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CONVOCAZIONE ASSEMBLEA ORDINARIA DEGLI AZIONISTI

| Signori Azionisti sono convocati in Assemblea ordinaria presso gli uffici della controllata Dmedia
Commerce S.p.A., in Sesto Fiorentino (FI), Via Sandro Pertini n. 80, il giorno 28 aprile 2010, alle ore 9.00
in prima convocazione ed occorrendo in seconda convocazione, il giorno 29 aprile 2010, stesso luogo e ora,
per deliberare sul seguente:

Ordinede Giorno

1. Bilanciodeserciziodi Dmail Group S.p.A. a 31 dicembre 2009; relazione degli Amministratori sulla
gestione dell esercizio 2009; relazione del Collegio Sindacale; relazione della Societ di Revisione;
deliberazioni inerenti e conseguenti; presentazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2009 del
Gruppo Dmail erelative relazioni. Deliberazioni inerenti e conseguenti.

* % %

Capitale sociale ediritti di voto

Il capitale sociale di Dmail Group S.p.A. £ di Euro15.300.000, rappresentato da numero 7.650.000 azioni
ordinarie da nominali Euro 2,00 cadauna. Ogni azione ordinaria d diritto ad un voto nelle assemblee
ordinarie e straordinarie della Societ .

La Societ detiene n. 158.934 azioni proprie, pari a 2,078% del capitale sociale, il cui voto £ sospeso ai
sens dell art. 2357-ter, comma secondo, del Codice Civile.

Partecipazione all Assemblea

Avranno diritto di intervenire all assembleagli Azionisti che abbiano richiesto all intermediario depositario
delle azioni il rilascio dell apposita comunicazione, ai sensi di legge e di statuto.

Ciascun socio avente diritto di intervenire all Assemblea ha facolt di fars rappresentare ai sensi dell art.
2372 del Codice Civile. Un modello di delega redatto in conformit della normativa vigente deve essere
riprodotto in calce a ciascuna copia della comunicazione che |intermediario £ tenuto a rilasciare
al Azionista; un ulteriore modulo di delega sar altres disponibile sul sito internet della Societ

al indirizzo www.dmailgroup.it nella sezione Area finanziaria Dati Societari Deposito documenti
assembleari, nonch@ presso la sede sociae. | Signai Soci sono invitati a presentarsi ameno un’ ora gima
dell inizio dei lavori dell Assemblea onde agevolar e le operazioni di registrazione. Si ricorda che, come
previsto dall art. 12.3 ddlo Statuto Sociale, il diritto di voto potr essere esercitato anche per
corrispondenza, in conformit alle disposizioni vig enti.

La documentazione per | esercizio del voto per corrispondenza sar a disposizione presso la sede sociale e
potr essererichiestaalla Societ anchetramite g li intermediari depositari.

La busta contenente la scheda di voto, debitamente compilata e sottoscritta, unitamente alla certificazione
attestante la legittimazione al esercizio del voto e al eventuale documentazione idonea ad attestare la
sottoscrizione, dovr pervenire entro e non oltre | e quarantotto ore precedenti | Assemblea, a seguente
indirizzo: DMAIL GROUP S.p.A. Corso Vittorio Emanueell n. 15 20122 Milano.

Si ricorda inoltre che il voto per corrispondenza t incompatibile con il rilascio di delega e deve essere
esercitato direttamente dal titolare del diritto di voto.
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Ai sens dell art. 126-bis del D.Lgs. 58/1998, gli Azionisti che, anche congiuntamente, rappresentino
almeno un quarantesmo del capitale sociale possono chiedere, entro cinque giorni dalla pubblicazione del
presente avviso, | integrazione dell elenco delle materie da trattare, indicando nella domanda gli ulteriori
argomenti da loro stessi proposti. Delle eventuali integrazioni all elenco delle materie che | Assembl ea
dovr trattare a seguito delle predette richieste £ data notizia, nelle stesse forme prescritte per la
pubblicazione dell avviso di convocazione, ameno dieci giorni prima di quello fissato per | Assemblea.
L integrazione non £ ammessa per gli argomenti sui quali | Assemblea delibera, a norma di legge, su
proposta degli Amministratori o sullabase di un progetto o di unarelazione daloro predisposta.

Documentazione

La documentazione relativa agli argomenti all ordine del giorno prevista dalla normativa vigente e la
Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari a sens dell art. 123-bis D.Lgs. 58/98 saranno
messe a disposizione del pubblico presso la sede socide e Borsa Italiana S.p.A. nei termini di legge. |
Signori Soci hanno facolt di ottenerne copia. La stessa documentazione sar consultabile sul sito int ernet
www.dmailgroup.it.

Milano, 13 aprile 2010

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
(Adrio Mariade Caralis)
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Note

1. Il Consiglio di Amministrazione in caricat stato rominato il 6 maggio 2008 per gli esercizi 2008-2009-
2010, e quindi sino all Assembleadi approvazione del bilancio dell ultimo di tali esercizi.

2. 1l Consiglio Sindacale in carica L stato nominato i 6 maggio 2008 per gli esercizi 2008-2009-2010, e
quindi sino all Assemblea di approvazione del bilancio dell ultimo di tali esercizi.

3. LaSociet di Revisonet statanominatain data4 maggio 2006 per gli esercizi 2006-2011, e quindi sino
all Assembleadi approvazione del bilancio dell ultimo di tali esercizi.

4. | componenti del Comitato di controllo interno e del Comitato per la remunerazione sono stati nominati
dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 14 maggio 2008 per il 2008-2009-2010, e quindi
sino all Assembleadi approvazione del bilancio dell ultimo di tali esercizi.

5. 1l Consiglio di Amministrazione del 6 agosto 2009 ha preso atto delle dimissioni della dott.ssa Luisa

Fabiani daresponsabile del controllo interno e ha nominato nellafunzioneil dott. Mauro Albani.
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ATTIVITA E STRUTTURA DEL GRUPPO

Dmail Group S.p.A. £ la Capogruppo che controlla direttamente ed indirettamente |le altre societ cos come
rappresentato dallo schema di seguito allegato, nel quale sono riportate le informazioni principali relative a

Gruppo dladata odierna.
D),
Dmail Groyp

Area Media Commerce Area Media Locali

DMedia
Group s.p.a.
DMedia B"Y On Web 100% 100% 100% 100% 100%
Commerce
s.p.a. :p-0.
Antares Promotion i ; S&G
ot l 60% Editoriale Publlulle Sondrio Magicom Publlls 5 Editoriale
509, B e 0:8:8% sl sl s.rl. Bkl sl
n
Buy On Web
D-Mail do2
[70% pug Direct s.r.l.
40% 65% 60% 60% 60% P,'ﬂﬁ
ECA—> D-Mail s.r.o. - Ser\lme 100%
Sl Editoriale | | Editrice Pr i Giornale Brescia B.B.C.
La Crorluuu l.eulllesc Heﬂile di Mell'uu InI Levante
-Mail Venda Take View s.rl. sl sl sl sl s.rl.
. 100%
[70% pug Directa s.a. Impex s.r.l. < ima Promotion 40% Idea
Digitale Editrice
s.rl. sirl.
100% Editrice
[30%3 4 anhllilnosn l
sl
D-Mail Editri
pe itrice
Espaiia s.L. Vimmcluuse
s.rl.

Promotion
Lecco s.r.l.

RISORSE UMANE DEL GRUPPO
La seguente tabellaillustrail numero dei dipendenti per ciascuna societ del Gruppo:

SOCIET 31/12/2009 31/12/2008
Dmail Group S.p.A. 6 6
Dmedia Commerce S.p.A. 87 63
CAT Import Export Sp.A.* 23
DMail Direct Sir.l.. 20 21
D-mail Venda Directa SA 55 36
D-mail Sr..o. 17 5
Buy On Web SP.A.*** 24
D-Media Group S.p.A. (Gruppo) 118 125
GDD Manufacturing Sir.l.** 25
Totale 303 328

* Cat Import Export S.p.A. incorporata in Dmedia Commerce S.p.A. con efficacia civilistica dal 31.12.2008 e con effetti contabili e fiscali dal
01/01/2009

** Societ cedutain data 6 agosto 2009

*** Societ non consolidata al 31.12.2009
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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSOLIDATO
INTRODUZIONE E DATI DI SINTESI AL BILANCIO CONSOLIDATO

Si segnala preliminarmente che in data 6 agosto 2009 . stata perfezionata la cessione delle quote dellintera
partecipazione (80%) detenuta da Dmail Group S.p.A. nella controllata GDD Manufacturing S.r.l., in
seguito all approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione del relativo contratto di compravendita.
Tale cessione porta a termine la decisione presa nel CdA di Dmail Group S.p.A. del 5 agosto 2008, di
procedere ala dismissione delle attivit del settore produzione e vendita di CD e DVD, rispecchiando la
volont del Gruppo di focalizzare la propria cresci tanel settore dei medialocali e delle vendite dirette.

LaDirezione del Gruppo, in relazione alle trattative che erano in corso per la cessione della controllataed in
ottemperanza a quanto previsto dai principi contabili internazionali (IFRS 5), aveva gi evidenziato
separatamente nel bilancio a 31 dicembre 2008 le attivit, le passivit, i risultati economici ed i f luss
finanziari delle attivit in dismissione, rispett o a quelle destinate a proseguire nell ambito del Gruppo e
definite attivit in funzionamento. Il conto econ omico 2009 evidenzia il risultato e gli effetti della
cessione della GDD Manufacturing S.r.l. nella voce risultato delle attivit in dismissione come prev isto
dai principi internazionali e sino al 6 agosto 2009 datain cui la cui stessa controllatat stata cediuta.

Si evidenzia che il Bilancio consolidato di Dmail Group S.p.A. chiuso a 31 dicembre 2009 non recepisce i
conti annuali, chius alla medesima data, della controllata Buy On Web S.p.A. (BOW ). La mancata
inclusione di detti conti, diversamente da quanto s £ verificato nel bilancio consolidato del grupporiferito
agli scors esercizi, s £ resa obbligata - come sipportato da un autorevole parere legale in corso di
formalizzazione - a motivo della circostanza che, avendo il Consiglio di Amministrazione di BOW
deliberato di rinviare | approvazione del proprio bilancio d esercizio 2009, ricorrendo a maggior termine di
180 giorni previsto dall art. 2364, u.c., cod. civ. e dallo statuto sociale della medesima, non £ stalb messo a
disposizione del Consiglio di Amministrazione di Dmail Group il bilancio 2009 della controllata BOW, in
tempo utile per procedere all approvazione del proprio bilancio consolidato entro il termine - previsto
inderogabilmente dall art. 154-ter (Relazioni Finanziarie) del D.Lgs. 58/1998 (T.U.F.) - di 90 giorni dala
chiusura dell esercizio sociale. Detta decisione da parte del Consiglio di amministrazione di BOW L sata
giustificata per la necessit della societ di proc edere a taluni approfondimenti in merito ad alcune
transazioni commerciali internazionali, poste in essere dalla medesima nel corso sia dell esercizio 2009 sia
degli esercizi precedenti, al fine di garantire piena attendibilit a proprio bilancio di esercizio. Detti
approfondimenti sono stati decis a fine di accertare | eventuale natura di transazioni sospette di  essere
riconducibili a pig ampie e complesse operazioni sottese aredlizzare frodi dell IVA comunitaria. Le prime
indagini condotte dalla stessa societ controllata, nonch@ da PriceWaterhouseCoopers S.p.A  Forensic
Services, al uopo incaricata dal consiglio di amministrazione di BOW, non consentono all organo
amministrativo di detta societ , allo stato attuale, di assumere piena contezza rispetto alla effettiva natura e
consistenza di dette transazioni in relazione ai profili di criticit che una loro preliminare ricostr uzione ha
fatto emergere. La questione L. stata portata tempegivamente a conoscenza di Consob e di Borsa Italianaed L
stata sottoposta all attenzione della Magistratura.

Si precisa che lo schema di bilancio consolidato dell esercizio 2008 non L stato pro-formato, ma a motivo di
detta modificazione del perimetro di consolidamento, i dati esposti nel bilancio consolidato 2009 sono
commentati nella Nota Illustrativa al fine di renderli il pig possibile comparabili con i dati, e i relativi
commenti, del bilancio consolidato chiuso a 31 dicembre 2008.

Si rinvia alla Nota Illustrativa, N 4, per informazioni di maggior dettaglio con specifico riferimento ad
ulteriori riflessi sul bilancio consolidato della societ .

Allaluce ddl deconsolidamento della partecipazione del 51% di Dmail Group in Buy On Web S.p.A., le cui
ragioni sono sopra descritte, si segnalachei dati a 31 dicembre 2009 non sono raffrontabili con | esercizio
precedente, in quanto il perimetro di consolidamento non £ omogeneo.
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Si segnala, che a 31 dicembre 2008 Buy On Web S.p.A. avevaregistrato Ricavi Netti pari a 35 milioni di
euro, un Margine Operativo Lordo pari a 1,5 milioni di euro, un Risultato Operativo pari a 1,3 milioni di
euro, un Utile Netto pari a0,7 milioni di euro e una Posizione Finanziaria Netta negativa per 0,5 milioni di

euro.

| risultati consolidati a 31 dicembre 2009 ed a 31 dicembre 2008 sono riepilogati nellatabella che segue:

PRI NCI PA.L I. DATI ECEietle] 31/12/2009 | 31/12/2008 | Var. Var.%
(importi in migliaia di euro)

Totalericavi edltri proventi operativi area Media Commerce 51.502 85.462 | (33.960) | (40%)
Totalericavi ealtri proventi operativi area Media Locali 30.385 28.558 1.827 6%
Totalericavi e altri proventi operativi Dmail Group S.p.A. 596 755 (159) (21%)
Totalericavi ealtri proventi operativi consolidati delle attivit in funzionamento 81.873* 113.678* | (31.805) | (28%)
Margine operativo lordo Media Commerce (A) 4.593 5.964 (1.371) | (23%)
Margine operativo lordo Media Locali (A) 2.548 2419 129 5%
M argine oper ativo lordo della gestione industriale (A) 7.141 8.383 (L.242) | (15%)
Margine operativo lordo Dmail Group S.p.A. (A) (1.571) (1.741) 170 10%
M argine oper ativo lordo delle attivit in funzionam ento (A) 5.570 6.642 (1.072) | (16%)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni consolidati delle attivit in funzionamento (8.637) (2.835) (5.802) | >100%
Risultato Operativo delle attivit in funzionamento (3.067) 3.807 (6.874) | > 100%
Oneri finanziari netti delle attivit in funzioname nto (1.179) (2.231) 1.052 47%
Risultato ante imposte delle attivit in funzioname nto (4.245) 1.576 (5.821) | >100%
Imposte delle attivit in funzionamento (1.111) (1.225) 114 (9%)
Risultato dell esercizio consolidato delle attivit in funzionamento (5.356) 351 (5.705) | > 100%
Risultato dell esercizio dell’ attivit destinata al la cessione (850) (5.206) 4.356 84%
Risultato dell esercizio netto consolidato (6.206) (4.855) (1.351) | (28%)

* importi a netto delle elisioni intercompany delle due aree di attivit e della Capogruppo

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLIDATO DEDOTTI GLI AMMORTAMENTI,
ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI. IL MARGINE OPERATIVO LORDO " UNA MISURA UTILIZZATA DAL MANAGEMENT DEL GRUPPO PER MONITORARE E
VALUTARE L ANDAMENTO OPERATIVO DELLA STESSA E NON * IDENTIFICATA COME MISURA CONTABILE NELL AMBITO DEI PRINCIPI IFRS. ESSA NON DEVE ESSERE
CONSIDERATA MISURA ALTERNATIVA PER LA VALUTAZIONE DELL ANDAMENTO DEL RISULTATO DEL GRUPPO. IL MANAGEMENT RITIENE TUTTAVIA CHE IL
MARGINE OPERATIVO LORDO SIA UN IMPORTANTE PARAMETRO PER LA MISURAZIONE DELLE PERFORMANCE DI GRUPPO.
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La situazione patrimoniale/finanziaria al 31 dicembre 2009, comparata con quella al 31 dicembre 2008, L

riepilogata nel seguente prospetto.

PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI / FINANZIARI 31/12/2009 31/12/2008 Var.
(importi in migliaia di euro)
Patrimonio netto di Gruppo 17.273 24.035 (6.762)
Patrimonio netto di Terzi 1.279 1.907 (628)
Patrimonio netto di Gruppoedi Terzi 18.552 25.942 (7.390)
Indebitamento bancario netto delle attivit in funzionamento (21.253) (15.391) (5.862)
Indebitamento bancario netto dell’ attivit destinata alla cessione - (5.940) 5.940
Indebitamento bancario netto generale (21.253) (21.330) 77
Indebitamento finanziario netto delle attivit in f unzionamento (24.410) (17.556) (6.854)
Indebitamento finanziario netto dell’ attivit destinata alla cessione - (7.429) 7.429
Indebitamento finanziario generale (24.410) (24.986) 576
Rapporto Debt/Equity 1,32 0,96 0,36
Dividendi distribuiti - 760 (760
La posizione finanziaria netta consolidata al 31 dicembre 2009 £ di seguito esposta:
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 31/12/2009 | 31/12/2008
(importi in migliaia di euro)
A Cassa e atre disponibilit liquide 3.083 11.245
B Titoli detenuti per lanegoziazione 0 0
C Liquidit A+B 3.083 11.245
D Crediti finanziari correnti 605 0
E Debiti bancari correnti (16.368) (15.719)
F Quota corrente dei debiti a medio lungo termine (3.790) (3.594)
G Altri debiti finanziari correnti (leasing finanziari) (172) (601)
H Altri debiti finanziari correnti (200) 0
| Indebitamento finanziario corrente E+F+G+H (20.530) (19.914)
J I ndebitamento finanziario corr ente netto 1+D+C (16.842) (8.669)
K Debiti bancari non correnti (4.179) (7.324)
L Altri debiti non correnti (leasing finanziari) (1.308) (1.036)
M Altri debiti non correnti ( put Giada.Com) 0 (214)
N Altri debiti non correnti (debiti verso soci di minoranza) (1.873) (163)
(@) I ndebitamento finanziario non corrente K+L+M+N (7.360) (8.737)
P | ndebitamento finanziario netto come da Comunicazione CONSOB DEM/6064293/2006 J+0O (24.202) (17.406)
Q Altri crediti finanziari non correnti (fair value derivati) 0 0
R Altri crediti finanziari non correnti (credito verso soci di minoranza) 0 0
S Altri debiti non correnti (fair value derivati) (207) (151)
T Indebitamento finanziario netto delle attivit in funzionamento P+Q+R+S (24.410) (17.557)
U Posizionefinanziaria netta delle attivit destin ate alla cessione 0 (7.429)
\ I ndebitamento finanziario netto totale T+U (24.410) (24.986)

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2009 £ complessivamente negativa per Euro 24,4 milioni e
registra un miglioramento di Euro 0,6 milioni rispetto all indebitamento a 31 dicembre 2008. Il confronto
con il 2008 opportunamente rettificato della posizione finanziaria netta della controllata Buy On Web
S.p.A., negativa per Euro 0,5 milioni, non evidenzia significative variazioni.
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Tale indebitamento si riferisce per Euro 21,2 milioni a indebitamento bancario netto, per Euro 1,5 milioni a
debiti correnti e non correnti per residui leasing legati principalmente ad un immobile dell area Media
Locali (afronte di un valore patrimoniale attualmente stimato in Euro 1,6 milioni), per Euro 1,4 milioni a
finanziamenti netti correnti e non correnti ricevuti dalla controllata Buy On Web S.p.A. e per Euro 0,2
milioni adebiti per fair value su derivati.

La posizione finanziaria netta evidenzia, trai crediti finanziari correnti un finanziamento di Euro 0,6 milioni
concesso alla controllata Buy On Web S.p.A.. Gli dtri debiti finanziari correnti e non correnti includono
finanziamenti erogati dalla controllata Buy On Web S.p.A. a Gruppo rispettivamente per Euro 0,2 milioni e
per Euro 1,8 milioni.
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PROSPETTO DI RACCORDO DEL PATRIMONIO NETTO E RISULTATO DELLA

CAPOGRUPPO E DEL PATRIMONIO NETTO E RISULTATO DI GRUPPO

Riconciliazione Patrimonio netto al 31.12.2009

Situazione al 31/12/2009

Risultato Patrimonio netto

Patrimonio Netto e risultato Netto Capogruppo (6.877) 17.524

Risultati delle societ controllate di pertinenza g ruppo 2.156 2.767
Eliminazione del valore di carico delle societ 68 (603)
Eliminazione operazioni infragruppo (161) (1.136)

Eliminazione dividendi (1.392) 0

Patrimonio netto di pertinenza del gruppo (6.370) 17.273

Patrimonio netto di pertinenza di terzi 163 1.279

Totale Patrimonio netto consolidato (6.206) 18.552
COMMENTO Al RISULTATI DELL ESERCIZIO
Conto economico consolidato 31122009 | Marg% |  31.12.2008 | Marg% | Var. Var. %
(Importoin migliaia di euro)

Ricavi 78377 96% 109.622 96% | (31.245) -29%
Altri ricavi 3.497 4% 4.056 4% (559) -14%
Totalericavi ealtri proventi operativi 8L873| 100% 113678| 100% | (31.805) -28%
Costi per acquisti (25129) |  -31% (55553) | .499%| 30424|  .55%
Margine lordo di contribuzione 56.744 69% 58124 51% (1.380) -2%
Costi per servizi (40.553) | -50% (40.206) |  -359% (347) 1%
Costi per il personale (8474 |  -10% (9.165) -8% 691 -8%
Altri costi operativi (2.147) -3% (2.112) -2% (35) 2%
M ar gine oper ativo lordo (A) 5.570 7% 6.642 6% (1.072) -16%
Ammortamenti e sval utazioni (8637) |  -11% (2.835) 2% | (5802 | >100%
Risultato oper ativo (3.067) -4% 3.807 3% (6.874) | >100%
Proventi (oneri) finanziari netti (1.179) -1% (2.231) -2% 1.052 -47%
Risultato ante imposte delle attivit in funzioname nto (4.246) -5% 1.576 1% (5822) |  >100%
Imposte (1.111) -1% (1.225) -1% 114 -9%
Risultato Netto delle attivit in funzionamento (5.356) -7% 351 0% (5.707) |  >100%
Risultato Netto delle attivit in dismissione (850) -1% (5.206) -5% 4.356 -84%
Risultato Netto (6.206) -8% (4.855) -4% (1.351) 28%

(A) 1L MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLIDATO DEDOTTI
GLI AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI. IL MARGINE OPERATIVO LORDO ~
MANAGEMENT DEL GRUPPO PER MONITORARE E VALUTARE L ANDAMENTO OPERATIVO DELLA STESSA E NON " IDENTIFICAT A COME
MISURA CONTABILE NELL AMBITO DEI PRINCIPI IFRS. ESSA NON DEVE ESSERE CONSIDERATA MISURA ALTERNATIVA PER LA
VALUTAZIONE DELL ANDAMENTO DEL RISULTATO DEL GRUPPO. IL MANAGEMENT RITIENE TUTTAVIA CHE IL MARGINE OPERATIVO
LORDO SIA UN IMPORTANTE PARAMETRO PER LA MISURAZIONE DELLE PERFORMANCE DI GRUPPO.

UNA MISURA UTILIZZATA DAL

Il conto economico dell esercizio 2009 non risulta comparabile con quello del 2008 a seguito dell uscita
dall area di consolidamento della Buy On Web S.p.A.. Di seguito sono commentati i risultati dell esercizio
ed evidenziati gli effetti derivanti dalla variazione dell area di consolidamento.

Al 31 dicembre 2009 i ricavi netti consolidati sono pari a 81,9 milioni di euro rispetto ai 113,7 milioni di
Euro registrati nell esercizio precedente con una flessone del 28%. A parit
consolidamento, escludendo | apporto della controllata Buy On Web S.p.A. dall esercizio 2008 i ricavi

perimetro di
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consolidati evidenziano una crescita del 4% rispetto a periodo precedente (Euro 79,1 milioni a 31
dicembre 2008).

II' margine operativo lordo consolidato a 31 dicembre 2009 t pari a 5,6 milioni di Euro rispetto a 66
milioni di euro registrati a fine 2008. A parit di perimetro di consolidamento, e quindi escludendo
| apporto della controllata Buy On Web S.p.A. dall esercizio 2008, il margine operativo lordo consolidato
evidenzia una crescita dell 8% rispetto a periodo precedente (Euro 5,1 milioni al 31 dicembre 2008).

Il risultato operativo consolidato a 31 dicembre 2009 £ negativo per 3,1 milioni di euro rispetto ai 3,8
milioni di euro positivi registrati afine 2008. A parit di perimetro di consolidamento, e quindi esc ludendo
| apporto della controllata Buy On Web Sp.A. dall esercizio 2008, il risultato operativo consolidato
diminuisce di Euro 5,6 milioni rispetto al periodo precedente (Euro 2,5 milioni a 31 dicembre 2008).

Il risultato consolidato dell esercizio 2009 £ negativo per 6,2 milioni di euro rispetto a 31 dicembre 2008
guando era negativo per 4,8 milioni di euro. A parit di perimetro di consolidamento, e quindi esclude ndo
| utile netto della controllata Buy On Web S.p.A. dall esercizio 2008 (pari ad Euro 0,7 milioni), la perdita
dell esercizio haregistrato nel 2009 un incremento dell 13%.

Si evidenzia che nella situazione economico patrimoniale consolidata di Gruppo a 31 dicembre 2009 sono
stati contabilizzati gli effetti della cessione della controllata GDD Manufacturing S.r.l. nella riga risultato
netto delle attivit destinate ala dismissione in ottemperanza a quanto previsto dal principio contabile
internazionale IFRS 5.

In data 6 agosto 2009, gli acquirenti, Alessandro Azais e Carlo Cozza, parti correlate in quanto entrambi
amministratori e soci di minoranza di GDD Manufacturing S.r.l., hanno acquistato da Dmail Group S.p.A.
la partecipazione di cui sopra per un corrispettivo di Euro 50 migliaia.

Dmail Group Sp.A., in forza dd contratto di cessione delle quote firmato tra le parti, ha adempiuto ai
seguenti obblighi:

(1) rinuncia al proprio credito finanziario netto vantato verso GDD Manufacturing S.r.l. per Euro
450 migliaia; gli effetti di tale operazione erano gi conosciuti e pertanto rilevati alla data di
approvazione del bilancio 2008 e quindi non hanno avuto impatto sull esercizio 20009;

(i) accollo degli oneri professionali relativi alla cessione per Euro 100 migliaia liquidati alla
societ Stefi Sr.l., parte correlata in quanto fa riferimento a Presidente del CdA di GDD
Manufacturing S.r.I. Dott. Emilio Sorgi, che produce per pari importo un costo, riclassificato, a
livello consolidato, nel risultato delle attivit i n dismissione;

(iii) rinunciaa crediti commerciali infragruppo per complessivi Euro 361 migliaia;

(iv) un versamento a fondo perduto per complessivi Euro 439 migliaia effettuato alla data del
closing.

Le sopracitate transazioni hanno determinato un effetto netto complessivo di Euro (1,3) milioni
corrispondente a valore di realizzo per la vendita della partecipazione detenuta in GDD Manufacturing
Srl.
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RISULTATI PER AREA DI ATTIVIT

AREA MEDIA COMMERCE

{\I/lmepdolr?i ﬁ?n%ﬂ]maa gieeuro) 31.1(,2‘5009 G, 0 31.1(%3008 LHIEIE) Y Vet Ve
Ricavi 48.524 94% 82.078 96% | (33.554) -41%
Altri ricavi 2.978 6% 3.384 1% (405) -12%
Totalericavi ealtri proventi operativi 51.502 100% 85.462 100% | (33.959) -40%
Costi per acquisti (22.514) -44% | (52.917) -62% 30.404 -57%
Marginelordo di contribuzione 28.989 56% 32.544 38% (3.556) -11%
Costi per servizi (18.800) -37%| (20.406) -24% 1.606 -8%
Costi per il personale (4.166) -8% (4.735) -6% 569 -12%
Altri costi operativi (1.430) -3% (1.439) -2% 10 -1%
M argine oper ativo lordo (B) 4.503 9% 5.964 7% (1.371) -23%
Ammortamenti e svalutazioni (1.295) -3% (1.389) -2% 94 -7%
Risultato operativo 3.299 6% 4.575 5% (1.277) -28%
Proventi (oneri) finanziari netti 20 0% (520) -1% 541 -104%
Risultato anteimposte 3.319 6% 4.055 5% (736) -18%
Imposte (1.256) -2% (1.545) -2% 289 -19%
Risultato Netto 2.063 4% 2.509 3% (447) -18%
NOTA:

(A) AL LORDO DELLE ELISIONI INTERCOMPANY TRA AREE

(B) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLIDATO DEDOTTI GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI

Nel confronto con i dati a 31 dicembre 2008 | area Media Commerce ha registrato ricavi netti pari a Euro

51,5 milioni con una flessione del 40% rispetto a periodo precedente, un margine operativo lordo di Euro

4,6 milioni, in flessione del 23% ed un risultato operativo netto di Euro 3,3 milioni, in diminuzione del 28%

rispetto al periodo precedente. Il risultato netto d esercizio £ pari a Euro 2,1 milioni con un decremento del

18% rispetto & risultato netto del 31 dicembre 2008.

Si evidenzia che | area Media Commerce a parit di perimetro di consolidamento e quindi escludendo il
contributo della controllata Buy On Web S.p.A. dall esercizio 2008 ha registrato: un incremento dei ricavi
del 2 % (Euro 50,6 milioni al 31 dicembre 2008); un margine operativo lordo in aumento del 3% (Euro 4,5
milioni a 31 dicembre 2008); un risultato operativo in linea con | esercizio precedente (Euro 3,3 milioni a
31 dicembre 2008) ed un risultato netto di periodo in aumento dell 11% rispetto a periodo precedente (Euro
1,8 milioni a 31 dicembre 2008).

Allaluce dello scenario economico nell anno di riferimento, i risultati dell area Media Commerce, a parit

di perimetro di consolidamento, sono pig che positivi sotto ogni profilo e confermano | unicit elav alidit

del posizionamento strategico, frutto della focalizzazione sul canale online, seppur in un modello diretto
multicanale, e del sistema d offerta, basato su prodotti utili, introvabili, convenienti, innovativi e di qualit ,
con un rapporto diretto e personalizzato con oltre un milione di clienti.

La conoscenza dei marchi dell area Media Commerce, unita alla capacit di offrire migliaia di prodotti a
prezzi che variano da pochi Euro a qualche centinaia di Euro, in molteplici canali (web, call center,
catalogo, negozi, TV, retail tradizionale), hanno consentito al area Media Commerce di sostenere una
crescitanei ricavi in un periodo di forte contrazione dei consumi.

Pertanto s pu affermare che il piano strategico di sviluppo, messo in atto gi a partire dal 2008, e
principalmente costituito dall ampliamento ed il rafforzamento del concetto di Family Shop e dallo
sviluppo estero, hadato i risultati sperati ed attesi nel corso del 20009.
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Nel corso del 2009, stante il quadro di mercato, si L preferito focalizzare | attenzione sulla redditivit
anzich@ sulla crescitadel volumi, con eccellenti rsultati in ogni livello di marginalit .

AREA MEDIA LOCALI

| ricavi dell areadei Media Locali s attestano ad Euro 30,4 milioni rispetto ad Euro 28,6 milioni del periodo
precedente, con un incremento del 6%. L area Media Locali ha registrato un margine operativo lordo pari a
Euro 2,5 milioni in crescitadel 5% rispetto a 31 dicembre 2008. 11 risultato operativo netto ha registrato una
flessione del 14% passando da Euro 1.054 migliaia a Euro 915 migliaia. Il risultato netto pari Euro 136
migliaia evidenzia unaflessione del 60% rispetto a periodo precedente.

Media L ocali 31.12.2009 o 31.12.2008 o ®
(importi in migliaia di Euro) A) Marg. % @) | MFe% | Var. | Var. %
Ricavi 29.895 98% 27.901 98% 1.994 %
Altri ricavi 490 2% 657 2% (167) -25%
Totalericavi ealtri proventi operativi 30.385 100% 28.558 100% 1.827 6%
Costi per acquisti (2.599) -9% (2.718) -10% 119 -4%
Costi per servizi (20.773) -68% | (19.076) -67% (1.697) 9%
Costi per il personale (3.745) -12% (3.780) -13% 35 -1%
Altri costi operativi (720 -2% (566) -2% (155) 21%
Margine operativo lordo (B) 2.548 8% 2419 8% 129 5%
Ammortamenti e svalutazioni (1.634) -5% (1.360) -5% (274) 20%
Risultato operativo 914 3% 1.059 4% (145) -14%
Proventi (oneri) finanziari netti (367) -1% (248) -1% (119) 48%
Risultato anteimposte 547 2% 811 3% (264) -33%
Imposte (412) -1% (471) -2% 59 -13%
Risultato Netto 136 0% 340 1% (204) -60%

NOTA:

(A): AL LORDO DELLE ELISIONI INTERCOMPANY TRA AREE.

(B) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO CONSOLIDATO DEDOTTI GLI
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SYALUTAZIONI.

In assoluta controtendenza rispetto al settore di riferimento e quindi ai risultati conseguiti dalle aziende del
settore editoriale comparabili, | area dei Media Locali, ha brillantemente chiuso il 2009 con ricavi in netta
crescita. Tale risultato complessivo deriva da una crescita sostanzialmente omogenea dei ricavi pubblicitari,
di venditadi copiein edicola e in abbonamento e di servizi editoriali e online.

In un contesto di mercato difficilissimo, il posizionamento strategico, focalizzato sulla produzione di
contenuti locali di qualit, fruibili attraverso una piattaforma integrata, multimediale e multicanale, a
pagamento, anche online, s dimostra difendibile, anche allaluce delle recenti scadenze el ettorali, laddove le
testate locali del circuito Netweek, grazie a forte radicamento territoriale in Lombardia, Piemonte, Liguriae
Valled Aosta, svolgono un ruolo di comunicazione e promozione efficace.

RISULTATO DELLE ATTIVITA NETTE DESTINATE ALLA CESSONE

Si riepilogano di seguito i risultati delle attivit nette di cessione sino a 6 agosto 2009 datain c ui sono state
cedute |e quote (80%) detenute nella ex controllata GDD Manufacturing S.r.l. ed il raffronto con i risultati
del precedente esercizio.
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GDD Manufacturing Sr.l. 06/08/2009 | Marg.% | 31/12/2008 | Marg% | Var. | Var%

(importi in migliaia di eur o)

Ricavi 3.103 71% 13.468 95% | (10.365) -T7%
Altri ricavi 1.268 29% 655 5% 613 94%
Totalericavi ealtri proventi operativi 4371 100% 14.123 100% | (9.752) | -69%
Costi per acquisti (1.571) -36% (6.556) -46% 4.985 -76%
Costi per servizi (1.760) -40% (3.654) -26% 1.894 -52%
Costi per il personale (542) -12% (2.170) -15% 1.628 -75%
Altri costi operativi (403) -9% (748) -5% 345|  -46%
M ar gine oper ativo lordo (A) 95 2% 995 7% (900) | -90%
Oneri ristrutturazione 0% (185) -1% 185 | -100%
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni. (2.023) -23% (5.844) -41% 4.821 -82%
Risultato operativo (928) -21% (5.034) -36% 4.106 -82%
Proventi (oneri) finanziari netti (199) -5% (553) -4% 354 | -64%
Risultato anteimposte (1.127) -26% (5.587) -40% 4460 | -80%
Imposte 277 6% 381 3% (104) -27%
Risultato dell esercizio (850) -19% (5.206) -37% 4356 | -84%

NOTA:

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SYALUTAZIONI.

RISULTATI DELLA CAPOGRUPPO

BILANCIO DEDOTTI GLI

Dmail Group 31.12.2009 31.12.2008 Var Var %
(importi in migliaia di Euro)

Ricavi 470 739 (269) -36%
Altri ricavi 127 17 110 >100%
Totalericavi ealtri proventi operativi 596 755 (159) -21%
Costi per acquisti 17) (16) » 6%
Costi per servizi (1.487) (1.713) 226 -13%
Costi per il personale (564) (650) 86 -13%
Altri costi operativi (100) (116) 16 -14%
Mar gine operativo lordo (A) (1.571) (1.741) 170 -10%
Ammortamenti e svalutazioni (6.592) (6.181) (411) 7%
Risultato operativo (8.163) (7.921) (242) 3%
Proventi (oneri) finanziari netti 740 (204) 944 >100%
Risultato anteimposte (7.423) (8.125) 702 -9%
Imposte 547 792 (245) -31%
Risultato Netto (6.876) (7.333) 457 -6%

NOTA:

(A) IL MARGINE OPERATIVO LORDO VIENE DEFINITO COME IL RISULTATO OPERATIVO DESUNTO DAL BILANCIO DEDOTTI GLI

AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI.

Nel corso dell esercizio 2009 la Capogruppo ha proseguito ed intensificato la propria attivit di
coordinamento e di business development delle societ controllate, con particolare attenzione a
contenimento dei costi operativi di struttura e ha continuato a prestare la propria attivit per
amministrazione, finanza e controllo e gestione della tesoreria nei confronti delle proprie controllate.

| ricavi sono pari a0,6 milioni di euro rispetto a 0,8 milioni di euro registrati nell esercizio 2008, il margine
operativo lordo, d 31 dicembre 2009, . negativo pea 1,6 milioni di euro, in miglioramento di 0,1 milioni di
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euro, per effetto della politica di riduzione dei costi perseguita, rispetto al 2008 quando era negativo per 1,7
milioni di euro.

Il risultato operativo a 31 dicembre 2009 £ negativo di 8,2 milioni di euro in peggioramento di 0,2 milioni
di euro rispetto a risultato operativo del 2008 che era negativo per 7,9 milioni di euro.

La gestione finanziaria migliora rispetto all esercizio 2008 per 1 milione di euro, sostanziadmente per
effetto dei minori oneri finanziari.

La Posizione Finanziaria Netta della Capogruppo L. regativa per 16,6 milioni di euro rispetto al 31 dicembre
2008 quando era negativa per 16,1 milioni di euro.

Si segnala che a seguito della variazione dell area di consolidamento descrittanel paragrafo Introdu zione e
dati di sintes al bilancio consolidato il Gruppo Dmail al 31 dicembre 2009 vanta crediti verso Buy On
Web Sp.A. pari a Euro 600 migliaia e garantisce linee di credito utilizzate da Buy On Web S.p.A. per un
importo pari a 1,5 milioni di euro; parimenti, al 31 dicembre 2009 il debito delle Societ appartenenti a
Gruppo verso Buy On Web Sp.A. £ pari a 2,05 milion di euro. | suddetti importi sono inclusi nella
Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2009 del Gruppo e di Buy On Web Sp.A..

FATTI DI RILIEVO DELL ESERCIZIO

Deconsolidamento Buy On Web Sp.A.

Si rinvia a quanto sopra commentato in merito a deconsolidamento della controllata Buy On Web S.p.A
al interno del paragrafo Introduzione e dati di sintesi al bilancio consolidato .

Scissione Dmedia Commerce Sp.A.

In data 2 settembre 2009 il Gruppo Dmail ha stipulato | atto di scissione parziale della controllata D media
Commerce S.p.A. in favore di Dmail Group S.p.A.. La scissione ha avuto efficacia a partire dal 1 ottobre
2009; gli effetti contabili e fiscali decorrono dalla stessa data. Sulla base dell atto di scissione sono stéti
conferiti nella Dmail Group S.p.A. le seguenti attivit :

» un fabbricato artigianae sito nel comune di Pontassieve (FI);

» un fabbricato industriale sito nel Comune di Medolla (MO);

e un contratto di leasing finanziario sull immobile i ndustriale sito in Bomporto (MO);

* undipendente;

» trecontratti di assicurazione per laresponsabilit civile verso terzi sugli immobili sopramenzionati .

Si rileva che tali immobili sono utilizzati dal Gruppo per 1o svolgimento della normale attivit aziendale e
che la Direzione di Dmail Group S.p.A. ha sottoscritto dei contratti di locazione con la controllata Dmedia
Commerce S.p.A. afronte dell utilizzo di tali immobili da parte di questa ultima. Lo scopo dell operazione
di scissione parziale £ volta al integrazione del complesso aziendale relativo al attivit immobiliare della
scissa nella beneficiaria Dmail Group S.p.A.. L operazione ha consentito un miglioramento della struttura
patrimoniale, economica e finanziaria della Dmail Group S.p.A., attraverso il rafforzamento patrimoniale
immobiliare, | ottimizzazione del fluss economici e finanziari derivanti dai contratti di locazione, il
miglioramento del rapporto di indebitamento a breve ed indebitamento a lungo termine, garantendo la
razionalizzazione delle attivit accessorie e di su pporto a Gruppo.

Si sottolinea inoltre che tale operazione non ha avuto nessun effetto sul bilancio consolidato a 31 dicembre
2009.
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Piano Strategico di Sviluppo area Media Commerce

Nel corso dell anno, £ proseguita | esecuzione del piano strategico di sviluppo e i risultati conseguiti
includono le spese e gli investimenti per la crescita e | integrazione operativa delle societ apparte nenti al
Gruppo, e soprattutto per 1o sviluppo estero, in Portogallo, Romania e Repubblica Ceca.

Fusione per incorporazione dell Editrice La Martesana Sr.l. e Giada Com. Sr.l.

Si evidenziachein data 27 ottobre 2009 L. stato pefezionato | atto di fusione per incorporazione del la societ
controllata Editrice La Martesana Srr.l. in Dmedia Group S.p.A. con effetto giuridico dal 1 novembre 2009
e decorrenza contabile e fiscale dal 1 gennaio 2009; inoltre, in data 27 ottobre 2009 L stato perfezionato
| atto di fusione per incorporazione della societ controllata Giada Com Sir.l. nellasociet Publiser Sir.l. con
effetto giuridico dal 1 novembre 2009 e decorrenza contabile e fiscale dal 1 gennaio 2009. Tali oper azioni
sono state effettuate al fine razionalizzare la struttura organizzativa del circuito dei Media Locali.

Piano di coperturaterritoriale area Media Locali

Nel corso dell anno £ proseguito il piano di copertura territoriale e di integrazione delle nuove testate; in
particolare, £ stato acquisito il 100% della societ proprietaria della testata Notizia Oggi Vercelli e il
24,5% della societ proprietaria della testata La Val@e, con un investimento complessivo di Euro 633
migliaia. Tai acquisizioni sono state effettuate per utilizzare in maniera sinergica il circuito di
concessionarie pubblicitarie comune atutte le edizioni del circuito Netweek.

DELIBERE ASSEMBLEARI

In data 29 aprile 2009 | assemblea ordinaria della Dmail Group S.p.A. ha deliberato | autorizzazione
all acquisto e ala disposizione di azioni proprie, ai sensi del combinato disposto degli art. 2357 e 2357 ter
del codice civile, nonch@ dell art 132 del DecretoL egidativo 24 febbraio 1998, n.58.

INVESTIMENTI / DISNVESTIMENTI IN PARTECIPAZIONI

Rispetto al 31 dicembre 2008 la Capogruppo Dmail Group S.p.A. ha redizzato direttamente o
indirettamente i seguenti investimenti e disinvestimenti in partecipazioni.

In particolare con riferimento al area Media Commerce:

e indata 27 maggio 2009 Dmail Group S.p.A. ha ceduto alla controllata Buy On Web S.p.A. il 60% della
societ del gruppo Dmail Store BV per Euro 60 migli aia (pari a valoredi carico);

* in data 6 agosto 2009 Dmail Group S.p.A. ha ceduto |intera partecipazione detenuta in GDD
Manufacturing S.r.l. per un corrispettivo pari ad Euro 50 migliaia;

e indata 25 settembre 2009 la controllata D-Service S.r.l. ha acquisito daterzi il 40% della societ D mail
Store BV per un corrispettivo di Euro 98 migliaig;

e con riferimento all area Media Locali attraverso lasociet controllata Dmedia Group S.p.A.:

* indata 14 gennaio 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. ha acquistato il 10% della Societ PMDG
Sr.l. proprietariadel settimanale LaVallte per Euro 150 migliaig;

* in data 28 gennaio 2009 la controllata Dmedia Group ha acquisito il 5% della societ Editoriale La

Cronaca S.r.l. per un corrispettivo di Euro 7,5 migliaiaarrivando a detenere il 65% della partecipazione;

Bilancio consolidato e civilistico a 31 dicembre 2009 25



Dmail Group S.p.A.

* in data 6 febbraio 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. ha acquisito il 60% della societ S&G
Editoriadle S.r.l. proprietaria del settimanale Notizia Oggi Vercelli per un corrispettivo di Euro 168
migliaia;

* indata 30 marzo 2009 |a controllata Dmedia Group S.p.A. haacquisito | ulteriore 39% (arrivando a
possedere il 99%) dellasociet S& G Editoriale Sir. 1. per un corrispettivo di Euro 170 migliaia;

* indata 13 maggio 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. ha acquisito il 15% della societ PMDG
Sr.l. proprietariadel settimanale LaVallte per Euro 150 migliaia;

e indata21 maggio 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. ha acquistato il 40% dellasociet Giada
Com Sir.l. per Euro 250 migliaia (arrivando a detenere il 100%);

* indata 14 luglio 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. ha ceduto la quota dello 0,5% della societ
PMDG Sir.l. proprietariadd settimanale LaValte pereuro6 migliaig;

* indata 27 agosto 2009 la controllata Dmedia Group S.p.A. haacquisito | 1% dellasociet S&G

editoride Sir.l. arrivando a detenere il 100% della parteci pazione.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL ESERCIZIO

Si rinvia a quanto sopra commentato in merito a deconsolidamento della controllata Buy On Web Sp.A..
Sar curadi Dmail Group fornire un aggiornamento sullo stato degli approfondimenti in corso non appena
disponibili.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Nel primo trimestre del 2010 non s t assistito a inversioni di tendenza del mercati rispetto al esercizio
precedente in termini di consumi: si pu dungue rag ionevolmente ritenere che il percorso da affrontare prima
di unasolidaripresapasser ancoraattraverso una fase di incertezza.

Il Gruppo Dmail £ impegnato sia nel processo di riduzione del costi operativi sia nella prosecuzione, con
nuovo impulso, nelle azioni che hanno consentito di conseguire anche nel primo trimestre 2010 un livello di
redditivit soddisfacente nonostante il contesto di mercato. La priorit strategica su cui Si concentr er

| impegno aziendale sar | ulteriore focalizzazione sulla gestione ddl core business.

Mentre | evoluzione a breve del mercati di riferimento resta di difficile previsione, s pu stimare che, a
fronte di un trend non ulteriormente peggiorativo degli investimenti pubblicitari con riferimento al area
Media Locdli, la Societ sar in grado di mantenere il livello di redditivit operativain linea con | esercizio
precedente.

Infine si specificachel esercizio 2010 dovr considerare gli eventuali effetti derivanti dai risultati degli
approfondimenti in corso relativi a Buy On Web Sp.A..

RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni poste in essere con parti correlate rientrano nella normale gestione d impresa, nell ambito
dell attivit tipicadi ciascun soggetto interessat 0 e sono regolate a condizione di mercato.

Per | andlisi delle operazioni concluse con parti corrdlate si rimanda a quanto descritto nella Nota 38 del
bilancio consolidato.
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RISCHI RELATIVI ALL ANDAMENTO MACROECONOMICO E DEI SETTORI IN CUI
OPERA L ATTIVIT

Il contesto economico nel quale operail Gruppo L fortemente influenzato dalla crisi dei mercati finanziari e
dalle ricadute sul sistema economico reale. La situazione economico finanziaria del Gruppo t influenzaa
dalle condizioni generai dell economia, che includono non solo i mercati di riferimento, bens anche
I incremento o il decremento del prodotto nazionale lordo, i costi delle materie prime, il tasso di
disoccupazione, nonch@ lafacilit di accesso al credito per molte aziende, con le quali interagisce il Gruppo.
In particolare il Gruppo £ esposto alla caduta dei consumi sia sotto il profilo diretto della contrazione degli
acquisti da parte del consumatore finae che riguarda | area Media Commerce, sia sotto quello della caduta
della pubblicit che riguarda il settore editoriale, indotta a sua volta dal calo dei consumi e dala cris
dell economiareale. | Governi e le autorit moneta rie hanno messo in atto interventi correttivi per ristabilire
in tempi ragionevoli il superamento della crisi, tuttavia vi L incertezza sugli effettivi tempi di reazione dei
vari Paesi, le cui economie si presentano strutturalmente diverse.

Le attivit del Gruppo DMAIL s svolgono sul mercat 0 europeo e principalmente in Italia. Pertanto i
risultati del Gruppo sono influenzati dai tempi che il Paese impegner per reagire alla congiuntura
sfavorevole e, prima ancora, dall entit dellacrisi.

Sotto il profilo finanziario, | evoluzione del Gruppo dipender da numerose condizioni, tra le quali il
raggiungimento degli obiettivi previsti, nonch@ dal andamento delle condizioni generali dell economia. La
struttura dell indebitamento del Gruppo £ suddivisatra posizioni debitorie a breve termine per circail 69%
del totale, e debiti finanziari non correnti pari acircail 31% del totale. Il Gruppo ritiene che tale struttura
finanziaria, alla luce del livello dei tassi in essere, delle linee di fido attualmente disponibili, unitamente ai
flussi di cassa generati dalla gestione operativa dell area Media Commerce, possa ritenersi sostenibile a
fronteggiare |l instabilit dei contesti economico-f inanziari e lo sviluppo pianificato.

GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI ED INCERTEZZA SULL USO DELLE STIME

S rimanda a quanto descritto in dettaglio nelle note a bilancio (Nota 37 del bilancio consolidato e
paragrafo uso di stime).

RISCHI LEGALI

Responsabilit da prodotto

Eventuali difetti di progettazione e redizzazione dei prodotti del gruppo potrebbero generare una
responsabilit dello stesso di natura civile /o penale nei confronti dei propri clienti o di terzi; pertanto il
Gruppo, come gli altri operatori del settore, £ esposto al rischio di azioni per responsabilit da pro dotto nei
Paesi in cui opera. Il Gruppo ha stipulato polizze assicurative che ritiene adeguate per cautelarsi rispetto ai
rischi derivanti da tale responsabilit ; tuttavia, qualorale coperture assicurative non risultassero adeguate,
la situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo potrebbe subire effetti negativi. In aggiunta,
il coinvolgimento del Gruppo in questo tipo di controversia e | eventuale soccombenza nell ambito dell e
stesse, potrebbe esporre il Gruppo a danni reputazionali.

Dmail Group S.p.A. provvede all adempimento degli obblighi normativi in campo di rispetto ambientae
attraverso | adesione a Consorzio Remedia, il pig i mportante sistema collettivo multi filieraitaliano, per la
gestione dei servizi di trasporto, trattamento e riciclo dei Rifiuti di Apparecchiature Elettriche ed
Elettroniche (RAEE). Dmail Group S.p.A. provvede inoltre a rispetto della Direttiva RoHS (Restriction of
Hazardous Substances Directive), relativa ala limitazione di sostanze potenzial mente pericolose all i nterno
dei propri prodotti, attraverso la cooperazione con i pig importanti ed autorevoli istituti internazionali di
controllo.

Per quanto concerne il circuito dei Media Locali le testate edite sono considerabili giornali di opinione e
pertanto le societ editrici sono suscettibili di p otenziali passivit legali afronte di citazioni gi udiziarie per
diffamazione e per richieste di risarcimento danni per articoli ivi pubblicati.
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Rischi relativi a procedimenti giudiziari

Non t possibile escludere che il Gruppo possa essete tenuto a far fronte a passivit non coperte da fo ndi
rischi e correlate al esito negativo di vertenze giudiziarie, con conseguenti effetti negativi sull attivit e
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

INFORMAZIONI ATTINENTI ALL AMBIENTE E AL PERSONALE

Si segnala che nel corso dell esercizio non sono state accertate responsabilit aziendali in tema di i nfortuni
gravi o decess sul lavoro, nd addebiti alla societ in ordine a malattie professionali.

Si segnala che nel corso dell esercizio non sono state accertate responsabilit aziendali inerenti a danni
causati all ambiente o per reati ambientali.

ALTRE INFORMAZIONI

Azioni proprie

Al 31 dicembre 2009 Dmail Group S.p.A. detiene n. 158.934 azioni proprie e pari a 2,078% dell intero
capitale sociale della Societ . 11 superamento dell asogliade 2% t avvenutain data 22 gennaio 2009.

In proposito, s ricorda che | operativit sulle az ioni proprie era stata autorizzata dall Assemblea Ordinaria
dellaDmail Group S.p.A., in data 29 aprile 2009, arogito del notaio Riccardo Cambi in Firenze, laquae ha
deliberato | Autorizzazione all’acquisto e disposizione di azioni proprie, a sens del combinato disposto
degli art. 2357 e 2357-ter del codice civile, nonch@ dell’art. 132 del Decreto Legisativo 24 febbrai01998,
n. 58 e tale autorizzazione L. in scadenza con | approvazione del bilancio a 31 dicembre 2009.

Larichiesta di autorizzazione all acquisto e disposizione di azioni proprie trova la propria motivazione in
finalit di tipo aziendale. In particolare, e oper azioni oggetto della proposta di autorizzazione da sottoporsi
al Assemblea ordinaria potranno, di voltain volta, essere preordinate alle seguenti finalit :

e procedere ad acquisti /o alienazioni di azioni proprie ai fini di investimento e/o stabilizzazione
dell andamento del titolo e della liquidit dello stesso sul mercato azionario, nei termini e con le
modalit stabiliti dalle applicabili disposizioni;

» consentire | utilizzo delle azioni proprie nell ambito di operazioni connesse ala gestione corrente
ovvero di progetti coerenti con le linee strategiche che la Societ intende perseguire, in relazione alle
quali s concretizzi | opportunit di scambi azionari.

Andamento del titolo Dmail Group S.p.A.

Il 2009 L stato un anno di crescita per i mercati finanziari a livello internazionale, che, dopo i minimi
raggiunti nel mese di marzo, hanno invertito il trend realizzando performance positive. Anche il listino
italiano ha seguito questo andamento, con | indice FTSE-MIB che dall 1.1.2009 a 31.12.2009 ha
guadagnato il 19,5% el indice All-STAR che Lt cresauto del 31,5%.

Nel corso del 2009 il titolo Dmail ha realizzato una performance pari a +46,9% e quindi migliore rispetto al
mercato, con una crescita particolarmente elevatatrail mese di marzo e il mese di maggio.

L andamento del prezzo e dei volumi di scambio del titolo Dmail sono di seguito rappresentati:
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Dmail Group S.p.A. DMA-IT)
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Patto Parasociale

Alladatadel 31/12/2009 gli aderenti a patto parasociale detenevano le seguenti partecipazioni azionarie:

Partecipante n. azioni possedute % su capitale sociale n. Azioni Sindacate % su totale delle Azioni
Sindacate
Niteroi S.r.l. 765.001 10,000 765.001 26,225
Smeraldo S.r.l. 624.254 8,160 624.254 21,400
Banfort 850.621 11,119 850.621 29,500
Norfin S.p.A. 677.217 8,853 677.217 23,215
Totale 2.917.093 38,132 2.917.093 100,000

Per quanto a conoscenza dell Emittente, £ in vigoretra gli azionisti Smeraldo Sr.l., Norfin S.p.A., Niteroi
S.r.l. e Banfort Consultadoria e Servicos Lda (congiuntamente i Partecipanti ) un patto parasocialer ilevante
a sensi dell art. 122 del TUF (stipulato in data 30 giugno 2004, successivamente integrato con scrittura
privata del 9 luglio 2004; di seguito il Patto). In data4 aprile 2008, Smeraldo Sr.l., Norfin S.p.A., Niteroi
S.r.l. Banfort Consultadoria e Servicos Lda ( Banfort) hanno sottoscritto un accordo integrativo del Peatto
(I"Accordo Integrativo™") con il quale sono state modificate le clausole relative alla nomina del Consiglio di
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Amministrazione e del Collegio Sindacale della Societ per adeguarle a vigente Statuto sociale di Dmail.

Alla data della presente Relazione il patto aggrega n. 2.917.093 azioni ordinarie dell Emittente (le " Azioni
Sindacate").

Il suddetto Patto prevede vincoli di voto in merito alla designazione dei componenti del Consiglio e del
Collegio Sindacale ed t. inteso a limitare la liberaalienazione delle Azioni Sindacate mediante la previsione
di un diritto di prelazione e di seguito in favore dei Partecipanti non cedenti. Per maggiori dettagli sul Patto
si rinviaall estratto e agli avvisi pubblicati ai sens di legge.

Si segnala che in data 23 dicembre 2009 la societ  Smeraldo S.r.l. ha comunicato agli atri Partecipanti la
disdetta del Patto ai sens e per gli effetti dell articolo 8.1 del Patto medesimo. Per effetto dell art. 8.2 del
regolamento, il Patto dovr quindi intendersi privo di qualsiasi effetto adecorreredal 1 luglio 2010 (s veda
il comunicato stampa del 23 dicembre 2009).

* k%

Si segnala che | accordo di lock up avente ad oggetto azioni Dmail, concluso in data 4 agosto 2006 tra
| Emittente e i Signori Giorgio Brojanigo e Paolo Chiaramida (questi ultimi e Dmail congiuntamente le
Parti ), per accordi intervenuti tra le Parti ha c essato ogni suo effetto alla data del 13 febbraio 2009, come
reso noto a mercato mediante avviso pubblicato in data 23 febbraio 2009 sul quotidiano La Repubblica .
Trale Parti pertanto non sussiste pig@ a cuna pattuizione parasociale rilevante ai sensi dell art. 122 del TUF.

Composizione azionariato

L azionariato della Societ alla data della present e relazione viene di seguito rappresentato:

AMMINISTRATORI E AZIONISTI - Mercato 40,67%
(su 7.650.000 azioni)

BANFORT LDA
(Gianluigi Vigand)

850.621 azioni 10.0%
SMERALDO S.R.L. s
(Antonio Percassi) 40,67%

624.254 azioni

NITEROI S.R.L.
(Adric Maria De Carolis)
765.001 azioni

Az proprie 2,08%

Percassi Invest. S.r.l. 9,12%
Cairo Com. S.p.A.  10,00%
Norfin S.p.A.* 8,85%

S B smeraldo Sl* 8,16%

NcRE e Niteroi S.r..* 10,00%
lr\:\s-;;eée] ?ii?o(:iu} 10,0% 9,12% B Bonfort Ldo* 11,12%
: 2,08%
PERCA%%;';[;]ESJZI?QE;\ITI SRL *PATTO DI SINDACATO (38,13%)

COMN SCADENZA 30 clugno 2010
CAIRO COMMUNIC_ATIOI\I SPA
{7%?%%% ggilg?‘)l (Fonte: Dmail Group 31/12/2009)

Posizioni o transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o inusuali

Ai sens della Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 s precisa che nel corso del

2009 Dmail Group S.p.A. non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali, cos come definite dalla
Comunicazione stessa.
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Ricerca, sviluppo e innovazione

L attivit di ricerca, sviluppo e innovazione L principalmente incentrata nell area informatica, a fine di
potenziare le piattaforme internet, in ragione della continua e prevedibile crescita del mercato online. E
stato inoltre potenziato il sistemainformativo di rete e trasmissione dati.

Adozione del codice di comportamento in materiadi Internal Dealing

Riguardo ala gestione degli adempimenti informativi derivanti dalla nuova disciplina dell Internal Dealing
di cui al art. 114, comma 7 del TUF e agli art. 152-sexies, 152-septies e 152-octies del Regolamento
Emittenti, in vigore per le societ quotate a parti redal 1 aprile 2006, il Consiglio di Amministrazi one della
Societ , in data 27 marzo 2006, ha deliberato di ad ottare la Procedura per | adempimento degli obblighi in
materia di Internal Dealing (la Procedura Internal Dealing), diretto ad assicurare la massima
trasparenza ed omogeneit informativa al mercato. N e corso della riunione tenutasi in data 29 marzo 2007,
il Consiglio di Amministrazione di Dmail ha provveduto a modificare la Procedura Internal Dealing,
introducendovi il divieto per taluni soggetti di compiere operazioni sul titolo Dmail nei 15 giorni precedenti
la riunione del Consiglio convocata per | approvazione dei dati contabili di periodo (c.d. black-out period),
a sens dell art. 2.2.3, comma 3, lettera p) del Regolamento MTAX, applicabile anche agli emittenti che
rivestono la qualifica STAR, come recentemente modificato.

Le comunicazioni relative alle operazioni rilevanti ai sens della disciplina dell Internal Dealing compiute
nel corso dell esercizio 2009 sono state rese note a mercato nel rispetto della Procedura Internal Dealing e
sono disponibili sul sito internet della Societ ( www.dmailgroup.com - sezione Investor Relations).

Adozione del Codice di Autodisciplina

Lo Statuto della Societ contiene disposizioni che recepiscono direttamente previsioni del Codice di
Autodisciplinadelle societ Quotate.

Inoltre al fine di recepire quanto previsto dal Codice di Autodisciplinadelle Societ Quotate | Assem bleain
data 4 maggio 2005 ha nominato Amministratori indipendenti i Signori Luca Mario De Martini e Andrea
Zanone Poma.

Nel corso dellariunione del Consiglio di Amministrazione del 14 maggio 2008 sono stati nominati membri
del Comitato per la Remunerazione gli amministrat ori indipendenti i Signori Luca Mario De Martini,
Andrea Zanone Poma e | amministratore non esecutivo Signor Maurizio Valliti (avente compiti di
informazione e trasparenza in relazione ala modalit e determinazione dei compensi dei membri del
Consiglio di Amministrazione).

Lo stesso Consiglio di Amministrazione ha nominato, quali membri del Comitato di Controllo interno
(avente il compito di assicurare la funzionalit e | adeguatezza al sistema di controllo interno) gli
amministratori indipendenti i Signori Luca Mario De Martini, Andrea Zanone Poma e | amministratore non
esecutivo Signor Mario Volpi. Responsabile del comitato £ stata nominata la Signora L uisa Fabiani.

In data 6 agosto 2009 a seguito delle dimissioni della Signora Luisa Fabiani, il Consiglio di
Amministrazione ha nominato Responsabile del Controllo interno il Signor Mauro Albani.

Il Consiglio di Amministrazione ha atres individuato nella persona del Presidente ed Amministratore
Delegato il Signor Adrio Maria de Carolis soggetto responsabile nei rapporti con gli Investitori
Istituzionali e con gli atri Soci .

In data 14 maggio 2008 ai sens dell at. 2.C.3 del Codice di Autodiscipling, il Consiglio di
Amministrazione ha designato | amministratore indipendente Signor Luca Mario De Martini, quale lead
independent director affinch@ rappresenti un puntodi riferimento e di coordinamento delle istanze e dei
contributi degli amministratori non esecutivi ed, in particolare, di queli indipendenti.

Sempre in data 14 maggio 2008 il Consiglio di Amministrazione, ai sens dell art 8.C.5. del codice di
autodisciplina ha nominato | Amministratore Delegato Signor Gianluigi Vigan quale Amministratore
Incaricato, a fine di sovrintendere lafunzionalit del sistemadel controllo interno.
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Modello organizzativo ex D. Lgs. 231/2001

In ossequio al art. 2.2.3., comma 3, lett. k) del Regolamento di Borsa, il Consiglio dell Emittente, nel corso
della riunione tenutasi in data 27 marzo 2008, ha adottato un Modello di organizzazione, gestione e
controllo per la prevenzione del reati previsti dal decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231, che reca la
Disciplina della responsabilit amministrativa del |e persone giuridiche, delle societ e delle associ azioni
anche prive di personalit giuridica.

Prodromica alla redazione del Modello £ stata la mappatura delle attivit svolte dall Emittente a fin e di
individuare le aree maggiormente esposte al rischio di commissione dei reati rilevanti e di introdurre
appositi presidi atti aridurre al minimo siffatti elementi di rischio.

Nell ambito di tale attivit si £ anche proceduto all elaborazione /o modificazione di acune procedure
aziendali.

Il Modello, elaborato anche in base ai principi enucleati dalle Linee Guida di Confindustria, consente
| esonero dellaresponsabilit per lasociet es  articolain una Parte Generale ed in una Parte Speciae.

Per ottenere | esimente, lasociet hanominato il cd. Organismo di Vigilanza optando per la costituzione di
un Organismo di Vigilanzain forma monocraticaindividuato nella persona dell avvocato Paolo Bernardini.

L Organismo di Vigilanza ha, come previsto dallalegge, autonomi poteri di iniziativa e controllo, a fine di
vigilare sul funzionamento e | osservanza del Modello, ma non ha poteri coercitivi o di intervento
modificativi della struttura aziendale o sanzionatori nei confronti di Dipendenti, Partners, Organi Sociali o
soggetti terzi, poteri questi che sono demandati ai competenti Organi Societari o funzioni aziendal,
secondo i protocolli previsti ned Modello (anche attraverso il richiamo ad altre procedure).

Documento programmatico sulla sicurezza

Ai sensi dell allegato B, punto 26, del D.Lgs. n. 196/2003 recante Codice in materia di protezione dei dati
personali, gli amministratori danno atto che lasociet si & adeguata alle misure in materia di protezione dei
dati personali, alaluce delle disposizioni introdotte dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini e le modalit
ivi indicate. In particolare segnalano | avvenuto aggiornamento del Documento Programmatico sulla
Sicurezza, depositato presso la sede sociale.

Informativa ex art. 123bis del T.U.F. come introdotto dall art. 4 del D.Lgs. 229 del 19.11.07

Le informazione previste dall art. 123bis del T.U.F. sul sistema di Corporate governance di Dmail Group
Sp.A. sono contenute nella Relazione sulla Corporate Governance, approvata dal Consiglio di
Amministrazione del 29 marzo 2010, che sar deposit ata presso la sede della Societ e messa adisposizione
del pubblico entro i termini e con le modalit di |egge e pubblicata sul sito Internet della Societ

al indirizzo (www.dmailgroup.it).

Sedi secondarie

La Societ non dispone di sedi secondarie.

Milano, 13 aprile 2010

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Adrio Mariade Carolis
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA CONSOLIDATO

ATTIVO SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA

(importi in migliaia di euro) ALl EHLARLL SLIELY
Attivit non correnti

Attivit immateriali

Avviamento e altre attivit immateriali avitaindefinita 16.339 18430
Attivit immateriali avitadefinita 5.952 5121
Attivit materiali

Immobili, impianti e macchinari 10 12.026 12.220
di cui parti correlate 38 29
Altre attivit non correnti

Partecipazioni 1 540 166
Titoli e crediti finanziari

Crediti vari ealtre attivit non correnti 195 92
Attivit per imposte anticipate 12 2.601 3.027
TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI (A) 37.653 39.056
Attivit correnti

Rimanenze di magazzino 13 11.978 9.975
Crediti tributari 14 465 1.596
Crediti commerciali, vari e altre attivit_correnti 15 23.221 23.2%8
di cui parti correlate 38 46 32
Crediti finanziari e altre attivit finanziarie cor renti 605

Cassa e altre disponibilit liquide equivalenti 16 3.083 11.245
TOTALE ATTIVITA’ CORRENTI (B) 39.352 46.115
TOTALE ATTIVITA’ CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (C) 15.014
di cui parti correlate 38 26
TOTALE ATTIVITA’ (A+B+C) 77.005 100.185
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PASSIVO SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA

(importi in migliaia di euro) Lote SLZELY) SAIARLLS
Patrimonio Netto

Quotadi pertinenza della Capogruppo 17.273 24.035
Quotadi pertinenzade Terzi 1.279 1.907
TOTALE PATRIMONIO NETTO (D) 17 18.552 25.942
Passivit_non correnti

Passivit finanziarie non correnti 18 6.259 7.852
di cui parti correlate 38 31 168
TFR ealtri fondi relativi al personale 19 1.787 1.836
Fondo imposte differite 12 1.985 1.990
Fondo per rischi e oneri futuri 20 4.125 850
Passivit per locazione finanziarie non correnti 21 1.308 1.036
Debiti vari e altre passivit non correnti

TOTALE PASSIVITA’ NON CORRENTI (E) 15.464 13.565
Passivit correnti

Passivit finanziarie correnti 22 20.358 19.312
di cui parti correlate 38 55

Passivit per locazione finanziarie 23 172 601
Debiti tributari 25 1.385 1.730
Dehiti commerciali, vari e altre passivit correnti 26 21.074 23.571
di cui parti correlate 38 189 147
TOTALE PASSIVITA’ CORRENTI (F) 42.989 45.215
TOTALE PASSIVITA’ (H=E+F) 58.453 58.780
TOTALE PASSIVITA’ CESSATE/DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (C) 15.463
di cui parti correlate 38 272
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’ (D+H) 77.005 100.185
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CONTO ECONOMICO SEPARATO CONSOLIDATO

CONTO ECONOMICO SEPARATO CONSOLIDATO

(importi in migliaia di euro) NS Az ST
Ricavi 27 78.377 109.622
di cui parti correlate 38 850 130
Altri ricavi 27 3.497 4.056
di cui parti correlate 38 10 185
Costi per acquisti 28 (25.129) (55.553)
di cui parti correlate 38 (74)
Costi per servizi 29 (40.553) (40.206)
di cui parti correlate 38 (644) (621)
Costi per il personale 30 (8.474) (9.165)
Altri costi operativi 31 (2.147) (2112
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 32 (8.637) (2.835)
Risultato operativo (3.066) 3.807
Proventi (oneri) finanziari netti 33 (1.179) (2.231)
di cui parti correlate 38 40
Risultato ante imposte e minoranze (4.245) 1576
Imposte sul reddito 34 (1.111) (1.225)
Risultato netto delle attivit in funzionamento (5.356) 351
Risultato netto delle attivit destinate alla dismi ssione 35 (850) (5.206)
di cui parti correlate 38 (33 (365)
Risultato del periodo (6.206) (4.855)
Attribuibile a:

- Risultato netto di periodo di Gruppo (6.369) (5.418)
- Risultato netto di periodo di terzi 163 563
Utile (Perdita) base per azione attribuibile agli azionisti ordinari della Capogruppo 36 (0,850) (0,717)
Utile (Perdita) diluito per azione attribuibile agli azionisti ordinari della Capogruppo 36 (0,850) (0,717)
Utile (Perdita) base per azione delle attivit in f unzionamento 36 (0,737) (0,028)
Utile (Perdita) diluito per azione delle attivit i n funzionamento 36 (0,737) (0,028)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(importi in migliaia di euro) its) | EAEZSLS | ELEE0EY
Utile (perdita) del periodo (6.206) (4.855)
Utile (perdite) derivante dalla conversione dei bilanci di imprese estere 17 (11) 12
Altre componenti di conto economico complessivo (11) 12
Totale utile (perdita) complessivo del periodo (6.217) (4.843)
Attribuibile a:

- Azionisti della Capogruppo (6.380) (5.406)
- Terzi 163 563
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