il record storico di pagine viste: a maggio — secondo 
dati ShinyStat — sono state oltre 192 milioni, record assoluto in un solo mese, con un incremento di 
oltre il 72% rispetto a maggio 2013. Risultati che sono frutto dell’intenso lavoro di riorganizzazione 
tecnologica e restyling grafico dei siti del network e della sempre maggiore attenzione rivolta agli 
utenti mobile. La funzionalità della nuova app di Quotidiano Net e la scelta, in particolare, di adottare la 
tecnologia responsive — che consente di adeguare automaticamente i siti internet alle dimensioni della 
piattaforma sulla quale vengono consultati, siano esse pc, tablet o smartphone — trovano riscontro nei 
dati di accesso da dispositivi mobili, in costante amento.
Monrif Net è il primo grande gruppo editoriale della carta stampata in Italia ad avere adottato la 
tecnologia responsive. E raccoglie così il frutto delle innovazioni portate a regime sul finire dello 
scorso anno per irrobustire i pilastri sui quali ha costruito la propria informazione on line, dagli anni 
2000 quando fu tra i primi grandi editori italiani a credere alle potenzialità di internet: informazione 
di qualità nazionale, locale e verticale realizzata attraverso i giornali on line e gli approfondimenti 
tematici di canali speciali (quali Donna, Lifestyle, il Caffè, lo Spettacolo, Tecnologia) tra i quali spicca, 
in particolare, il portale Motorionline, dedicato al mondo delle due e quattro ruote. Offerta completata 
con il network di partnership strategiche con siti specializzati — come Hardware Upgrade, il portale 
del lusso LuxGallery e Baby Fashion — e servizi digitali per il business quali PromoQui, Pronto 
Imprese o Wiman.
La raccolta pubblicitaria, pari a € 2 milioni evidenzia un incremento del 9% mentre il margine operativo 
lordo è positivo per € 0,3 milioni.

Settore Immobiliare
Il settore immobiliare del Gruppo fa capo alla Poligrafici Real Estate S.r.l. ed alla CAFI S.r.l..
Il Gruppo prosegue nell’opera di valorizzazione del portafoglio immobiliare tramite locazioni a terzi e 
progetti di sviluppo.

Settore alberghiero 
Il settore alberghiero fa capo alla controllata EGA S.r.l..
Il fatturato degli alberghi risulta pari a € 10 milioni rispetto ai € 10,1 milioni all’analogo periodo del 
2013. A perimetro omogeneo, ovvero escludendo dai ricavi del 2013 le attività esternalizzate dal mese 
di settembre 2013, il fatturato avrebbe registrato un incremento dell’1,7%. Il margine operativo lordo è 
di € 2,5 milioni contro € 1,7 milioni del 2013 (+46,6%) ed è pari al 25% del fatturato. Tale importante 
risultato è stato conseguito anche grazie ai benefici ora a pieno regime delle attività di esternalizzazione, 
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oltre che a una importante azione commerciale. Il risultato consolidato del Gruppo Ega al 30 giugno 
2014 evidenzia un utile dopo le imposte di € 0,4 milioni contro la perdita consolidata di € 0,3 milioni 
dell’analogo periodo del 2013. La posizione finanziaria netta è negativa di € 11,8 milioni rispetto € 13,6 
milioni del 31 dicembre 2013.

Conto economico consolidato riclassificato

(in migliaia €) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

- Ricavi per servizi alberghieri 9.965 10.129

- Altri ricavi 468 383

TOTALE RICAVI 10.433 10.512

- Costi operativi 5.671 6.244

- Costo del lavoro 2.258 2.560

- Margine operativo lordo 2.504 1.708

- Ammortamenti e perdite di valore di immobilizzazioni 1.289 1.413

- Accantonamento fondi ed oneri 8 9

- Risultato operativo 1.207 286

- Proventi e (oneri) finanziari (339) (357)

- Utile (perdita) prima delle imposte 868 (71)

- Imposte correnti e differite 442 220

- Utile (perdita) dell’esercizio 426 (291)

Stato Patrimoniale consolidato riclassificato

(in migliaia €) 30.06.2014 31.12.2013

- Attivo non corrente 63.780 64.738

- Attivo corrente 4.398 4.823

- Totale attività 68.178 69.561

- Patrimonio netto 30.832 30.400

- Passività non correnti 30.481 25.377

- Passività correnti 6.865 13.784

- Totale passività e Patrimonio Netto 68.178 69.561
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Indebitamento finanziario netto consolidato

(in migliaia €) 30.06.2014 31.12.2013

A Liquidità 357 351

B Attività finanziarie correnti – –

C Crediti finanziari correnti verso terzi – –

D Crediti finanziari correnti verso controllanti, controllate e collegate – –

E Crediti finanziari verso altri – –

F Crediti finanziari correnti (C+D+E) – –

G Debiti bancari correnti 792 3.146

H Parte corrente dell’indebitamento non corrente 240 5.364

I Altri debiti finanziari correnti per locazioni finanziarie – –

J Altri debiti finanziari correnti verso controllanti 859 –

Indebitamento finanziario corrente (G+H+I+J) 1.891 8.510

L Indebitamento (Disponibilità) finanziario corrente netto (K-A-B-F) 1.534 8.159

M Debiti bancari non correnti 29.413 24.244

N Altri debiti non correnti per locazioni finanziarie – –

O Indebitamento finanziario non corrente (M+N) 29.413 24.244

P Crediti finanziari non correnti verso controllanti 19.113 18.797

Q Indebitamento  finanziario netto (L+O-P) 11.834 13.606

Principali rischi e incertezze cui Monrif S.p.A. e il Gruppo sono esposti

Rischi connessi alle condizioni generali dell’economia
La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo è influenzata dai vari fattori che 
compongono il quadro macro-economico, inclusi l’incremento o il decremento del prodotto nazionale 
lordo, il livello di fiducia dei consumatori e delle imprese, l’andamento dei tassi di interesse per il credito 
al consumo, il costo delle materie prime.
La generalizzata difficoltà nell’accesso al credito, sia per i consumatori sia per le imprese ha determinato 
una carenza di liquidità che si rifletterà in definitiva sullo sviluppo industriale di molti business con effetti 
negativi sia per il settore dell’editoria, con tagli alle campagne pubblicitarie, rinvio nel lancio di nuovi 
prodotti e riduzione dei budget promozionali, che per il settore alberghiero. 
L’attività, le strategie e le prospettive del Gruppo potrebbero essere negativamente condizionate 
con effetto diretto sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria, nel caso tali misure non 
determinassero effetti positivi sull’economia reale.

Rischi connessi ai risultati del Gruppo e continuità aziendale
Il Gruppo Monrif ha conseguito, nel primo semestre 2014, una perdita a livello di risultato operativo di 
€ 1,3 milioni ed una perdita netta di € 4,8 milioni. Come evidenziato dettagliatamente nella Relazione 
sulla Gestione, tale perdita risulta principalmente riconducibile alla marcata riduzione della raccolta 
pubblicitaria sui mezzi di comunicazione e quotidiani gestiti dal Gruppo dovuta al perpetrarsi della crisi 
del settore di riferimento ed all’andamento economico negativo consuntivato dalla controllata Grafica 
Editoriale Printing S.r.l., la cui struttura di costi risulta ancora eccessiva rispetto al volume d’affari della 
stessa. 
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Il Gruppo, alla luce di quanto sopra descritto e in considerazione dell’attuale andamento del mercato, 
ha già dal 2013, da un lato, riconsiderato il proprio piano industriale e le modalità di attuazione del 
medesimo, valutando altresì la possibilità di procedere a dismettere taluni asset, e, dall’altro lato, anche 
alla luce dei propri fabbisogni finanziari, riesaminato la propria situazione finanziaria, anche in un’ottica di 
razionalizzazione e riequilibrio della stessa. In tale contesto, il Gruppo ha conferito mandato ad un advisor 
finanziario, per l’assistenza nell’elaborazione e nella definizione delle modalità di attuazione di un nuovo 
piano industriale e finanziario per il periodo 2014-2017, approvato dal Consiglio di Amministrazione in 
data 29 luglio 2013, allo scopo di riequilibrare l’attuale esposizione debitoria del Gruppo.  A partire dal 
primo semestre 2013, la Direzione del Gruppo ha intrapreso un dialogo con i principali finanziatori (i 
“Creditori Finanziari”) atto alla ridefinizione delle principali condizioni del proprio indebitamento. Alla data 
del 17 marzo 2014, è stato sottoscritto con tutti i Creditori Finanziari un accordo (la “ Convenzione”) 
che prevede:

•	 Il mantenimento delle linee per cassa, commerciali e per firma attualmente in essere fino al 31 
dicembre 2014. Tali linee saranno rinnovabili automaticamente sino al 31 dicembre 2016 in assenza 
di mancato rispetto dei parametri finanziari applicabili a partire dal 31 dicembre 2013. Si segnala 
che tali parametri sono stati rispettati anche sui dati consuntivati sia al 31 dicembre 2013 che al 30 
giugno 2014;

•	 la concessione di un periodo di moratoria sui rimborsi in linea capitale dei finanziamenti chirografari, 
ipotecari e leasing fino al 30 giugno 2015, che permetterà al Gruppo stesso di far fronte al proprio 
fabbisogno finanziario per l’attuazione del paino di riorganizzazione.

Quanto sopradescritto, e specificatamente gli effetti derivanti dalla sottoscrizione della Convenzione, 
sono stati riflessi dagli Amministratori nel Piano Pluriennale di Gruppo per il periodo 2014-2017, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 12 marzo 2014. Tale Piano, oltre ad includere gli 
effetti derivanti dalla sottoscrizione della Convenzione, conferma i medesimi risultati operativi già inclusi 
nel piano approvato in data 29 luglio 2013. I dati consuntivi del primo semestre 2014, pur presentando 
un risultato operativo negativo, risultano allineati a quanto previsto nel Piano Pluriennale sopraindicato, il 
quale prevede per il secondo semestre 2014 un incremento di marginalità e di flussi finanziari in entrata 
legati all’attesa di risultati operativi di sostanziale pareggio da parte della controllata Grafica Editoriale 
Printing S.r.l., in linea con quanto già consuntivato nell’ultima parte del primo semestre 2014, e all’effetto 
derivante dai benefici in termini di riduzione costi dovuti alle azioni intraprese negli esercizi passati come 
ampiamente commentato nella Relazione sulla Gestione. 
Sulla base dei dati attesi per l’intero esercizio 2014 sopradescritti, gli Amministratori hanno anche 
analizzato il rispetto dei parametri finanziari applicabili sui dati consolidati di fine esercizio e dal quale 
non sono emerse criticità. 
Pertanto, su tali basi, il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo al 30 giugno 2014 è stato 
redatto secondo il presupposto della continuità aziendale. 

Rischi connessi al fabbisogno di mezzi finanziari
Per la gestione del fabbisogno finanziario, il Gruppo adotta una procedura vincolante che impone il 
rigoroso rispetto di criteri di prudenza e di rischio limitato nella scelta delle opzioni di finanziamento/
investimento e l’assoluto divieto di porre in essere operazioni di natura speculativa.
L’evoluzione della situazione finanziaria del Gruppo dipende da numerose condizioni, ivi incluse, il 
raggiungimento degli obiettivi previsti, nonché l’andamento delle condizioni generali dell’economia, dei 
mercati finanziari e dei settori in cui opera. L’accordo con tutti i principali istituti finanziari, precedentemente 
illustrato, permette di far fronte ai fabbisogni della gestione operativa ordinaria e straordinaria. Le azioni 
intraprese per il contenimento dei costi di gestione, evidenziate nella Relazione alla Gestione, dovrebbero 
consentire, a regime, il riassorbimento dei fabbisogni di capitale di funzionamento manifestatisi a 
seguito degli interventi nell’area produttiva ed all’erogazione al personale prepensionato del trattamento 
di fine rapporto, comprensivo degli incentivi all’esodo, ed incrementare la capacità di generare risorse 
finanziarie e far fronte ai fabbisogni delle nuove scadenze dei debiti finanziari.
Tuttavia ulteriori rilevanti e improvvise contrazioni dei volumi nei ricavi, ed in particolare di quelli pubblicitari, 
potrebbero ridurre la capacità della gestione operativa di generare cassa.
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Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cambio e di interesse
Il Gruppo Monrif è esposto in maniera marginale a rischi di mercato connessi alle fluttuazioni dei tassi di 
cambio. L’esposizione ai rischi di cambio è collegata principalmente ad un finanziamento a breve termine 
in Franchi Svizzeri. 
Un ipotetico incremento o decremento del 10% nel tasso di cambio avrebbe portato ad un effetto 
economico nel 1° semestre 2014 rispettivamente di +/- 253 migliaia di euro, al netto degli effetti fiscali.
Il Gruppo Monrif utilizza varie forme di finanziamento finalizzate alla copertura dei fabbisogni delle 
proprie attività. Variazioni nei livelli dei tassi di interesse possono comportare incrementi o riduzioni nel 
costo dei finanziamenti ed avere un impatto negativo/positivo sui risultati economici e finanziari; in ogni 
caso attualmente il Gruppo Monrif non ricorre a strumenti finanziari di copertura.
Un ipotetico incremento o decremento del 10% nei tassi applicati avrebbe portato un effetto a conto 
economico nel 1° semestre 2014 rispettivamente di +/- 400 migliaia di euro, al netto degli effetti 
fiscali.

Rischi connessi ai rapporti con i fornitori
Il Gruppo, operando nel settore della stampa, è un grande acquirente di carta. Per evitare che le 
fluttuazioni di prezzo di questa materia prima abbiano ripercussioni sui bilanci, ha mantenuto ampio il 
numero di fornitori in modo da poter essere sempre nelle condizioni di ottenere le forniture alle migliori 
condizioni anche nei momenti di tensione.

Rischi connessi alla politica ambientale
I prodotti e le attività del Gruppo Monrif non sono soggetti a particolari norme e regolamenti (locali, 
nazionali e sovranazionali) in materia ambientale.

Rischio di credito
I principali crediti del Gruppo derivano dalle attività del settore editoriale, del settore grafico e da quello 
pubblicitario. Relativamente al settore editoriale tali crediti sono coperti da garanzie fidejussorie e 
pertanto con rischi limitati. Per il settore grafico e pubblicitario la politica del Gruppo è impostata nella 
verifica dell’affidabilità e della conoscenza dei clienti prima della sottoscrizione di contratti rilevanti. 
I saldi vengono monitorati costantemente nel corso dell’esercizio in modo da limitare le esposizioni ed 
i contenziosi.

Principali avvenimenti intervenuti dopo il 30 giugno 2014 e prevedibile evoluzione 
della gestione del Gruppo Monrif

Le prospettive per la restante parte del 2014 restano incerte a causa del quadro recessivo che influenza 
in maniera significativa gli investimenti pubblicitari. 
La forza locale delle testate del Gruppo, lo sviluppo del digitale e le maggiori sinergie tra i settori del 
Gruppo rappresentano le linee guida per affrontare l’incertezza del panorama economico italiano nei 
prossimi mesi del 2014.
Nel corso del secondo semestre del 2014 è previsto l’aggiornamento all’ultima release del sistema 
editoriale Hermes che consentirà una flessibilità del work flow con una completa integrazione del 
desk tra carta e web, recupero di produttività della redazione e maggiore velocità nella diffusione delle 
informazioni.
Nell’area produttiva, la messa a regime al 30 giugno 2014 della riorganizzazione dei centri stampa 
garantirà ulteriori risparmi sul costo del lavoro nel secondo semestre del 2014. 
Da un punto di vista finanziario, ha particolare importanza l’accordo che il Gruppo ha sottoscritto in 
data 17 marzo 2014 con tutti i principali Istituti di credito, che prevede una rimodulazione del debito a 
medio e lungo termine con la sospensione del pagamento delle rate capitali fino al 30 giugno 2015 e il 
mantenimento delle linee a breve termine fino al 31 dicembre 2016. Tale accordo garantirà una stabilità 
finanziaria nel breve-medio periodo per poter attuare tutti gli interventi previsti nel piano industriale 
2014-2017 e per ottenere il riequilibrio della situazione finanziaria consolidata.
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Si stima che, pur perdurando l’estrema debolezza delle condizioni del mercato pubblicitario, gli interventi 
realizzati e quelli in corso di attuazione permetteranno il recupero di redditività per il prosieguo del 2014.

Informazioni societarie

Revisione contabile della relazione finanziaria semestrale
Come previsto dalle disposizioni di legge il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo al 30 
giugno 2014 è stato sottoposto a revisione contabile limitata da parte della Deloitte & Touche S.p.A..

Azioni proprie
Nel corso del primo semestre 2014 la Monrif S.p.A. non ha acquistato né venduto azioni proprie 
nemmeno per il tramite di società fiduciarie o interposta persona e non ha detenuto azioni proprie in 
portafoglio.
La controllata Poligrafici Editoriale S.p.A., nell’ambito della delibera per l’acquisto di azioni proprie e della 
controllante Monrif S.p.A., rinnovata dall’Assemblea degli Azionisti del 29 aprile 2014, possiede:

-	 n. 5.663.920 azioni ordinarie Poligrafici Editoriale S.p.A. per un controvalore di 4.613 migliaia di euro 
pari al 4,29% del capitale sociale;

-	 n. 2.668.880 azioni ordinarie Monrif S.p.A. per un controvalore di 961 migliaia di euro pari allo 1,78% 
del capitale sociale. 

La movimentazione intervenuta nel periodo in esame è stata la seguente:

Titolo Saldo 31.12.2013 acquisti vendite Saldo 30.06.2014

n. Azioni Poligrafici Editoriale S.p.A. 5.476.338 187.582 – 5.663.920

n.  Azioni Monrif S.p.A. 2.419.065 249.815 – 2.668.880
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DESCRIZIONE DEL GRUPPO
situazione al 30 giugno 2014

* società quotate
** include il 4,29% di acquisti di azioni proprie effettuati da Poligrafici Editoriale S.p.A.

SUPERPRINT
EDITORIALE S.r.l.

POLIGRAFICI
EDITORIALE S.p.A.

GRAFICA
EDITORIALE

PRINTING S.r.l.

CENTRO STAMPA
POLIGRAFICI

 S.r.l.

ROTOPRESS
INTERNATIONAL

S.r.l.

MONRIF NET S.r.l.
E.G.A. EMILIANA

GRANDI ALBERGHI
S.r.l.

IMMOBILIARE
FIOMES S.r.l. EUCERA S.r.l.

66,31%**

89,67%

100%

100%

100%

43% 100%

100% 100%

57%

MONRIF S.p.A. *

COMPAGNIA
Agricola Finanziaria

Immobiliare S.r.l.

SOCIETA'
PUBBLICITA'

EDITORIALE S.p.A.

EDITRICE
IL GIORNO S.r.l.

100%

POLIGRAFICI
REAL

ESTATE S.r.l.

POLIGRAFICI
PRINTING S.p.A.

100%

33%

51%

15,02%

*

100%

PROMOQUI S.p.A.

PRONTO S.r.l.

SPEED S.r.l.

QPON S.r.l.

HARDWARE
UPGRADES.r.l.

MOTORI
ONLINE S.r.l.

PBB S.r.l.

20%

13,04%

25%

20%

100%

100%

100%

URBANPOST
S.r.l.



Bilancio consolidato semestrale abbreviato
del Gruppo Monrif al 30 giugno 2014
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Situazione Patrimoniale – Finanziaria Consolidata

(in migliaia di euro) Note 30.06.2014 31.12.2013

ATTIVITA’

Immobili, impianti e macchinari 1 150.272 154.769

Investimenti immobiliari 2 20.868 21.520

Attività immateriali 3 30.908 31.131

Partecipazioni:

       - in società valutate al patrimonio netto 4 2.319 2.249

       - in altre società valutate al costo 4 1.805 1.603

Attività finanziarie non correnti 5 246 245

Attività per imposte differite 6 26.201 26.582

ATTIVITA’ NON CORRENTI 232.619 238.099

Rimanenze 7 3.249 3.717

Crediti commerciali e diversi 8 48.244 51.091

Attività finanziarie correnti 9 93 1.459

Crediti per imposte correnti 10 313 313

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 11 12.969 14.154

ATTIVITA’ CORRENTI 64.868 70.734

TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI DESTINATE ALLA DISMISSIONE – 400

TOTALE ATTIVITA’ 297.487 309.233

PASSIVITA’

Capitale sociale 12 76.612 76.742

Riserve 13 4.375 4.358

Utili (perdite) accumulati 14 (67.759) (62.879)

Interessi delle minoranze 15 14.526 16.454

PATRIMONIO NETTO 27.754 34.675

Debiti finanziari non correnti 16 52.495 36.834

Fondo rischi, oneri ed altri debiti 17 4.391 4.541

Fondo TFR e di quiescenza 18 25.646 27.414

Debiti per locazioni finanziarie 19 37.000 28.863

Debiti per imposte differite 20 6.225 6.060

PASSIVITA’ NON CORRENTI 125.757 103.712

Debiti commerciali 21 25.955 28.682

Altri debiti e fondi correnti 22 35.944 39.195

Debiti finanziari correnti 16 79.788 93.118

Debiti per locazioni finanziarie 19 141 8.493

Debiti per imposte correnti 23 2.148 1.358

PASSIVITA’ CORRENTI 143.976 170.846

TOTALE PASSIVITA’ 269.733 274.558

TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 297.487 309.233

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 e della comunicazione DEM/6064293 del 28/07/2006, 
gli effetti dei rapporti con parti correlate sulla situazione patrimoniale finanziaria consolidata sono evidenziati 
nell’apposito schema riportato nelle pagine successive e descritti nel commento delle singole voci di bilancio.
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Conto Economico consolidato  

(in migliaia di euro) Note
1° semestre 

2014
1° semestre 

2013

Ricavi 24 100.240 103.089

Altri ricavi 25 3.200 2.358

Variazione rimanenze prodotti finiti e prodotti in corso di lavoraz. 25 3 (159)

Totale ricavi 103.443 105.288

Consumi di materie ed altri 26 18.376 17.337

Costi del lavoro 27 41.847 44.263

Ammortamenti e perdite di valore delle immobilizzazioni 28 6.499 7.732

Altri costi operativi 29 37.985 38.764

Totale costi operativi 104.707 108.096

Risultato operativo (1.264) (2.808)

Proventi (oneri) finanziari 30 (3.700) (3.118)

Rettifiche di valore di attività finanziarie disponibili per la vendita – –

Proventi e (oneri) da valutazione delle partecipazioni – –

Utile (perdita) prima delle imposte e degli interessi
delle minoranze (4.964) (5.926)

Totale imposte correnti e differite sul reddito 31 1.712 951

Utile (perdita) prima degli interessi delle minoranze (6.676) (6.877)

Interessi delle minoranze (Utile) Perdita 32 1.872 1.697

Risultato di periodo (4.804) (5.180)

Utile (Perdita) base diluito per azione (in euro) 33 (0,032) (0,035)

Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 e della comunicazione DEM/6064293 del 
28/07/2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sulla situazione patrimoniale finanziaria consolidata sono 
evidenziati nell’apposito schema riportato nelle pagine successive e descritti nel commento delle singole voci di 
bilancio.



CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(in migliaia di euro) 1° semestre 2014 1° semestre 2013

Utile (perdita) del periodo prima degli interessi delle 
minoranze (A) (6.676) (6.877)

Componenti che potrebbero essere classificati successivamente a 
Conto economico

Utili (perdite) da attività finanziarie disponibili per la vendita – (603)

Componenti che non saranno classificati successivamente a
Conto economico

Rimisurazione piani per dipendenti a benefici definiti (IAS 19) 17 (54)

Effetto fiscale relativo agli altri utili (perdite) – 15

Totale altri utili (perdite) al netto effetto fiscale (B) 17 (642)

Totale Utile (perdita) complessivo del periodo (A+B) (6.659) (7.519)

Attribuibile a:

Azionisti della Capogruppo (4.793) (5.616)

Azionisti di minoranza (1.866) (1.903)
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Rendiconto Finanziario consolidato semestrale
(in migliaia di euro) 30.06.2014 30.06.2013

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA’ OPERATIVA

Utile (Perdita) del periodo di pertinenza del Gruppo (4.804) (5.180)

Interessi delle minoranze utile (perdita) (1.872) (1.697)

Rettifiche per:

Ammortamento immobilizzazioni materiali ed immateriali 6.499 6.932

Perdita di valore di immobilizzazioni materiali – 800

(Plusvalenze)/Minusvalenze cessione immobilizzazioni (71) 107

(Plusvalenze)/Minusvalenze cessione partecipazioni – (1)

Rettifiche di valore di attività finanziarie disponibili per la vendita – –

Rettifiche di valore di attività fin. detenute per la negoziaz. ed altre valutazioni al FV 114 (107)

Dividendi società collegate ed altre partecipazioni – –

Differenze (attive) passive cambio non realizzate 58 (128)

Elementi non monetari 6.600 7.603

Variazione netta del fondo trattamento di fine rapporto (1.823) (1.007)

Variazione netta dei fondi rischi ed oneri (1.417) (85)

Variazione netta delle imposte differite 562 (321)

Flusso monetario operativo prima delle variazioni di capitale circolante (2.754) (687)

Variazione nelle rimanenze 468 (363)

Variazione nei crediti commerciali e diversi (inclusi crediti per imposte correnti) 2.846 3.609

Variazione nei debiti commerciali e diversi (inclusi debiti per imposte correnti) (3.421) 219

Flusso monetario generato (assorbito) dalle variazioni di capitale circolante (107) 3.465

Disponibilità liquide generate (assorbite) dalla gestione operativa (2.861) 2.778

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO

Pagamenti per acquisto immobilizzazioni materiali (1.067) (1.552)

Pagamenti per acquisto immobilizzazioni immateriali (59) (126)

Incassi da vendita di immobilizzazioni materiali ed immateriali 71 154

Incassi da vendita di attività non correnti destinate alla dismissione 400 –

Pagamenti per acquisti di partecipazioni (272) –

Incassi da vendita di azioni Mediobanca S.p,A. 1.344 –

Incassi dividendi – –

Disponibilità liquide generate (assorbite) dalla gestione di investimento 417 (1.524)

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO

Variazione netta delle attività finanziarie non correnti (1) 12

Variazione netta delle passività finanziarie non correnti (inclusi leasing) 47 (7.309)

Variazione netta delle attività finanziarie correnti 16 40

Variazione netta delle passività finanziarie correnti (inclusi leasing) 1.403 6.558

Variazione netta delle azioni proprie (136) (67)

Dividendi corrisposti – (59)

Altre movimentazioni di patrimonio netto (70) (160)

Disponibilità liquide generate dalla gestione finanziaria 1.259 (985)

Disponibilità liquide derivanti da variazione area di consolidamento – –

INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILIA’ LIQUIDE
E DEI MEZZI EQUIVALENTI (1.185) 269

DISPONIBILITA’ LIQUIDE  E MEZZI EQUIVALENTI 
ALL’INIZIO DELL’ESERCIZIO 14.154 9.765

DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI
ALLA FINE DELL’ESERCIZIO 12.969 10.034

Imposte pagate 104 5

Interessi pagati 2.169 2.524
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VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

(in migliaia di euro)
Capitale 
sociale

Azioni
proprie

Riserva
legale

Riserva per 
rimisurazione 
piani dipend.

ai benefici 
definiti IAS 19

Riserva da
attività 

disponibili
per la 

vendita

Riserva 
da

Sovrapp. 
azioni

Altre 
riserve

Utili 
(perdite)
a nuovo

Utili 
(perdite)
a nuovo

IAS

Utile 
(perdita)  

dell’esercizio
del Gruppo

Interessi 
delle 

minoranze

Totale 
patrimonio

netto

Valore al 1° gennaio 2014 78.000 (1.258) 4.304 (865) (164) – 1.083 (49.932) 2.594 (15.541) 16.454 34.675

Risultato del periodo – – – – – – – – – (4.804) (1.872) (6.676)

Altri utili (perdite) 
complessivi – – – 17 – – – (6) – – 6 17

Totale utile (perdita) 
complessivo – – – 17 – – – (6) – (4.804) (1.866) (6.659)

Destinazione utile/
Copertura perdite – – – – – – – (15.541) – 15.541 – –

Azioni Monrif di Poligrafici 
Editoriale – (130) –  – – – – (6) – – – (136)

Variazione area di 
consolidamento – – – – – – – (64) – – (62) (126)

Dividendi Poligrafici Printing – – – – – – – – – – – –

Dividendi Pronto – – – – – – – – – – – –

Valore al 30 giugno 2014 78.000 (1.388) 4.304 (848) (164) – 1.083 (65.549) 2.594 (4.804) 14.526 27.754

(in migliaia di euro)
Capitale 
sociale

Azioni
proprie

Riserva
legale

Riserva per 
rimisurazione 
piani dipend.

ai benefici 
definiti IAS 

19(**)

Riserva da
attività 

disponibili
per la 

vendita

Riserva 
da

Sovrapp. 
azioni

Altre 
riserve

Utili 
(perdite)
a nuovo

Utili 
(perdite)
a nuovo

IAS

Utile 
(perdita)  

dell’esercizio
del Gruppo

Interessi 
delle 

minoranze

Totale 
patrimonio

netto

Valore al 1° gennaio 2013 78.000 (839) 4.304 (890) (2.217) – 1.083 (39.476) 2.594 (8.899) 21.183 54.843

Risultato del periodo – – – – – – – – – (5.180) (1.697) (6.877)

Altri utili (perdite) complessivi – – – (39) (603) – – 206 – – (206) (642)

Totale utile (perdita) 
complessivo – – – (39) (603) – – 206 – (5.180) (1.903) (7.519)

Destinazione utile/
Copertura perdite – – – – – – – (8.899) – 8.899 – –

Azioni Monrif di Poligrafici 
Editoriale – (124) – – – – – 57 – – – (67)

Variazione area di 
consolidamento – – – – – – – 2 – – (164) (162)

Dividendi Poligrafici Printing – – – – – – – – – – (59) (59)

Dividendi Pronto – – – – – – – – – – – –

Valore al 30 giugno 2013 78.000 (963) 4.304 (929) (2.820) – 1.083 (48.110) 2.594 (5.180) 19.057 47.036
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INFORMATIVA AI SENSI DELLA DELIBERA CONSOB N.15519 DEL 27 LUGLIO 2006

SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA CONSOLIDATA CON EVIDENZIATI 
I RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

(in migliaia di euro) al 30.06.2014
di cui parti

correlate al 31.12.2013
di cui parti

correlate

Attività

Attività non correnti 

Immobili, impianti e macchinari 150.272 154.769

Investimenti immobiliari 20.868 21.520

Attività immateriali 30.908 31.131

Partecipazioni:

- in società valutate al patrimonio netto 2.319 2.249

- in società valutate al costo 1.805 1.603

Attività finanziarie non correnti 246 245

Attività per imposte differite 26.201 26.582

Totale attività non correnti 232.619 238.099

Attività correnti 

Rimanenze 3.249 3.717

Crediti commerciali e diversi 48.244 326 51.091 262

Attività finanziarie correnti 93 1.459

Crediti per imposte correnti 313 313

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 12.969 14.154

Totali attività correnti 64.868 70.734

Totali attività non correnti destinate alla 
dismissione – 400

Totale attività 297.487 309.233
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PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 

(in migliaia di euro) al
30.06.2014

di cui parti
correlate

al
31.12.2013

di cui parti
correlate

Patrimonio netto

Capitale sociale 76.612 76.742

Riserve 4.375 4.358

Utili (perdite) a nuovo (67.759) (62.879)

Interessi delle minoranze 14.526 16.454

Totale patrimonio netto 27.754 34.675

Passività  non correnti

Debiti finanziari 52.495 36.834

Fondo rischi, oneri ed altri debiti 4.391 4.541

Fondo TFR e trattamento di quiescenza 25.646 27.414

Debiti per locazioni finanziarie 37.000 28.863

Debiti per imposte differite 6.225 6.060

Totale passività non correnti 125.757 103.712

Passività correnti

Debiti commerciali 25.955 2.071 28.682 2.775

Altri debiti correnti 35.944 39.195

Debiti finanziari 79.788 93.118

Debiti per locazioni finanziarie 141 8.493

Debiti per imposte correnti 2.148 1.358

Totale passività  correnti 143.976 170.846

Totale passività 269.733 274.558

Totale passività e patrimonio netto 297.487 309.233
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CONTO ECONOMICO SEMESTRALE CONSOLIDATO CON EVIDENZIATI I RAPPORTI CON 
PARTI CORRELATE

(in migliaia di euro) 1° semestre 
2014

di cui parti
correlate

1° semestre 
2013

di cui parti
correlate

Ricavi 100.240 80 103.089

Altri ricavi 3.200 54 2.358 54

Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti

e prodotti in corso di lavorazione 3 (159)

Totale ricavi 103.443 105.288

Consumi di materie prime ed altri 18.376 2.290 17.337 2.454

Costi del lavoro 41.847 44.263

Ammortamenti e perdite di valore  immobilizzazioni 6.499 7.732

Altri costi operativi 37.985 1.552 38.764 375

Totale costi 104.707 108.096

Risultato operativo (1.264) (2.808)

Proventi finanziari 48 257

Oneri finanziari (3.748) (3.375)

Totale proventi (oneri) finanziari (3.700) (3.118)

Rettifiche di valore di attività finanziarie per la vendita – –

Proventi  (oneri) da valutazione partecipazioni – –

Utile (perdita) prima delle imposte (4.964) (5.926)

Imposte correnti e differite sul reddito 1.712 951

Utile (perdita) prima degli interessi 
delle minoranze

(6.676) (6.877)

Interessi delle minoranze 1.872 1.697

Utile (perdita) del periodo del Gruppo (4.804) (5.180)
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Note illustrative al bilancio consolidato semestrale abbreviato 
al 30 giugno 2014

Informazioni societarie
La Relazione finanziaria semestrale consolidata del Gruppo Monrif al 30 giugno 2014 è stata approvata 
ed autorizzata alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione in data 29 luglio 2014.
Monrif S.p.A. è una società per azioni, quotata alla Borsa di Milano, con sede sociale a Bologna in via Enrico 
Mattei, 106 ed esercita in via prevalente l’assunzione di partecipazioni in società esercenti attività diverse 
da quella creditizia o finanziaria. Le società controllate operano nel settore editoriale e della raccolta 
pubblicitaria, nella stampa per conto terzi, nel settore immobiliare ed in quello dei servizi alberghieri. 
Nell’allegato n. 4 forniamo l’informativa di settore.

Stagionalità
I ricavi pubblicitari ed alberghieri del Gruppo sono soggetti a fenomeni di stagionalità con un rallentamento 
nei mesi estivi di luglio ed agosto. Pertanto i valori del fatturato pubblicitario e alberghiero del primo 
semestre non possono essere considerati rappresentativi dell’intero esercizio.

Criteri di redazione
Il bilancio consolidato semestrale abbreviato è stato redatto in accordo con i principi contabili internazionali 
(IFRS) emessi dall’International Accounting Standards Board (IASB) ed omologati dall’Unione Europea. 
Con IFRS si intendono anche gli International Accounting Standards (IAS) tuttora in vigore, nonché 
tutti i documenti interpretativi emessi dall’ International Financial Reporting Interpretations Committee 
(IFRIC), precedentemente denominato Standing Interpretations Committee (SIC). 
Pertanto, nella predisposizione del presente bilancio consolidato semestrale abbreviato, redatto secondo 
lo IAS 34–Bilanci Intermedi, sono stati applicati gli stessi principi contabili adottati nella redazione del 
bilancio consolidato al 31 dicembre 2013, ad eccezione di quanto descritto nel successivo paragrafo 
“Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2014 rilevanti per il 
Gruppo”.
Si segnala, inoltre, che il bilancio consolidato semestrale abbreviato non comprende tutte le informazioni 
integrative richieste nel bilancio annuale, e dovrebbe essere letto congiuntamente con il bilancio annuale 
del Gruppo al 31 dicembre 2013.

Continuità aziendale
Il Gruppo Monrif ha conseguito, nel primo semestre 2014, una perdita a livello di risultato operativo di 
€ 1,3 milioni ed una perdita netta di € 4,8 milioni. Come evidenziato dettagliatamente nella Relazione 
sulla gestione, tale perdita risulta principalmente riconducibile alla marcata riduzione della raccolta 
pubblicitaria sui mezzi di comunicazione e quotidiani gestiti dal Gruppo dovuta al perpetrarsi della crisi 
del settore di riferimento ed all’andamento economico negativo consuntivato dalla controllata Grafica 
Editoriale Printing S.r.l., la cui struttura di costi risulta ancora eccessiva rispetto al volume d’affari della 
stessa. 
Il Gruppo, alla luce di quanto sopra descritto e in considerazione dell’attuale andamento del mercato, 
ha già dal 2013, da un lato, riconsiderato il proprio piano industriale e le modalità di attuazione del 
medesimo, valutando altresì la possibilità di procedere a dismettere taluni asset, e, dall’altro lato, anche 
alla luce dei propri fabbisogni finanziari, riesaminato la propria situazione finanziaria, anche in un’ottica di 
razionalizzazione e riequilibrio della stessa. In tale contesto, il Gruppo ha conferito mandato ad un advisor 
finanziario, per l’assistenza nell’elaborazione e nella definizione delle modalità di attuazione di un nuovo 
piano industriale e finanziario per il periodo 2014-2017, approvato dal Consiglio di Amministrazione in 
data 29 luglio 2013, allo scopo di riequilibrare l’attuale esposizione debitoria del Gruppo. A partire dal 
primo semestre 2013, la Direzione del Gruppo ha intrapreso un dialogo con i principali finanziatori (i 
“Creditori Finanziari”) atto alla ridefinizione delle principali condizioni del proprio indebitamento. Alla data 
del 17 marzo 2014, è stato sottoscritto con tutti i Creditori Finanziari un accordo (la “Convenzione”) che 
prevede:
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•	 Il mantenimento delle linee per cassa, commerciali e per firma attualmente in essere fino al 31 
dicembre 2014. Tali linee saranno rinnovabili automaticamente sino al 31 dicembre 2016 in assenza 
di mancato rispetto dei parametri finanziari applicabili a partire dal 31 dicembre 2013. Si segnala 
che tali parametri sono stati rispettati anche sui dati consuntivati sia al 31 dicembre 2013 che al 30 
giugno 2014;

•	 la concessione di un periodo di moratoria sui rimborsi in linea capitale dei finanziamenti chirografari, 
ipotecari e leasing fino al 30 giugno 2015, che permetterà al Gruppo stesso di far fronte al proprio 
fabbisogno finanziario per l’attuazione del paino di riorganizzazione.

Quanto sopradescritto, e specificatamente gli effetti derivanti dalla sottoscrizione della Convenzione, 
sono stati riflessi dagli Amministratori nel Piano Pluriennale di Gruppo per il periodo 2014-2017, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 12 marzo 2014. Tale Piano, oltre ad includere gli 
effetti derivanti dalla sottoscrizione della Convenzione, conferma i medesimi risultati operativi già inclusi 
nel piano approvato in data 29 luglio 2013. I dati consuntivi del primo semestre 2014, pur presentando 
un risultato operativo negativo, risultano allineati a quanto previsto nel Piano Pluriennale sopraindicato, il 
quale prevede per il secondo semestre 2014 un incremento di marginalità e di flussi finanziari in entrata 
legati all’attesa di risultati operativi di sostanziale pareggio da parte della controllata Grafica Editoriale 
Printing S.r.l., in linea con quanto già consuntivato nell’ultima parte del primo semestre 2014, e all’effetto 
derivante dai benefici in termini di riduzione costi dovuti alle azioni intraprese negli esercizi passati come 
ampiamente commentato in Relazione sulla Gestione. 
Sulla base dei dati attesi per l’intero esercizio 2014 sopradescritti, gli Amministratori hanno anche 
analizzato il rispetto dei parametri finanziari applicabili sui dati consolidati di fine esercizio e dal quale 
non sono emerse criticità. 
Pertanto, su tali basi, il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo al 30 giugno 2014 è stato 
redatto secondo il presupposto della continuità aziendale. 

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI APPLICATI DAL 1° 
GENNAIO 2014 RILEVANTI PER IL GRUPPO
I seguenti principi contabili, emendamenti ed interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dal 
Gruppo a partire dal 1° gennaio 2014.
In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 10 – Bilancio Consolidato che 
sostituirà lo IAS 27 – Bilancio consolidato e separato, per la parte relativa al bilancio consolidato e il 
SIC-12 Consolidamento – Società a destinazione specifica (società veicolo). Il precedente IAS 27 è 
stato ridenominato Bilancio separato e disciplina il trattamento contabile delle partecipazioni nel bilancio 
separato. Le principali variazioni stabilite dal nuovo principio sono le seguenti:
-	 secondo l’IFRS 10 vi è un unico principio base per consolidare tutte le tipologie di entità, e tale 

principio è basato sul controllo. Tale variazione rimuove l’incoerenza percepita tra il precedente IAS 27 
(basato sul controllo) e il SIC 12 (basato sul passaggio dei rischi e dei benefici);

-	 è stata introdotta una definizione di controllo più solida rispetto al passato, basata su tre elementi: (a) 
potere sull’impresa acquisita; (b) esposizione, o diritti, a rendimenti variabili derivanti dal coinvolgimento 
con la stessa; (c) capacità di utilizzare il potere per influenzare l’ammontare di tali rendimenti; 

-	 l’IFRS 10 richiede che un investitore, per valutare se ha il controllo sull’impresa acquisita, si focalizzi 
sulle attività che influenzano in modo sensibile i rendimenti della stessa;

-	 l’IFRS 10 richiede che, nel valutare l’esistenza del controllo, si considerino solamente i diritti sostanziali, 
ossia quelli che sono esercitabili in pratica quando devono essere prese le decisioni rilevanti 
sull’impresa acquisita;

-	 l’IFRS 10 prevede guide pratiche di ausilio nella valutazione se esiste il controllo in situazioni 
complesse, quali il controllo di fatto, i diritti di voto potenziali, le situazioni in cui occorre stabilire se 
colui che ha il potere decisorio sta agendo come agente o principale, ecc.

In termini generali, l’applicazione dell’IFRS 10 richiede un significativo grado di giudizio su un certo 
numero di aspetti applicativi. 
Il principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2014. L’adozione di tale nuovo principio 
non ha comportato effetti sull’area di consolidamento del Gruppo. 



In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 11 – Accordi di compartecipazione 
che sostituirà lo IAS 31 – Partecipazioni in Joint Venture ed il SIC-13 – Imprese a controllo congiunto 
– Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo congiunto. Il nuovo principio, fermi 
restando i criteri per l’individuazione della presenza di un controllo congiunto, fornisce dei criteri per 
il trattamento contabile degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli obblighi derivanti 
da tali accordi piuttosto che sulla forma legale degli stessi, distinguendo tra joint venture e joint 
operation.  Secondo l’IFRS 11, l’esistenza di un veicolo separato non è una condizione sufficiente per 
classificare un accordo di compartecipazione come una joint venture. Per le joint venture, dove le parti 
hanno diritti solamente sul patrimonio netto dell’accordo, il principio stabilisce come unico metodo di 
contabilizzazione nel bilancio consolidato il metodo del patrimonio netto. Per le joint operation, dove le 
parti hanno diritti sulle attività e obbligazioni per le passività dell’accordo, il principio prevede la diretta 
iscrizione nel bilancio consolidato (e nel bilancio separato) del pro-quota delle attività, delle passività, 
dei costi e dei ricavi derivanti dalla joint operation. Il nuovo principio è applicabile in modo retrospettivo 
dal 1° gennaio 2014. In termini generali, l’applicazione dell’IFRS 11 richiede un significativo grado di 
giudizio in certi settori aziendali per quanto riguarda la distinzione tra joint venture e joint operation. A 
seguito dell’emanazione del nuovo principio IFRS 11, lo IAS 28 – Partecipazioni in imprese collegate 
è stato emendato per comprendere nel suo ambito di applicazione, dalla data di efficacia del principio, 
anche le partecipazioni in imprese a controllo congiunto. L’adozione di tale nuovo principio non ha 
comportato effetti sull’area di consolidamento del Gruppo. 
In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 12 – Informazioni addizionali su 
partecipazioni in altre imprese che è un nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali 
da fornire nel bilancio consolidato per ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle in imprese 
controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, società a destinazione specifica ed altre società 
veicolo non consolidate. Il principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2014. L’adozione 
di tale nuovo principio non ha comportato effetti sulle informazioni fornite nella nota integrativa al 
bilancio consolidato del Gruppo. 
In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 32 – Strumenti Finanziari: 
esposizione nel bilancio, per chiarire l’applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attività e 
delle passività finanziarie presenti nello IAS 32. Gli emendamenti si applicano in modo retrospettivo dal 
1° gennaio 2014. L’adozione di tale nuovo principio non ha comportato effetti sul bilancio consolidato 
del Gruppo. 
Il 28 giugno 2012 lo IASB ha pubblicato il documento Consolidated Financial Statements, 
Joint Arrangements and Disclosure of Interests in Other Entities: Transition Guidance 
(Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12).  Il documento chiarisce le regole di transizione 
dell’IFRS 10 Bilancio consolidato, IFRS 11 Joint Arrangements e l’IFRS 12 Disclosure of Interests in 
Other Entities. Queste modifiche si applicano, unitamente ai principi di riferimento, dal 1° gennaio 2014.
Il 29 maggio 2013 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 36 - Riduzione di valore delle 
attività – Informazioni integrative sul valore recuperabile delle attività non finanziarie. 
Le modifiche mirano a chiarire che le informazioni integrative da fornire circa il valore recuperabile 
delle attività (incluso l’avviamento) o unità generatrici di flussi finanziari, nel caso in cui il loro valore 
recuperabile si basi sul fair value al netto dei costi di dismissione, riguardano soltanto le attività o unità 
generatrici di flussi finanziari per le quali sia stata rilevata o ripristinata una perdita per riduzione di valore, 
durante l’esercizio. Le modifiche si applicano in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2014. L’adozione di 
tali emendamenti non hanno comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.
In data il 27 giugno 2013 lo IASB ha pubblicato emendamenti allo IAS 39 “Strumenti finanziari: 
Rilevazione e valutazione – Novazione di derivati e continuazione della contabilizzazione 
di copertura”. Le modifiche riguardano l’introduzione di alcune esenzioni ai requisiti dell’hedge 
accounting definiti dallo IAS 39 nella circostanza in cui un derivato esistente debba essere sostituito 
con un nuovo derivato in una specifica fattispecie in cui questa sostituzione sia nei confronti di una 
controparte centrale (Central Counterparty – CCP) a seguito dell’introduzione di una nuova legge o 
regolamento. Le modifiche si applicano in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2014. L’adozione di tali 
emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.
In data 20 maggio 2013 è stata pubblicata l’interpretazione IFRIC 21 – Levies, che fornisce chiarimenti 
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sul momento di rilevazione di una passività collegata a tributi (diversi dalle imposte sul reddito) imposti 
da un ente governativo per un’impresa che deve pagare tali tributi. Il principio affronta sia le passività 
per tributi che rientrano nel campo di applicazione, dello IAS 37 - Accantonamenti, passività e attività 
potenziali, sia quelle per i tributi il cui timing e importo sono certi. L’adozione di tale nuova interpretazione 
non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo. 

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI APPLICATI DAL 1° 
GENNAIO 2014 RILEVANTI PER IL GRUPPO
Alla data del presente bilancio consolidato semestrale abbreviato gli organi competenti dell’Unione 
Europea non hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario per l’adozione degli 
emendamenti e dei principi sotto descritti.
In data 12 novembre 2009 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 9 – Strumenti finanziari: lo stesso 
principio è poi stato emendato in data 28 ottobre 2010. Il principio, applicabile dal 1° gennaio 2018 
in modo retrospettivo, rappresenta la prima parte di un processo per fasi che ha lo scopo di sostituire 
interamente lo IAS 39 e introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attività e 
passività finanziarie. In particolare, per le attività finanziarie il nuovo principio utilizza un unico approccio 
basato sulle modalità di gestione degli strumenti finanziari e sulle caratteristiche dei flussi di cassa 
contrattuali delle attività finanziarie stesse al fine di determinarne il criterio di valutazione, sostituendo le 
diverse regole previste dallo IAS 39. Per le passività finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta 
riguarda il trattamento contabile delle variazioni di fair value di una passività finanziaria designata come 
passività finanziaria valutata al fair value attraverso il conto economico, nel caso in cui queste siano 
dovute alla variazione del merito creditizio della passività stessa. Secondo il nuovo principio tali variazioni 
devono essere rilevate nel Prospetto degli “Altri utili e perdite complessive” e non transiteranno più nel 
conto economico. 
Il 19 novembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “IFRS 9 Financial Instruments - Hedge 
Accounting and amendments to IFRS 9, IFRS 7 and IAS 39” relativo al nuovo modello di hedge 
accounting (data di prima applicazione 1° gennaio 2018). Il documento ha l’obiettivo di rispondere 
ad alcune critiche dei requisiti richiesti dallo IAS 39 per l’hedge accounting, ritenuti spesso troppo 
stringenti e non idonei a riflettere le policy di risk management delle entità. Le principali novità del 
documento riguardano:
-	 modifiche per i tipi di transazioni eleggibili per l’hedge accounting, in particolare vengono estesi i 

rischi di attività/passività non finanziarie eleggibili per essere gestiti in hedge accounting;
-	 cambiamento della modalità di contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni quando inclusi in 

una relazione di hedge accounting al fine di ridurre la volatilità del conto economico;
-	 modifiche al test di efficacia mediante la sostituzione delle attuali modalità basate sul parametro 

dell’ 80-125% con il principio della “relazione economica” tra voce coperta e strumento di copertura; 
inoltre, non sarà più richiesta una valutazione dell’efficacia retrospettica della relazione di copertura;

-	 la maggior flessibilità delle nuove regole contabili è controbilanciata da richieste aggiuntive di 
informativa sulle attività di risk management della società.

In data 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 
2010-2012 Cycle” che recepisce le modifiche ai principi nell’ambito del processo annuale di 
miglioramento degli stessi. Le principali modifiche riguardano:
-	 IFRS 2 Share Based Payments – Definition of vesting condition. Sono state apportate delle 

modifiche alle definizioni di “vesting condition” e di “market condition” ed aggiunte le ulteriori 
definizioni di “performance condition” e “service condition” (in precedenza incluse nella definizione 
di “vesting condition”).

-	 IFRS 3 Business Combination – Accounting for contingent consideration. La modifica chiarisce 
che una contingent consideration classificata come un’attività o una passività finanziaria deve essere 
rimisurata a fair value ad ogni data di chiusura dell’esercizio e  le variazioni di fair value sono rilevate 
nel conto economico o tra gli elementi di conto economico complessivo sulla base dei requisiti dello 
IAS 39 (o IFRS 9).

-	 IFRS 8 Operating segments – Aggregation of operating segments. Le modifiche richiedono ad 

31



un’entità di dare informativa in merito alle valutazioni fatte dal management nell’applicazione dei criteri 
di aggregazione dei segmenti operativi, inclusa una descrizione dei segmenti operativi aggregati e degli 
indicatori economici considerati nel determinare se tali segmenti operativi abbiano “caratteristiche 
economiche simili”.

-	 IFRS 8 Operating segments – Reconciliation of total of the reportable segments’ assets to the 
entity’s assets. Le modifiche chiariscono che la riconciliazione tra il totale delle attività dei segmenti 
operativi e il totale delle attività dell’entità deve essere presentata solo se il totale delle attività dei 
segmenti operativi viene regolarmente rivisto dal più alto livello decisionale operativo.

-	 IFRS 13 Fair Value Measurement – Short-term receivables and payables. Sono state modificate 
le Basis for Conclusions di tale principio al fine di chiarire che con l’emissione dell’IFRS 13, e le 
conseguenti modifiche allo IAS 39 e all’IFRS 9, resta valida la possibilità di contabilizzare i crediti e 
debiti commerciali correnti senza rilevare gli effetti di un’attualizzazione, qualora tali effetti risultino non 
materiali.

-	 IAS 16 Property, plant and equipment and IAS 38 Intangible Assets – Revaluation method: 
proportionate restatement of accumulated depreciation/amortization. Le modifiche hanno eliminato 
le incoerenze nella rilevazione dei fondi ammortamento quando un’attività materiale o immateriale 
è oggetto di rivalutazione. I nuovi requisiti chiariscono che il valore di carico lordo sia adeguato in 
misura consistente con la rivalutazione del valore di carico dell’attività e che il fondo ammortamento 
risulti pari alla differenza tra il valore di carico lordo e il valore di carico al netto delle perdite di valore 
contabilizzate.

-	 IAS 24 Related Parties Disclosures – Key management personnel. Si chiarisce che nel caso in cui 
i servizi dei dirigenti con responsabilità strategiche siano forniti da un’entità (e non da una persona 
fisica), tale entità sia da considerare una parte correlata.

Le modifiche si applicano a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1° luglio 2014 o da data successiva. 
È consentita un’applicazione anticipata.
Il 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2011-
2013 Cycle” che recepisce le modifiche ai principi nell’ambito del processo annuale di miglioramento 
degli stessi. Le principali modifiche riguardano:
-	 IFRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting Standards – Meaning of “effective 

IFRS”. Viene chiarito che l’entità che adotta per la prima volta gli IFRS, in alternativa all’applicazione 
di un principio correntemente in vigore alla data del primo bilancio IAS/IFRS,  può optare per 
l’applicazione anticipata di un nuovo principio destinato a sostituire il principio in vigore. L’opzione è 
ammessa solamente quando il nuovo principio consente l’applicazione anticipata. Inoltre deve essere 
applicata la stessa versione del principio in tutti i periodi presentati nel primo bilancio IAS/IFRS.

-	 IFRS 3 Business Combinations – Scope exception for joint ventures. La modifica chiarisce che il 
paragrafo 2(a) dell’IFRS 3 esclude dall’ambito di applicazione dell’IFRS 3 la formazione di tutti i tipi di 
joint arrangement, come definiti dall’IFRS 11.

-	 IFRS 13 Fair Value Measurement – Scope of portfolio exception (par. 52). La modifica chiarisce 
che la portfolio exception inclusa nel paragrafo 52 dell’IFRS 13 si applica a tutti i contratti inclusi 
nell’ambito di applicazione dello IAS 39 (o IFRS 9) indipendentemente dal fatto che soddisfino la 
definizione di attività e passività finanziarie fornita dallo IAS 32.

-	 IAS 40 Investment Properties – Interrelationship between IFRS 3 and IAS 40. La modifica chiarisce 
che l’IFRS 3 e lo IAS 40 non si escludono vicendevolmente e che, al fine di determinare se l’acquisto 
di una proprietà immobiliare rientri nell’ambito di applicazione dell’IFRS 3, occorre far riferimento 
alle specifiche indicazioni fornite dall’IFRS 3; per determinare, invece, se l’acquisto in oggetto rientri 
nell’ambito dello IAS 40, occorre far riferimento alle specifiche indicazioni dello IAS 40.

Le modifiche si applicano a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1° luglio 2014 o da data successiva. 
È consentita un’applicazione anticipata.
Il 30 gennaio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio “IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts” che 
consente solo a coloro che adottano gli IFRS per la prima volta di continuare a rilevare gli importi relativi 
alle attività soggette a tariffe regolamentate (“Rate Regulation Activities”) secondo i precedenti principi 
contabili adottati. Al fine di migliorare la comparabilità con le entità che già applicano gli IFRS e che 
non rilevano tali importi, lo standard richiede che l’effetto della rate regulation debba essere presentato 
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separatamente dalle altre voci. Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2016 ma è consentita 
un’applicazione anticipata.
Il 6 maggio 2014 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 16 Property, plant and 
Equipment e allo IAS 38 Intangibles Assets.  Le modifiche allo IAS 16 Property, plant and 
Equipment stabiliscono che i criteri di ammortamento determinati in base ai ricavi non sono appropriati. 
L’emendamento chiarisce che i ricavi generati da un’attività che include l’utilizzo di un asset generalmente 
riflettono diversi fattori che diversi dal consumo dei benefici economici dell’asset. Le modifiche allo 
IAS 38 Intangibles Assets introducono una presunzione relativa che un criterio di ammortamento 
basato sui ricavi sia inappropriato per le medesime ragioni stabilite dalle modifiche introdotte allo IAS 
16 Property, plant and Equipment. Nel caso delle attività intangibili questa presunzione può essere 
superata solamente in limitate circostanze.
Le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma è consentita un’applicazione anticipata.
Il 12 maggio 2014 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti al principio IFRS 11 Joint Arrangements 
relativi alla contabilizzazione dell’acquisto delle interessenze in una joint operation la cui attività 
costituisca un business nell’accezione prevista dall’IFRS 3. Le modifiche richiedono che per queste 
fattispecie si applichino i principi riportati dall’IFRS 3 e relativi alla rilevazione degli effetti di una business 
combination.
Le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma è consentita un’applicazione anticipata.
Il 28 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il principio “IFRS 15 Revenue from Contracts with 
Customers” che sostituirà i principi IAS 18 Revenue e IAS 11 Construction Contracts, nonché le 
interpretazioni IFRIC 13 Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 Agreements for the Construction 
of Real Estate, IFRIC 18 Transfers of Assets from Customers e SIC 31 Revenues-Barter Transactions 
Involving Advertising Services. Il nuovo modello di riconoscimento dei ricavi si applicherà a tutti i contratti 
stipulati con i clienti ad eccezione di quelli che rientrano nell’ambito di applicazione di altri principi IAS/
IFRS come i leasing, i contratti d’assicurazione e gli strumenti finanziari. I passaggi fondamentali per la 
contabilizzazione dei ricavi secondo il nuovo modello sono:
- l’identificazione del contratto con il cliente;
- l’identificazione delle performance obligations del contratto;
- la determinazione del prezzo;
- l’allocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;
- il riconoscimento del ricavo quando l’entità soddisfi una performance obligation.
Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2016 ma è consentita un’applicazione anticipata.
Il 30 giugno 2014 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti ai principi IAS 16 Property, plant and 
equipment e IAS 41 Agriculture. Le modifiche richiedono che i bearer plants, ossia gli alberi da 
frutto che daranno vita a raccolti annuali (ad esempio le viti, le piante di nocciole) debbano essere 
contabilizzate secondo i requisiti dello IAS 16 (piuttosto che dello IAS 41). Ciò significa che tali attività 
devono essere valutate al costo invece che al fair value al netto dei costi di vendita (è tuttavia consentito 
l’utilizzo del revaluation method proposto dallo IAS 16 per la valutazione di tali attività). I cambiamenti 
proposti sono ristretti alle piante utilizzate per produrre stagionalmente frutti e non per essere vendute 
come living plants oppure soggette ad un raccolto come prodotti agricoli. Tali piante rientreranno nello 
scope dello IAS 16 anche durante la fase di maturazione biologica, vale a dire fino a che non saranno 
in grado di generare prodotti agricoli. 
Le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2016 ma è consentita un’applicazione anticipata.

Uso di stime
La redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato, in applicazione degli IFRS, richiede 
l’effettuazione di stime e assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività e delle passività di bilancio 
e sull’informativa relativa ad attività e passività potenziali alla data di riferimento. I risultati che saranno 
consuntivati potrebbero differire da tali stime. Le stime sono utilizzate per rilevare gli accantonamenti 
per rischi su crediti, obsolescenza magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti 
ed imposte. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono 
riflessi a conto economico. 
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Area di consolidamento
Il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Monrif al 30 giugno 2014 include i prospetti 
contabili predisposti dalla Monrif S.p.A. (Capogruppo) e da tutte le società nelle quali essa detiene, 
direttamente od indirettamente, il controllo così come definito dall’IFRS 10 – Bilancio consolidato. Tale 
controllo esiste quando un’impresa è in grado di esercitare il controllo se è esposta o ha il diritto a 
partecipare ai risultati (positivi e negativi) della partecipata e se è in grado di esercitare il suo potere per 
influenzarne i risultati economici. I bilanci delle imprese controllate sono inclusi nel bilancio consolidato 
a partire dalla data in cui si assume il controllo fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere.
Le variazioni intervenute nell’area di consolidamento rispetto all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, 
è la seguente:
-	 diminuzione della partecipazione nella Poligrafici Editoriale S.p.A. dal 66,41 al 66,31%, per effetto degli 

acquisiti/vendite di azioni proprie effettuati dalla Poligrafici Editoriale S.p.A. e della comprevendita di 
azioni Poligrafici effettuato dalla Società ai fini di trading.

-	 Monrif Net S.r.l. ha acquisito il controllo totalitario della Pronto S.r.l. dal quale è emerso l’azzeramento 
delle interessenze di terzi al 30 giugno 2014.
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Le società incluse nell’area di consolidamento sono elencate nel seguente prospetto.

Prospetto riassuntivo delle società del Gruppo al 30 giugno 2014

Denominazione e sede
Capitale 
sociale

Partecipazione
Diretta %      Indiretta %

Società capogruppo

Monrif S.p.A. - Bologna 78.000.000

Società consolidate con il metodo dell’integrazione globale

Poligrafici Editoriale S.p.A. - Bologna 34.320.000 62,02 4,29

Editrice Il Giorno S.r.l. - Bologna 5.000.000 66,31

Poligrafici Printing S.p.A. - Bologna 30.490.881 0,63 59,46

Centro Stampa Poligrafici S.r.l. - Campi Bisenzio 11.370.000 60,09

Grafica Editoriale Printing S.r.l. - Bologna 5.135.170 60,09

Società Pubblicità Editoriale S.p.A. - Bologna 8.511.476 66,31

Superprint Editoriale S.r.l.- Bologna 1.800.000 66,31

Poligrafici Real Estate S.r.l. - Bologna 30.987.413 66,31

E.G.A. Emiliana Grandi Alberghi S.r.l. - Bologna 41.600.000 100,00

Eucera S.r.l. – Bologna 18.060.000 100,00

Immobiliare Fiomes S.r.l. - Bologna 5.200.000 100,00

CAFI S.r.l. - Bologna 780.000 33,82

Monrif Net S.r.l. - Bologna 300.000 43,00 37,80

Speed S.r.l. - Bologna 10.000 80,80

QPon S.r.l. - Bologna 100.000 80,80

Pronto S.r.l. - Merano (BZ) 10.000 80,80

Società valutate con il metodo del patrimonio netto

Rotopress International S.r.l. - Loreto 2.700.000 19,83

Hardware Upgrade S.r.l. - Luino (VA) 19.500 16,16

Motori Online S.r.l. - Milano 10.000 20,20

PBB S.r.l. - Milano 23.000 10,54

Promoqui S.p.A. - Napoli 212.233 12,14

UrbanPost S.r.l. - Livorno 20.000 16,16



SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA

ATTIVITA’

Immobili, impianti e macchinari (1)
Immobilizzazioni materiali 
La composizione e la movimentazione delle immobilizzazioni materiali di proprietà e dei beni in 
leasing sono esposte nell’Allegato 1. Gli immobili, impianti e macchinari rispetto al 31 dicembre 2013 
diminuiscono di 5.149 migliaia di euro per l’effetto combinato degli ammortamenti di periodo (6.211 
migliaia di euro), parzialmente compensati dagli investimenti del periodo (1.085 migliaia di euro) e per 
dismissioni nette pari a  23  migliaia di euro.
Alcuni immobili sono gravati da garanzie reali rilasciate a fronte di finanziamenti bancari a lungo termine.

Impairment test settore stampa Gruppo Printing
Relativamente alla valutazione degli asset del settore stampa, coincidente col sub-consolidato della 
controllata Poligrafici Printing S.p.A. (di seguito anche “Gruppo Printing”), si sottolinea, in accordo con 
quanto raccomandato dal Documento Banca d’Italia-Consob-Isvap n. 4, del 3 marzo 2010, che gli 
Amministratori non ritengono rappresentativo il valore di capitalizzazione che emerge dalle quotazioni di 
Borsa di detta società, che risulta inferiore al relativo patrimonio netto contabile consolidato al 30 giugno 
2014. Gli Amministratori confermano i valori patrimoniali del Gruppo Poligrafici Printing non considerando, 
pertanto, la capitalizzazione di Borsa inferiore al patrimonio netto contabile di riferimento come indicatore 
di impairment. Nell’effettuare tale valutazione gli Amministratori hanno considerato quanto segue:
-	 il valore limitato del flottante (inferiore all’11%) fa sì che il valore delle azioni sul mercato azionario non 

rifletta il valore economico del “pacchetto di maggioranza”;
-	 l’attuale valore di capitalizzazione del Gruppo Poligrafici Printing risente della congiuntura non 

favorevole dei mercati borsistici e delle performances non brillanti del settore stampa negli ultimi anni.
Al fine di corroborare le suddette considerazioni, gli Amministratori hanno predisposto al 31 dicembre 
2013 un impairment test del settore stampa dal quale non è stata rilevata alcuna criticità. In 
considerazione del fatto che al 30 giugno 2014 non sono emersi indicatori di possibili perdite di valore 
rispetto alla precedente valutazione, non si è reso necessario effettuare un nuovo impairment test.

Impairment test settore stampa Grafica Editoriale Printing S.r.l.
In relazione alle rilevanti perdite consuntivate dalla società controllata Grafica Editoriale Printing S.r.l. 
(di seguito anche GEP) inclusa nel suddetto settore stampa, si sottolinea che la Direzione della società 
controllata, in accordo col management del Gruppo, sta proseguendo nel portare avanti il processo di 
riorganizzazione ed ottimizzazione del sistema produttivo intrapreso da un biennio e volto ad ottenere un 
miglioramento del posizionamento strategico sul mercato ed un significativo contenimento dei costi, che 
dovrebbe portare ad una inversione di tendenza nell’andamento economico, con ripresa del fatturato 
e forte contenimento delle perdite. Il Piano Pluriennale della Grafica Editoriale Printing S.r.l. è stato 
utilizzato dalla Direzione del Gruppo al fine di effettuare il test di impairment, approvato in data 18 marzo 
2014 dal Consiglio di Amministrazione della Poligrafici Printing S.p.A. (società controllante diretta della 
GEP) sul bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2013 e dal quale non è emersa alcuna criticità. 
Pur in presenza di risultati operativi negativi anche per il primo semestre 2014, caratterizzato da una 
sostanziale tenuta del fatturato ma con marginalità in calo dovute a tensioni sui prezzi di vendita, gli 
Amministratori ritengono ancora perseguibili i risultati attesi del Piano Pluriennale sopradescritto 
in considerazione dei primi segnali positivi derivanti dai dati consuntivati nell’ultima parte del primo 
semestre 2014 e dai significativi sforzi commerciali effettuati volti all’ottenimento di commesse a 
maggiore marginalità. In considerazione di quanto sopra, al 30 giugno 2014 non sono emersi indicatori 
di possibili perdite di valore rispetto alla precedente valutazione e, pertanto, non si è reso necessario 
effettuare un nuovo impairment test. E’ utile evidenziare che gli obiettivi indicati nel Piano sopraindicato 
hanno richiesto da parte della Direzione della GEP e del Gruppo, discrezionalità ed uso di stime e, 
pertanto, il mantenimento del valore di iscrizione degli asset della GEP dipende dal successo della 
riorganizzazione, così come rappresentata nel Piano, che risulta ad oggi non anticipabile.
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Investimenti immobiliari (2)
La voce ammonta a 20.868 migliaia di euro e la relativa movimentazione è esposta nell’Allegato 1 delle 
immobilizzazioni materiali.
Il fair value degli investimenti immobiliari ammonta a 47 milioni di euro. Tale valore è supportato da 
perizie indipendenti.

Attività immateriali (3)
La composizione e la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali sono esposte nell’Allegato 2.

Testate e avviamento

(in migliaia di euro)  30.06.2014  31.12.2013

Avviamento:

Società Pubblicità Editoriale S.p.A. 8.856 8.856

Pronto S.r.l. 557 557

9.413 9.413

Testate:

Poligrafici Editoriale S.p.A. 10.532 10.532

Editrice Il Giorno S.r.l. 9.877 9.877

20.409 20.409

Totale 29.822 29.822

La voce “avviamento” si riferisce alle differenze emerse in sede di primo consolidamento tra il valore 
della partecipazione ed il patrimonio netto consolidato della partecipazione stessa, in riferimento alle 
società Pronto S.r.l. e alla Società Pubblicità Editoriale S.p.A. (SPE); tali maggiori valori non sono stati 
attribuiti ad altre attività.
L’avviamento e le testate, in conformità a quanto disposto ai principi IAS/IFRS, non vengono ammortizzati, 
ma sottoposti annualmente a test di impairment, secondo i requisiti richiesti dallo IAS 36. 
Ai fini dell’identificazione del valore recuperabile di tali attività è stato stimato il valore d’uso mediante 
l’attualizzazione dei flussi finanziari futuri stimati per cash generating unit a cui avviamento e testata 
sono stati allocati. Gli avviamenti relativi alle controllate SPE e Pronto ed il maggior valore attribuito 
alla testata Il Giorno sono stati allocati entrambi alla cash generating unit rappresentata dal settore 
editoriale - pubblicitario nel suo insieme, in quanto i flussi finanziari derivanti sia dall’attività di pubblicità, 
esercitata dalla Società Pubblicità Editoriale S.p.A., sia dalla testata Il Giorno sono essenzialmente 
dipendenti e correlati all’attività del settore editoriale – pubblicitario considerato nel suo complesso. Il 
Gruppo ha ritenuto corretto individuare in un’unica cash generating unit l’allocazione del maggior valore 
delle partecipazioni SPE S.p.A. ed Editrice Il Giorno S.r.l. in quanto entrambe le società, oltre ad essere 
gestite secondo indirizzi comuni di Gruppo, in termini di andamento economico risultano pervasivamente 
condizionate da una gestione unitaria, tale da rendere non significativa la redditività delle stesse 
separatamente dal suddetto settore. La SPE S.p.A., infatti, essendo la concessionaria di pubblicità del 
Gruppo, intrattiene la quasi totalità delle transazioni di acquisto di spazi pubblicitari con la Poligrafici 
Editoriale S.p.A. e l’andamento dei ricavi pubblicitari è influenzato dall’andamento della diffusione delle 
testate edite da quest’ultima (certificazione ADS) e dalla quantità dei lettori delle stesse (indagini 
Audipress); mentre l’attività della società Editrice Il Giorno S.r.l. consiste esclusivamente nell’affitto del 
ramo d’azienda rappresentato dalla testata Il Giorno alla Poligrafici Editoriale e di conseguenza la 
redditività della testata è legata unicamente all’andamento del settore editoriale – pubblicitario del 
Gruppo Poligrafici. La testata Il Giorno è infatti integrata editorialmente nel sistema sinergico QN 
Quotidiano Nazionale che comprende anche le testate de Il Resto del Carlino e La Nazione e pertanto 
sia gli investimenti che la raccolta pubblicitaria sono gestiti unitariamente per le tre testate.
In conformità alla procedura definita nel principio IAS 36, nell’impairment test effettuato con riferimento 
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all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, non è stata rilevata alcuna criticità. In considerazione del fatto 
che al 30 giugno 2014 non sono emersi indicatori di possibili perdite di valore rispetto alla precedente 
valutazione, in considerazione del fatto che le marginalità consuntivate dal settore editoriale – pubblicitario 
nel primo semestre sono allineate alle stime del Piano Pluriennale descritte in precedenza al paragrafo 
“continuità aziendale”, non si è reso necessario effettuare un nuovo impairment test.

Partecipazioni (4)
Nel corso del semestre sono stati versati dalla controllata Monrif Net S.r.l. 70 mila euro relativi  all’aumento 
di capitale sociale nella società Hardware Upgrade S.r.l., mentre la controllata Poligrafici Printing S.p.A. 
ha sottoscritto con un versamento di 200 mila euro una quota del 10% nella società Linfa S.r.l. che 
effettuerà un investimento nel progetto “Eataly world” che consiste nella creazione di un complesso 
nel quale saranno condensate le eccellenze dell’enogastronomia italiana, privilegiando la promozione 
e la valorizzazione della tradizione locale bolognese ed emiliana attraverso l’insediamento di aziende e 
operatori del territorio, in un rapporto diretto di produzione, commercializzazione e somministrazione, con 
specifiche aree dedicate alla “Coltivazione”, “Produzione”, “Vendita” dei prodotti e “Ristorazione”.

Attività finanziarie non correnti (5)
Sono così composte: 

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Depositi cauzionali 246 245

Totale 246 245

Attività per imposte differite (6)
La voce, pari a 26.201 migliaia di euro (26.582 migliaia di euro al 31 dicembre 2013), accoglie imposte 
differite attive, relative a differenze temporanee che si riverseranno con probabilità negli esercizi 
successivi. Principalmente si riferiscono agli accantonamenti ai “fondo rischi, oneri” con deducibilità 
differita e a plusvalenze elise nel consolidato. Gli Amministratori ritengono che questi benefici saranno 
realizzati in considerazione dei risultati attesi futuri delle società del Gruppo aderenti al consolidato 
fiscale e del riporto temporalmente illimitato delle perdite fiscali. Peraltro le previsioni sui tempi di 
utilizzabilità  delle perdite fiscali formulate dalla società hanno consigliato di non registrare nella sua 
interezza il beneficio fiscale derivante dalle stesse.

ATTIVITA’ CORRENTI

Rimanenze (7)

(in migliaia di euro) al 30.06.2014 al 31.12.2013

Materie prime 3.136 3.601

Prodotti finiti 113 116

Totale 3.249 3.717

Il valore delle rimanenze di materie prime risulta inferiore a quello dello scorso esercizio per effetto di 
minori acquisti correlati alla minore foliazione.
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Crediti commerciali e diversi  (8)
Crediti commerciali 

(in migliaia di euro)  30.06.2014  31.12.2013

Crediti verso clienti 56.868 58.939

(Fondo svalutazione crediti) (13.371) (12.575)

Crediti verso società correlate 326 262

Totale 43.823 46.626

I crediti commerciali hanno una scadenza media compresa tra 60 e 90 giorni. Il decremento della voce è 
principalmente legato al calo del livello delle vendite ed, in parte, ad una migliore tempistica negli incassi.

Fondo svalutazione crediti 

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Fondo svalutazione crediti commerciali 13.371 12.575

Fondo svalutazione crediti diversi 799 698

Totale 14.170 13.273

La movimentazione del fondo svalutazione crediti complessivo è risultata la seguente:

(in migliaia di euro)  Al 30.06.2014

Saldo iniziale 13.273

Accantonamenti 1.079

Utilizzi (182)

Saldo finale 14.170

Come commentato nella Relazione sulla Gestione nel periodo sono stati accantonati ulteriori 680 mila 
euro a fronte della recuperabilità di un credito vantato da Grafica Editoriale Printing S.r.l. verso uno dei 
suoi clienti in difficoltà finanziarie.

Al 30 giugno 2014 i crediti commerciali non scaduti e quelli scaduti e non svalutati, sono i seguenti: 

(in migliaia di euro) al 30.06.2014 al 31.12.2013

Crediti commerciali non scaduti 35.057 37.388

Crediti commerciali scaduti da meno di 30 giorni 3.833 3.423

Crediti commerciali scaduti fra i 30 e 60 giorni 2.121 2.694

Crediti commerciali scaduti fra i 60 e 90 giorni 1.213 1.878

Crediti commerciali scaduti fra i 90 e 120 giorni 743 1.040

Crediti commerciali scaduti da più di 120 giorni 14.227 12.778

Totale 57.194 59.201
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Crediti diversi
Al 30 giugno 2014 i crediti diversi correnti erano così costituiti:

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al  31.12.2013

Lavori in corso su ordinazione 94 90

Ratei e Risconti attivi 1.317 527

Crediti per imposte e tasse (non sul reddito) 257 288

Anticipi a fornitori 428 635

Crediti diversi 2.321 2.925

Ratei attivi 4 –

Totale 4.421 4.465

Attività finanziarie correnti (9)

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Azioni Mediobanca S.p.A. – 1.344

Azioni Parmalat S.p.A. 40 40

Azioni Premafin Finanziaria S.p.A. – 12

Azioni Milano Assicurazioni S.p.A. – 4

Attività disponibili per la vendita 40 1.400

Azioni Methorios Capital S.p.A. 53 59

Strumenti finanziari al fair value 53 59

Nel corso del mese di gennaio 2014 sono state vendute le residue n. 210.693 azioni Mediobanca S.p.A..
Nel mese di febbraio sono state anche vendute le azioni Premafin S.p.A. e Milano Assicurazioni S.p.A..

Crediti per imposte correnti (10)
La voce include i crediti verso l’Erario per gli acconti versati.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (11)

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Depositi su c/c presso banche 12.969 14.154

Le variazioni rispetto al 31 dicembre 2013 sono evidenziate nel Rendiconto finanziario.
I depositi bancari a breve termine sono remunerati ad un tasso fisso preventivamente concordato e 
parametrato all’Euribor. I depositi a breve termine sono su varie scadenze in relazione alle esigenze 
finanziarie del Gruppo e gli interessi maturati vengono liquidati alle rispettive scadenze.
Le linee di credito disponibili, ma non utilizzate al 30 giugno 2014, ammontano a circa 35 milioni di euro.
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PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale (12)
Al 30 giugno 2014 il capitale sociale ammonta a 76.612 migliaia di euro ed è costituito da azioni da 
nominali 0,52 euro. Il valore nominale delle azioni proprie è stato portato a riduzione del patrimonio netto 
come previsto dallo IAS 32.
Tutte le azioni ordinarie emesse sono interamente versate. Non esistono azioni gravate da vincoli nella 
distribuzione di dividendi. 

Riserve (13)
La composizione e la movimentazione delle riserve sono dettagliate nel “Prospetto delle variazioni del 
Patrimonio Netto”.

Riserva da attività disponibili per la vendita
Tale riserva include gli effetti della valutazione al fair value della partecipazione in Parmalat S.p.A., al 
netto dell’effetto fiscale. 

Riserva da valutazione TFR 
La riserva viene evidenziata a seguito dell’applicazione anticipata, a partire dal bilancio 2012, dello 
IAS 19 rivisto. Detta riserva rappresenta la riclassifica degli importi relativi agli utili (perdite) attuariali 
transitati dal conto economico dal 1° gennaio 2010.

Utili (perdite) accumulati (14)
Gli utili a nuovo sono costituiti dai risultati degli esercizi precedenti non accantonati a riserva di capitale 
e/o distribuiti agli azionisti. Sono inoltre inclusi il risultato dell’esercizio e gli effetti derivanti dalla prima 
applicazione dei principi IAS/IFRS

Interessi delle minoranze (15)
Gli interessi delle minoranze comprendono la quota dei terzi relativa alla partecipazione diretta nel 
gruppo Poligrafici Editoriale ed indiretta nel gruppo Poligrafici Printing.

PASSIVITA’ NON CORRENTI

Debiti finanziari  (16)

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Debiti finanziari non correnti:

- quota a lungo termine dei prestiti e dei mutui 52.275 36.723

- fair value strumenti finanziari derivati 220 111

Totale debiti finanziari non correnti 52.495 36.834

Debiti finanziari correnti:

- debiti verso banche 79.381 77.706

- quota a breve termine dei prestiti e dei mutui 240 15.246

- debiti verso soci per finanziamenti 167 166

Totale debiti finanziari correnti 79.788 93.118



Per quanto concerne il fair value del contratti di copertura si rimanda a quanto commentato nella 
Nota 30.
Per completezza di informativa viene riportato nella tabella sopraesposta anche il totale dei debiti 
finanziari correnti. 
Il dettaglio dei mutui è riportato nel prospetto seguente:

(in migliaia di euro)
Debito al

31.12.2013
Rate pagate 1° 
semestre 2014

Reintegri e nuovi 
finanziamenti

Debito al
30.06.2014

Parte entro
12 mesi

Parte oltre
12 mesi 

Banco Popolare – – 500 500 – 500

Pop. Commercio Industria 208 – – 208 – 208

Banca Popolare  Mi 9.727 – – 9.727 – 9.727

Interbanca S.p.A. 1.868 – – 1.868 – 1.868

UBI Banca 6.984 – – 6.984 – 6.984

UBI Banca 1.369 – – 1.369 – 1.369

Unicredit 1.350 – – 1.350 – 1.350

Pop. Commercio Industria 856 – – 856 – 856

Credem 3.078 – 42 3.120 240 2.880

Banca Popolare  Mi 6.828 – – 6.828 – 6.828

Ca.ri.Ra 19.701 – 4 19.705 – 19.705

TOTALE 51.969 – 546 52.515 240 52.275

I mutui sono prevalentemente assistiti da garanzie ipotecarie gravanti sugli immobili interessati.
In merito ai finanziamenti sopraesposti si precisa che a seguito stipula della Convenzione Bancaria 
avvenuta nel mese di marzo 2014 come ampiamente commentato nella sezione “Continuità aziendale” gli 
stessi sono stati oggetto di moratoria fino al 30 giugno 2015 con riclassifica degli stessi a lungo termine. 
A seguito della stipula della Convenzione sopradescritta su tali posizioni debitorie sono stati posti 
covenant che alla data del 30 giugno 2014 risultano essere stati rispettati.

Fondo rischi, oneri ed altri debiti (17)  

(in migliaia di euro) 30.06.2014 31.12.2013

Fondo oneri e rischi a lungo termine e altri debiti a lungo termine  4.281 4.431

Il fondo oneri e rischi a lungo termine comprende fondi diversi a fronte di vertenze legali, contenzioso 
relativo a risarcimento danni e cause di lavoro e oneri futuri relativi a partecipazioni.

La movimentazione è la seguente:

(in migliaia di euro)
Saldo al

 31.12.2013 Accantonam. Riclassifica
Oneri 

finanziari Utilizzi 
Saldo al 

30.06.2014

Fondo per vertenze legali 4.051 113 – 17 (280) 3.901

Fondo per crediti comm.li/pubblicitari 380 – – – – 380

Totale 4.431 113 – 17 (280) 4.281

Tali fondi, stanziati a fronte di una obbligazione attuale che deriva da un evento passato e che genererà 
un probabile utilizzo di risorse finanziarie future nel medio e lungo termine, tengono conto degli effetti 
finanziari di attualizzazione.
Il fondo per vertenze legali è relativo alla stima degli oneri che deriveranno da cause civili e con il personale 
dipendente. Il fondo per crediti pubblicitari è stanziato a fronte degli eventuali oneri, contrattualmente 

42



addebitati dalla concessionaria di pubblicità, per gli insoluti degli inserzionisti a seguito della definizione 
dell’accordo con RCS MediaGroup S.p.A..

Fondo TFR e trattamento di quiescenza (18)
Tale voce include il fondo trattamento di fine rapporto previsto dalla legge 25 maggio 1982, n. 297 che 
garantisce un’indennità di liquidazione al lavoratore al momento in cui lo stesso termini il rapporto di 
lavoro. Il fondo trattamento di fine rapporto, maturato al 31 dicembre 2006, continua a rappresentare un 
piano a benefici definiti che si basa sulla vita lavorativa dei dipendenti e viene attualizzato utilizzando il 
metodo della proiezione unitaria del credito. Le quote maturate e maturande dal 1° gennaio 2007 sono 
state trattate come Defined Contribution Plan, sia nel caso di opzione per la previdenza complementare, 
che nel caso di destinazione al fondo di tesoreria presso l’INPS, assimilando il trattamento contabile a 
quello in essere per i versamenti contributivi di altra natura. 
Per determinare il valore dell’obbligazione finale sono state effettuate delle assunzioni metodologiche 
ed attuariali riportate di seguito.

Assunzioni demografiche
-	 Tasso di mortalità: calcolato secondo le ultime tavole demografiche-attuariali disponibili, con 

suddivisione tra popolazione maschile e femminile.
-	 Tasso di turnover del personale dipendente: calcolato sulla media degli ultimi tre esercizi considerando, 

tra la popolazione maschile e femminile, i prepensionamenti, pensionamenti e dimissioni volontarie.

Assunzioni attuariali
-	 Tasso di rivalutazione: 2,4%
-	 Tasso di attualizzazione: 3,17%
-	 Tasso atteso di turnover dei dipendenti: 3%.

Le ipotesi finanziarie adottate nella determinazione del valore attuale del trattamento di fine rapporto al
30 giugno 2014 sono state mantenute inalterate rispetto allo scorso esercizio. 

La movimentazione del fondo TFR e trattamento di quiescenza è riportata nella tabella che segue:

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014

Valore attuale dell’obbligazione all’inizio del periodo 27.414

Costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 2.422

Onere finanziario –

Benefici erogati (4.283)

Anticipi erogati (66)

Perdita (profitto) attuariale rilevata a conto economico complessivo 89

Perdita (profitto) rilevata a conto economico per  dipendenti cessati 78

Riclassifiche (8)

Valore attuale dell’obbligazione alla fine del periodo 25.646
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Debiti per locazioni finanziarie (19)
La tabella che segue mostra i debiti per locazioni finanziarie:

(in migliaia di euro) Pagamenti entro 12 mesi Pagamenti oltre 12 mesi 

UBI Leasing S.p.A. – 2.790

Medio Credito Italiano S.p.A. – 16.222

MPS Leasing & Factoring S.p.A. – 6.546

Selmabipiemme Leasing S.p.A. – 8.043

ABF Leasing S.p.A. – 3.373

Interessi maturandi 141 26

Totale 141 37.000

La suddivisione per scadenze dei debiti oltre l’anno è la seguente:

(in migliaia di euro) al 30.06.2014 al 31.12.2013

Da 12 a 24 mesi 6.148 6.145

Da 25 a 36 mesi 6.959 6.093

Da 37 a 48 mesi 5.524 5.832

Da 49 a 60 mesi 5.353 5.913

Oltre 60 mesi 13.016 4.880

Totale 37.000 28.863

In merito ai debiti finanziari legati ai contratti di leasing sopraesposti si precisa che a seguito stipula 
della Convenzione Bancaria avvenuta nel mese di marzo 2014 come ampiamente commentato nella 
sezione “Continuità aziendale” gli stessi sono stati oggetto di moratoria fino al 30 giugno 2015 con 
riclassifica degli stessi a lungo termine. 

Debiti per imposte differite (20)
Tale voce, pari a 6.225 migliaia di euro (6.060 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) accoglie imposte 
differite rilevate dal Gruppo, relative prevalentemente a plusvalenze a tassazione differita ed all’iscrizione 
di ricavi o minori costi derivanti dall’applicazione dei principi IAS/IFRS non rilevanti ai fini fiscali.
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PASSIVITA’ CORRENTI

Debiti commerciali (21)

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Debiti commerciali verso terzi 23.891 25.907

Debiti commerciali verso società collegate 268 164

Debiti commerciali verso correlate 1.796 2.611

Totale 25.955 28.682

I debiti commerciali non producono interessi ed hanno scadenza media tra 60 e 90 giorni. La riduzione 
deriva principalmente dal minor livello di acquisti legato al calo dei volumi di produzione e vendita.

Altri debiti correnti (22)

(in migliaia di euro) Al 30.06.2014 Al 31.12.2013

Debiti verso dipendenti, agenti e collaboratori esterni 20.814 20.699

Debiti verso aziende concedenti 99 18

Debiti verso istituti di previdenza 4.668 6.512

Fondi rischi ed oneri 4.028 5.778

Fondo Trattamento quiescenza e simili 8 –

Altri debiti, ratei e risconti passivi 6.327 6.188

Totale 35.944 39.195

I fondi rischi ed oneri, inclusi negli altri debiti correnti, si riferiscono alle seguenti passività che si presume 
debbano essere pagate entro breve termine:
•	 cause civili e penali (903 migliaia di euro);
•	 fondi pensione per giornalisti ed impiegati prepensionati al 31 dicembre 2013 (3.059 migliaia di 

euro);
•	 altri minori (66 migliaia di euro).
La riduzione del fondo rischi ed oneri del periodo deriva principalmente dall’avvenuto pagamento degli 
oneri accessori legati alla stipula della Convenzione.

Debiti per imposte correnti (23)
La voce ammonta a 2.148 migliaia di euro (1.358 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) ed include 
l’IRAP calcolata per il periodo in esame.
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CONTO ECONOMICO

Ricavi (24)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Ricavi vendita giornali e riviste 43.712 44.363

Ricavi vendita prodotti in abbinamento 1.402 1.681

Ricavi pubblicitari 31.210 33.376

Ricavi delle prestazioni per conto terzi 13.037 12.641

Ricavi per servizi alberghieri 9.965 10.066

Altri ricavi editoriali 914 962

Totale 100.240 103.089

Per una migliore comprensione dell’evoluzione dei ricavi del 1° semestre si rimanda a quanto commentato 
nella Relazione sulla Gestione.

Altri ricavi e variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e in corso di lavorazione (25)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Affitti e spese condominiali 1.275 1.264

Contributi 8 1

Altre plusvalenze da alienazione 125 17

Sopravvenienze attive 963 207

Altri ricavi 829 869

3.200 2.358

Variazione nelle rimanenze di prodotti in corso di lav. 3  (159)

TOTALE RICAVI 103.443 105.288

Consumi di materie prime ed altri (26)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Acquisti spazi pubblicitari 1.102 394

Acquisti di carta 13.414 13.980

Altri materiali di consumo 2.946 2.731

Acquisti prodotti finiti 535 726

Variazione rimanenze materie prime 466 (396)

Sconti e abbuoni (87) (98)

Totale 18.376 17.337

L’acquisto di spazi pubblicitari è inerente ai contratti di concessione pubblicitaria con editori terzi 
principalmente nel settore dell’internet. La riduzione degli acquisti carta è conseguenza della riduzione 
della produzione e della minore foliazione media.
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Costo del lavoro (27)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Salari e stipendi 26.797  28.520

Oneri sociali 9.193 9.782

Accantonamento per TFR 2.211 2.379

Incentivi all’esodo 2.355 2.137

Altri costi e rimborsi spese 1.291 1.445

Totale 41.847 44.263

Per una migliore comprensione dell’andamento del costo del personale si rimanda alla Relazione sulla 
Gestione. La voce “incentivi all’esodo” comprende gli oneri sostenuti per l’attuazione di piani di pensionamento 
del personale giornalistico e poligrafico ed in relazione all’interruzione di alcuni rapporti di lavoro.

Di seguito si riporta il personale in forza a fine periodo: 

1° sem. 2014 1° sem. 2013

Dirigenti e impiegati 422 471

Operai 154 177

Giornalisti 423  451

Totale 999 1.099

Ammortamenti e perdite di valore delle immobilizzazioni (28)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Perdita di valore immobilizzazioni materiali – 800

Ammortamenti immobilizzazioni materiali 4.214 4.824

Ammortamenti immobilizzazioni materiali acquistate in leasing 1.997 1.829

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 288 279

Totale 6.499 7.732

La voce “Perdita di valore di immobilizzazioni materiali” includeva nel primo semestre 2013 la svalutazione 
di un terreno di proprietà della controllata Compagnia Agricola Finanziaria – CAFI S.r.l..

Altri costi operativi (29)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Costi dei trasporti 2.351 2.440

Costi di diffusione 563 793

Costi di promozione 2.759 2.977

Costi commerciali 3.725 3.751

Costi redazionali 4.870 4.895

Costi industriali 13.806 13.167

Altri costi generali 7.365 7.884

Costi godimento beni di terzi 2.104 2.236

Oneri straordinari ed altri costi 442 621

Totale 37.985 38.764

Per una migliore comprensione sull’andamento dei costi operativi si rimanda alla relazione sulla gestione.
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Proventi (Oneri) finanziari (30)

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Proventi finanziari relativi a valutazioni al Fair Value – 51

Interessi attivi verso clienti e banche 29 23

Utili su cambi – 128

Proventi finanziari relativi a utilizzo TFR per dimessi – 1

Altri proventi finanziari 19 54

Proventi finanziari 48 257

Interessi passivi verso correlate 1 –

Oneri finanziari relativi a valutazioni al Fair Value 114 –

Interessi passivi e commissioni verso banche 2.206 2.170

Interessi passivi verso fornitori 28 2

Interessi passivi per mutui 766 778

Interessi passivi per leasing 449 290

Perdite su cambi 58 –

Oneri finanziari relativi a utilizzo TFR per dimessi 93 73

Altri oneri finanziari 33 62

Oneri finanziari 3.748 3.375

Totale proventi (oneri) finanziari netti (3.700) (3.118)

L’incremento degli oneri finanziari verso banche deriva dai maggiori tassi applicati prima della decorrenza, 
datata 1° aprile 2014, dell’accordo interbancario.
Le differenze passive di cambio sono relative ad un finanziamento a breve in Franchi Svizzeri.

Operazioni di finanza derivata
Alla data del 30 giugno 2014 risultano in essere le seguenti operazioni di finanza derivata stipulata dalla 
controllata Grafica Editoriale Printing S.r.l. con primario istituto di credito a copertura dei rischi legati 
all’oscillazione dei tassi di interesse su leasing finanziari sottoscritti ed aventi le seguenti caratteristiche:
-	 Interest Rate Swap con nozionale sottostante pari ad euro 896 migliaia, acceso nel primo semestre 

2012 ed avente scadenza ottobre 2021.
-	 Interest Rate Swap con nozionale sottostante pari ad euro 2.500 migliaia, acceso nel secondo 

semestre 2012 ed avente scadenza dicembre 2022.
Tale contratti sono iscritti al fair value nella voce “Debiti finanziari” per un importo pari ad Euro 220 
migliaia, con imputazione negli oneri finanziari, di 114 migliaia di euro.
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Imposte correnti e differite (31)
Tale voce risulta così composta:

(in migliaia di euro) 1° sem. 2014 1° sem. 2013

Imposte correnti:

- IRES 880 190

- IRAP 1.121 1.264

Totale imposte correnti 2.001 1.454

Imposte differite (289) (503)

Totale imposte:

- IRES 880 190

- IRAP 1.121 1.264

- Imposte differite (289) (503)

Totale 1.712 951

Interessi delle minoranze (32)
Tale voce include per 1.872 migliaia di euro la quota del risultato del gruppo Poligrafici Editoriale e del 
gruppo Poligrafici Printing riferibili a terzi, nonché l’effetto delle scritture di consolidamento sempre ad 
essi attribuibili.

Utile (perdita) per azione (33)
Come richiesto dallo IAS 33 si forniscono le informazioni sui dati utilizzati per il calcolo dell’utile (perdita) 
per azione e diluito.
L’utile (perdita) per azione è calcolato dividendo l’utile (perdita) netto del periodo attribuibile agli azionisti 
ordinari della Capogruppo per il numero medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante 
il periodo.  
Ai fini del calcolo dell’utile (perdita) base per azione si precisa che al numeratore è stato utilizzato il 
risultato economico dedotto della quota attribuibile a terzi. Inoltre si rileva che non esistono dividendi 
privilegiati, conversione di azioni privilegiate e altri effetti simili, che debbano rettificare il risultato 
economico attribuibile ai possessori di strumenti ordinari di capitale. Al denominatore è stata utilizzata 
la media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione.
L’utile (perdita) diluito per azione risulta essere pari a quello per azione in quanto non esistono azioni 
ordinarie che potrebbero avere effetto diluitivo e non verranno esercitate azioni o warrant che potrebbero 
avere il medesimo effetto. Di seguito sono esposti il risultato ed il numero delle azioni ordinarie utilizzati 
ai fini del calcolo dell’utile per azione base, determinati secondo la metodologia prevista dal principio 
contabile IAS 33.

 1° semestre 2014 1° semestre 2013

Utile (perdita) netto attribuibile agli azionisti della capogruppo

Risultato del periodo (4.804) (5.180)

Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini dell’utile base per azione 150.000.000 150.000.000

Utile (perdita) base per Azione-Euro (0,032) (0,035)
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Impegni

Al 30 giugno 2014 il Gruppo ha impegni in essere così suddivisi:

30.06.2014 31.12.2013

Fideiussioni prestate

Altri 34.177 34.177

Ipoteche

Su immobili alberghi 68.600 68.600

Beni di terzi presso di noi

Altri beni in deposito 305 304

Totale 103.082 103.081

50
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Allegati alle note
al bilancio consolidato
semestrale abbreviato
Gruppo Monrif
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ALLEGATO N. 1
PROSPETTO DELLE VARIAZIONI NEGLI IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI DI 
PROPRIETA’

(in migliaia di euro) Terreni 
Terreni e 

fabbricati 
Impianti e 

macchinari Autoveicoli 
Mobili ed 

attrezzature 
Macchine 

d’ufficio Altri Beni Totale

Costo 12.989 144.007 93.750 1.350 27.224 9.538 691 289.549

Fondo ammortamento – (69.157) (72.224) (1.090) (26.015) (9.235) (445) (178.166)

Svalutazione (1.000) (1.286) (833) – (178) – – (3.297)

Rivalutazione – 11.244 241 – 155 363 1 12.004

Valore netto contabile di 
apertura 11.989 84.808 20.934 260 1.186 666 247 120.090

Cessioni (costo) – – (11.528) (70) (47) (57) – (11.702)

Cessioni (rivalutazioni) – – – – 11 – – 11

Cessioni (fondo) – – 11.523 55 35 55 – 11.668

Acquisti – 3 32 – 27 42 – 104

Ammortamenti – (1.694) (1.633) (47) (231) (177) – (3.782)

Riclassifiche (costo) – – – – – – – –

Svalutazioni (Costo) – – – – – – – –

Variazione area consolidamento 
(Fondo) – – – – – – – –

Altre (conferimento) - Costo – – – – – – – –

Altre (conferimento) - 
Rivalutazione – – – – – – – –

Altre (conferimento) - Fondo – – – – – – – –

Totale movimentazioni del 
periodo – (1.691) (1.606) (62) (205) (137) – (3.701)

Costo 12.989 144.010 82.254 1.280 27.204 9.523 691 277.951

Fondo ammortamento – (70.851) (73.857) (1.137) (26.246) (9.411) (445) (181.947)

Svalutazioni (1.000) (1.286) (833) – (178) – – (3.297)

Rivalutazioni – 11.244 11.764 55 201 418 1 23.683

Valore netto contabile di 
chiusura 11.989 83.117 19.328 198 981 530 247 116.390

PROSPETTO DELLE IMMOBILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI

(in migliaia di euro) di proprietà in leasing Totale

Valore netto contabile di apertura 1.163 – 1.163

Cessioni (costo) – – –

Acquisti 982 – 982

Riclassifiche (costo) – – –

Totale movimentazioni del periodo 982 – 982

Costo 2.189 – 2.189

Svalutazioni (44) (44)

Valore netto contabile di chiusura 2.145 – 2.145
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La voce “Immobili, impianti e macchinari” include i beni in leasing, elencati nella tabella seguente con la 
relativa movimentazione.

(in migliaia di euro)

Terreni 
acquistati 
in leasing

Terreni 
e fabbricati 
acquistati in 

leasing

Impianti e 
macchinari 

acquistati in 
leasing

Totale 
Immobilizzazioni 

immateriali in 
leasing

Investimenti 
immobiliari 

Investimenti 
immobiliari 
in leasing

Totale
Investimenti 
immobiliari

Costo 1.259 7.837 49.722 58.818 25.172 15.072 40.244

Fondo ammortamento – (7.176) (18.093) (25.269) (13.370) (5.196) (18.566)

Svalutazione – – (49) (49) (158) – (158)

Rivalutazione – – 16 16 – – –

Valore netto 
contabile di 
apertura 1.259 661 31.596 33.516 11.644 9.876 21.520

Cessioni (costo) – – – – – – –

Cessioni (fondo) – – – – – – –

Acquisti – – – – – – –

Ammortamenti – (58) (1.719) (1.777) (416) (236) (652)

Riclassifiche (costo) – (1) (1) (2) – – –

Altre (conferimento) 
- Costo – – – – – – –

Totale 
movimentazioni 
del periodo – (59) (1.720) (1.779) (416) (236) (652)

Costo 1.259 7.836 49.721 58.816 25.172 15.072 40.244

Fondo ammortamento – (7.234) (19.812) (27.046) (13.786) (5.432) (19.218)

Svalutazioni – – (49) (49) (158) – (158)

Rivalutazioni – – 16 16 – – –

Valore netto 
contabile di 
chiusura 1.259 602 29.876 31.737 11.228 9.640 20.868
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ALLEGATO N. 2
PROSPETTO DELLE VARIAZIONI NEI CONTI DELLE IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

(in migliaia di euro)

Brevetti 
e diritti 

d’utilizzo 
opere 

d’ingegno 

Cessazioni 
licenze e 
marchi 

Immobilizzazioni 
in

corso ed acconti Altre 
Testate ed 

avviamento Totale

Costo 7.299 3.987 4 3.138 49.990 64.418

Fondo ammortamento (6.349) (3.965) – (2.633) (20.168) (33.115)

Svalutazioni – (10) – (162) – (172)

Rivalutazioni – – – – – –

Valore netto contabile di 
apertura 950 12 4 343 29.822 31.131

Cessioni (costo) – – – – – –

Cessioni (fondo) – – – – – –

Acquisti 50 – 9 6 – 65

Ammortamenti (210) (4) – (74) – (288)

Riclassifiche (costo) 3 – (4) 1 – –

Variazione area consolidamento 
(Costo) – – – – – –

Altre (conferimento) – Costo – – – – – –

Altre (conferimento) – Fondo – – – – – –

Totale movimentazioni del 
periodo (157) (4) 5 (67) – (223)

Costo 7.352 3.987 9 3.145 49.990 64.483

Fondo ammortamento (6.559) (3.969) – (2.707) (20.168) (33.403)

Svalutazioni – (10) – (162) – (172)

Rivalutazioni – – – – – –

Valore netto contabile
di chiusura 793 8 9 276 29.822 30.908
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ALLEGATO N. 3
DETTAGLIO DELLE IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Situazione al 31.12.2013 Situazione al 30.06.2014

(in migliaia di euro) Costo
Fondo 
Svalut. Netto Riclassifiche

Acquisti 
costo

Vendite 
Dividendi

Variazioni
area cons. Costo

Fondo 
Svalut. Netto

Partecipazioni valutate al 
patrimonio netto

Imprese collegate

Rotopress International S.r.l. 1.568 – 1.568 – – – – 1.568 – 1.568

Hardware Upgrade S.r.l. 431 – 431 – 70 – – 501 – 501

Motori Online S.r.l. 250 – 250 – – – – 250 – 250

Totale 2.249 – 2.249 – 70 – – 2.319 – 2.319

Partecipazioni valutate
al costo

Altre imprese

Ansa Coop. a r.l. 432 – 432 – – – – 432 – 432

Golf Tolcinasco S.r.l. 119 (119) – – – – – 119 (119) –

Immobiliare Editori Giornali S.r.l. 152 – 152 – – – – 152 – 152

PBB S.r.l. 100 – 100 – – – – 100 – 100

Promoqui S.p.A. 850 – 850 – – – – 850 – 850

Banca di Bologna 6 – 6 – – – – 6 – 6

Banca Marche 4 – 4 – – – – 4 – 4

Linfa S.r.l. 50 – 50 – 200 – – 250 – 250

UrbanPost Srl – – – – 2 – – 2 – 2

Altre minori 9 – 9 – – – – 9 – 9

Totale 1.722 (119) 1.603 – 202 – – 1.924 (119) 1.805

Totale partecipazioni 3.971 (119) 3.852 – 272 – – 4.243 (119) 4.124
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ALLEGATO N. 4
Informativa di settore
I settori sono stati identificati sulla base di rendicontazione interna che il vertice aziendale utilizza per allocare le 
risorse e per valutare le performances, in accordo con l’IFRS 8.

Settore Editoria/
Pubblicità Settore Stampa Settore Immobiliare Settore Alberghiero Attività diverse Elisioni e rettifiche Totale

(in migliaia di euro) 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13 1° sem.14 1° sem.13

Conto Economico

Ricavi totali 80.280 82.826 28.747 29.020 2.127 2.049 10.441 10.512 183 50 (18.335) (19.169) 103.443 105.288

Risultato operativo (2.072) (3.666) (681) 1.235 626 (232) 1.218 286 (414) (487) 59 56 (1.264) (2.808)

Proventi (oneri) 
finanziari – – – – – – – – – – – – (3.700) (3.118)

Rettifiche di valore di 
attività finanziarie
disponibili per la vendita – – – – – – – – – – – – – –

Proventi (oneri) da 
valutaz. delle
partecipazioni – – – – – – – – – – – – – –

Imposte – – – – – – – – – – – – 1.712 951

Risultato netto attività 
in funzionamento – – – – – – – – – – – – (4.804) (5.180)

Utile (perdita)
del periodo – – – – – – – – – – – – (4.804) (5.180)

Di cui:

di pertinenza del 
Gruppo – – – – – – – – – – – – (6.676) (6.877)

di pertinenza dei terzi – – – – – – – – – – – – 1.872 1.697

Ammortamenti 1.824 1.815 2.620 2.926 831 828 1.286 828 – – (62) (50) 6.499 6.932

Settore Editoria/
Pubblicità Settore Stampa Settore Immobiliare Settore Alberghiero Attività diverse Elisioni e rettifiche Totale

(in migliaia di euro) 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14 31.12.13

Stato Patrimoniale

Attività non correnti 
di settore 63.338 65.117 47.777 49.939 56.280 56.759 44.529 45.806 12.400 12.456 3.925 3.824 228.249 233.901

Partecipazioni in 
collegate ed altre 
imprese 2.546 2.274 1.568 1.568 – – – – 10 10 – – 4.124 3.852
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