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PRINCIPALI DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI DEL GRUPPO RCS 
MEDIAGROUP (1) 
 

 

2006 2005 30 settembre 2006 30 settembre 2005
(in milioni di euro)

DATI ECONOMICI

Ricavi netti 571,2         512,9                   1.708,7                1.566,2                
EBITDA 38,2           34,3                     158,2                   168,7                   
EBIT 24,6           23,9                     118,1                   140,5                   
Risultato prima delle imposte e degli interessi di terzi 52,6           21,2                     163,3                   217,4                   
Imposte sul reddito ( 16,4) ( 12,0) (29,9) (35,0)
Risultato netto di periodo 35,3           10,0                     124,7                   179,6                   

Risultato base per azione 0,17                     0,25                     
Risultato diluito per azione 0,17                     0,25                     

30 settembre 2006 31 dicembre 2005 30 settembre 2005
DATI PATRIMONIALI

Capitale investito netto 1.216,2                1.174,6                1.094,4                
   - di cui Partecipazioni e Investimenti finanziari 276,6                  326,6                  346,3                  
Indebitamento finanziario netto 62,5                     47,7                     7,9                       
Patrimonio netto 1.153,6                1.126,9                1.086,5                

Dipendenti (numero medio) 5.152                   5.210                   4.828                   

3° trimestre Progressivo al

 
(1) I dati al 30 settembre 2005 non includono il consolidamento del gruppo Dada, di Editrice Abitare Segesta e di Pubblibaby, il cui controllo è stato 
acquisito nell’ultimo trimestre del 2005. 
 
 
 
 
La presente relazione trimestrale è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione in data 13 novembre 2006. 
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ANDAMENTO DEL GRUPPO NEL TERZO TRIMESTRE 
 
Il risultato netto del Gruppo RCS del terzo trimestre 2006 è di 35,3 milioni, superiore di 25,3 milioni rispetto al 
terzo trimestre dell’esercizio precedente. L’incremento è originato essenzialmente da plusvalenze derivanti da 
cessioni di partecipazioni non strategiche per complessivi 35,4 milioni, in parte compensate da oneri di natura 
non ricorrente pari a 11,7 milioni, principalmente relativi all’avvicendamento dell’Amministratore Delegato 
della società e di alcuni manager del Gruppo. 
 
Conto economico consolidato riclassificato 
 

(in milioni di euro) 3° trimestre 2006 % 3° trimestre 2005 % Differenza 
A B A-B

 Ricavi netti 571,2 100,0 512,9 100,0 58,3
      Ricavi diffusionali 375,8 65,8 362,7 70,7 13,1
      Ricavi pubblicitari (1) 148,4 26,0 136,0 26,5 12,4
      Ricavi editoriali diversi 47,0 8,2 14,2 2,8 32,8
 Costi operativi (426,6) 74,7 (382,0) 74,5 (44,6)
 Costo del lavoro (104,0) 18,2 (91,8) 17,9 (12,2)
 Svalutazione crediti (2,7) 0,5 (4,1) 0,8 1,4
 Accantonamenti per rischi 0,3 0,1 (0,7) 0,1 1,0
 EBITDA (2) 38,2 6,7 34,3 6,7 3,9
 Amm.immobilizzazioni immateriali (5,4) 0,9 (3,7) 0,7 (1,7)
 Amm.immobilizzazioni materiali (8,2) 1,4 (6,7) 1,3 (1,5)
 Altre svalutazioni immobilizzazioni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
 Risultato operativo (EBIT) 24,6 4,3 23,9 4,7 0,7
 Proventi (oneri) finanziari netti (2,0) 0,4 (3,0) 0,6 1,0
 Proventi (oneri) da attività/passività  finanziarie 34,9 6,1 0,2 0,0 34,7
 Proventi (oneri) da partecipazioni metodo del PN (4,9) 0,9 0,1 0,0 (5,0)
 Risultato prima delle imposte 52,6 9,2 21,2 4,1 31,4
 Imposte sul reddito (16,4) 2,9 (12,0) 2,3 (4,4)
 Risultato attività destinate a continuare 36,2 6,3 9,2 1,8 27,0
 Risultato delle attività destinate alla dismissione 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
 Risultato netto prima degli interessi di terzi 36,2 6,3 9,2 1,8 27,0
 (Utile) perdita netta di competenza di terzi (0,9) 0,2 0,8 0,2 (1,7)
 Risultato netto di periodo 35,3 6,2 10,0 1,9 25,3  
 
(1) I ricavi pubblicitari del 3° trimestre 2006 comprendono 104 milioni realizzati tramite la concessionaria del Gruppo RCS Pubblicità (di cui 57,8 
milioni da Quotidiani Italia, 24,7 milioni da Periodici, 3,7 milioni da Broadcast e 17,8 milioni vendendo spazi di editori terzi) e 44,4 milioni realizzati 
direttamente dagli editori (di cui 26,1 milioni si riferiscono a Quotidiani Spagna, 9,1 milioni a Blei, 7,5 milioni a Periodici, 1,3 milioni a Dada, 0,3 
milioni a Broadcast e 0,1 milioni a Libri). 
Nel 3° trimestre 2005 i ricavi realizzati tramite RCS Pubblicità sono pari a 97,1 milioni (di cui 54,8 milioni da Quotidiani Italia, 20,6 milioni da 
Periodici, 4,6 milioni da Broadcast, 1,1 milioni da altri minori e 16 milioni vendendo spazi di editori terzi) e 38,9 milioni realizzati direttamente dagli 
editori (di cui 22 milioni si riferiscono a Quotidiani Spagna, 9 milioni a Blei, 6,2 milioni a Periodici, e 1,7 milioni ad altri minori). 
 
(2) Da intendersi come risultato operativo ante ammortamenti e svalutazioni. 
 
I ricavi netti del terzo trimestre ammontano a 571,2 milioni contro i 512,9 milioni del medesimo periodo 
dell’esercizio precedente. L’incremento pari a 58,3 milioni, deriva anche da un ampliamento dell’area di 
consolidamento dovuto all’acquisizione, nell’ultimo trimestre del 2005, del controllo nel gruppo Dada, in 
Editrice Abitare Segesta e in Pubblibaby. Il consolidamento integrale per queste entità ha comportato nel terzo 
trimestre del 2006 maggiori ricavi di Gruppo per complessivi 33,2 milioni.  
A perimetro omogeneo si evidenzia comunque un incremento, pari a 25,1 milioni, riconducibile 
sostanzialmente alla crescita dei ricavi pubblicitari in Italia e all’estero, nonché all’incremento dei ricavi 
editoriali dei quotidiani in Italia, realizzato anche grazie agli eventi sportivi di particolare rilevanza verificatisi 
nel trimestre e del quotidiano spagnolo El Mundo. 
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L’EBITDA pari a 38,2 milioni presenta un incremento di 3,9 milioni rispetto al terzo trimestre del 2005 e 
sconta oneri di natura non ricorrente per 11,7 milioni, relativi principalmente all’avvicendamento 
dell’Amministratore Delegato della società e di alcuni manager del Gruppo e prevalentemente compresi nel 
costo del lavoro. Escludendo tali oneri, si rileva un incremento dell’EBITDA del trimestre di 15,6 milioni, 
riconducibile per 3,6 milioni al consolidamento integrale del gruppo Dada e per 12 milioni ai positivi risultati 
ottenuti dalle principali aree di business, grazie in particolare all’aumento del fatturato. L’incidenza 
dell’EBITDA sui ricavi netti, nonostante gli oneri non ricorrenti che gravano sul terzo trimestre del 2006, si 
mantiene al 6,7% in linea con il terzo trimestre dell’esercizio precedente. 
  
Il risultato operativo (EBIT) del terzo trimestre 2006 è pari a 24,6 milioni contro i 23,9 milioni del terzo 
trimestre dello scorso anno. La variazione è attribuibile anche ad ulteriori ammortamenti sostenuti nel terzo 
trimestre del 2006 prevalentemente per investimenti in software applicativi, in hardware, in migliorie su siti 
produttivi del Corriere della Sera, ed in misura minore per il consolidamento integrale del gruppo Dada, 
avvenuto a partire dal novembre 2005. 
 
Si riepilogano di seguito i principali indicatori per aree di attività relativamente al terzo trimestre del 2006 e del 
2005: 
 
(in milioni di euro)

Ricavi EBITDA % sui 
ricavi EBIT % sui 

ricavi Ricavi EBITDA % sui 
ricavi EBIT % sui 

ricavi
Quotidiani Italia 165,4 17,2 10% 13,3 8% 152,0 14,5 10% 11,4 8%
Quotidiani Spagna 68,5 2,9 4% 0,5 1% 61,2 1,3 2% (1,3) (2)%
Totale Quotidiani 233,9 20,1 9% 13,8 6% 213,2 15,8 7% 10,1 5%
Libri 205,3 24,3 12% 23,4 11% 202,7 23,6 12% 22,7 11%
Periodici 78,0 2,2 3% 2,0 3% 70,7 (1,4) (2)% (2,6) (4)%
Broadcast 5,7 (2,0) (35)% (3,7) (65)% 6,0 (1,2) (20)% (2,7) (45)%
Pubblicità 113,3 (1,5) (1)% (1,4) (1)% 106,1 (1,5) (1)% (1,5) (1)%
Dada 31,4 3,6 11% 2,6 8% n.a n.a n.a n.a n.a
Funzioni Corporate 14,9 (8,5) n.a (12,1) n.a 14,2 (1,7) n.a (3,8) n.a
Diverse ed elisioni (111,3) 0,0 0% 0,0 0% (100,0) 0,7 (1)% 1,7 (2)%
Consolidato 571,2 38,2 7% 24,6 4% 512,9 34,3 7% 23,9 5%

3° trimestre 2006 3° trimestre 2005

 
I proventi netti da attività finanziarie pari a 34,9 milioni beneficiano di una plusvalenza di 33,2 milioni (26,1 
milioni secondo i principi contabili italiani) realizzata mediante la cessione di parte delle azioni di Banca Intesa 
e di una plusvalenza di 2,2 milioni, realizzata con la cessione di Planet Com. Gli oneri netti da partecipazione 
valutate con il metodo del patrimonio netto sono pari a 4,9 milioni, mentre nel terzo trimestre 2005 si avevano 
proventi per 0,1 milioni; il decremento è attribuibile in particolare al risultato di alcune società collegate 
dell’area Libri e Pubblicità. 
 
Il risultato netto del terzo trimestre 2006 è di 35,3 milioni. L’incremento pari a 25,3 milioni rispetto al terzo 
trimestre dello scorso esercizio (10 milioni) è originato dagli andamenti sopra descritti ed è in parte 
compensato da una maggiore imposizione fiscale. 
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ANDAMENTO DEL GRUPPO AL 30 SETTEMBRE 
 
Il risultato netto del Gruppo RCS al 30 settembre 2006 è di 124,7 milioni, inferiore di 54,9 milioni rispetto allo 
stesso periodo dello scorso esercizio. Tale decremento è originato prevalentemente dal fatto che il 
corrispondente periodo dell’esercizio 2005 beneficiava di plusvalenze per cessioni di partecipazioni non 
strategiche per complessivi 73,2 milioni (35,4 milioni nel 2006), di contributi per l’acquisto carta per 13,9 
milioni (6,8 milioni nel 2006) e di altri proventi non ricorrenti pari a 2,5 milioni. Inoltre, al 30 settembre 2006 si 
rilevano oneri non ricorrenti per 11,7 milioni, principalmente relativi all’avvicendamento dell’Amministratore 
Delegato della società e di alcuni manager del Gruppo. 
 
Conto economico consolidato riclassificato 
 

(in milioni di euro)
Progressivo al 30 
settembre 2006 %

Progressivo al 30 
settembre 2005 % Differenza 

A B A-B
 Ricavi netti 1.708,7 100,0 1.566,2 100,0 142,5
      Ricavi diffusionali 1.011,0 59,2 1.011,1 64,6 (0,1)
      Ricavi pubblicitari  (1) 554,6 32,5 500,5 32,0 54,1
      Ricavi editoriali diversi 143,1 8,4 54,6 3,5 88,5
 Costi operativi (1.223,5) 71,6 (1.104,5) 70,5 (119,0)
 Costo del lavoro (313,8) 18,4 (282,3) 18,0 (31,5)
 Svalutazione crediti (11,2) 0,7 (9,2) 0,6 (2,0)
 Accantonamenti per rischi (2,0) 0,1 (1,5) 0,1 (0,5)
 EBITDA (2) 158,2 9,3 168,7 10,8 (10,5)
 Amm.immobilizzazioni immateriali (15,4) 0,9 (11,0) 0,7 (4,4)
 Amm.immobilizzazioni materiali (24,7) 1,4 (16,3) 1,0 (8,4)
 Altre svalutazioni immobilizzazioni 0,0 0,0 (0,9) 0,1 0,9
 Risultato operativo (EBIT) 118,1 6,9 140,5 9,0 (22,4)
 Proventi (oneri) finanziari netti 5,5 0,3 (1,2) 0,1 6,7
 Proventi (oneri) da attività/passività  finanziarie 41,8 2,4 76,6 4,9 (34,8)
 Proventi (oneri) da partecipazioni metodo del PN (2,1) 0,1 1,5 0,1 (3,6)
 Risultato prima delle imposte 163,3 9,6 217,4 13,9 (54,1)
 Imposte sul reddito (29,9) 1,7 (35,0) 2,2 5,1
 Risultato attività destinate a continuare 133,4 7,8 182,4 11,6 (49,0)
 Risultato delle attività destinate alla dismissione 0,0 0,0 (0,1) 0,0 0,1
 Risultato netto prima degli interessi di terzi 133,4 7,8 182,3 11,6 (48,9)
 (Utile) perdita netta di competenza di terzi (8,7) 0,5 (2,7) 0,2 (6,0)
 Risultato netto di periodo 124,7 7,3 179,6 11,5 (54,9)  

 
(1) I ricavi pubblicitari al 30 settembre 2006 comprendono 391,5 milioni realizzati tramite la concessionaria del Gruppo RCS Pubblicità (di cui 221,8 
milioni da Quotidiani Italia, 85,2 milioni da Periodici, 13,6 milioni da Broadcast e 70,9 milioni vendendo spazi di editori terzi) e 163,1 milioni realizzati 
direttamente dagli editori (di cui 99,1 milioni si riferiscono a Quotidiani Spagna, 32,3 milioni a Blei, 26,6 milioni a Periodici, 3,8 milioni a Dada, 0,8 
milioni a Broadcast e 0,5 milioni a Libri). 
Al 30 settembre 2005 i ricavi realizzati tramite RCS Pubblicità sono pari a 361,5 milioni (di cui 207,7 milioni da Quotidiani Italia, 71,6 milioni da 
Periodici, 14,6 milioni da Broadcast, 0,1 milione da Libri e 67,5 milioni vendendo spazi di editori terzi) e 139 milioni realizzati direttamente dagli editori 
(di cui 85,9 milioni si riferiscono a Quotidiani Spagna, 29,4 milioni a Blei, 22,4 milioni a Periodici, 0,9 milioni a Broadcast e 0,4 milioni a Libri). 
 
(2) Da intendersi come risultato operativo ante ammortamenti e svalutazioni. 
 
I ricavi netti al 30 settembre 2006 sono pari a 1.708,7 milioni ed evidenziano un incremento di 142,5 milioni 
rispetto al 30 settembre 2005, attribuibile per 89,4 milioni alla variazione dell’area di consolidamento dovuta al 
consolidamento integrale del gruppo Dada, di Editrice Abitare Segesta e di Pubblibaby. L’incremento a 
perimetro omogeneo, pari a 53,1 milioni, riflette prevalentemente l’incremento dei ricavi pubblicitari, 
unitamente all’aumento del fatturato dell’area Periodici. Tali incrementi sono stati parzialmente compensati 
dalla flessione nei ricavi editoriali dell’area Quotidiani Italia, attribuibile all’andamento dei prodotti collaterali 
e del settore Collezionabili. 
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Di seguito si evidenziano i fenomeni che hanno principalmente interessato i ricavi netti in relazione all’analogo 
periodo del 2005: 
• L’incremento dei ricavi editoriali diversi pari a 88,5 milioni, attribuibile soprattutto al consolidamento con 

metodo integrale del gruppo Dada, i cui ricavi sono pari a 76,3 milioni e di Pubblibaby (4,4 milioni), 
acquisite nell’ultimo trimestre del 2005. Si segnalano inoltre l’incremento dei ricavi relativi sia alla vendita 
di diritti cinematografici di Unedisa (4,1 milioni), sia al buon andamento delle manifestazioni sportive (2,7 
milioni). 

• L’incremento dei ricavi pubblicitari pari a 54,1 milioni, riconducibile all’andamento positivo delle aree 
Quotidiani e Periodici. Relativamente all’area Quotidiani, i fenomeni che hanno contribuito all’aumento 
dei ricavi pubblicitari sono essenzialmente lo sfruttamento del potenziale della stampa full color del 
Corriere della Sera introdotta nel luglio 2005, la maggiore raccolta pubblicitaria registrata dalla Gazzetta 
dello Sport, favorita soprattutto nei mesi di giugno e luglio dai Campionati Mondiali di Calcio e il positivo 
andamento di El Mundo. L’area Periodici ha contribuito grazie sia al buon andamento delle testate ed al 
maggior numero delle stesse rispetto al corrispondente periodo del 2005, sia all’ingresso nel perimetro di 
consolidamento della società Editrice Abitare Segesta. 

• L’incremento dei ricavi diffusionali dell’area Periodici pari a 13,5 milioni, realizzato soprattutto mediante 
il consistente incremento nell’offerta di prodotti collaterali e alle innovazioni introdotte nel portafoglio 
prodotti con il lancio di nuove riviste (OK La salute prima di tutto, Style e Anna) e al ridisegno della veste 
editoriale di preesistenti testate effettuato nel corso del 2005 (Oggi, Visto, Io Donna, Novella 2000 e 
Magazine). Contribuisce a tale incremento anche la variazione del metodo di consolidamento per Rizzoli 
Publishing Italia (già Darp) successivo all’acquisizione del controllo dopo lo scioglimento nel luglio del 
2005 della joint-venture con De Agostini (2,5 milioni), nonché il consolidamento integrale di Editrice 
Abitare Segesta acquisita nell’ultimo trimestre del 2005 (1,3 milioni). 

• L’incremento dei ricavi dell’area Libri (1,5 milioni), attribuibile al miglioramento di tutte le aree di attività 
del segmento ad eccezione dei prodotti collezionabili, che hanno registrato una contrazione sul mercato 
italiano (11,7 milioni) a causa di un minor numero di lanci rispetto all’esercizio precedente, solo in parte 
compensata dalla crescita delle vendite registrate nei mercati inglese e francese (+5,5 milioni). Alla 
sostanziale tenuta dei ricavi dell’area Libri ha contribuito in particolare l’aumento dei ricavi del settore 
Varia Italia (+2,8 milioni rispetto al 30 settembre 2005), realizzato grazie alla crescita della diffusione nel 
canale libreria e grande distribuzione, nonché all’attività di distribuzione di editori terzi. Inoltre, anche il 
settore Education contribuisce con un incremento di 2,5 milioni. 

• Il decremento dei ricavi diffusionali del segmento Quotidiani Italia, pari a 9,5 milioni, attribuibile alla 
prevista flessione dei ricavi dei prodotti collaterali (in diminuzione di 20,5 milioni rispetto allo stesso 
periodo dell’esercizio precedente), originata principalmente dalla saturazione del mercato di riferimento. 
Tale calo è stato solo in parte compensato dall’incremento dei ricavi editoriali (11 milioni), quale 
conseguenza dell’aumento del prezzo dei quotidiani avvenuto nel mese di agosto 2005, di una tenuta delle 
diffusioni del Corriere della Sera, realizzata mediante un mix meno redditizio di canali, e di una 
sostanziale tenuta nelle diffusioni della Gazzetta dello Sport a seguito di una inversione di tendenza, dovuta 
principalmente ai Campionati Mondiali di Calcio, rispetto all’andamento calante dei primi mesi dell’anno. 
Anche sul mercato spagnolo si registra una diminuzione nei ricavi diffusionali, pari a complessivi 2,2 
milioni conseguente al calo delle vendite dei prodotti collaterali (-8,3 milioni rispetto al 30 settembre 
2005), parzialmente compensato da un positivo andamento delle diffusioni di El Mundo e dei suoi 
supplementi (in particolare Yo Dona), che ha registrato un incremento pari a 6,1 milioni. 

 
L’EBITDA è pari a 158,2 milioni e registra una contrazione di 10,5 milioni rispetto al medesimo periodo 
dell’esercizio precedente. Il decremento è attribuibile: 
• All’andamento gestionale, in particolare dell’area Broadcast, per 4,4 milioni, influenzato sia dal calo dei 

ricavi pubblicitari sia dai maggiori costi promo-pubblicitari sostenuti per il proseguimento del lancio di 
PlayRadio e per lo sviluppo dell’Agenzia giornalistica. 

• Alla rilevazione di oneri di natura non ricorrente relativi prevalentemente ad oneri per l’avvicendamento 
dell’Amministratore Delegato della società e di alcuni manager del Gruppo, pari a 11,7 milioni. 

• A minori contributi statali sull’acquisto della carta per 7,1 milioni. 
• Alla rilevazione del costo di competenza dei primi nove mesi del 2006 relativo alle stock option assegnate 

nel mese di novembre 2005 sulle azioni di RCS MediaGroup (2,2 milioni). 
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Tale decremento è in parte neutralizzato dal contributo all’EBITDA di Gruppo dato dal consolidamento del 
gruppo Dada (10,3 milioni) che nel primo semestre del 2005 era valutato a patrimonio netto e dall’acquisizione 
nell’ultimo trimestre del 2005 di Editrice Abitare Segesta e di Pubblibaby (per complessivi 1,2 milioni). 
 
Il risultato operativo (EBIT) pari a 118,1 milioni, presenta una flessione di 22,4 milioni rispetto al 30 settembre 
2005, nella quale sono riflessi anche i maggiori ammortamenti dei macchinari acquisiti in leasing per la stampa 
full color del Corriere della Sera (4,4 milioni) entrati in esercizio nel secondo semestre del 2005, i maggiori 
ammortamenti delle licenze software acquisite (2,5 milioni), nonché gli ammortamenti relativi all’acquisizione 
di apparecchiature informatiche (1,9 milioni). L’ingresso nell’area di consolidamento del gruppo Dada ha 
inoltre comportato maggiori ammortamenti per 2,7 milioni. 
 
Di seguito si riepilogano ricavi e margini di risultato per aree di attività, illustrati nella sezione “Andamento 
economico dei settori di attività”, cui si rinvia per un commento più esteso. 
 
(in milioni di euro)

RICAVI EBITDA 
% sui 
ricavi EBIT

% sui 
ricavi RICAVI EBITDA 

% sui 
ricavi EBIT

% sui 
ricavi

Quotidiani Italia 546,5 94,4 17% 82,6 15% 536,5 101,9 19% 95,5 18%
Quotidiani Spagna 235,8 31,4 13% 24,0 10% 220,7 32,7 15% 24,9 11%
Totale Quotidiani 782,3 125,8 16% 106,6 14% 757,2 134,6 18% 120,4 16%
Libri 509,8 29,0 6% 25,7 5% 508,3 30,0 6% 27,0 5%
Periodici 240,4 9,6 4% 9,0 4% 200,4 9,7 5% 6,1 3%
Broadcast 19,4 (5,5) (28)% (10,4) (54)% 18,6 (1,1) (6)% (5,5) (30)%
Pubblicità 424,8 4,9 1% 4,9 1% 390,9 4,5 1% 4,4 1%
Dada 80,1 10,3 13% 7,6 9% n.a n.a n.a n.a n.a
Funzioni Corporate 44,2 (15,9) n.a (25,3) n.a 42,4 (9,0) n.a (14,9) n.a
Diverse ed elisioni (392,3) 0,0 0% 0,0 0% (351,6) 0,0 0% 3,0 (1)%
Consolidato 1.708,7 158,2 9% 118,1 7% 1.566,2 168,7 11% 140,5 9%

Progressivo al 30/09/06 Progressivo al 30/09/05

 
I proventi finanziari netti ammontano a 5,5 milioni e si confrontano con oneri al 30 settembre 2005 pari a 1,2 
milioni. L’incremento dei proventi finanziari netti è prevalentemente attribuibile ai proventi originati dal 
parziale disinvestimento delle quote dei fondi Hedge in essere presso Duemme Sgr (5 milioni) e dalla 
valutazione a fair value delle quote residue degli stessi (1,8 milioni), mentre nei primi nove mesi del 2005 la 
voce includeva i proventi per la vendita dei titoli Recoletos per 2,8 milioni. A questo si aggiungono minori 
oneri su strumenti derivati per 2 milioni. 
 
I proventi netti da attività e passività finanziarie al 30 settembre 2006 sono pari a 41,8 milioni e comprendono le 
plusvalenze realizzate dalla vendita di parte delle azioni di Banca Intesa (33,2 milioni) e della partecipazione 
detenuta da Dada in Planet Com (2,2 milioni), nonché i dividendi percepiti (10,1 milioni). Tali proventi sono in 
parte compensati dalla svalutazione delle partecipazioni in Poligrafici Editoriale (2,7 milioni), in MB Venture 
Capital (0,8 milioni) e in altre imprese minori della controllata Unedisa (0,2 milioni), effettuate per allineare il 
valore di carico al fair value. Al 30 settembre 2005 si rilevavano proventi netti per 76,6 milioni, costituiti 
prevalentemente dalle plusvalenze realizzate per la cessione di partecipazioni non strategiche (73,2 milioni). 
 
Gli oneri netti da partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto risultano pari a 2,1 milioni e si 
confrontano con proventi netti di 1,5 milioni relativi ai primi nove mesi dell’esercizio 2005. Gli oneri sono 
attribuibili al risultato negativo di IGPDecaux (1,9 milioni), di RBA Fabbri France (1 milione), di GE 
Eaglemoss (0,7 milioni), di Eurogravure (0,4 milioni) e di alcune partecipate minori di Unedisa (0,5 milioni). 
Tali oneri sono parzialmente compensati dal risultato positivo di M-Dis (1,5 milioni) e di alcune partecipate 
minori dell’area Libri (0,9 milioni). 
 
Le imposte sul reddito sono pari a 29,9 milioni contro i 35 milioni al 30 settembre 2005. Sono determinate in 
base alla normativa vigente nei diversi paesi e calcolate come se i primi nove mesi del 2006 costituissero 
periodo autonomo d’imposta. La voce riflette un carico fiscale di 14,7 milioni di IRAP, 14,8 milioni di imposte 
dirette sul reddito, relative essenzialmente alle società estere e un effetto negativo derivante dalla fiscalità 
differita pari a 0,4 milioni. 
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Ripartizione numero medio dei dipendenti per area geografica 
 
Il numero medio dei dipendenti al 30 settembre 2006 risulta pari a 5.152 unità, nei primi nove mesi dello scorso 
esercizio era pari a 4.828. L’incremento di 324 unità è prevalentemente attribuibile all’ampliamento dell’area 
di consolidamento dovuto all’acquisizione, nell’ultimo trimestre del 2005, del controllo nel gruppo Dada, in 
Editrice Abitare Segesta e in Pubblibaby (+341 unità). Tale incremento è in parte compensato dal decremento 
degli organici delle Funzioni Corporate. 
 
Di seguito la ripartizione del numero medio dei dipendenti per area geografica: 
 

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

Quotidiani 1.259 1.291 954 915 2.213 2.206
Libri 361 371 697 684 60 61 1.118 1.116
Periodici 648 571 51 52 34 44 733 667
Broadcast 127 112 127 112
Pubblicità 285 285 285 285
Dada 282 4 4 290
Funzioni Corporate 386 442 386 442

Totale 3.348 3.072 1.009 967 697 684 98 105 5.152 4.828

Totale
30 settembre 30 settembre 30 settembre 30 settembre 30 settembre

Italia Spagna Francia Altri paesi
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Stato patrimoniale consolidato riclassificato 
 
(in milioni di euro) 30 settembre 2006 % 31 dicembre 2005 %

Immobilizzazioni Immateriali 467,4 38,4 448,2 38,2
Immobilizzazioni Materiali 364,1 29,9 360,2 30,7
Immobilizzazioni Finanziarie 384,0 31,6 438,8 37,4
Attivo Immobilizzato Netto 1.215,5 99,9 1.247,2 106,2
Rimanenze 157,4 12,9 147,6 12,6
Crediti commerciali 642,5 52,8 599,2 51,0
Debiti commerciali (572,2) (47,0) (574,8) (48,9)
Altre attività/passività 22,0 1,8 19,9 1,7
Capitale d'Esercizio 249,7 20,5 191,9 16,3
Fondi per rischi e oneri e per imposte differite (142,5) (11,7) (155,4) (13,2)
 Fondi per benefici ai dipendenti (106,5) (8,8) (109,0) (9,3)
Capitale Investito Netto 1.216,2 100,0 1.174,6 100,0
Patrimonio netto 1.153,6 94,9 1.126,9 95,9
Debiti finanziari a medio lungo termine 253,7 20,9 242,3 20,6
Debiti finanziari a breve termine 97,2 8,0 90,2 7,7
Disponibilità e crediti finanziari a breve termine (288,4) (23,7) (284,8) (24,2)
Indebitamento finanziario netto (disponibilità) 62,5 5,1 47,7 4,1
Totale fonti di finanziamento 1.216,2 100,0 1.174,6 100,0  
 
Il capitale investito netto, pari a 1.216,2 milioni, presenta un incremento di 41,6 milioni rispetto al 31 dicembre 
2005. In particolare, l’attivo immobilizzato netto presenta un decremento pari a 31,7 milioni, il capitale 
d’esercizio un incremento pari a 57,8 milioni e i fondi una diminuzione di 15,4 milioni. L’indebitamento 
finanziario netto evidenzia un incremento di 14,8 milioni, attribuibile al pagamento dei dividendi agli azionisti 
(82,3 milioni), agli investimenti pagati nei nove mesi (51,3 milioni), all’acquisizione di ulteriori azioni in Dada 
(8,6 milioni), nonché alle acquisizioni effettuate da quest’ultima di Nominalia e di Upoc Networks (con un 
effetto complessivo sull’indebitamento finanziario pari a 7,6 milioni). Tali variazioni sono solo in parte 
compensate dalla cessione di parte delle azioni detenute in Banca Intesa per un corrispettivo di 72 milioni, dalla 
liquidità operativa generata dal Gruppo, nonché dai dividendi incassati nel periodo. 
Al 31 dicembre 2005 si rilevavano incassi per la vendita di partecipazioni per complessivi 170,5 milioni e 
dividendi corrisposti per 30 milioni. 
 
 
Di seguito si riepilogano i principali flussi di cassa: 
 

(in milioni di euro) 30/09/06 30/09/05

A) Disponibilità liquide ed equivalenti generate (assorbite) dalla gestione operativa 66,0 157,5
B) Disponibilità liquide ed equivalenti generate (assorbite) dalla gestione di investimento 31,1 91,7
C) Disponibilità liquide ed equivalenti generate (assorbite) dalla gestione finanziaria (11,2) (99,8)

Incremento (decremento) netto delle disponibilità liquide ed equivalenti (A+B+C) 85,8 149,4
Disponibilità liquide ed equivalenti all'inizio del periodo 119,8 6,7
Disponibilità liquide ed equivalenti alla fine del periodo 205,6 156,1
Incremento (decremento) del periodo 85,8 149,4  

 
Le principali variazioni sono commentate più ampiamente nelle note illustrative specifiche. 
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ANDAMENTO ECONOMICO DEI SETTORI DI ATTIVITA’ 
 
 
QUOTIDIANI 
 
Profilo del Settore 
 
L’area Quotidiani comprende l’attività editoriale dei quotidiani RCS in Italia, con le testate Corriere della Sera 
e Gazzetta dello Sport, leader dei rispettivi segmenti tra i quotidiani di informazione nazionali, e City 
nell’ambito della free press, i relativi siti web e l’attività di RCS Sport, che organizza e gestisce il Giro d’Italia, 
altre corse ciclistiche e manifestazioni sportive. Tramite la controllata spagnola Unedisa, opera sul mercato 
spagnolo principalmente nella stampa quotidiana e in misura minore nella stampa periodica, nell’editoria 
libraria, nella produzione di formati audiovisivi e di contenuti digitali per il web. La società edita El Mundo del 
Siglo XXI, secondo quotidiano nazionale per diffusione e testate periodiche specializzate (Arte, Historia e Siete 
Leguas); è leader in Internet con il sito informativo elmundo.es; è presente nell’editoria libraria con le case 
editrici La Esfera de los Libros e A Esfera dos Livros (Portugal) e nella produzione di programmi 
d’informazione e intrattenimento per la televisione con la casa di produzione El Mundo TV. 
 
I principali dati economici  
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo al 
30/09/06

Progressivo al 
30/09/05

Variazione 
%

Ricavi editoriali (1)
-Quotidiani Italia 105,2 96,8 8,7 307,1 316,6 (3,0)
-Quotidiani Spagna 36,7 36,0 1,9 120,4 122,6 (1,8)

Ricavi pubblicitari
-Quotidiani Italia 57,8 54,8 5,5 221,8 207,7 6,8
-Quotidiani Spagna 26,1 22,0 18,6 99,1 85,9 15,4

Ricavi editoriali diversi
-Quotidiani Italia 2,4 0,4 500,0 17,6 12,2 44,3
-Quotidiani Spagna 5,7 3,2 78,1 16,3 12,2 33,6

Totale ricavi vendite e prestazioni 233,9 213,2 9,7 782,3 757,2 3,3
(1) di cui prodotti collaterali:
-Corriere e Gazzetta 34,1 33,1 126,2 146,7
-Unedisa 11,3 12,5 41,1 49,4

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo al 
30/09/06

Progressivo al 
30/09/05

Variazione 
%

-Quotidiani Italia 17,2 14,5 18,6                       94,4 101,9 (7,4)
-Quotidiani Spagna 2,9 1,3 123,1 31,4 32,7 (4,0)
EBITDA 20,1 15,8 27,2 125,8 134,6 (6,5)  
 
Quotidiani Italia 
 
Andamento del Mercato 
 
Nel terzo trimestre del 2006 il mercato dei quotidiani in Italia segna una leggera crescita delle diffusioni in 
linea con il primo semestre dell’anno. In particolare i quotidiani sportivi hanno registrato una sensibile 
inversione di tendenza delle diffusioni, risultate in calo nei primi mesi dell’anno, beneficiando dell’impatto 
derivante dai Campionati Mondiali di Calcio, mentre i quotidiani nazionali hanno invece evidenziato nel terzo 
trimestre un tasso di crescita inferiore a quello registrato nel primo semestre.  
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Andamento della gestione 
 
Le diffusioni del Corriere della Sera nel periodo da gennaio a settembre del 2006 si sono attestate su una 
media giornaliera pari a 671.000 copie, in leggera crescita rispetto ai primi nove mesi del 2005, con un trend 
caratterizzato da un mix meno redditizio di canali. 
La Gazzetta dello Sport ha registrato nel periodo in esame una diffusione media giornaliera di 395.000 copie, in 
linea rispetto a quelle realizzate nel 2005, segnando un’inversione di tendenza rispetto all’andamento calante 
delle diffusioni dei primi mesi dell’anno.  
L’andamento dei prodotti collaterali venduti in abbinata ai due quotidiani ha registrato nei primi nove mesi 
dell’anno una flessione del 14% rispetto al corrispondente periodo del 2005; in particolare si rileva una crescita 
dei ricavi di Gazzetta dello Sport e un calo di quelli del Corriere della Sera.  
Come conseguenza degli andamenti sopra descritti, i ricavi editoriali dei primi nove mesi registrano una 
flessione del 3% rispetto all’analogo periodo del 2005. 
 
I ricavi pubblicitari confermano invece la crescita già evidenziata nel primo semestre, determinata sia 
dall’incremento della raccolta pubblicitaria del Corriere della Sera, su cui ha influito il passaggio al full color 
avvenuto nel mese di luglio dello scorso anno, sia dalla crescita dei ricavi pubblicitari di Gazzetta dello Sport, 
che ha sfruttato un periodo ricco di eventi sportivi, soprattutto in occasione dei Campionati Mondiali di Calcio. 
La raccolta di City ha registrato una crescita del 10%.  
Particolarmente significativa è risultata la crescita nel comparto On-line (+70%), che ha ampiamente sfruttato 
l’ottimo andamento del mercato. I contatti di corriere.it e gazzetta.it, rispetto ai primi nove mesi dello scorso 
anno, conseguono una crescita dei lettori medi rispettivamente del 45% e del 43%. 
L’EBITDA, pari a 94,4 milioni (101,9 milioni al 30 settembre 2005), risulta in contrazione rispetto all’analogo 
periodo dell’esercizio precedente, tenendo conto di un minor contributo sull’acquisto della carta (-5,1 milioni) 
e di oneri non ricorrenti per 3,9 milioni. 
 
Il terzo trimestre del 2006 evidenzia un andamento positivo in crescita rispetto all’analogo trimestre del 2005. I 
ricavi editoriali hanno registrato nel terzo trimestre del 2006 un incremento dell’8,7%, grazie agli eventi 
sportivi del periodo e alla tenuta del fatturato dei prodotti collaterali. La raccolta pubblicitaria è cresciuta del 
5,5%. Il positivo andamento dei ricavi contribuisce a determinare un EBITDA pari a 17,2 milioni, in aumento 
del 18,6% rispetto al terzo trimestre del 2005, nonostante gli oneri non ricorrenti, pari a 3,9 milioni, rilevati nel 
terzo trimestre del 2006. 
 
 
Quotidiani Spagna 
 
Andamento del mercato 
 
Nei primi nove mesi del 2006 il mercato dei quotidiani con diffusione superiore alle 100 mila copie medie 
registra un calo del 3,9% rispetto allo stesso periodo dello scorso anno; in questo contesto El Mundo conferma il 
suo trend di crescita con 327.000 copie medie e una crescita del 4,5%. Nelle vendite in edicola El Mundo cresce 
del 7,3% rispetto al 2005, a fronte di un mercato in calo del 7,8%. 
 
Andamento della gestione 
 
Nei primi nove mesi dell’esercizio il gruppo Unedisa ha registrato un EBITDA in contrazione del 4%, a fronte 
di una crescita dei ricavi del 6,8%. La flessione é stata determinata dall’atteso calo delle vendite dei prodotti 
collaterali e del relativo margine; al netto di questo fenomeno l’EBITDA mostra una crescita generale dei 
margini. 
Hanno concorso all’evoluzione dei risultati del periodo la crescita dei ricavi pubblicitari (+15,4% a livello 
consolidato), l’ottimo andamento delle vendite di El Mundo e dei periodici (Yo Dona ha registrato una crescita 
del 5,8% rispetto al 2005). 
Elmundo.es conferma la propria leadership tra i siti informativi in lingua spagnola, sia a livello nazionale sia su 
scala mondiale, con una sensibile crescita dei lettori. 
Il comparto Audiovisivi ha registrato una crescita sia a livello di ricavi che di risultato rispetto all’anno 
precedente: le ore di emissione totali sono più che triplicate e il numero di programmi é passato da 189 a 461. 
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In valori assoluti, i volumi di queste ultime attività si mantengono tuttavia contenuti. 
 
Nel terzo trimestre del 2006 il gruppo Unedisa ha conseguito un EBITDA pari a 2,9 milioni, in crescita rispetto 
al medesimo periodo del 2005 di 1,6 milioni, a fronte di un crescita dei ricavi di 7,3 milioni. Il buon andamento 
riguarda pressoché tutte le aree di business, che registrano risultati in linea o superiori a quelli dell’analogo 
periodo del 2005, con la sola eccezione dei prodotti collaterali. In particolare, contribuiscono a tale 
miglioramento gli ottimi risultati diffusionali e pubblicitari del quotidiano e lo sviluppo dell’area cinema e TV. 
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LIBRI 
 
 
Profilo del settore 
 
RCS Libri racchiude le attività del Gruppo RCS nel campo dell’editoria libraria in Italia (Fabbri, Bompiani, 
Rizzoli, BUR, Sonzogno, Marsilio, Coccinella, Adelphi, R.L in joint-venture con il Gruppo Longanesi nel 
segmento dei libri “supereconomici” ecc.), in Francia (Gruppo Flammarion tra cui Edition Flammarion, J’Ai Lu, 
Casterman) e negli Stati Uniti (Rizzoli e Universe), nell’editoria scolastica e professionale (Fabbri, Etas, La 
Nuova Italia, Sansoni, Tramontana, Oxford, Calderini, Edagricole, Markes, Educazione & Scuola, Edizioni del 
Quadrifoglio, Garamond), nell’editoria giuridico, universitaria e professionale (La Tribuna), nel settore 
reference (Rizzoli Larousse), nei collezionabili (in Italia e all’estero, principalmente attraverso il marchio 
Fabbri). 
 
I principali dati economici  
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo al 
30/09/06

Progressivo al 
30/09/05

Variazione 
%

Varia Italia 31,1 25,4 22,4 95,8 93,0 3,0
Flammarion 48,6 54,4 (10,7) 150,3 151,2 (0,6)
Collezionabili 54,5 54,2 0,6 169,6 175,8 (3,5)
Education 64,7 63,9 1,3 79,5 77,0 3,2
Rizzoli Int.l Publication 6,1 4,5 35,5 13,9 10,6 31,1
Altri ricavi 0,3 0,3 n.s. 0,7 0,7 n.s.

Totale ricavi vendite e prestazioni 205,3 202,7 1,3 509,8 508,3 0,3

EBITDA 24,3 23,6 3,0 29,0 30,0 (3,3)
 
Andamento del mercato 
 
Il mercato librario italiano dei segmenti “adulti e ragazzi” registra un incremento delle vendite a valore (+0,8%) 
e una contrazione a quantità (-2%). Con riferimento ai generi si segnala rispetto ai primi nove mesi del 2005 un 
incremento a valore nella narrativa italiana (+13,1%) e nella saggistica (+2%); mentre risultano in calo la 
narrativa straniera (-5,4%) e la varia (-5%). Il mercato dell’editoria scolastica a valore è in crescita dell’1% e 
stabile a quantità (+0,4%). La quota di mercato a valore di RCS risulta pari al 13,4%, in crescita rispetto a 
quella del 2005 (12,6%). Il segmento con la crescita più marcata è quello della narrativa italiana. 
L’andamento del mercato francese evidenzia una contrazione a quantità (-0,5%) e una crescita a valore 
(+0,5%). 
Nell’anno in corso il mercato italiano dei Collezionabili ha fatto segnare un andamento negativo rispetto 
all’anno precedente, con una variazione negativa a valore del 9% e a quantità del 14%. In questo contesto RCS 
detiene, in Italia, una quota a valore del 32,6% e si conferma secondo operatore di mercato; lo scorso anno la 
quota ammontava al 31,1%. 
 
Andamento della gestione 
 
Al 30 settembre 2006 i ricavi ammontano a 509,8 milioni, in crescita di 1,5 milioni rispetto a quelli dell’anno 
precedente; con la sola eccezione dell’attività collezionabile in Italia, anche a causa del minor numero di lanci e 
di uscite, tutte le aree di attività risultano in miglioramento. 
I ricavi della divisione Varia, pari a 95,8 milioni, mostrano un incremento del 3% realizzato dalle case editrici 
del gruppo nel canale libreria e grande distribuzione, nonché nell’attività di distribuzione di editori terzi. 
Evidenziano una contrazione i proventi delle iniziative con i quotidiani del gruppo e i ricavi della cessione dei 
diritti all’estero. 
Il settore Education registra ricavi per 79,5 milioni; la crescita rispetto allo scorso esercizio è pari a 2,5 milioni 
ed è principalmente concentrata nel segmento della scolastica, nel quale migliorano sia le case editrici del 
gruppo, sia gli editori terzi distribuiti. 
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I ricavi del Gruppo Flammarion, pari a 150,3 milioni, si decrementano dello 0,6% rispetto al corrispondente 
periodo del 2005. La flessione è relativa ai ricavi editoriali diversi. Si rileva invece una crescita dei ricavi delle 
case editrici del gruppo e nell’attività di diffusione e distribuzione, attribuibile principalmente al best seller 
pubblicato dalla casa editrice Viviane Hamy “Dans les bois éternels” di F.Vargas.  
Il settore Collezionabili, in Italia e all’estero, registra complessivamente ricavi pari a 169,6 milioni, in calo del 
3,5% rispetto al 2005. Il decremento si manifesta in particolare nei lanci del primo semestre del mercato 
italiano, mentre risulta in crescita il contributo dei lanci e dei proseguimenti nei mercati inglese e francese.  
L’EBITDA, pari a 29 milioni, risulta in contrazione rispetto a quello del 2005, in conseguenza in particolare 
del peggior andamento dei collezionabili, a fronte dei buoni risultati di tutti gli altri segmenti di business.  
 
Il terzo trimestre del 2006 consuntiva ricavi per 205,3 milioni, in crescita di 2,6 milioni rispetto all’analogo 
periodo del 2005; il risultato economico, pari a 24,3 milioni, è anch’esso in crescita rispetto al terzo trimestre 
del 2005 (0,7 milioni). Tutti i settori del business contribuiscono al miglioramento del risultato economico. 
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PERIODICI 
 
 
Profilo del Settore 
 
Il settore Periodici comprende complessivamente 30 testate, tra settimanali e mensili, edite da RCS Periodici, 
Sfera Editore, Rizzoli Publishing e Editrice Abitare Segesta, acquisita nel mese di ottobre del 2005.  
 
I principali dati economici 
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005 (2)

Variazione 
%

Progressivo 
al 30/09/06

Progressivo al 
30/09/05 (2)

Variazione 
%

Ricavi editoriali 39,0 39,2 (0,5) 106,8 93,3 14,5
Ricavi pubblicitari (1) 32,2 26,8 20,1 111,8 94,0 18,9
Ricavi diversi 6,8 4,7 44,7 21,8 13,1 66,4

Totale ricavi vendite e prestazioni 78,0 70,7 10,3 240,4 200,4 20,0

EBITDA 2,2 (1,4) (257,1) 9,6 9,7 (1,0)
 
(1) I ricavi pubblicitari al 30 settembre 2006 comprendono 85,2 milioni realizzati tramite la concessionaria di pubblicità RCS Pubblicità (71,6 milioni al 

30 settembre 2005) e 26,6 milioni realizzati direttamente (22,4 milioni al 30 settembre 2005). 
(2) Non includono i valori di Editrice Abitare Segesta e Pubblibaby consolidate integralmente solo a partire dal mese di ottobre. 
 
Andamento del mercato 
 
Il mercato dei periodici ha registrato nei primi nove mesi un valore di oltre 738 milioni di copie vendute, con 
un decremento di circa 24 milioni di copie, corrispondenti al 3,2% rispetto all’anno precedente. Il confronto a 
testate omogenee evidenzia una contrazione ancora superiore, a conferma di un mercato che premia 
principalmente l’innovazione. 
Sul fronte pubblicitario, i periodici sono cresciuti nel periodo gennaio-agosto del 7,1%, trainati dalla moda e 
dalla cosmetica; per i periodici mass market la crescita è avvenuta a spazi, con una leggera riduzione del prezzo 
medio.   
 
Andamento della gestione  
 
Pur con la situazione di mercato sopra descritta, i ricavi editoriali, grazie soprattutto al consistente incremento 
dell’offerta di prodotti collaterali, crescono di oltre il 14%; le testate RCS hanno evidenziato diffusioni in linea 
con il mercato, registrando in alcuni casi un andamento in controtendenza rispetto ai concorrenti. 
I ricavi pubblicitari mostrano anch’essi una notevole crescita in valore assoluto, frutto del generale buon 
andamento e del maggior numero di testate in portafoglio, oltre che dell’ingresso nel perimetro di 
consolidamento della società Editrice Abitare Segesta. 
L’EBITDA risulta allineato a quello del corrispondente periodo dello scorso anno, avendo peraltro assorbito le 
spese promozionali per il lancio del nuovo Anna. 
 
Nel trimestre il settore recupera completamente il ritardo dei risultati cumulati nei primi sei mesi grazie al buon 
andamento dei ricavi pubblicitari cui si aggiunge il fatto che i costi sostenuti per il lancio delle testate e delle 
operazioni collaterali sono stati interamente sostenuti nei periodi precedenti. 
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BROADCAST 
 

Profilo del Settore 
 
RCS Broadcast comprende l’agenzia giornalistica AGR, specializzata nella produzione di servizi giornalistici 
per le radio, le tv e i nuovi canali multimediali, il network CNR con oltre 5,9 milioni di ascoltatori e la radio 
commerciale nazionale PlayRadio, lanciata nell’ultimo trimestre dello scorso anno. 
 
I principali dati economici  
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo al 
30/09/06

Progressivo al 
30/09/05

Variazione 
%

Ricavi pubblicitari (1) 4,0 4,9 (18,4) 14,4 15,5 (7,1)
Ricavi editoriali (servizi giornalistici AGR) 1,7 1,0 70,0 4,9 3,0 63,3
Ricavi editoriali diversi 0,0 0,1 n.a. 0,1 0,1 n.a.

Totale ricavi vendite e prestazioni 5,7 6,0 (5,0) 19,4 18,6 4,3

EBITDA (2,0) (1,2) n.a. (5,5) (1,1) n.a.

 
(1) I ricavi pubblicitari al 30 settembre 2006 si riferiscono per 13,6 milioni a ricavi realizzati tramite la concessionaria RCS Pubblicità (14,6 milioni al 30 
settembre 2005) e 0,8 milioni realizzati direttamente (0,9 milioni al 30 settembre 2005). 
 
Andamento del mercato 
 
La raccolta pubblicitaria del settore radiofonico, dopo aver registrato una forte crescita nel primo trimestre 
(+18%, fonte Nielsen), ha subito un progressivo rallentamento, iniziato a partire da maggio e proseguito per tutti 
i mesi estivi. Dopo i primi otto mesi la crescita è pertanto risultata del 4,5%, al netto della rilevazione di Italia 5, 
che ha generato disomogeneità di confronto. 
 
Andamento della gestione 
 
I ricavi del periodo, pari a 19,4 milioni, risultano complessivamente in crescita rispetto al 2005 (+4,3%). In 
particolare, i ricavi editoriali fanno registrare un incremento di oltre il 60%, attribuibile in buona parte alla 
crescita nell’area delle produzioni video, indirizzate ai nuovi mercati multimediali. I ricavi pubblicitari segnano, 
a seguito della flessione di CNR non compensata dalla crescita di PlayRadio, un calo del 7,1%.  
Nei primi nove mesi del 2006 l’area registra un EBITDA negativo per 5,5 milioni, in diminuzione di 4,4 milioni 
rispetto all’analogo periodo dello scorso anno, quale conseguenza del calo dei ricavi pubblicitari e di maggiori 
costi, che si rendono necessari per sostenere il lancio di PlayRadio e lo sviluppo dell’Agenzia giornalistica. 
 
Nel terzo trimestre la crescita del fatturato editoriale non è stata in grado di assorbire il calo dei ricavi 
pubblicitari, il fatturato totale del periodo risulta quindi inferiore rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. 
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PUBBLICITA’ 
 
Profilo del Settore 
 
RCS Pubblicità è la concessionaria per la raccolta pubblicitaria sulle testate del Gruppo e controlla Blei, 
concessionaria su mezzi esteri. 
RCS Pubblicità detiene inoltre la partecipazione nel gruppo IGPDecaux, leader nella pubblicità esterna, 
controllato congiuntamente con altri soci e consolidato secondo il metodo del patrimonio netto. 
Non figurano nel perimetro i ricavi della raccolta sul segmento Infanzia in cui opera direttamente l’editore 
Sfera e quelli di alcune testate periodiche la cui raccolta pubblicitaria è affidata alla concessionaria PRS, 
nonché i ricavi pubblicitari di Unedisa, in quanto la raccolta è effettuata direttamente dall’editore. 
 
I principali dati economici 
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005 Variazione %

Progressivo 
al 30/09/06

Progressivo 
al 30/09/05 Variazione %

RCS Pubblicità S.p.A. 104,0 97,1 7,1 391,5 361,5 8,3
Blei S.p.A. 9,1 9,0 1,1 32,3 29,4 9,9
Ricavi diversi 0,2 0,0 0,0 1,0 0,0

Totale ricavi vendite e prestazioni 113,3 106,1 6,8 424,8 390,9 8,7

EBITDA (1,5) (1,5) 0,0 4,9 4,5 8,9  
 
I ricavi pubblicitari del Gruppo, complessivamente pari a 554,6 milioni al 30 settembre 2006, comprendono anche i ricavi realizzati direttamente dagli 
editori pari a 130,8 milioni (di cui 99,1 milioni da Quotidiani Spagna, 26,6 milioni da Periodici, 3,8 milioni da DADA, 0,8 milioni da Broadcast e 0,5 
milioni da Libri). 
Al 30 settembre 2005 i ricavi pubblicitari del Gruppo risultano pari a 500,5 milioni e comprendono anche i ricavi realizzati direttamente dagli editori pari 
a 109,6 milioni (di cui 85,9 milioni da Quotidiani Spagna, 22,4 milioni da Periodici, 0,9 milioni da Broadcast e 0,4 milioni da Libri). 
 
Andamento del mercato 
 
Il mercato pubblicitario nel periodo gennaio-agosto è cresciuto del 2,9%; la stampa ha apportato il maggior 
contributo alla crescita con un tasso di sviluppo (+3,9%) superiore alla media, nonostante un rallentamento nei 
mesi di luglio e agosto. I periodici sono cresciuti a progressivo del 7,1%; la crescita è avvenuta a spazi, con una 
leggera riduzione del prezzo medio. La TV ha registrato un incremento dello 0,9%, quale risultante di un 
andamento positivo delle reti Rai, grazie ai campionati mondiali di calcio e di una negativa performance di 
Mediaset. Per quanto riguarda la radio va segnalata la disomogeneità rispetto all’anno precedente, costituita 
dall’ingresso nella rilevazione del circuito Italia 5; al netto di tale effetto la crescita reale a progressivo è stata 
del 4,5% contro un rilevamento Nielsen pari al 9,2%. 
Si sono mantenute sostanzialmente stabili le affissioni (+0,9%), nonostante la campagna elettorale nella prima 
parte dell’anno. 
 
Andamento della gestione 
 
I ricavi pubblicitari dell’area nei primi nove mesi dell’anno in corso, pari a 424,8 milioni, hanno registrato un 
incremento dell’8,7% rispetto al corrispondente periodo dell’anno precedente. RCS Pubblicità è cresciuta 
dell’8,3%, con un terzo trimestre in crescita del 7,1%, principalmente per effetto di un incremento sostenuto 
della stampa (+9,3%), in parte compensato da una flessione della radio e delle manifestazioni sportive. Blei ha 
realizzato un aumento dei ricavi sui nove mesi del 9,9%, con un terzo trimestre che ha confermato i livelli di 
ricavo del pari periodo dell’anno precedente, dopo la forte crescita della prima parte dell’anno.  
L’EBITDA dell’area, pari a 4,9 milioni, si è incrementato di 0,4 milioni rispetto allo stesso periodo dell’anno 
precedente.  
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IGP 
 
IGPDecaux è leader nella raccolta pubblicitaria sul mercato delle affissioni, dell’arredo urbano e dei trasporti 
ed è nata dalla collaborazione tra RCS e il Gruppo francese JCDecaux.  
Ha chiuso i primi nove mesi con 131,3 milioni di ricavi, in aumento di 8,5 milioni (+6,9%) rispetto al 
corrispondente periodo dell’anno precedente. Tutti i settori di attività, tranne le affissioni, hanno contribuito alla 
crescita.  
Il risultato del gruppo al 30 settembre 2006 è negativo per 2,8 milioni, la quota di spettanza di RCS risulta 
essere di 1,9 milioni. 
I ricavi del terzo trimestre dell’anno hanno registrato un leggero incremento rispetto al pari periodo 
dell’esercizio precedente, consolidando la forte crescita della prima parte dell’anno.  
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DADA 
 
 
Profilo del settore 
 
Dada S.p.A. è una delle più importanti Net Company del panorama italiano, quotata alla Borsa Italiana e a capo 
di un gruppo interamente dedicato allo sviluppo di attività e servizi di Rete, attraverso la gestione di network di 
portali rivolti al grande pubblico e di una società di registrazione domini e servizi di hosting. 
 
I principali dati economici 
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005 (1)

Variazione 
%

Progressivo al 
30/09/06

Progressivo al 
30/09/05 (1) Variazione %

Totale ricavi vendite e prestazioni 31,4 16,4 91,5 80,1 46,4 72,6

EBITDA 3,6 3,2 12,5 10,3 9,2 12,0  
(1) Si ricorda che i dati relativi al 2005 sono qui rappresentati solo per confronto, in quanto il gruppo Dada non veniva consolidato integralmente al 30 
settembre 2005. 
 
Andamento della gestione 
 
I primi nove mesi del 2006 del gruppo Dada si chiudono con un fatturato consolidato pari a 80,1 milioni contro i 
46,4 milioni del corrispondente periodo del 2005, riportando quindi una crescita pari al 72,6%.  
Il fatturato per settori di attività evidenzia un significativo contributo della divisione Consumer con un apporto 
pari al 79% dei ricavi consolidati in crescita sia rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente sia rispetto 
al primo trimestre del 2006. In questo settore il gruppo Dada si posiziona quale leader nei servizi di 
intrattenimento basati su piattaforme mobile e web, conseguendo importanti tassi di crescita nel numero degli 
utenti paganti e nel numero di prodotti lanciati. 
A livello di area geografica si rileva un maggior contributo del comparto estero, che costituisce il 38% del 
fatturato consolidato. In questo contesto particolarmente significativo è stato l’apporto delle attività negli Stati 
Uniti, mercato dove il gruppo Dada opera attraverso la controllata Dada USA Inc e nel quale intende 
svilupparsi ulteriormente, anche attraverso le nuove acquisizioni, Upoc Networks Inc. e Tipic Inc.. 
Nell’analogo periodo dell’esercizio precedente questo processo di internazionalizzazione si trovava ancora in 
fase di start up e quindi l’apporto sul fatturato risultava ancora molto marginale. 
 
L’EBITDA al 30 settembre 2006 è positivo per 10,3 milioni contro i 9,2 milioni dei primi nove mesi del 2005. 
Relativamente all’andamento della marginalità in rapporto ai ricavi si ricorda come nel trimestre appena 
concluso il gruppo Dada ha sostenuto costi per la creazione e il rafforzamento della base utenti ai servizi ad 
abbonamento della Divisione Consumer e questo sia in ambito nazionale che internazionale. 
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FUNZIONI CORPORATE 
 
 
Profilo del settore 
 
Le funzioni di corporate sono principalmente accentrate nella società Capogruppo RCS MediaGroup e negli 
Enti Centrali di RCS Quotidiani e sono costituite da attività di servizio per le società del Gruppo. Il settore 
include anche RCS Factor che presta servizi di factoring, nonché GFT Net e RCS Investimenti. 
La Capogruppo RCS MediaGroup detiene inoltre la partecipazione in M-dis S.p.A., società che svolge l’attività 
di distribuzione sul canale edicola dei prodotti editoriali del Gruppo e di editori terzi. 
 
I principali dati economici 
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo 
al 30/09/06

Progressivo 
al 30/09/05

Variazione 
%

RCS MediaGroup 1,2 1,1 9,1 3,7 3,7 0,0
Enti centrali 13,5 12,8 5,1 39,9 38,0 5,0
Altre minori 0,2 0,2 (16,7) 0,6 0,7 (14,3)

Totale ricavi vendite e prestazioni 14,9 14,2 5,1 44,2 42,4 4,2

EBITDA (8,5) (1,7) 400,0 (15,9) (9,0) 76,7
 
I ricavi del settore relativi a RCS MediaGroup e agli Enti Centrali rappresentano sostanzialmente gli addebiti 
effettuati a società del Gruppo per i servizi sostenuti dalle funzioni centrali. Tali servizi riguardano le attività 
ICT, l’amministrazione, la tesoreria ed altre funzioni quali acquisti, pianificazione, legale e societario, 
comunicazione. Inoltre, di importo meno rilevante sono i ricavi realizzati da RCS MediaGroup S.p.A. per 
l’affitto dell’immobile di via Solferino a RCS Quotidiani. L’andamento rispetto ai primi nove mesi del 2005, si 
mantiene sostanzialmente stabile.  
 
Il settore presenta un EBITDA negativo, in diminuzione di 6,9 milioni rispetto al corrispondente periodo 
dell’esercizio precedente. Tale peggioramento è attribuibile per 6,6 milioni agli oneri derivanti principalmente 
dall’avvicendamento dell’Amministratore Delegato, avvenuto nel terzo trimestre del 2006. 
 
Altre informazioni rilevanti della Capogruppo 
 
Di seguito si commentano alcune informazioni economiche della Capogruppo, rappresentate dai dati economici 
più significativi al 30 settembre 2006: 
 

(In milioni di euro)

3° trimestre 
2006

3° trimestre 
2005

Variazione 
%

Progressivo 
al 30/09/06

Progressivo 
al 30/09/05

Variazione 
%

Proventi/(oneri) finanziari netti 2,4 1,6 50,0 12,8 7,0 82,9
Proventi/(oneri) da attività/passività finanziarie 31,3 0,3 n.a. 123,4 90,7 36,1
Imposte 0,3 (0,1) (400,0) 25,4 19,3 31,6  
 
• I proventi finanziari netti sono pari a 12,8 milioni e si confrontano con proventi di 7 milioni al 30 settembre 

2005. L’incremento è riconducibile prevalentemente alla plusvalenza realizzata con il disinvestimento 
parziale dei fondi Hedge in essere presso Duemme Sgr e alla valutazione a fair value degli stessi, per 
complessivi 6,8 milioni. 

 
• I proventi netti da attività finanziarie, pari a 123,4 milioni, si riferiscono a dividendi percepiti dalle società 

del Gruppo per un totale di 96,1 milioni e alla plusvalenza realizzata dalla cessione di parte delle azioni di 
Banca Intesa pari a 33,2 milioni (26,1 milioni secondo i principi contabili italiani). Tali proventi sono in 
parte compensati dalle svalutazioni delle partecipazioni in RCS Broadcast (2,9 milioni), Poligrafici 
Editoriale (2,7 milioni) ed Eurogravure (0,3 milioni) effettuate per allinearne il valore di carico al valore 
corrente delle stesse. 
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• La voce imposte riflette proventi per 25,4 milioni, realizzati con l’adesione al regime di tassazione del 

consolidato fiscale nazionale per effetto delle perdite fiscale del periodo compensate e compensabili con gli 
imponibili fiscali positivi delle società soggette al medesimo regime di tassazione. 

 
 
M-DIS DISTRIBUZIONE MEDIA 
 
M-dis Distribuzione Media S.p.A svolge l’attività di distribuzione nel canale edicola e negli altri punti di 
vendita autorizzati di prodotti editoriali e non editoriali (schede telefoniche e ricariche on-line). La società 
detiene nel proprio portafoglio, oltre ai prodotti degli azionisti di riferimento (RCS, De Agostini, Hachette-
Rusconi), anche numerosi editori terzi, ai quali si sono aggiunti di recente anche i quotidiani La Stampa (dal 
mese di maggio 2006) ed Il Sole 24-Ore (dal mese di luglio 2006). 
La società si avvale delle controllate Milano Press S.r.l., per la distribuzione a Milano e nell’hinterland 
milanese, di ge-dis S.r.l. per l’area di Genova (in joint-venture con la società S.E.P., editrice de Il Secolo XIX) e 
dal mese di maggio 2006, di to-dis S.r.l. per la distribuzione nell’area torinese (in joint-venutre con l’Editrice La 
Stampa). M-dis detiene inoltre una partecipazione anche nella società Trento Press Service S.r.l., per la 
distribuzione in Trento e provincia. 
I ricavi consolidati al 30 settembre 2006 ammontano a 341,1 milioni (266,8 milioni nel medesimo periodo dello 
scorso esercizio) ed il risultato netto consolidato del periodo è pari a 3,3 milioni, di cui la quota di spettanza 
RCS risulta di 1,5 milioni circa. 
Il significativo incremento dei ricavi è sostanzialmente attribuibile alla costante crescita del business non 
editoriale, che rispetto all’analogo periodo del 2005 risulta caratterizzato dal forte sviluppo delle ricariche on-
line reso possibile dalla maggior diffusione dei terminali POS. 
Nel terzo trimestre dell’esercizio, i ricavi derivanti dalla distribuzione di prodotti editoriali, risultano 
leggermente superiori rispetto all’analogo trimestre dell’anno precedente, principalmente per effetto dei venduti 
realizzati dai prodotti La Stampa ed Il sole 24 Ore, la cui distribuzione ha preso avvio solo nel corso del 2006. 
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FATTI DI RILIEVO DEL TERZO TRIMESTRE 
 
• In data 14 luglio il Consiglio di Amministrazione di RCS MediaGroup ha approvato, in esecuzione del 

piano di stock option già deliberato, l’assegnazione a sei dipendenti con posizioni di rilievo in società del 
Gruppo RCS di complessive n. 744.662 stock option per la sottoscrizione di altrettante azioni ordinarie di 
nuova emissione ad un prezzo pari alla media aritmetica del prezzo ufficiale di quotazione delle azioni 
ordinarie della Società nel periodo intercorrente dal 14 giugno 2006 al 14 luglio 2006 (pari a euro 3,990). 

 
• Il mese di luglio ha visto il lancio in edicola da parte di RCS Periodici di M, semestrale di moda maschile e 

del Corriere Enigmistica, settimanale di enigmistica. 
 
• In data 4 agosto Register.it S.p.A., la società interamente controllata da Dada, ha perfezionato l’accordo per 

l’acquisizione di Nominalia S.L., principale operatore in Spagna nel segmento dei servizi Internet 
professionali. L’acquisizione avviene in tre tranche a fronte di un corrispettivo complessivo di 5,2 milioni. 

 
• In data 5 agosto Dada, tramite la controllata Dada USA Inc. (già Dada Mobile Inc.), ha perfezionato 

l’acquisizione di Upoc Networks Inc., operatore americano di servizi per community, Internet e telefonia 
mobile, per un importo di circa 5,5 milioni. 

 
• Negli ultimi giorni di agosto e nella prima parte del mese di settembre sono state cedute sul mercato n. 

14.000.000 azioni Banca Intesa per un controvalore di 72 milioni, realizzando una plusvalenza pari a 33,2 
milioni (26,1 milioni secondo i principi contabili italiani). 

 
• In data 11 settembre 2006 il Consiglio di Amministrazione di RCS Quotidiani, a seguito della cessazione 

delle rispettive cariche di Vittorio Colao, Amministratore Delegato, e di Aldo Bisio, Direttore Generale del 
settore Quotidiani Italia e Consigliere della Società, ha cooptato Antonello Perricone e Giorgio Valerio, 
quali Amministratori della Società, nominandoli rispettivamente Amministratore Delegato e Direttore 
Generale del settore Quotidiani della società. 

 
• In data 12 settembre, divenute efficaci le dimissioni di Vittorio Colao da tutte le cariche ricoperte presso la 

Società e la cooptazione alla carica di Amministratore Delegato di Antonello Perricone, intervenuta il 27 
luglio scorso con contestuale designazione alla funzione di Amministratore Delegato, il Consiglio di 
Amministrazione di RCS MediaGroup ha formalmente attribuito ad Antonello Perricone la carica di 
Amministratore Delegato della Società, nominandolo altresì Direttore Generale e componente del Comitato 
Esecutivo. 
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FATTI DI RILIEVO SUCCESSIVI ALLA CHIUSURA DEL TERZO TRIMESTRE 
 
• In data 12 ottobre Dada, tramite la controllata Dada USA Inc., ha perfezionato l’accordo per l’acquisizione 

di Tipic Inc., operatore di riferimento a livello internazionale nel settore delle Blog Community, per un 
importo di 4,5 milioni.  

 
 
• Nel mese di ottobre è stato lanciato Corriere Anteprima, un quotidiano free-press distribuito nel 

pomeriggio, che anticipa le notizie del Corriere della Sera in edicola il giorno successivo. 
 
 
• Il Consiglio di Amministrazione di RCS MediaGroup del 13 novembre 2006 ha varato una serie di 

operazioni proprie o di società controllate, volte a:  
- assecondare l’impegno del Corriere della Sera in un programma di vasto respiro ed orizzonte, anche 

temporale, diretto a consolidare e ampliare la presenza della testata sul territorio nazionale e nelle 
principali aree del Paese; 

- sostenere lo sviluppo, l’ammodernamento, la competitività pubblicitaria della Gazzetta dello Sport, 
oltre alla sua crescente penetrazione nel mondo dei giovani; 

- proseguire il processo di crescita nelle aree di tradizionale presenza del Gruppo; 
- promuovere lo sviluppo multimediale del Gruppo con significativi presidi in nuove aree di business e 

in prodotti di alta qualità. 
 

In particolare si tratta delle seguenti operazioni: 
 
RCS MEDIAGROUP 

  
Acquisizione dalla società Digifin S.p.A. del 51% del capitale sociale di Digicast S.p.A, alla quale fanno 
capo i canali tematici, oggi distribuiti prevalentemente attraverso la piattaforma Sky, denominati: Jimmy, 
Caccia e Pesca, Sailing Channel, Planet. L’acquisizione è condizionata all’autorizzazione dell’Autorità 
Garante della Concorrenza e del Mercato e dell’Autorità per le Garanzie nelle Comunicazioni.  
Digicast nel 2005 ha registrato ricavi consolidati per circa 27 milioni, con un EBIT di circa 5 milioni ed un 
EBITDA di 5,3 milioni.  
Il controvalore della partecipazione acquisita è di 16,3 milioni (salvo aggiustamenti calcolati tenendo conto 
della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2006) da versarsi al momento dell’esecuzione 
dell’acquisto, ed è accompagnato da diritti di opzione “call” e “put” volte all’accrescimento della 
partecipazione RCS all’intero capitale sociale da esercitarsi, salvo accelerazioni in caso di divergenze tra i 
soci, nel 2010 per un prezzo di esercizio calcolato sulla base del fatturato 2009, con un minimo basato sul 
valore riconosciuto per l’acquisto del 51%.  

 
RCS QUOTIDIANI 

 
- Trasformazione – salvo imprevisti, entro il primo semestre 2008 – della Gazzetta dello Sport in 

quotidiano full color che comporterà, tra l’altro, il cambio del formato e l’incremento della foliazione 
massima possibile rispetto a quella attuale. Gli investimenti richiesti dall’operazione ammontano a 
circa 65 milioni complessivi nell’arco di tre anni, principalmente per l’acquisto di rotative, impianti 
tecnici ausiliari ed opere civili. 

 
- Prolungamento del contratto di affitto della testata Gazzetta dello Sport (in scadenza al 2015) sino al 

2040. 
 

- Avvio, attraverso una società a partecipazione paritetica di RCS Quotidiani ed alcuni imprenditori 
locali, in via di identificazione, della pubblicazione (a partire dai primi mesi del 2007) del Corriere 
Bologna, nuovo quotidiano di 16 pagine diffuso a Bologna e provincia insieme al Corriere della Sera 
senza aumento di prezzo, secondo la formula editoriale già collaudata con il Corriere del Mezzogiorno, 
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il Corriere del Veneto e il Corriere del Trentino e dell’Alto Adige. L’investimento complessivo 
previsto per RCS nel primo triennio è stimato in circa 2 milioni. 

 
- Costituzione di una partnership tra RCS Quotidiani, in qualità di socio di maggioranza al 51%, e la 

società Game Media Networks - controllata dalla Digital Bros, società quotata al TechStar di Borsa 
Italiana - per sviluppare il business dei giochi on-line, con un investimento iniziale complessivo da 
parte dei soci di 1,5/2 milioni. 

 
RCS LIBRI 
 
Incremento della partecipazione detenuta tramite la controllata RCS International Books BV nella Editions 
d’Art Albert Skirà SA (a cui fa capo il Gruppo editoriale operante in Italia e all’estero prevalentemente nel 
settore dell’arte con un fatturato nel 2005 di 16 milioni) dall’attuale 24% al 48%, per un corrispettivo di 4,2 
milioni. Nel 2010 RCS e i venditori avranno rispettivamente un diritto di opzione “call” e un diritto “put” 
su un ulteriore 12% del capitale, ad un prezzo di esercizio calcolato sulla base della valutazione attuale 
della società, e, a partire dal 2012, un ulteriore diritto di opzione “call” e “put” sul rimanente 40%.  

 
 
• Sempre in data 13 novembre 2006 il Consiglio di Amministrazione ha altresì: 

 
- approvato l’attribuzione a circa 70 dipendenti con posizioni di rilevanza strategica nell’ambito della 

Società e del Gruppo - tra cui l’Amministratore Delegato nella sua qualità di Direttore Generale – di 
complessive 14.274.763 stock option, per la sottoscrizione di altrettante azioni ordinarie di nuova 
emissione (pari all’1,95% circa dell’attuale capitale ordinario) ad un prezzo pari alla media aritmetica 
del prezzo ufficiale di quotazione delle azioni ordinarie della Società nel periodo decorrente dal 13 
ottobre scorso ad oggi.  
L’assegnazione odierna integra la tranche già attribuita nel corso del corrente anno (14 luglio scorso), e 
completa l’esecuzione del Piano di stock option, autorizzato dall’Assemblea dei soci del 29 aprile 
2005. 
Il Regolamento del Piano è stato modificato prorogando dal 15 giugno 2009 alla scadenza di tre anni 
successivi alla data di offerta in assegnazione, il termine finale del “Periodo di Vesting”, applicabile 
alle opzioni assegnate nel 2006. 
In base al Regolamento – i cui termini principali sono già stati comunicati l’11 novembre 2005 – le 
opzioni assegnate in data odierna potranno essere esercitate di norma trascorsi tre anni dal termine del 
relativo “Periodo di Vesting”, in periodi predeterminati sino al 15 giugno 2013 e condizionatamente al 
livello di raggiungimento di un obiettivo di performance consistente nell’utile netto consolidato per 
azione (“Earning per Share”) cumulato riferito al triennio 2005-2007 quale previsto nel relativo Piano 
Strategico approvato dal Consiglio di Amministrazione. 
Infine sono previsti, per taluni dei Beneficiari, tra cui l’Amministratore Delegato, obblighi volti al 
reinvestimento in azioni della Società di parte del guadagno conseguito attraverso la cessione delle 
azioni ricevute a seguito dell’esercizio di opzioni e, salva preventiva autorizzazione del Consiglio, un 
vincolo alla trasferibilità di tali azioni, una volta acquisite, sino al termine del secondo anno successivo 
allo scadere del “Periodo di Vesting”, ovvero sino al 13 novembre 2011; 

 
- cooptato Virginio Rognoni quale Amministratore della Società in sostituzione del già dimissionario 

Giangiacomo Nardozzi Tonielli e ha preso atto delle dimissioni, ricevute il 10 novembre scorso, del 
Consigliere Carlo Buora (non appartenente ad alcun Comitato Consigliare né avente ruolo di 
Consigliere Indipendente), riservandosi di procedere nella prossima riunione alla sostituzione di 
quest’ultimo; 

 
- deliberato il trasferimento della sede legale della Società, a decorrere dal 1° dicembre prossimo, da via 

Rizzoli, 2 a via San Marco, 21, sempre in Milano. 
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EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 
 
L’andamento del mese di ottobre, pur evidenziando dinamiche positive sia per quanto riguarda le diffusioni che 
la raccolta pubblicitaria, ha risentito dei numerosi giorni di sciopero verificatisi. 
I ricavi diffusionali dei quotidiani risultano in linea con le previsioni; le diffusioni della Gazzetta dello Sport 
confermano il trend lievemente negativo rispetto all’anno precedente, già evidenziato nella prima parte 
dell’anno. 
I ricavi diffusionali delle testate periodiche, in un contesto di mercato altamente competitivo e in calo, sono 
risultati in linea con le previsioni per l’esercizio in corso e superiori rispetto all’anno precedente, pur risentendo 
anche in tale area degli scioperi. 
I ricavi dei prodotti collaterali proseguono secondo i programmi previsti. 
I ricavi pubblicitari si mantengono in linea con le previsioni, nonostante l’impatto negativo degli scioperi 
avvenuti nel mese di ottobre. 
In assenza di eventi allo stato non prevedibili, in base alle informazioni disponibili e nonostante i costi per gli 
investimenti promozionali volti al sostegno delle iniziative del Corriere della Sera e di RCS Broadcast -
entrambi elementi peraltro che si ritiene influenzeranno anche l’andamento dell’esercizio 2007- si prevede di 
giungere per l’esercizio in corso ad un risultato di gestione comunque superiore rispetto a quello dell’esercizio 
precedente. 
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Conto economico sintetico consolidato 
 
 

Valori in milioni di euro Note 2006 2005 2006 2005

Ricavi delle vendite 4 571,2 512,9 1.708,7            1.566,2            
Incremento immobilizzazioni per lavori intreni 0,7 2,2                   -                   
Variazione delle rimanenze prodotti finiti, semilavorati e 
prodotti in corso (0,3) (7,3) 10,7 7,2
Consumi materie prime e servizi (425,5) (365,8) (1.241,2) (1.119,7)
Costi per il personale (104,0) (91,8) (313,8) (282,3)
Altri oneri e proventi operativi (1,5) (8,9) 4,8 8,0
Accantonamenti e svalutazione crediti (2,4) (4,8) (13,2) (10,7)
Ammortamenti e svalutazioni (13,6) (10,4) (40,1) (28,2)
Risultato operativo 4 24,6 23,9 118,1 140,5
Proventi (oneri) finanziari (2,0) (3,0) 5,5 (1,2)
Altri proventi ed oneri da attività e passività finanziarie 34,9 0,2 41,8 76,6
Quote proventi (oneri) da valutazione partecipazioni con il 
metodo del patrimonio netto (4,9) 0,1 (2,1) 1,5
Risultato ante imposte 52,6 21,2 163,3 217,4
Imposte sul reddito (16,4) (12,0) (29,9) (35,0)
Risultato attivita destinate a continuare 36,2 9,2 133,4 182,4
Risultato attività destinate alla dismissione 0,0 0,0 0,0 (0,1)
Risultato del periodo 36,2 9,2 133,4 182,3
Risultato del periodo di terzi (0,9) 0,8 (8,7) (2,7)
Risultato del periodo di gruppo 35,3 10,0 124,7 179,6

Risultato base per azione in euro 0,17 0,25
Risultato diluito per azione in euro 0,17 0,25

Progressivo al 30 settembre3° trimestre

 
 
 
 



 

29 

Stato patrimoniale sintetico consolidato 
 
(in milioni di euro) Note 30 settembre 2006 31 dicembre 2005

ATTIVITA'
Immobili, impianti e macchinari 7 364,1 360,2
Attività immateriali 8 467,4 448,2
Attività finanziarie 9 304,8 367,0
Attività per imposte anticipate 9 80,4 72,8
Totale attività non correnti 1.216,7 1.248,2
Rimanenze 10 157,4 147,6
Crediti commerciali 11 642,4 599,2
Crediti diversi e altre attività correnti 12 259,5 247,1
Crediti e Attività finanziarie correnti 13 59,4 130,8
Disponib.liquide e mezzi equivalenti 13 228,4 154,4
Totale attività correnti 1.347,1 1.279,2
Attività non correnti destinate alla vendita 0,0 0,0
TOTALE ATTIVITA' 2.563,8 2.527,4
PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 762,0 762,0
Altri strum.finanz.rappres.patrimonio 2,9 0,7
Riserve 103,6 122,5
Utili (perdite) indivisi (e) 92,5 (42,4)
Utile (perdita) dell'esercizio -                                 219,3
Utile (perdita) del periodo 124,7 -
Totale patrimonio netto di gruppo 1.085,7 1.062,1
Patrimonio netto di terzi 67,9 64,8
Totale 1.153,6 1.126,9
Debiti e passività non correnti  finanziarie 13 253,9 242,8
Fondi relativi al personale 14 106,5 109,0
Fondi per rischi e oneri 14 56,0 59,9
Passività per imposte differite 15 69,7 64,6
Altre passività non correnti 16 13,9 11,9
Totale Passività non correnti 500,0 488,2
Debiti e passività correnti  finanziarie 13 97,6 91,2
Debiti commerciali 17 572,2 574,8
Quote a breve term.fondi rischi e oneri 14 16,8 31,0
Debiti diversi e altre passività correnti 18 223,6 215,4
Totale passività correnti 910,2 912,3
Passività associate ad attività destinate alla dismissione 0,0 0,0
TOTALE PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO 2.563,8 2.527,4  
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Rendiconto finanziario sintetico consolidato 
 
 

(in milioni di euro) Note 30/09/06 30/09/05

A) Flussi di cassa della gestione operativa
Utile (perdita) del Gruppo e dei Terzi 133,4 182,3
Ammortamenti e svalutazioni 40,1 28,2
(Plusvalenze) minusvalenze e altre poste non monetarie (35,4) (73,2)
Svalutazioni/rivalutazioni partecipazioni 5,8 (0,8)
Assegnazione stock options 2,7 0,0
Risultato netto Gestione finanziaria (inclusi dividendi percepiti) (15,6) (3,9)
Incremento (decremento) dei fondi 20 (21,5) (24,1)
Incremento (decremento) imposte differite/anticipate (2,0) 18,1
Variazioni del capitale circolante (41,5) 30,9
Totale 66,0 157,5

B) Flussi di cassa della gestione di investimento
Investimenti in partecipazioni (al netto dei dividendi ricevuti) 23 (5,0) (2,2)
Investimenti in immobilizzazioni 19 (51,3) (72,4)
Acquisizioni/cessioni di altre immobilizzazioni finanziarie 9 12,4 (11,5)
Corrispettivi della vendita di partecipazioni 73,9 174,3
Corrispettivi della vendita di immobilizzazioni 1,7 2,5
Altre variazioni (0,6) 1,1
Totale 31,1 91,7
Free cash flow (A+B) 97,1 249,2

C) Flussi di cassa della gestione finanziaria
Variazione netta dei debiti finanziari e di altre attività finanziarie 22 71,7 (66,5)
Interessi finanziari netti percepiti 5,5 2,8
Dividendi corrisposti 24 (82,3) (30,0)
Variazione riserve di patrimonio netto 21 (6,2) (6,1)
Totale (11,2) (99,8)
Incremento (decremento) netto delle disponibilità liquide ed equivalenti (A+B+C) 85,8 149,4
Disponibilità liquide ed equivalenti all'inizio del periodo 119,8 6,7
Disponibilità liquide ed equivalenti alla fine del periodo 205,6 156,1
Incremento (decremento) del periodo 85,8 149,4

INFORMAZIONI AGGIUNTIVE DEL RENDICONTO FINANZIARIO
(in milioni di euro)

Disponibilità liquide ed equivalenti all'inizio dell'esercizio, così dettagliate 119,8 6,7
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 154,4 30,2
Debiti correnti verso banche (34,6) (23,5)
Disponibilità liquide ed equivalenti alla fine dell'esercizio 205,6 156,1
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 228,4 161,3
Debiti correnti verso banche (22,8) (5,2)
Incremento (decremento) dell'esercizio 85,8 149,4  
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Variazioni sintetiche di patrimonio netto consolidato 
  

(in milioni di euro)  Capitale 

Altri 
Strumenti 

rappresentativ
i del PN

Riserva da 
sovrapprezzo 

azioni

Riserva legale 
e altre riserve

Azioni proprie 
e Equity 

transaction 
(nota 25)

 Riserva da 
valutazione

Utili (perdite) 
portati a 
nuovo 

 Utile 
(perdita) di 
esercizio

Patrimonio 
netto 

consolidato 
di gruppo 

Patrimonio 
netto di terzi

Patrimonio 
netto

Saldi al 31/12/2004 762,0 71,2 237,4 (96,5) 3,4 (139,0) 102,6 941,1 39,3 980,4
Destinazione dell'utile netto di esercizio  31.12.2004
 - a  utili portati a nuovo 102,6 (102,6)
 - a  dividendi (nota 24) (30,0) (30,0) (5,0) (35,0)
Adozione Ias 39 e 32 (1.1.2005) (85,0) (85,0) 85,0 (85,0) (85,0)
Assegnazione azioni proprie 23,3 (23,3)
Variazione principio rimenenze e correzioni errori (36,3) (36,3) (36,3)
Valutazione a Fair Value attività finanziarie 85,2 85,2 85,2
Variazione riserva di conversione (0,6) (0,6) 0,1 (0,5)
Equity transaction (2,1) (2,1) (2,1)
Proventi/(oneri) riconosciuti a patrimonio netto (1,7) (1,2) (2,9) (2,9)
Variazioni  patrimonio netto di terzi 0,4 0,4
Risultato del periodo 179,6 179,6 2,7 182,3
Saldi al 30/09/2005 762,0 71,2 152,4 (160,3) 86,3 (42,2) 179,6 1.049,0 37,5 1.086,5

Saldi al 31/12/2005 762,0 0,7 71,2 152,4 (183,7) 82,6 (42,4) 219,3 1.062,1 64,8 1.126,9
Destinazione dell'utile netto di esercizio  31.12.2005
- a  utili portati a nuovo 219,3 (219,3)
 - a  dividendi (nota 24) (82,3) (82,3) (3,7) (86,0)
Assegnazione stock option 2,2 0,5 2,7 2,7
Variazione riserva di conversione (0,6) (0,6) (0,6)
Valutazione a Fair Value attività finanziarie 20,6 20,6 20,6
Liberazione riserva per vendita titoli fair value (26,0) (26,0) (26,0)
Equity transaction (12,9) (12,9) (12,9)
Proventi/(oneri) riconosciuti a patrimonio netto (2,6) (2,6) (2,6)
Variazioni  patrimonio netto di terzi (1,9) (1,9)
Risultato del periodo 124,7 124,7 8,7 133,4
Saldi al 30/09/2006 762,0 2,9 71,2 152,4 (196,6) 76,6 92,5 124,7 1.085,7 67,9 1.153,6  
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NOTE ILLUSTRATIVE SPECIFICHE 
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FORMA, CONTENUTO E ALTRE INFORMAZIONI SULLE POSTE DI BILANCIO 
INTERMEDIO 
 
 
1. Forma e contenuto 
 
Il bilancio intermedio del Gruppo RCS è espresso in conformità allo IAS 34, come previsto anche dall’art. 81 
del Regolamento Consob n. 11971/1999 e sue successive modificazioni ed integrazioni. 
 
Tale bilancio intermedio è consolidato sulla base delle situazioni trimestrali economiche e patrimoniali al 30 
settembre 2006 della Capogruppo RCS MediaGroup S.p.A. e delle società controllate, redatte secondo i 
principi contabili internazionali. Le situazioni economiche e patrimoniali relative alle controllate di primo 
livello, sono state approvate dai rispettivi Consigli di Amministrazione. 
 
 
2. Principi e metodi contabili 
 
I criteri di valutazione adottati per la redazione della Relazione trimestrale al 30 settembre 2006 sono quelli ad 
oggi in vigore e sono identici ai principi adottati per la redazione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2005. 
Si precisa inoltre che sono state effettuate alcune riclassifiche in sede di chiusura del Bilancio consolidato 
dell’esercizio 2005, rispetto ai dati pubblicati nella Relazione trimestrale al 30 settembre 2005. Tali variazioni 
effettuate al fine di rendere uniforme l’informativa comparativa per l’esercizio 2005, hanno conseguentemente 
interessato i periodi infrannuali dell’esercizio 2005. Per quanto concerne la Relazione trimestrale consolidata al 
30 settembre 2005 riportata a confronto, si evidenzia che le riclassifiche di maggior rilievo hanno riguardato il 
rendiconto finanziario e il conto economico, in particolare i “Ricavi netti” e gli “Altri oneri e proventi 
operativi”, senza alcun effetto di rilievo sul risultato operativo, sul risultato netto e sul patrimonio netto.  
 
La redazione del bilancio intermedio richiede da parte della direzione l’effettuazione di stime e assunzioni. Se 
la stima di un valore esposto in un periodo intermedio successivamente dovesse differire, tale variazione verrà 
immediatamente recepita nel successivo periodo intermedio. Qualora tale modifica si verificasse nell’ultimo 
periodo intermedio, sarebbe recepita direttamente nel bilancio annuale dell’esercizio dove, se di impatto 
rilevante, ne verrebbero illustrate natura e valore nelle note esplicative. 
 
Inoltre, taluni processi valutativi, in particolare quelli più complessi quali la determinazione di eventuali perdite 
di valore di attività immobilizzate, vengono effettuati in modo completo solo a fine esercizio, salvo i casi in cui 
vi siano indicatori di impairment che richiedano una immediata valutazione di eventuali perdite di valore. 
 
Per apprezzare la stagionalità delle attività del Gruppo, si rimanda all’allegato “Conto economico consolidato: 
analisi per trimestre”. 
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3. Variazioni dell’area di consolidamento 
 
Riportiamo le più significative variazioni di perimetro intervenute rispetto al 31 dicembre 2005:  
 
• Sono state consolidate integralmente le seguenti società: 

- Unedisa Telecomunicaciones Baleares S.a.; 
- GE Fabbri Editions Bulgaria Ltd; 
- Adelphi; 
- Dada Brasil Serviços de Tecnologia Ltda; 
- Cotei S.L. 
- Nominalia S.L.; 
- Upoc Networks Inc.; 
- Unedisa Telecomunicaciones de Levante S.a.; 
- Unidad de Producciòn de Andalucìa S.a.. 

• Sono state consolidate a patrimonio netto le seguenti società: 
- To-dis S.r.l.; 
- Livres Diffusion Sas. 

• Le seguenti società precedentemente consolidate integralmente o a patrimonio netto sono uscite dall’area di 
consolidamento: 
- Partedit S.a. liquidata 
- GFT Germany GmbH liquidata 
- Arlaban Inversiones S.L. ceduta 
- Planet Com S.p.A. ceduta 

• Si segnala la fusione per incorporazione delle seguenti società: 
- Editions Flammarion S.a.s. in Flammarion S.a.; 
- Sfera Web S.r.l. in Sfera Editore S.p.A.; 
- Rizzoli Larousse S.p.A. in RCS Libri S.p.A.; 
- HdP BV, GFT International BV e RCS International Communications NV in RCS International 

Magazines BV. 
 
4. Informativa di settore 
 
In applicazione dello IAS 14, di seguito vengono riportati gli schemi relativi all’informativa di settore secondo 
lo schema primario e secondario. 
RCS ha adottato lo schema primario per settore di attività, definito come una parte del Gruppo distintamente 
identificabile, che fornisce un insieme di prodotti e servizi collegati ed è soggetta a rischi e a benefici diversi da 
quelli degli altri settori d’attività del Gruppo. 
I principi contabili con cui i dati di settore sono esposti nelle note sono coerenti con quelli adottati nella 
predisposizione del bilancio consolidato. 
Lo schema di informativa secondario, come richiesto dallo IAS 14, è per area geografica; in tale schema 
vengono esposti i ricavi sulla base della localizzazione dell’attività per ciascuna area in cui i ricavi sono almeno 
il 10% del totale.  
Nell’informativa di settore, di seguito riportata, viene evidenziato anche il risultato operativo ante 
ammortamenti e svalutazioni (EBITDA). Per i commenti si rimanda alla sezione “Andamento economico dei 
settori di attività”. 
 
Si segnala che, sebbene anche nel corso dei primi nove mesi del 2006 non si sia resa necessaria l’identificazione 
di un settore relativo al gruppo Dada sulla base del disposto dello IAS 14, RCS ha ritenuto più completo, ai fini 
di una migliore rappresentazione dell’informativa di settore, fornire separatamente i risultati relativi al gruppo 
Dada. 
 
I rapporti infrasettoriali riguardano principalmente lo scambio di beni, le prestazioni di servizi, la provvista e 
l’impiego di mezzi finanziari e sono regolati a condizioni di mercato, tenuto conto della qualità dei beni e dei 
servizi prestati. 
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Schema primario di informativa per settori di attività 
 
3° trimestre 
 
milioni di euro

3° trimestre 2006 Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicita' Dada
Funzioni 

Corporate
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 141,9 201,0 39,0 1,6 0,4 (8,1) 375,8
    Ricavi pubblicitari 83,9 0,0 32,2 4,0 113,2 1,3 0,0 (86,2) 148,4
    Ricavi editoriali diversi 8,1 4,3 6,8 0,1 0,1 30,1 14,5 (17,0) 47,0
Ricavi per settore 233,9 205,3 78,0 5,7 113,3 31,4 14,9 (111,3) 571,2
    Ricavi infrasettoriali (59,6) (6,0) (27,6) (3,9) (0,1) (1,3) (12,8)
Ricavi netti 174,3 199,3 50,4 1,8 113,2 30,1 2,1 571,2

Risultato operativo ante ammortamenti e 
svalutazioni per settore 20,1 24,3 2,2 (2,0) (1,5) 3,6 (8,5) 38,2
Risultato operativo per settore 13,8 23,4 2,0 (3,7) (1,4) 2,6 (12,1) 24,6
Proventi (oneri) finanziari (2,0)
Altri proventi ed oneri da attività e passività 
finanziarie 34,9
- di cui dividendi da partecipazioni 
immobilizzate 0,0
Quote proventi (oneri) da valutazione 
partecipate con il metodo del PN (1,2) (3,2) (0,5) (4,9)
Risultato ante imposte 52,6
Imposte sul reddito (16,4)
Risultato attivita destinate a continuare 36,2
Risultato attività destinate alla dismissione 0,0
Risultato del periodo 36,2
Risultato del periodo di terzi (0,9)
Risultato del periodo di gruppo 35,3  
 
milioni di euro

3° trimestre 2005 Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicita'
Funzioni 

Corporate
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 132,8 194,5 39,2 1,0 0,4 (5,2) 362,7
    Ricavi pubblicitari 76,8 0,0 26,8 4,9 106,0 (78,5) 136,0
    Ricavi editoriali diversi 3,6 8,2 4,7 0,1 0,1 13,7 (16,2) 14,2
Ricavi per settore 213,2 202,7 70,7 6,0 106,1 14,2 (100,0) 512,9
    Ricavi infrasettoriali (54,1) (5,6) (22,5) (4,6) (0,2) (12,8)
Ricavi netti 159,1 197,0 48,2 1,4 105,9 1,3 512,9

Risultato operativo ante ammortamenti e 
svalutazioni per settore 15,8 23,6 (1,4) (1,2) (1,5) (1,7) 0,7 34,3
Risultato operativo per settore 10,1 22,7 (2,6) (2,7) (1,5) (3,8) 1,7 23,9
Proventi (oneri) finanziari (3,0)
Altri proventi ed oneri da attività e passività 
finanziarie 0,2
- di cui dividendi da partecipazioni 
immobilizzate 0,0

Quote proventi (oneri) da valutazione 
partecipate con il metodo del PN 0,3 1,5 (1,6) (0,2) 0,1
Risultato ante imposte 21,2
Imposte sul reddito (12,0)
Risultato attivita destinate a continuare 9,2
Risultato attività destinate alla dismissione 0,0
Risultato del periodo 9,2
Risultato del periodo di terzi 0,8
Risultato del periodo di gruppo 10,0  
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Progressivo al 30 settembre 
 
milioni di euro

30 settembre 2006 Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicita' Dada
Funzioni 

Corporate
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 427,5 491,4 106,8 4,8 1,4 (20,9) 1.011,0
    Ricavi pubblicitari 320,9 0,4 111,8 14,4 424,6 3,8 (321,3) 554,6
    Ricavi editoriali diversi 33,9 18,0 21,8 0,2 0,2 76,3 42,8 (50,1) 143,1
Ricavi per settore 782,3 509,8 240,4 19,4 424,8 80,1 44,2 (392,3) 1.708,7
    Ricavi infrasettoriali (225,0) (18,7) (93,1) (14,1) (0,8) (1,6) (39,0)
Ricavi netti 557,3 491,1 147,3 5,3 424,0 78,5 5,2 1.708,7

Risultato operativo ante ammortamenti e 
svalutazioni per settore 125,8 29,0 9,6 (5,5) 4,9 10,3 (15,9) 158,2
Risultato operativo per settore 106,6 25,7 9,0 (10,4) 4,9 7,6 (25,3) 118,1
Proventi (oneri) finanziari 5,5
Altri proventi ed oneri da attività e passività 
finanziarie 41,8
- di cui dividendi da partecipazioni 
immobilizzate 10,1 10,1
Quote proventi (oneri) da valutazione 
partecipate con il metodo del PN (0,5) (0,9) (1,9) 1,2 (2,1)
Risultato ante imposte 163,3
Imposte sul reddito (29,9)
Risultato attivita destinate a continuare 133,4
Risultato attività destinate alla dismissione 0,0
Risultato del periodo 133,4
Risultato del periodo di terzi (8,7)
Risultato del periodo di gruppo 124,7  
 
milioni di euro

30 settembre 2005 Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicita'
Funzioni 

Corporate
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 439,2 484,7 93,3 3,0 1,5 (10,6) 1.011,1
    Ricavi pubblicitari 293,6 0,4 94,0 15,5 390,5 (293,5) 500,5
    Ricavi editoriali diversi 24,4 23,2 13,1 0,1 0,4 40,9 (47,5) 54,6
Ricavi per settore 757,2 508,3 200,4 18,6 390,9 42,4 (351,6) 1.566,2
    Ricavi infrasettoriali (208,3) (11,9) (77,7) (14,8) (0,9) (38,0)
Ricavi netti 548,9 496,4 122,7 3,8 390,0 4,4 1.566,2

Risultato operativo ante ammortamenti e 
svalutazioni per settore 134,6 30,0 9,7 (1,1) 4,5 (9,0) 168,7
Risultato operativo per settore 120,4 27,0 6,1 (5,5) 4,4 (14,9) 3,0 140,5
Proventi (oneri) finanziari (1,2)
Altri proventi ed oneri da attività e passività 
finanziarie 76,6
- di cui dividendi da partecipazioni 
immobilizzate 5,0 5,0

Quote proventi (oneri) da valutazione 
partecipate con il metodo del PN 1,3 (0,6) 0,8 1,5
Risultato ante imposte 217,4
Imposte sul reddito (35,0)
Risultato attivita destinate a continuare 182,4
Risultato attività destinate alla dismissione (0,1)
Risultato del periodo 182,3
Risultato del periodo di terzi (2,7)
Risultato del periodo di gruppo 179,6  
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milioni di euro

30 settembre 2006
Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicità Dada (1)

Funzioni 
corporate Elisioni/ 

Rettifiche
TOTALE

Attività del settore 566,6 550,8 125,9 41,0 274,7 135,0 344,7 2.038,7
Partecipazioni in società collegate e JV 12,5 16,3 31,4 12,9 73,1
Attività non ripartite finanziarie 289,0
Attività non ripartite fiscali 163,0
Totale attivo 2.563,8
Passività del settore 372,2 277,9 109,1 11,6 80,8 46,6 76,3 974,5
Passività non ripartite finanziarie 351,5
Passività non ripartite fiscali 84,2
Totale passivo 1.410,2

Altre informazioni di settore
Accantonamenti fondi (1,2) (0,3) (0,1) (0,3) (0,1) (2,0)
Accantonamenti fondi relativi al personale (2) (6,6) (0,8) (2,0) (0,2) (0,7) (0,4) (0,9) (11,6)
Ammortamenti materiali (16,1) (2,5) (0,5) (0,8) (1,0) (3,8) (24,7)
Ammortamenti immateriali (3,1) (0,8) (0,1) (4,1) (1,7) (5,6) (15,4)
Svalutazioni immobilizzazioni 0,0

Investimenti in imm. Immateriali  (2) 6,2 2,5 0,1 1,9 2,9 9,6 23,2
Investimenti in imm. Materiali      (2) 20,9 1,5 0,1 0,5 0,1 2,0 3,0 28,1  
 
 
milioni di euro

31 dicembre 2005
Quotidiani Libri Periodici Broadcast Pubblicità Dada (1)

Funzioni 
corporate

Elisioni/ 
Rettifiche TOTALE

Attività del settore 540,0 506,8 123,9 40,0 296,9 102,5 397,2 2.007,3
Partecipazioni in società collegate e JV 13,4 16,6 32,7 15,3 78,1
Attività non ripartite finanziarie 286,2
Attività non ripartite fiscali 155,8
Totale attivo 2.527,4
Passività del settore 392,1 277,0 112,1 12,4 77,4 34,5 81,0 986,5
Passività non ripartite finanziarie 333,9
Passività non ripartite fiscali 80,0
Totale passivo 1.400,5

Altre informazioni di settore
Accantonamenti fondi (0,1) (0,5) (1,5) 0,0 (1,8) (0,2) (0,1) (4,2)
Accantonamenti fondi relativi al personale (8,5) (2,6) (2,5) (0,2) (0,8) (0,1) (2,2) (16,9)
Ammortamenti materiali (15,4) (3,6) (0,6) (1,0) (0,1) (0,2) (4,9) (25,8)
Ammortamenti immateriali (4,3) (1,2) (4,2) (5,0) (0,0) (0,5) (4,2) 4,0 (15,4)
Svalutazioni immobilizzazioni (2,3) (0,3) (1,6) (0,3) (4,5)

Investimenti in imm. immateriali 10,1 5,6 19,7 6,2 21,9 42,9 106,4
Investimenti in imm. materiali 82,6 15,5 0,4 1,5 0,1 0,7 4,2 105,0  
 
(1) Le attività di Dada includono l’avviamento emerso in sede di primo consolidamento (55 milioni) e le elisioni infragruppo relative a crediti commerciali. 
 
(2) Nello schema primario, a partire dal 30 settembre 2006, la voce “Accantonamenti fondi relativi al personale” non comprende il trattamento di fine rapporto maturato e 
pagato nel periodo (1,7 milioni) e gli investimenti sono esposti per cassa. 
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Schema secondario di informativa per settori geografici 
 
3° trimestre 

(in milioni di euro)

3° trimestre 2006 Italia Francia Spagna Altri paesi
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 257,5 53,2 36,9 28,9 (0,7) 375,8
    Ricavi pubblicitari 120,4 0,0 27,1 0,7 0,2 148,4
    Ricavi editoriali diversi 22,9 0,8 9,0 15,7 (1,4) 47,0
Ricavi per settore 400,8 54,0 73,0 45,3 (1,9) 571,2
    Ricavi infrasettoriali (1,3) (0,1) (0,5)
Ricavi netti 399,5 53,9 72,5 45,3 571,2

3° trimestre 2005 Italia Francia Spagna Altri paesi
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 245,7 57,1 35,9 25,4 (1,4) 362,7
    Ricavi pubblicitari 112,6 0,0 22,9 0,6 (0,1) 136,0
    Ricavi editoriali diversi 6,4 2,7 5,0 0,9 (0,8) 14,2
Ricavi per settore 364,7 59,8 63,8 26,9 (2,3) 512,9
    Ricavi infrasettoriali (1,9) (0,4)
Ricavi netti 362,8 59,4 63,8 26,9 512,9

Progressivo al 30 settembre

30 settembre 2006 Italia Francia Spagna Altri paesi
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 641,0 160,3 121,1 90,7 (2,1) 1.011,0
    Ricavi pubblicitari 449,1 0,4 103,3 1,7 0,1 554,6
    Ricavi editoriali diversi 86,9 5,7 23,0 30,7 (3,2) 143,1
Ricavi per settore 1.177,0 166,4 247,4 123,1 (5,2) 1.708,7
    Ricavi infrasettoriali (4,3) (0,4) (0,5)
Ricavi netti 1.172,7 166,0 246,9 123,1 1.708,7

30 settembre 2005 Italia Francia Spagna Altri paesi
Elisioni / 
rettifiche TOTALE

    Ricavi diffusionali 650,5 161,7 123,0 79,9 (4,0) 1.011,1
    Ricavi pubblicitari 408,9 0,3 90,0 1,5 (0,2) 500,5
    Ricavi editoriali diversi 33,0 6,9 16,3 1,3 (2,9) 54,6
Ricavi per settore 1.092,4 168,9 229,3 82,7 (7,1) 1.566,2
    Ricavi infrasettoriali (6,7) (0,4)
Ricavi netti 1.085,7 168,5 229,3 82,7 1.566,2  
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(in milioni di euro)

30 settembre 2006 Italia Francia Spagna Altri paesi TOTALE

Attività del settore 1.407,1 252,0 301,8 77,8 2.038,7
Partecipazioni in società collegate e JV 50,3 7,7 11,2 3,9 73,1
Attività non ripartite finanziarie 289,0
Attività non ripartite fiscali 163,0
Totale attivo 2.563,8

Investimenti in imm. immateriali 21,5 2,5 9,8 6,2 40,0
Investimenti in imm. materiali 16,5 2,0 11,7 0,3 30,5

31 dicembre 2005 Italia Francia Spagna Altri paesi TOTALE

Attività del settore 1.405,9 261,0 281,8 58,6 2.007,3
Partecipazioni in società collegate e JV 52,3 8,8 12,4 4,6 78,1
Attività non ripartite finanziarie 286,2
Attività non ripartite fiscali 155,8
Totale attivo 2.527,4

Investimenti in imm. immateriali 95,0 5,5 5,9 106,4
Investimenti in imm. materiali 73,8 15,1 16,1 0,1 105,0  
 
 
5. Rapporti con parti correlate: Le operazioni poste in essere con parti correlate nel corso dei primi nove 

mesi dell’esercizio 2006 sono analoghe a quelle già descritte nelle note illustrative specifiche del Bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2005, a cui si rimanda. Si ricorda che tali operazioni rientrano nella normale 
gestione d’impresa sono regolate a condizioni di mercato tenuto conto delle qualità dei beni e dei servizi 
prestati. Le operazioni con parti correlate sono disciplinate da una apposita procedura aggiornata e 
approvata dal Consiglio di Amministrazione, riportata nella sezione “Corporate Governance” del Bilancio 
consolidato dell’esercizio 2005. 

 
6. Impegni: Gli impegni sono stati commentati nelle note illustrative specifiche del Bilancio consolidato al 31 

dicembre 2005, cui si rinvia per una analisi più ampia. Nei primi nove mesi del 2006 si evidenzia, quale 
variazione di rilievo, l’estinzione della fidejussione di 88,3 milioni rilasciata a favore della Consob, a 
seguito dell’adempimento dell’obbligazione di pagamento del corrispettivo dell’OPA sulle azioni Dada 
S.p.A.. 
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7. Gli immobili, gli impianti e i macchinari, pari a 364,1 milioni presentano un incremento complessivo di 
3,9 milioni rispetto al 31 dicembre 2005, originato da investimenti per 30,5 milioni, da ammortamenti per 
24,7 milioni, da decrementi per 1,1 milioni e da riclassifiche per 0,8 milioni. Gli investimenti si riferiscono 
per 10,1 milioni all’avanzamento del progetto full color per la stampa a colori del quotidiano spagnolo El 
Mundo, per 7,8 milioni ai costi di ristrutturazione dell’immobile di via Solferino, per 4,2 milioni ai costi 
per migliorie effettuate sugli stabili relativi alla sede di via Rizzoli, ai siti produttivi del Corriere della Sera 
e ai siti della controllata Flammarion, per 3,8 milioni ad acquisizione di apparecchiature informatiche, per 2 
milioni a nuovi impianti acquisiti da Dada e, per la parte rimanente, ad acquisti di apparecchiature 
elettroniche varie, nonché mobili ed arredi. 

 
8. Le attività immateriali, pari a 467,4 milioni, si incrementano di 19,2 milioni rispetto al 31 dicembre 2005 

e riflettono investimenti pari a 40 milioni, compensati da ammortamenti per 15,4 milioni, da decrementi 
per 0,2 milioni, da riclassifiche per 6 milioni e da una variazione positiva di 0,8 milioni derivante dalla 
fusione per incorporazione di Rizzoli Larousse in RCS Libri, successiva all’acquisizione del controllo sulla 
partecipata. Gli investimenti si riferiscono per 9,6 milioni ad acquisizioni di licenze d’uso di software 
applicativi effettuate da RCS Quotidiani e dal gruppo Flammarion, per 9,7 milioni all’avviamento originato 
dall’acquisizione da parte di Dada di Upoc Inc. (6,2 milioni), Nominalia S.p.A. (3 milioni) e di un’ulteriore 
quota di Register (0,5 milioni), per 5,5 milioni ai costi sostenuti da Unedisa per la produzione di opere 
audiovisive e cinematografiche, per 3,9 milioni ad acquisizioni di diritti di sfruttamento delle frequenze 
radiofoniche e a lavori in corso sulle stesse effettuati da RCS Broadcast, per 3,5 milioni ai costi di sviluppo 
di nuovi prodotti, di servizi relativi ai portali e ai servizi Consumer e di altre capitalizzazioni minori 
effettuate da Dada. Le riclassifiche sono essenzialmente riconducibili al trattamento riservato 
all’avviamento da consolidamento emerso a seguito dell’incremento della percentuale di possesso in Dada 
verificatosi nel corso del semestre. Tale avviamento pari a 6,9 milioni è stato rilevato a decremento del 
patrimonio netto di Gruppo, in quanto l’operazione si configura come “equity transaction”. 

 
9. Di seguito si commentano le variazioni delle attività finanziarie e delle attività per imposte anticipate:  
 

30/09/2006 31/12/2005 Variazione
Attività finanziarie disponibili per la vendita 203,5                  248,5                  (45,0)
Partecipazioni 73,1                    78,1                    (5,0)
Crediti finanziari e altre attività non correnti 27,0                    39,4                    (12,4)
Attività finanziarie per strumenti derivati (Vedi nota 13) 1,2                      1,0                      0,2
Totale 304,8                  367,0                  (62,2)
Attività per imposte anticipate 80,4                    72,8                    7,6
Totale 385,2                  439,8                  (54,6)  
 
Il decremento rispetto al 31 dicembre 2005, pari a 54,6 milioni, è riconducibile prevalentemente ai seguenti 
fenomeni: 
• Per 45 milioni al decremento delle “Attività finanziarie disponibili per la vendita”. Tale decremento è 

originato dalla cessione di parte delle azioni di Banca Intesa (62,8 milioni) e dalle svalutazioni delle 
partecipazioni in Poligrafici Editoriale (2,7 milioni), in MB Venture Capital Fund (0,8 milioni) e in 
altre imprese minori del Gruppo (0,1 milioni), solo in parte compensato dalla rivalutazione a fair value 
delle azioni residue di Banca Intesa (20,7 milioni), nonché dall’acquisizione di partecipazioni minori 
per complessivi 0,7 milioni. 

• Per 12,4 milioni al decremento dei “Crediti finanziari e altre attività non correnti” riferibile in 
particolare alla cessione di parte dei crediti verso Erario vantati da RCS Investimenti alle società del 
Gruppo per il pagamento dell’IRAP (6,3 milioni), nonché alla chiusura del deposito bancario vincolato 
di RCS International Newspaper BV costituito a garanzia dell’acquisto delle azioni di Unedisa a 
favore dei soci fondatori (3,3 milioni). 

• Per 5 milioni al decremento della voce “Partecipazioni”, originato prevalentemente dalla rilevazione 
delle svalutazioni attuate in applicazione del metodo di valutazione del patrimonio netto. 

• Per 7,6 milioni all’incremento della voce “Attività per imposte anticipate”, dovuto allo stanziamento 
delle imposte differite attive sulle perdite fiscali che verranno assorbite nell’arco dell’esercizio a fronte 
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del progressivo incremento dei risultati imponibili delle società aderenti all’istituto del Consolidato 
Fiscale Nazionale, nonché a riclassifiche. 

 
10. Le rimanenze ammontano a 157,4 milioni ed evidenziano un incremento di 9,8 milioni rispetto al 31 

dicembre 2005. L’andamento è principalmente attribuibile alle rimanenze di prodotti finiti dell’area Libri 
ed in particolare al settore Education (+8,1 milioni), in coerenza con l’andamento stagionale delle sue 
vendite, concentrato soprattutto nel terzo trimestre dell’anno. 

 
11. I crediti commerciali pari a 642,4 milioni si incrementano di 43,2 milioni. L’andamento riflette 

prevalentemente la stagionalità nel settore Education (+29,7 milioni) dell’area Libri originata dalla 
maggiore concentrazione del fatturato nell’ultimo periodo del terzo trimestre, nonché il significativo 
incremento dei volumi di attività del gruppo Dada, che ha comportato una maggiore esposizione creditizia 
per 9,3 milioni. 

 
12. I crediti diversi e le altre attività correnti sono pari a 259,5 milioni (247,1 milioni al 31 dicembre 2005). 

La variazione, pari a 12,4 milioni, è principalmente dovuta all’incremento dei risconti attivi del gruppo 
Dada per 10,8 milioni relativi ai costi di acquisizione degli utenti ai servizi in abbonamento, all’aumento 
dei risconti attivi dell’area Libri e Quotidiani (3,2 milioni), all’incremento degli anticipi ad autori di RCS 
Libri (3 milioni) e all’aumento di anticipi a fornitori di RCS Quotidiani (2,5 milioni). Tali variazioni in 
aumento sono in parte compensate dalla diminuzione dei crediti verso l’Erario per 8,9 milioni 
Il decremento dei crediti verso l’Erario è prevalentemente originato dall’utilizzo per 8,6 milioni del credito 
di imposta derivante dai contributi dello Stato concessi a sostegno degli investimenti realizzati e degli 
acquisti carta. 
 

13. L’indebitamento al 30 settembre 2006 è pari a 62,5 milioni. Di seguito vengono riepilogate le principali 
voci dello schema sintetico che concorrono alla definizione di indebitamento:  
 

30/09/2006 31/12/2005 Variazione
Attività finanziarie non correnti per strumenti derivati 1,2 1,0 0,2
TOTALE ATTIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI (nota 9) 1,2 1,0 0,2
Titoli 31,7 96,3 (64,6)
Crediti finanziari 27,5 34,3 (6,8)
Attività finanziarie correnti per strumenti derivati 0,2 0,2 0,0
Crediti e attività finanziarie correnti 59,4 130,8 (71,4)
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 228,4 154,4 74,0
TOTALE ATTIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 287,8 285,2 2,6

Debiti e passività non correnti finanziarie (253,7) (242,3) (11,4)
Passività finanziarie non correnti per strumenti derivati (0,2) (0,5) 0,3
TOTALE PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI (253,9) (242,8) (11,1)

Debiti e passività correnti finanziarie (97,2) (90,3) (6,9)
Passività finanziarie correnti per strumenti derivati (0,4) (0,9) 0,5
TOTALE PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI (97,6) (91,2) (6,4)

Posizione Finanziaria Netta di Gruppo (nota 22) (62,5) (47,7) (14,8)  
 
L’incremento pari a 14,8 milioni rispetto al 31 dicembre 2005 è principalmente attribuibile al pagamento 
dei dividendi agli azionisti per 82,3 milioni, agli investimenti pagati nel periodo per complessivi 51,3 
milioni, all’acquisizione di ulteriori azioni in Dada (8,6 milioni), nonché alle acquisizioni effettuate da 
quest’ultima di Nominalia e di Upoc Networks (con un effetto complessivo sull’indebitamento finanziario 
pari a 7,6 milioni). Tali variazioni sono solo in parte compensate dalla cessione di parte delle azioni 
detenute in Banca Intesa per un corrispettivo di 72 milioni, dalla liquidità operativa generata dal Gruppo, 
nonché dai dividendi incassati. 
Si segnala inoltre la cessione di parte delle quote dei fondi Hedge in essere presso Duemme Sgr per un 
corrispettivo complessivo di 56,3 milioni. 
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14. I fondi relativi al personale e per rischi ed oneri ammontano complessivamente a 179,3 milioni ed 
evidenziano un decremento di 20,6 milioni rispetto al 31 dicembre 2005.  

 

31/12/2005
Accantona-

menti Utilizzi
Attualizza-

zioni
Differenze 
di cambio

Riclassi-
fiche 30/09/2006

Fondi relativi al personale 109,0 13,1 (10,5) 0,2 (5,3) 106,5
Fondi rischi ed oneri 59,9 1,0 (8,2) (0,1) (0,1) 3,5 56,0
Quota a breve termine dei fondi rischi ed oneri 31,0 1,0 (15,4) 0,2 16,8
Totale 199,9 15,1 (34,1) 0,1 (0,1) (1,6) 179,3
 
In particolare sono analizzate di seguito le principali movimentazioni del periodo: 
• Utilizzi per 34,1 milioni, di cui 12,7 milioni sono relativi al procedere del processo di riorganizzazione 

in particolare nell’area Quotidiani, 10,5 milioni alle liquidazioni corrisposte al personale uscito nei 
nove mesi, 6,1 milioni si riferiscono ad utilizzi del fondo vertenze legali e per la parte residua ad 
utilizzi ordinari effettuati dalle varie società del Gruppo. 

• Accantonamenti per 15,1 milioni di cui 13,1 milioni sono imputabili ai fondi relativi al personale, 0,9 
milioni al fondo rischi vertenze legali, 0,5 milioni al fondo indennità di clientela da corrispondere agli 
agenti al termine del rapporto di collaborazione, mentre gli accantonamenti residui si riferiscono a 
passività potenziali varie.  

 
15. Le passività per imposte differite, pari a 69,7 milioni (64,6 milioni al 31 dicembre 2005), si incrementano 

di 5,1 milioni. La variazione è dovuta ad accantonamenti per 1,7 milioni, a cui si aggiungono ulteriori 
stanziamenti per 3,4 milioni direttamente iscritti a patrimonio netto e prevalentemente riconducibili alla 
rilevazione per competenza dell’onere fiscale sulle riserve di valutazione IAS. 

 
16. Le altre passività non correnti, pari a 13,9 milioni si incrementano di 2 milioni rispetto al 31 dicembre 

2005 per effetto dell’iscrizione di un debito per 4,7 milioni, rilevato a fronte dell’opzione put concessa 
dalla controllata RCS International Newspapers BV ad un socio di minoranza di Unedisa sulle azioni della 
società stessa pari all’1,27% del capitale sociale di Unedisa ed esercitabile dal 1° aprile al 30 settembre 
2010. Tale incremento è in parte compensato dal versamento effettuato da Unedisa per l’aumento di 
capitale della partecipata VEO Television, precedentemente sottoscritto (2 milioni) e da riclassifiche di 
minore importo ai debiti diversi a breve termine. 

 
17. I debiti commerciali si decrementano per 2,6 milioni. L’andamento è riconducibile per 16,2 milioni 

all’area Quotidiani ed è originato sia dall’attivazione dei contratti di leasing relativi alla fornitura degli 
impianti nell’ambito del progetto full color, sia dalla stagionalità delle attività legate ai prodotti collaterali e 
alle attività promozionali. Tale contrazione è parzialmente compensata dall’aumento dei debiti verso i 
fornitori dell’area Libri (5,2 milioni), principalmente per effetto della stagionalità relativa all’editoria 
scolastica e del gruppo Dada (9,1 milioni), in conseguenza dell’incremento del volume di attività del 
gruppo. 

 
18. I debiti diversi e le altre passività correnti, pari a 223,6 milioni, si incrementano di 8,2 milioni rispetto al 

31 dicembre 2005. Tale variazione è riconducibile a maggiori debiti verso l’Erario per IVA di Unedisa (9,6 
milioni), Flammarion (2,7 milioni) e RCS Quotidiani (0,7 milioni), nonché all’incremento dei risconti 
passivi del gruppo Dada (4,6 milioni) relativi sia alla variazione dell’area di consolidamento (3 milioni), sia 
all’incremento del fatturato delle attività relative ai domini Internet, che hanno manifestazione economica 
coincidente con l’anno solare. Le suddette variazioni in aumento sono in parte compensate da minori debiti 
verso istituti previdenziali (6,6 milioni) e da minori risconti passivi di RCS Periodici (3 milioni). 

 
19. Gli investimenti in immobilizzazioni, pari a 51,3 milioni, inclusi nel rendiconto finanziario si riferiscono 

agli investimenti effettuati nei primi nove mesi del 2006 (70,5 milioni), depurati dagli acquisti che non 
hanno comportato variazioni nei flussi di cassa, dagli avviamenti da consolidamento su acquisizioni di 
partecipazioni, il cui investimento è espresso nel rendiconto finanziario per l’intero ammontare dell’esborso 
sostenuto e dai costi stanziati per lo smantellamento di cespiti, la cui manifestazione finanziaria avverrà 
alla fine della vita utile del cespite. Inoltre la voce è incrementata dagli investimenti, che pur effettuati nello 
scorso esercizio, sono stati pagati nel periodo in esame. 
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Di seguito si fornisce una riconciliazione tra gli investimenti inclusi nel rendiconto finanziario e gli 
investimenti rilevati nello stato patrimoniale al 30 settembre 2006: 

 
Note 30/09/2006

Investimenti in immobilizzazioni immateriali  8 40,0                    
Investimenti in immobilizzazioni materiali 7 30,5                    
Totale 70,5                    
Acquisti non regolati per cassa nel periodo (8,2)
Pagamenti di investimenti effettuati nell'esercizio 2005 6,4
Avviamenti da consolidamento del Gruppo DADA 8 (16,6)
Costi capitalizzati per smantellamento cespiti (0,8)
Totale 51,3                     
 

20. L’incremento dei fondi per benefici al personale e per rischi ed oneri rappresentato nel rendiconto 
finanziario non include l’effetto dell’attualizzazione (0,1 milioni), depurato anche nella voce relativa al 
saldo netto della gestione finanziaria in quanto posta non monetaria, nonché il fondo smantellamento di 
cespiti (0,8 milioni). Si veda anche la nota n. 14. 
 

31/12/2005 30/09/2006 Attualizzazioni

Fondo 
smantellamento 

cespiti Variazione
Fondi relativi al personale 109,0 106,5 2,5
Fondi rischi ed oneri 59,9 56,0 (0,1) (0,8) 4,8
Quota a breve termine dei fondi rischi ed oneri 31,0 16,8 14,2
Totale 199,9 179,3 (0,1) (0,8) 21,5  
 

21. La variazione nelle riserve di patrimonio netto inclusa nel rendiconto finanziario non tiene conto dei 
movimenti originati da eventi che non danno luogo a manifestazioni monetarie, quali la valutazione a fair 
value delle partecipazioni disponibili alla vendita (AFS) e le variazioni del patrimonio netto di terzi indotte 
dalla rilevazione delle opzioni non ancora esercitate. 

 
22. La variazione netta dei debiti finanziari e di altre attività finanziarie pari a 71,7 milioni include 

principalmente la cessione di titoli (64,6 milioni). Si evidenzia che i debiti contratti per l’acquisizione dei 
beni in leasing non vengono inclusi nel rendiconto finanziario, in quanto non rappresentano movimenti 
monetari, mentre i debiti verso banche in conto corrente, come previsto dai principi contabili internazionali, 
concorrono alla variazione delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti. 

 
Si riporta di seguito la riconciliazione con la variazione della Posizione Finanziaria Netta: 

 
Note 30/09/2006

Variazione Posizione Finanziaria Netta 13 14,8

Variazione delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti 85,8
Variazione non monetaria degli strumenti derivati 0,3
Variazione non monetaria dei debiti verso società di leasing (24,8)
Variazione non monetaria del risultato della gestione finanziaria (1,9)
Variazione non monetaria per rivalutazione titoli Duemme (2,5)
Totale 71,7
 

23. Gli investimenti in partecipazioni si riferiscono all’esborso sostenuto per l’acquisizione di una ulteriore 
quota di possesso nel gruppo Dada (8,6 milioni), in Adelphi S.p.A. (1,6 milioni) e in RCS Investimenti (1 
milione), nonché alle acquisizioni effettuate da Dada di Upoc Networks, Nominalia (con un esborso 
complessivo pari a 7,6 milioni inclusivo della liquidità apportata) e di un’ulteriore quota di Register (0,5 
milioni), nonché ai versamenti per aumento del capitale sociale di partecipate minori (0,6 milioni). 
L’assorbimento finanziario generato da questi investimenti è stato più che compensato dagli incassi 
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derivanti dai dividendi percepiti dalle società valutate con il metodo del patrimonio netto (4,8 milioni) e da 
altre partecipate rilevanti (10,1 milioni). 

 
24. Dividendi corrisposti 
 

(in milioni di euro) 30/09/2006 30/09/2005
Dividendi pagati nei nove mesi:
Dividendi su azioni ordinarie 78,5 28,2
Dividendi su azioni di risparmio 3,8 1,8
Totale 82,3 30,0

 
25. La riserva “Azioni proprie e Equity Transaction” è rilevata a diminuzione del patrimonio netto per 

complessivi 196,6 milioni. In particolare le azioni proprie al 30 settembre 2006 sono pari a 61,7 milioni, 
mentre gli avviamenti derivanti dall’acquisizione di quote di minoranza di partecipate già controllate, 
configurabili come “equity transaction”, ammontano a 134,9 milioni. Tra queste ultime le principali si 
riferiscono all’acquisto del 40% di RCS Periodici effettuato nel 2004 (92,6 milioni), alla rilevazione 
dell’obbligo di acquisto del 49% del capitale sociale di Blei per 22,9 milioni divenuto esercitabile alla fine 
del 2005 e all’acquisto dell’ulteriore 3% di Dada effettuato nel 2006 (6,9 milioni). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Milano, 13 novembre 2006 
 
Per il Consiglio di Amministrazione:           
 

 
Il Presidente 
Piergaetano Marchetti 

 
 
 
 

L’Amministratore Delegato 
Antonello Perricone 
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Conto economico per trimestre 
 
(in milioni di Euro)

4^trimestre Esercizio 
2006 2005(1) 2006 2005(1) 2006 2005(1) 2005 2005

 Ricavi netti 532,3 498,5 605,2 554,8 571,2 512,9 624,8 2.191,0
      Ricavi diffusionali 320,7 329,7 314,5 318,7 375,8 362,7 362,4 1.373,5
      Ricavi pubblicitari 171,0 152,0 235,2 212,5 148,4 136,0 221,8 722,3
      Ricavi editoriali diversi 40,6 16,8 55,5 23,6 47,0 14,2 40,6 95,2
 Costi operativi (392,1) (374,3) (404,8) (348,2) (426,6) (382,0) (406,0) (1.510,5)
 Costo del lavoro (105,0) (95,9) (104,8) (94,6) (104,0) (91,8) (117,2) (399,4)
 Svalutazione crediti (2,7) (2,8) (5,8) (2,3) (2,7) (4,1) (4,7) (14,0)
 Accantonamenti per rischi (1,1) (0,5) (1,2) (0,3) 0,3 (0,7) (2,7) (4,2)
 EBITDA 31,4 25,0 88,6 109,4 38,2 34,3 94,2 262,9
 Amm.immobilizzazioni immateriali (4,5) (3,0) (5,5) (4,3) (5,4) (3,7) (4,4) (15,4)
 Amm.immobilizzazioni materiali (8,1) (4,4) (8,4) (5,2) (8,2) (6,7) (9,5) (25,8)
 Altre svalutazioni immobilizzazioni (0,1) 0,0 0,1 (0,9) 0,0 0,0 (3,6) (4,5)
 Risultato operativo 18,7 17,6 74,8 99,0 24,6 23,9 76,7 217,2
 Proventi (oneri) finanziari netti 3,6 0,2 3,9 1,6 (2,0) (3,0) 3,4 2,2
 Proventi (oneri) da attività/passività  finanziarie 0,0 50,8 6,9 25,6 34,9 0,2 (4,2) 72,4
 Proventi (oneri) da partecipazioni metodo del PN 1,9 (0,6) 0,9 2,0 (4,9) 0,1 (0,9) 0,6
 Risultato prima delle imposte 24,1 68,0 86,6 128,2 52,6 21,2 75,0 292,4
 Imposte sul reddito 12,4 14,3 (25,8) (37,3) (16,4) (12,0) (27,4) (62,4)
 Risultato attività destinate a continuare 36,5 82,3 60,7 90,9 36,2 9,2 47,6 230,0
 Risultato delle attività destinate alla dismissione 0,0 0,0 0,0 (0,1) 0,0 0,0 0,1 0,0
 Risultato netto prima degli interessi di terzi 36,5 82,3 60,7 90,8 36,2 9,2 47,7 230,0
 (Utile) perdita netta di competenza di terzi (2,8) 0,6 (5,0) (4,1) (0,9) 0,8 (8,0) (10,7)
 Risultato netto di periodo 33,7 82,9 55,7 86,7 35,3 10,0 39,7 219,3

1^trimestre 2^trimestre 3^trimestre

 
(1) I dati relativi al primo, secondo e terzo trimestre 2005 non includono i valori relativi al gruppo Dada, consolidato integralmente dal mese di 
novembre 2005. 


