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indicavano una possibile vendita della pay-tv a Bolloré in cambio di una quota del colosso francese Editona. Risultato netto negativo per 175,7 milioni 

orazioni Vivendi-Premium» 
ltisce i rumor: non vendiamo, è parte del nostro core business 

Rcs chiude in rosso 
ma vede il ritorno 
al pareggio nel 2016 
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muti in redditività. non è un au­
tomatico. lo scorso anno, dove 
la Champions è iniziata a set­
tembre e l'effetto sui conti è 
quindi limitato asola 3 mesi, Pr­
meiumhafatturato20milioniin 
più: da 538 a 558 miloni Calcola­
trice alla mano, e al lordo della 
pubblicità raccolta dal canale 
pay, vuoI dire che ogni nuovo 
cliente ha speso 100 euro. Poco 
o tanto? Se sono nuovi abbonati 
"solo" con la Champions fareb­
be 3D euro al mese, un Arpu de­
cisamente notevole. Se fesse, 
invece, spalmato tutto l'anno 
sarebbero appena 9 euro al me­
se. La visibilità è ancora molto 
ridotta e bisognerà attendere la 
finedellastagioneperfareicon­
ti definitivi. 

Il conto economico di Mediaset 
Rcsarchivia il bilancio 2015 

con ricavi per 1032,.2 milioni, in 
calo dai 1065.I precedenti (a li­
vello omogeneo) e con perdite 
pefl75,7 milioni rispetto al ros­
so di 110,8 milioni di [me 20"1-
Sonostaterispettateleguidan­
ce per l'esercizio con ricavi 
consolidati in lieve calo (-3%), 
margine Ebitda prima degli 
oneri non ricorrenti 31]%em. 
debitamento netto - che resta 
comunque il punto dolente -
inferiore a 500 milioni. 

'Valori in miliardi di euro 
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Ammortamenti 
e svalutazioni 

Risultato 
di competenza 
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2 ! I 2.1 2,2 u Per l'esercizio in corso, èsta­

to ribadito dall'ad Laura Cioli 
inconference con gli analisti, è 
previsto il ritorno a un risulta­
to positivo a fronte di ricavi 
stabili. Sono previsti tagli di co­
sti con un impatto nettoper4O-
45millioni, margine Ehitda pri­
madegHonerinonricorrential 
10% e riduzione deJ rapporto 
debito/Ebitda intorno al 4%. 
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Sta di fatto, però, che in tutta 
Europa, nessun mercato nazio­
nale vede due pay-tv concor­
renti, ma in ogni paese c'è una 
sorta di monopolio. In Italia c'è 
spazio per due operatori? Diffi­
cile, dicono le banche d'affari 
Nesono consci anche in Media­
setladirezioneincuistaandan­
do il mercato ({è il consolida­
mento internazionale» ha os­
servato Giordani, lasciando in­
tendere che la strada sono le 
aggregazioni e le partnership. 
. C' è anche un altro trend, ed è 
quello che alimenta gli scenari 
di fanta-fmanza. alimentati an­
che dalla vicinanza di Bollorè e 
Berlusconi, viaMediobanca, di 
cui sono entram:hi azionisti: l'in­
tegrazione «tra telco e pay-ty». 
Una Vivendi, che già è il primo 
socio di Telecom, che faccia 
un 'aggregazione, magarisu sca­
la pan-eucopea sulla pay-tv, ri­
porta in auge il mai sopito dos­
sier di una Telecom-Mediaset. 
Ma Giordani ha ribadito di non 
voler commentare le indiscre­
zioni e che ogni decisione spet­
terà al consiglio dì amministra­
zione. 
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Editoria_ Il gruppo Iv chiude il 2015 con ricavi in crescita e utili auerati per il fisco Nel 2015, in particolare, i ri­
cavi diffusionali di gruppo si 
sono attestati a 421 milioni (-25 
milioni) e i ricavi pubblicitari a 
475 milioni (-16 milioniin calo 
del 3,2%). Nell'ultimo trime­
stre però la !Iessiooedella pub­
blicità è ralle ntata alI~,2%. infi­
ne i ricavi editoriali diversi si 
sono attestati a136 milioni, con 
una crescita cii 8 milioni attri­
bui];ile principalmente alle 
iniziative di Rcs Sport_ 
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n 2015 sarà ricordato come 
l'anno del ritorno della pubbli­
cità in casa Mediaset. Mentre il 
mercato italiano ancora è in ca­
lo, per l'ennesimo consecutivo. 
il colosso IV della famiglia Ber­
lusconi aumenta la raccolta: 
+1% tornando per la prirpa volta 
sopra la soglia dei 2 miliardi di 
euco (ancor meglio in Spagna 
con un +5% a 9<>0 mìJ.ioni). Ne 
consegue che incavi perilgrup­
po sono saliti a 3,5" Il1ifuu:di, dai 
34 del2ol4- Miglioralo share: le 
IV Mediaset hanno totalizzato il 
36 .. , in aumento dall'anno pri­
ma e con la fetta più grand e nel­
la fascia più ricca (15·64 anni). 

Ma è un bilancio a due veloci­
tà: bene la parte alta, infrenata la 
redditività_ TI risultato operati­
vo perde terreno: da 248 a 231 
lIÙioni. In Italia, po~ è crollato 
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Cassa depcl~ti 
e prestiti 
società per azioni 
Via Goito, 4 
00185 Roma 

upltale scxRle 
{3.500.000.000.oo i-y. 
• lscrttt. presso COM 
di Roma iIIll\. RfA 

da 104 a z8 milioni L'ultima riga 
di bilancio, poi, ha visto gli utili 
azzerarsi da 24 a 4 milioni. In 
questo caso, però, è tutta colpa 
delle tasse: l'Ires si è mangiata 
tutti i profitti Senza la variabile 
fiscale, il risultato sarebbe stato 
migliore deU'anno scorsO. l de­
biti sono praticamente fermi: 
859 milioni. 2 in meno del2Ol4-
comunque ai livelli più bassi de­
gli ultimi 8anni.Ai sociandrà un 
dividendo "simbolico" di 2 cen­
tesimi,lo stesso de120l4-

Ora le attese sono tutte per il 
nuovo anno: i primi due mesi 
sono partiti con la pubblicità in­
crescita in linea con gli ultimi 
trimestri. I ricavi pubblicitari in 
Spagna evidenziano Dei primi 
mesi dell'anno un buon tasso di 
crescita in un mercato dove la 
ripresa economica è già mag-

giormente consolidata. li 2016 

potrebbe essere il secondo an­
no di fila di ripresa della pubbli­
cità. ma bisognerà vedere se sa­
rà sufficiente a 50S tenere la red­
ditività. Su Premium, incece, a 
Cologno Monzese si aspettano 
la svolta nella seconda parte del 
2016: la nuova stagione della 
Chamopns League (quella at­
tuale ormai è fmita senza più 
italiane in gara) aumenterà la 
base clienti. In casa Mediaset, 
però, il «jolly» del 2016 è il cine­
ma: già nei soli primi due mesi 
dell'anno, la Medusa Film ha 
inanellato due successi clamo­
rosi: "Quo Vado", record stori­
coinItaliaconoltre155milioni di 
incassi e l'Perfetti Sconosciuti .. 
con altri 15 milioni. 

5_Ft 
Ollf'lOJJlDIE RlIB't'"rA 

,,.-~ 

~ì '19_~",_ 
~Irl" 

L'Ehitda, prima degli oneri 
non ricorrenti, è migiioratodel 
18.3% a 71,8milioni, con l'area 
media Italia in crescita da 61,8a 
65,3 milioni e l'area media Spa­
gna da27,3 a 294milioni.L 'Ehi­
tda contabile, che; comprende 
oneri non ricorrenti per 554 
milioni. è stato pari a 164-milio­
DÌ rispetto ai 27,9 del 2014_ 
L'Ehit è negativo per lcY7 milio­
ni, in peggioramento di 5ymi­
lioni anche per effetto, spiega 
una nota. delle maggiori svalu­
tazioni di immobilizzazioni 
(64,1 rispetto 020,9 milioni). TI 
risultato netto dell'esercizio è 

UNIVERSITÀ 
(ADOUCA 
del Sacro Cuore 

Il nuovo standard contabile IFRS9: 
quali misure di rischio per l'impairment dei crediti? 

14 aprile 2016 - Milano 
Università Cattolica del Sacro Cuore - Aula Pio XI - Largo A. Gemelli,l 

9:30 - Saluto ai partecipanti 
Davide AIfonsi, Presidente AI RRM 
Elena Beccalli, Preside della Facoltà di Scienze bancarie finanzjarie e assicurative. 
Università Cattolica del Sacro Cuore 

9:45 - Relazioni 
Sue L1oyd, Member Intemationa l Accounting Standards Board, IFRS Board 
Delphine Reymondon, Head 01 capita i and AsseVLiability Management Unit, 
Regulation Deparlment. European Ba nking Authority 
Antonio Renzi, Servizjo Regolamentazione e Analisi Macroprudenziale, Banca d'Italia 
Mauro ArmanilÙ, Head of Risk Polic ies Assessment Section, European Centrai Bank 
Andrea Resti. Professore Associato, Università Bocconi 

11 :45 - Tavola Rotonda 
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negativo per 175,7 milioni, ri­
spetta.ai -110,8 milioni dell'an­
no prima, recependo anche il 
risultato delle attività destina­
te alla dismissione e dimesse 
(Rcs Libri), negativo per 38,8 
milioni (-20,9 neI 20"!>. TI clo­
singdella cessione della Libria 
Mondadori è previsto entro il 
mese di ap.rile. 

Poco variato l'indebitamen­
to finanziario netto che a fme 
dicembre era pari a 486,7 mi­
lioni rispetto ai 482,5 milioni 
dell'anno prima Resta una (<si­
gnificativa incertezza in rela­
zione al mancato raggiungi­
mento,allo stato,di un accordo 
con le banche finanziatrici» ri-

Il NODO DEl DlBIro 
L'ìndebitamento netto a 
a 486,7 milioni -Entroaprile 
il closingsui Libri -L'ad Cioli 
conta di concludere 
a breve con le banche 

guardo al mancato rispetto dei 
covenant a fine 2015 e alla rine­
goziazione dei prestiti. Ciono­
nostante gli amministratori 
hanno adottato il presupposto 
detla continuità aziendale, alla 
luce anche del prossimo incas­
sodi127,srnilioniperlavendita 
della Librj e del rinnovo della 
delega per un aumento di capi­
tale fino a 200 milioni. L'ad ha 
detto che spera di chiudere il 
negoziato sul debito al più pre­
sto, anche se il nodo sul tavolo 
resta la r ichiesta di alcune ban­
che di collegare covenant a ri­
capitalizzazione. «un llnk - ha 
sottolineato la Cioli -che è fuo­
ri dagli standard di mercato e 
che nè io né il consiglio siamo 
disposti ad accettàre». 

L'assemblea annuale è stata 
convocat.a per il 28 aprile. 
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Comune di Brolo 
Provinda di Messina 

ESTRATTO BANDO Dt GARA 
Bi1Indo di gara con Procedu­
n Aperta per l'-affidamento de.I 
SecNWO di spalZamento, raccolta 
e trasporto allo smaJtimento dei 
rifiuti solidi urbani differermati 
e indiffel1!nziatl, compresi quelli 
assimilati, ed altri servizi di igie­
ne pubblica a ll' Interno dell'Aro di 
Brolo", Ai sensi dell'art. 41 comma 
20 della loR. n. 512014 {oOn aggiud i­
cazione mediante Il aiterio dell 'of­
ferta economiCAmente più va ntag­
giosa, ai sensi de ll'art. 83 del D.Lgs 
163120Q6 li! s.m.1.eon valutazione 
delle offerte secondo quanto di­
sposto dagli arti. 86 e 55. del dtato 
Decreto. - Importo il base di gara 
€ 2.913.900,00 (euro d uemilioni­
novecentotredidmilanovecentofoo) 
eu.p. JB.9D130on90oo4 
LI,6.6426526904 
Si comunica che sulla 6.U.R.S. n," 
del 18.03.] 016 parte Il e Hl. all'albo 
pretofio on-line del (omune d i Bro­
lo, sito www comune brolo me It 
è pubblicato Il Bando di gala di cui 
In oggetto. 

IL H.U.P. 
(6eom. calogero Tripi) 

StSTEMt lDIRITOllAU S_p_A. 
f1.1Za l.1neilato, 5 - ~51JI P.dtw. 

aG ~6ms6A1 
AVV1SO PER E5T1tAno DI E5JTO DI GARA 

SrnDRI SPEClAU 
Srstem'f Territoriali S.p.A. ha aggludJnto 
la pra ii proct'dLHa aperta al ~rt51 del 
Il.Las. 16:Vz~ e i.m.L pt'r l'.affida­
mento dell'As~irunza e MiJf1l1tenzlDne 
per locomotfvt Iruppo TRAXX mo Ile, 
aUa 80mbudlft Trilnsportatkm ttaly 
S.p.A. Unip~al! d I Vado UlUlI! (SV). 
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