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Sint esi dei ri sul tat. di Grupp

1. Lettera del Presidente

Signori Azionisti,

il Gruppo Esprinet ha chiuso | 6eseéonidiiearo, im cr&séitd di circadln  un
+16% rispetto ai 23,1 milioni di euro del 2013 a fronte di ricavi cresciuti di oltre il +14% ed attestatisi poco

sotto i 2,3 miliardi di euro, con una crescita in valore assoluto di quasi 290 milioni di euro.

Tutti gli altri indicatori economico-patrimoniali sono ampiamente positivi e in forte miglioramento rispetto

all deserci zio precedente.

Anche nel corso dell 6esercizio appena concluso il no.
pluriennale leadership di mercato in ltalia, mentre le attivita in Spagna hanno mostrato forti segnali di
miglioramento consentendo di consolidare il 3° posto nella classifica dei distributori locali.

Il mercato

Il settore della distribuzione di tecnologia presenta generalmente tassi di sviluppo correl ati C
compl essivo dell deconomi a, il tasso di i nnovazione di
discontinuita quali, ad esempio, il lancio di nuove versioni del sistema operativo Windows ed il peso relativo

del fAcanaleo rispetto alla distribuzione Adirettao.

I 2014 é stato un ancora difficile sul fronte macroeconomico, soprattutto in Italia, anche se il 2015 sembra

essersi aperto con undéintonazione real mente positiva.
Secondo le previsioni del Fondo Monetario Internazionale (fonte: WEO-World Economic Outlook, gennaio
2015) | 6area euro dovrebbe infatt.i registrare nel 2015

la crescita prevista per il PIL italiano oscilla tra il +0,2% (fonte: OCSE) ed il +2,5% (CSC-Centro Studi
Confindustria) con un dato di consenso attorno a 0,4-0,6%. Al contrario per la Spagna € attesa una crescita

del |l 6economia a tassi superiori (+2, 7% secondo il For
Commissione UE).

| fattori che stanno spingendo la ripresa a livello europeo in generale e nello specifico anche in Italia e

Spagna, i paesi in cui opera essenzialmente il nostro Gruppo, sono molteplici, ma sicuramente la riduzione

del prezzo del petr od e lepolititha modetabieoaccermodamti dd paltd diella BCE ne
rappresentano gli elementi piu significativi.

A pesare in negativo sull dandamento macroeconomico it :
anno per il qual e carmdmaud umr ev if atsae Irewcecistiar ad dopo ¢
ritardi nell 6adozione dell e auspicate riforme struttur

Il quadro macroeconomico spagnolo, pur ancora gravato da un elevatissimo grado di disoccupazione, &
comunque stato migliore nel 2014 ed appare ben intonato anche per il 2015 anche per la tempestiva
implementazione delle riforme strutturali, prima fra tutte quella del mercato del lavoro, volte a migliorare la
competitivita del paese, nonostante qualche rischio di carattere politico legato alla prossima tornata
elettorale.

Per quanto riguarda | 6innovazione di prodotto segnali a
tecnologia considerata ormai matura come il notebook. Si sono susseguitilancidipr odott o cofa nuov
factor o, scher mi touch, di schi all o stato solido ed ir
déuso per | 6utente finale che non si percepiva da anni
Anche sul fronte dell el et t r o muaw a fordiie il carburaste peiola creécitan n o v a z

ed il lancio di smartwatch sempre piu sofisticati potrebbe rappresentare nel futuro un nuovo tassello nella
progressiva colonizzazione da parte delle tecnologie digitali da noi distribuite di spazi di mercato
storicamente appannaggi o di produttor.i e distributori

A questi fenomeni di innovazione si € sommato un effetto di traino delle vendite di PC-desktop professionali

legato alla sospensione da parte di Microsoft del supporto di Windows XP, fenomeno che ha costretto molte

grandi e medie imprese a rinnovare il proprio parco macchine pit vecchio per renderlo continuamente
aggiornabile e soprattutto sicuro rispetto alle molteplici e crescenti minacce rappresentate dalla pirateria
informatica.

I prezzi medi di prodotto hanno iniziato a stabilizza
ultimi mesi del 2014, ma =~ sopomartkugttoo dseuil pfrroodhutet odreii
principali effetti. Nel 2014 si & potuto infatti constatare un ulteriore spostamento delle vendite totali di

tecnologia a favore dei distributori, un processo alimentato sia dalla crescita delle vendite di telefonia mobile,

un tempo principalmente veicolate dai produttori tramite gli operatori telefonici, sia dalla manifesta volonta di
variabilizzare una parte dei costi spostandol i all d6est
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Complessivamente il mercato di riferimento in cui opera il nostro Gruppo € cresciuto a livello europeo di circa
un 8% rispetto al 2013 (fonte: Global Tech Distribution Council - Context, gennaio 2015) con un dato di
tendenza del quarto trimestre 2014 al +9%.

La Spagna € stata il mercato che ha mostrato il piu elevato tasso di crescita, con un risultato del +24% sul
2013, e | ddotcan lun raggulrdevote +12%, posizionandosi al terzo posto tra le migliori nazioni in
termini di crescita dei volumi.

Questa tendenza é stata ulteriormente confermata nel quarto trimestre 2014 che ha visto il mercato
spagnolo crescere del +30% e quello italiano del +13%.

Guardando alle tipologie di clientela si nota in Italia un trend di riduzione del peso delle vendite alla grande
distribuzione a favore degli specialisti di telefonia, mentre in Spagna va segnalata la buona performance tra i
canali professionali dei corporate reseller di maggiori dimensioni.

Le attivita in Italia

Nel 2014 le societa italiane del Gruppo sono state impegnate su molteplici fronti.

Le attivita ordinarie si sono concentrate sullo sfruttamento delle opportunita generatisi con la progressiva
ripresa dell éattivit”™ economica. Lo6éaver difeso, nel pi
asset patrimoniali, pur al prezzo della perdita di talune opportunita di fatturato addizionale, ci ha permesso di
cogliere i primi segnali di ripresa in modo estremamente soddisfacente.

Molti dei principali vendor hanno identificato in Esprinet il distributore dotato delle competenze tecnologiche,
organizzative, umane e finanziarie grazie alle quali sviluppare progetti di recupero di quelle porzioni di
mercato che nel corso della crisi erano andate perdute.

Gli investimenti in formazione del personale e lo sviluppo costante dei sistemi informativi hanno permesso di
migliorare ulteriormente il livello di servizio offerto alla clientela. Inoltre, una molteplicita di progetti & oggi in
cantiere al fine di ulteriormente migliorare la velocita di risposta alle esigenze di clienti e fornitori ed innalzare
gli standard qualitativi e di costo della proposta di valore. Sono continuate in modo costante le attivita di
formazione e valorizzazione delle nostre risorse umane, garantendo stabilita nei rapporti con i nostri partner.

Molto lavoro é stato fatto, infine, sul fronte della rifocalizz2aazi one
distribuzione di tecnologia.

Nel mese di febbraio si =~ infatti ceduta | dintera part
lineo di prodotti tecnologici, a testimonianza dell a

esclusivamente come partner e non essere percepito come un concorrente per i nostri clienti.

A luglio 2014 é stata inoltre ceduta la controllata Comprel, storico distributore di componentistica elettronica,

ad un operatore italiano che crediamo possa meglio sviluppare il patrimonio di competenze e di avviamento
commerciale costruito in oltre trentodanni di attivit?”
lavoro eccellente svolto in questi anni, e per formulare i miei migliori auguri per il loro nuovo futuro
professionale, a tutti i collaboratori di Comprel.

A fronte delle dismissioni operate sono stati effettuati investimenti diretti a sviluppare uno specifico know-

how nel settore della produzione e distribuzione di accessoristica per smartphone attraverso | 6a
del 60% del capitale di Celly S.p.A..

Gli investimenti messi in atto negli anni dal nostro Gruppo sul fronte della telefonia, grazie alla realizzazione

di una capillare rete di v e ndi tstibutiviadzgraondnpaokpettive ¢ finantot e ni me
di prestigio, la creazione di specifiche procedure per la gestione della logistica di tale classe di prodotti

trovano in questa acquisizione un ulteriore tassello che reputiamo possa nel tempo permetterci di potenziare
ulteriormente la nostra presenza in un segmento ad elevato potenziale di crescita.

Le attivita in Spagna

Nel corso del 2014 | 6economia spagnola ha consolidato
Le misure messe in atto dal governo spagnolo riguardo al mercato del lavoro ed alla stabilizzazione del
sistema bancario hanno prodotto effetti misurabili sul clima di fiducia generale di individui ed imprese

riverberandosi anche in concreti segnali di ri presa de
Approfittando anche del trend favorevole abbiamo lavorato per allineare la struttura organizzativa di Esprinet

Il berica agl.] standard di eccellenza raggiunti per | e o
societa e stata divisionalizzataattraver so |l a creazione di n. 3 fimar ket ar
Acliento e per ifdat acenter 0, una specializzat a su 8
sull el ettronica di consumo.

Nella primavera del 2014 il nostro Country Manager Matteo Restelli ha lasciato il gruppo per raggiunti limiti di
eta. Al suo posto € stato promosso il precedente direttore vendite di Esprinet Iberica.

A Matteo Restelli vanno i miei pit sentiti ringraziamenti per il prezioso contributo fornito al nostro Gruppo in
tanti anni di collaborazione, oltre che gli auguri per un sereno futuro.
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La focalizzazione lungo le direttrici identificate ha permesso alla societa spagnola di cogliere molte delle
opportunit”™ offerte dall a r i pghesrsulta edohodieotfihanziai dtténutie c o n o n
ne sono la testimonianza piu evidente.

Le nuove iniziative

Il Gruppo affronta un 2015 che sembrerebbe iniziato nel migliore dei modi con un team manageriale coeso e
determinato.

La divisionalizzazione delle strutture ha permesso di lavorare in modo organico ed efficace nella difesa delle

posi zioni gi " occupate sia in Italia che in Spagna nel
mercato meno presidiate come oldibeltet tpreonificdat diicenndrs wmo
A tale scopo sono previsti investimenti in nuovi spazi logistici oltre che nella ricerca di talenti dotati di

expertise e competenze nelle nuove aree di espansione.

Molti degli sforzi gestionali saranno diretti a capitalizzare le opportunita rivenienti dallo sfruttamento del
know-how e dei prodotti di Celly per ampliare la massa di prodotti ad alta marginalita commercializzati dal

nostro Gruppo.

E6 inoltre prevista | 6apertura di unasdmddtal @ deolmméea rcn
che I davvio di un cashé&carry a Madrid che rappresenta
format di vendita.

Al fine di supportare le molteplici iniziative di sviluppo del Gruppo nel corso del 2014 é stato ottenuto un
finanziamento di 130,0 milioni di euro a medio termine da parte di un pool di primarie banche italiane ed
internazionali. Oggi il Gruppo dispone quindi di una struttura finanziaria e patrimoniale equilibrata, che si
caratterizza per un livello di stabilita ed elasticita adeguati rispetto alle iniziative di crescita, anche per via
inorganica, che si stanno prospettando.

Conclusioni

Per |l a prima volta da anni Ci af facciamo nel nuovo es
economico possa essere fonte di opportunita nuove e non di ulteriori minacce.

Avendo superato il momento piu acuto della crisi senza risentirne in maniera particolare sotto il profilo dei
fondamentali economico-finanziari, siamo fiduciosi di poter proseguire nel nostro percorso di creazione di
valore per i | duniversalit”™ stakeholder e soprattutto
Come ogni anno desidero, per concludere, ringraziare tutte le persone che ogni giorno con dedizione,

onesta e intelligenza contribuiscono al successo del nostro Gruppo, cui va il mio particolare e sincero

augurio di un 2015 di ulteriori soddisfazioni professionali oltre che personali.

Grazie per aver investito nella nostra Societa.

Francesco Monti
Presidente del Consiglio di Amministrazione
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2. Sintesi dei risultati economico-finanziari di Gruppo

| risultati economico-finanziari del 2014 e del periodo di confronto sono stati determinati in conformita agli

I nternational Financi al Reporting St and aodditerinerdtd. FRS0) a
Nella tabella successiva, in aggiunta agli indicatori economico-finanziari convenzionali previsti dai principi
contabili Il FRS, vengono presentat.i al cuni Aindicator.i
IFRS. Tali indicatori, costantemente presentati anche in occasione delle altre rendicontazioni periodiche del

Gruppo, non devono considerarsi sostitutivi a quelli convenzionali previsti dagli IFRS; essi sono utilizzati
internamente dal management in quanto ritenuti particolarmente significativi al fine di misurare e controllare

la redditivita, la performance, la struttura patrimoniale e la posizione finanziaria del Gruppo. In calce alla

tabella, in linea con la raccomandazione CESR/05-178b del CESR (Committee of European Securities
Regulators), si e fornita la metodologia di calcolo di tali indici.

(euro/000) note 2014 % 2013 note % 23T o012 nete %
14/13

Dati economici

Ricavi 2.291.141 100,0%  2.002.964 (2) 100,0% 14%  1.931.900 100,0%

Margine commerciale lordo 141.836 6,2% 121.665 (2) 6,1% 17% 131.676 6,8%

EBITDA [€) 45139  2,0% 37.673 (2 1,9% 20% 39.895 2,1%

Utile operativo (EBIT) 41.086 1,8% 34.278 (2 1,7% 20% 36.564 1,9%

Utile prima delle imposte 39.100 1,7% 32370 (2 1,6% 21% 33.799 (3 1,7%

Utile netto 26.813 1,2% 23.095 1,2% 16% 23718 (3) 1,2%

Dati patrimoniali e finanziari

Cash flow (4) 30.080 25.840 (2) 26.727 (3)

Investimenti lordi 3.593 2.998 6.904

Capitale d'esercizio netto (5) 58.627 34.364 93.242

Capitale circolante comm. netto 6) 77.431 49.457 102.939

Capitale immobilizzato @) 98.058 96.753 97.237

Capitale investito netto 8) 144.588 118.174 178.775

Patrimonio netto 274.872 259.826 239.875

Patrimonio netto tangibile 9) 198.605 185.840 165.728

Posizione finanziaria netta (PFN) (10) (130.284) (141.652) (61.100)

Principali indicatori

PFN/Patrimonio netto (0,5) (0,5) (0,3)

PFN/Patrimonio netto tangibile 0,7) (0,8) (0,4)

Utile operativo (EBIT)/Oneri finanziari netti 20,7 18,0 (2 132 @3

EBITDA/Oneri finanziari netti 22,7 19,8 (2 144 (3)

PFN/EBITDA (3,0 38 @ (1,5)

Dati operativi

Numero dipendenti a fine periodo 969 975 971

Numero dipendenti medi (1) 972 973 966

Utile per azione (euro)

Utile di funzionamento per azione base 0,51 0,42 21% 0,46 (3)

Utile per azione di base 0,53 0,45 (2 18% 0,46 (3)

Utile di funzionamento per azione diluito 0,50 0,41 22% -

Utile per azione diluito 0,52 0,44 (2 18% -

@ EBITDA pari all'utile operativo (EBIT) al lordo di ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti ai fondi rischi.
@ valori differenti dai dati pubblicati nei bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle
societ”™ Monclick S.r.lI. e Comprel S.r.l. aldodédinterno della voce AUtile/ (perd
@ valori differenti dai dati pubblicati nei bilanci precedenti a seguito del recepimento, anche per i periodi di confronto, dei cambiamenti intervenuti nel 2013
con riferimento al principio contabile internazionale IAS 19.
® sommatoria di utile netto consolidato e ammortamenti.
®) Sommatoria di attivita correnti, attivita non correnti possedute per la vendita e passivita correnti, al lordo dei debiti finanziari correnti netti.
©®  Sommatoria di crediti verso clienti, imanenze e debiti verso fornitori.
™ Pari alle attivita non correnti al netto delle attivita finanziarie non correnti.
® par i al capitale investito puntuale di fine periodo, cato| a pettoadelle passivitneon s o mma  d i
finanziarie non correnti.
©  parj al patrimonio netto depurato dei goodwill e delle immobilizzazioni immateriali.
19 sommatoria di debiti finanziari, disponibilita liquide, attivita e passivita per strumenti derivati e crediti finanziari verso societa di factoring.
@1 calcolato come media tra saldo iniziale e finale di periodo delle societa consolidate.
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3. Andamento del titolo (esercizio 2014)

Le azioni ordinarie di Esprinet S.p.A. (ticker: PRT IM) sono quotate nel segmento STAR (Segmento Titoli con
Alti Requisiti) del mercato MTA (Mercato Telematico Azionario) di Borsa Italiana dal 27 luglio 2001.
Il grafico che segue descrive | 6dandamento della quotaz

|h.]i| |"IJ‘|I‘I | il Il.Li'|ll|I'|Ih“.“.l“|l‘l]ilﬂll| I‘IilIII|.ll'-lII‘I-hlI.-|IJIil.ln--lJI|--.ll.ld-I-lu]IIllII.l|i‘Il]ln-la-u‘d.]]h]u]‘l--
' " Mar ' "G ' " Set | ' " Dic |
2014 | 2¢
PRT IM Equity (Esprinet SpA) ESPRIMET bilancio Copyright® 2015 Bloomberg Finance L.P. 12-Mar-2015 10:42:06

Il titolo Esprinet ha chiuso il 2014 ad un prezzo ufficiale di 5,73 euro, evidenziando una crescita del 8,8%

ri spetto alla quotazione ddéinizio anno (5,265 euro).
Rispetto ad un prezzo di collocamento di 1,4 euro per azione del luglio 2001, tenendo conto del
frazionamento azionario in rapporto 1: 10 oeparea3300% o nel
senza tenere conto del reinvestimento nel titolo dei dividendi distribuiti.

La quotazione media nel 2014 =~ stata par.i a 6,9569 eul
stato di 8,765 euro, registrato il 9 Giugno 2014.

Nelcorso del |l 6anno =~ stato distribuito un dividendo pari
ri spetto alla quotazione media dell 6anno par. al 1, 3%.

Per quanto riguarda i volumi trattati, la media nel corso del 2014 é stata di n. 141.229 azioni scambiate al
giorno, in aumento del 51% rispetto ai volumi medi giornalieri* scambiati nel 2013 (92.933). Il picco massimo
dei volumi & stato di 883.072 azioni scambiate il 14 Febbraio 2014. Nello stesso mese i volumi medi
giornalieri scambiati sono stati pari a 321.979 azioni.

I giorno 11 marzo 2015 il prezzo dell dazione Esprine
dall é6inizio dell édanno (5,87 euro). Gl i scambi me d i gi o

1 Media semplice degli scambi Esprinet su serie storica Bloomberg Finance L.P. Fonte Banca IMI

8



Esprinet 2014 Relazione sulla Gestione
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Convocazione di assemblea ordinaria e straordinaria

Léassemblea ordinaria e straordinaria ~ convocata

(MB) per il giorno 28 aprile 2015 alle ore 10:00 in prima adunanza, ed occorrendo per il giorno 30 aprile
2015 alle ore 10:30 in seconda convocazione nello stesso luogo per deliberare sul seguente

Ordine del giorno
Parte ordinaria

1. Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014:

11. Approvazione del Bilancio dbéesercizio al 31
gestione, Relazione del Collegio Sindacale e della Societd di Revisione. Presentazione del
Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2014.

1.2. Destinazione delldutile di esercizio.

2. Nomina del Consiglio di Amministrazione per gli esercizi 2015/2017.
2.1 Determinazione del numero dei componenti
2.2 Nomina degli Amministratori
2.3 Nomina del Presidente del Consiglio di Amministrazione
2.4 Determinazione del relativo compenso

3. Nomina dei componenti del Collegio Sindacale per gli esercizi 2015/2017.
3.1 Nomina componenti
3.2 Nomina del Presidente
3.3 Determinazione del compenso

4. Relazione sulla Remunerazione. Deliberazioni sulla prima sezione della Relazione sulla

pres

di

Remunerazione ai sensi -tedcaelD. lgomb584998. del | 6art. 123

c el

5. Proposta di autorizzazione alldacquisto e disposi

numero consentito e con il termine di 18 mesi; contestuale revoca, per la parte eventualmente non

utilizzata, dell dautorizzazione deliberata dall 68As:s
6. Proposta di approvazione, nel |l 6ambito del |l ebispol i ti
D. Lgs. n. 58/ 1998, diLong TermRricentiv®Pladd ) ca mfpawari e ( dii C O My
Consiglio di Amministrazione e dirigenti della Societd, valido per il triennio 2015/2016/2017 ed
avente ad oggetto | dattri buzi onRerfohancedStockiGrantd) dai as

beneficiari, da individuarsi a cura del Consiglio di Amministrazione, di massimo n. 1.150.000 azioni
della Societa.
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Parte straordinaria

1. Proposta di modifica degli articoli 9, 10, 16 e 17 dello Statuto Sociale; deliberazioni inerenti e

conseguenti.
Per informazionisulcapi t al e soci al e, sul diritto di i ntegrazione
nuove proposte di del i ber a, sulla legittimazione all di
di porre domande pri ma deldidearsnspemidpresemtazione slalld liste pemia d al i t |
nomi na del Consiglio di Ammini strazione e del Coll egi «

convocazione pubblicato sul sito internet della Societa www.esprinet.com, sezione Investor Relations,
Documentazione societaria - Assemblea 2015.

DOCUMENTAZIONE

La documentazione relativa alle materie poste all dor
unitamente alle proposte di delibera, verra messa a disposizione presso la sede sociale nei termini previsti
dalle vigenti disposizioni, con facolta per gli azionisti di ottenerne copia, e sara pubblicata sul sito internet
della Societa www.esprinet.com, sezione Investor Relations, Documentazione societaria - Assemblea 2015

e sul meccanismo distoccaggiol | nf o all éindirizzo www. linfo.it.
I l egittimat:i all 6intervento in Assemblea ed al Vot o s
dei lavori dell dAssemblea onde agevolare |l e operazioni

10
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Governo societario

1. Organi di amministrazione e controllo

Consiglio di Amministrazione:

(scadenza: approvazione bilancio al 31 dicembre 2014)

Presidente Francesco Monti

Vice Presidente e Amministratore Delegato Maurizio Rota

Amministratore Delegato Alessandro Cattani

Amministratore Giuseppe Cali

Amministratore Stefania Cali

Amministratore Valerio Casari

Amministratore Andrea Cavaliere (Al) (CCR) (CNR)
Amministratore Mario Massari (Al) (CCR) (CNR)
Amministratore Marco Monti

Amministratore Umberto Giovanni Quilici  (Al)
Amministratore Chiara Mauri (Al) (CCR)
Amministratore Cristina Galbusera (Al) (CNR)
Segretario Paolo Fubini Studio Fubini Jorio Cavalli
Legenda:

Al Amministratore Indipendente
CCR: Membro del Comitato Controllo e Rischi
CNR: Membro del Comitato per le Nomine e Remunerazioni

Collegio Sindacale:

(scadenza: approvazione bilancio al 31 dicembre 2014)

Presidente Giorgio Razzoli
Sindaco effettivo Emanuele Calcaterra
Sindaco effettivo Mario Conti

Sindaco supplente Silvia Santini
Sindaco supplente Maurizio Rusconi

Societa di revisione:

(scadenza: approvazione bilancio al 31 dicembre 2018)

Reconta Ernst & Young S.p.A.

2. Deroga agli obblighi informativi in occasione di operazioni straordinarie

Ai sensi di guanto previsto dal | 0 abistdel RFgblamentocEmittemti 8 ,
emanato dalla Consob, il Consiglio di Amministrazione di Esprinet S.p.A. ha deliberato, in data 21 dicembre
2012, di avvalersi della facolta di derogare agli obblighi di pubblicazione dei documenti informativi prescritti

in occasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumento di capitale mediante conferimento di
beni in natura, acquisizioni e cessioni.
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3. Corporate governance

Esprinet S.p.A. aderisce e si conforma al Codice di Au
adattandolo in funzione delle proprie caratteristiche.

Nel corso del 2014 la Societa ha continuato ad uniformarsi alle raccomandazioni del Codice.

Ai sensi di guanto previsto dal | 6 abistdel R§gblamentocEmittemti 8 , e
emanato dalla CONSOB, il Consiglio di Amministrazione di Esprinet S.p.A. ha deliberato, in data 21

dicembre 2012, di avvalersi della facolta di derogare agli obblighi di pubblicazione dei documenti informativi

prescritti in occasione di operazioni significative di fusione, scissione, aumento di capitale mediante
conferimento di beni in natura, acquisizioni e cessioni.

Allo scopo di far fronte agli obblighi di trasparenza previsti dalla normativa di settore, ogni anno viene redatta

una fARelazione sul Governo Soci et ar icrzione gegerale ded siseeraa t i pr
di governo adottato dal Gruppo oltre alle informazioni sugli assetti proprietari, sul modello organizzativo

adottato ai sensi del D. Lgs. n. 231 del 2001, nonché sul grado di adesione al Codice di Autodisciplina, ivi

incluse le principali pratiche di governance applicate e le caratteristiche del sistema di gestione dei rischi e di

controllo interno in relazione al processo di informativa finanziaria.

La fAiRelazione sul governo soci et araédllaosezonedgniestor Redasiond -t i pr o
Documentazione societaria - Assemblea 2015 del sito internet della Societa (www.esprinet.com).

Il Codice di Autodisciplina & consultabile sul sito di Borsa Italiana S.p.A. www.borsaitaliana.it.

Attivita e struttura del Gruppo Esprinet

1. Descri zione dell dattiwvit

Esprinet S.p.A. (nel seguito anche fAEsprineto o |l a fica
il AGruppo Esprineto o i litaiiesppgpnadod) operano sul territ
In Italia e in Spagna il Gruppo tolaudiinvens snéel (| B2 Bs)o | cai  dl
Technology (IT) ed elettronica di consumo.

Sul mercato italiano, | 6attivit"™ pdpodddtillTemitdeare, softwarep pr e s e
e servizi) ed elettronica di consumo. Oltre ai prodotti informatici piu tradizionali (PC desktop, PC notebook,
stampanti, fotocopiatrici, s e reaierelativi consdmiabili careuccd) paatd, c h et t i
toner, supporti magnetici), vengono distribuiti anche tablet, apparati di telefonia mobile (smartphone) e loro
accessori,net wor ki ng (modem, router, switch), Tyrfaatanere,i di gi
videocamere, videogiochi, palmari e lettori MP3/MP4.

La sezione fAAnal i si dei ricavi o fornisce una descri zi

commercializzate.

Sino al 28 febbraio 2014 il Sottogruppo-tolctoamlsiuaneC) o s t{ 8t C
di IT ed elettronica di consumo tramite la societa Monclick S.r.l. e, sino al 23 luglio 2014, nella distribuzione
nelsettore -folbusimesso (B2B) di componenti micro elettrol

Il Sottogruppo Spagna si compone invece, alla medesima data, della sola Esprinet Iberica S.L.U..

Distribuziontwbiibusesss®ss (B2B) di | Tumomd el ettronica di C

Il Gruppo Esprinet e attivo nella distribuzione di prodotti informatici di marca (hardware e software), di
apparati di telefonia mobile nonché, tramite la societa controllata Celly S.p.A.nelladi st ri buzi one all
di accessori per questi ultimi e si rivolge a una clientela costituita da rivenditori orientati a utenti finali sia di

ti po ficonsuméusi seasodi timerBati geografici presidiati

La gamma di prodotto commercializzata comprende oltre 600 brand forniti da ca. 200 primari produttori di
tecnologia (c.d. ovendor 6), fra i trigididecnologia(HPtSamsung, pr i nc
Apple, Asus, Acer, Microsoft, Dell, Epson, Xerox, Toshiba, Sony, IBM e Lenovo per citarne alcuni).

Il Gruppo distribuisce inoltre, sia in Italia sia in Spagna, prodotti a marchio proprio realizzati da terzi su

commessa: tali marchi sono Nilox, con cui vengono realizzati prodotti di entertainment sportivo e accessori

per PC, e Celly con cui vengono realizzati accessori per telefonia mobile.

La clientela servita nei due paesi &€ composita essendo costituita dalle diverse tipologie di rivenditori di
informatica presenti sul mercato italiano e spagnolo: dai rivenditori a valore aggiunto (c.d. VAR) ai system
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integrator/corporate reseller, dai dealer agli shop (indipendenti e/o affiliati), dagli operatori della grande
distribuzione, generalista e/o specializzata, ai sub distributori.

I clienti professionaldi serviti nel 2014 nell 6area B28B
n. 26.000 in Italia e circa n. 11.000 in Spagna.

Negli anni scorsi il Gruppo ha inoltre consol i dato | a propria presenza nel
andando a presidiare in maniera piu decisa anche altri segmenti specifici di clientela come i fornitori e
grossisti di articold]i per uf ficiosunabilgl i specialisti di
Léattivit”™ logistica ~ svolta presso | tre siti | ogi st

(Spagna), tutti condotti in affitto, di complessivi ca. 78.000 mq (ca. 56.000 mq in Italia e 22.000 mq in
Spagna).

Di stri buuinesste-cdbbsumero (B2C) di I' T ed elettronica di C

Il Gruppo Esprinet™ st at o present e p ael mercata defaavendite ondiree Idilinfoanatica
ed elettronica di consumo ai privati attraverso la controllata Monclick S.r.l. (www.monclick.it), ceduta in data
28 febbraio 2014.

Monclick operava sia come e-t ai | e r ciog pttraversd |a vendita di prodotti veicolata esclusivamente
attraverso il canale internet e consegna effettuata al domicilio del cliente senza punti di vendita e/o di ritiro
fisici, simcomeoper at ore presente in altre aree identificabildi

| prodotti commercializzati appartenevano essenzialmente alle categorie personal computing, stampanti,
audio-video, accessori, fotografia, telefonia, climatizzazione, piccoli e grandi elettrodomestici.

Distribuziontwbiibusnessesss (B2B) di component.i microel ettr

Il Gruppo Esprinet & stato uno dei principali operatori in Italia nel settore della distribuzione e rappresentanza

di componenti elettronici per applicazioni industriali attraverso la controllata Comprel S.r.l., ceduta in data 23

luglio 2014.

| prodotti commercializzati attraverso tale societa erano riconducibili essenzialmente alle seguenti famiglie:
semiconduttori (c.d. Afattivio), component.i passivi, co

Léattivit”™ wwnelltltdacgunsissbe di component.i microel ettron
dispositivi di connessione, oltre che sottosistemi per la visualizzazione e single board computer, da
costruttori operanti a livello mondiale, e nella rivendita alle imprese direttamente coinvolte sia nella
progettazione che nella produzione di appar atOEMé) et tr
ovvero agl i operatori cCui tipicamente Vi en Electhdcma nd at
Manufacturer-C E M0 ) .

2. Struttura del Gruppo

La struttura del Gruppo Esprinet al 31 dicembre 2014 & la seguente:

0
Esprinet S.p.A. 9,5% Assocloud S.r.l.
100% 60% 100%
V-Valley S.r.l. Celly S.p.A. Esprinet Iberica S.L.U.
100% 100% 25%
Celly Swiss S.a.g.l. Celly Nordic OY Ascendeo S.a.s.

100%|

Celly Pacific Limited
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Sotto il profilo giuridico la capogruppo Esprinet S.p.A. é sorta nel settembre 2000 a seguito della fusione di

due dei principali distributori operanti in Italia, Comprel S.p.A. e Celomax S.p.A..

Successivamente, per effetto dello scorporo dalla capogruppo delle attivita di distribuzione di componenti

micro-e |l et troni ci e d dellepacqaisizooni, fusionifie aessioai leftettuatétra il 2005 e il 2014, il

Gruppo Esprinet ha assunto la sua attuale fisionomia.

Nel prosieguo del | dreispeorsti@iaolned $at tfagruppgd |1 taliao e al
Alla data di chiusura del periodo il Sottogruppo Italia, composto da societa di diritto italiano, comprende, oltre

alla capogruppo Esprinet S.p.A., le societa da essa controllate direttamente, V-Valley S.r.l. e Celly S.p.A.,
guestodoultima acquisita i n dat a 12 maggi o 2014, unit
Questdul tima al 95%adada eEspaiaet S.p. A. ed ~ qualificata
conseguenza detkvol® sulaf stessa eseraitatanda Esprinet S.p.A. in virtl delle previsioni

statutarie.

Il perimetro di acquisizione relativo a Celly S.p.A., societa operante nelladi st r i buzi otorleu fiibruess ;e s
(B2B) di Information Technology (IT) ed elettronica di consumo e piu specificatamente nella distribuzione

all dingrosso di accessor i ingueleganchelgsaercentrollate dotalitatiee | e f oni a mo
- Celly Nordic QY, societa di diritto finlandese;

- Celly Swiss SAGL, societa di diritto elvetico;

- Celly Pacific LTD, societa di diritto cinese, interamente posseduta da Celly Swiss SAGL;

tutte societa operanti nel medesimo settore operativo della holding, honché la partecipazione del 25% detenuta

da Celly S.p.A. nella collegata di diritto francese Ascendeo SAS.

Esprinet S.p.A. ha sede legale e amministrativa in Italia a Vimercate (Monza e Brianza) e ha i propri siti
logistici a Cambiago (Milano) e Cavenago (Monza e Brianza).
Per le attivita di specialist Esprinet S.p.A. si avvale dei servizi forniti da Banca IMI S.p.A..

Sottogruppo Italia
Celly S.p.A. e sue controllate estere

Celly S.p.A é stata fondata nel 1998, ha sede in Italia ed & specializzata nella progettazione, produzione e
distribuzione diaccessor i per l a telefoni a fooaizzata sello sviupps déie n d a
concept di italianita e di qualita dei suoi prodotti a marchio Celly.

In data 12 maggio 2014, Esprinet S.p.A. ha sottoscritto una quota pari al 60% del capitale sociale di Celly

S.p.A.. Tale investimento é stato realizzato attraver so | 6ac qu.i-ssistent, dlire cleeadi on i d
azioni proprie in portafoglio della societa, e la sottoscrizione di un aumento di capitale con rinuncia al diritto
di opzione.

Celly S.p.A. & socio unico, direttamente o indirettamente, delle societa operanti nello stesso settore: Celly
Nordic OY, Celly Swiss SAGL e Celly Pacific LTD, tutte
- stata avviata nel corso dell 6esercizi onmm@amatteant e ad e

V-Valley S.r.l.

Costituita a giugno 2010 con la ragione sociale Master Team S.r.l. e modificata a settembre in V-Valley S.r.l.,
ha sede legale in Vimercate (MB) ed & controllata al 100% da Esprinet S.p.A..

In tale societa, operativa di fatto dal dicembre 2010, sono confluite tutte le attivita di distribuzione di prodotti
a fivalored (essenzial mente server, storage e ncedewor Kin
scanning).

Sottogruppo Spagna
Esprinet Iberica S.L.U.

Originariamente costituita dal Gruppo al fine di veicolare le acquisizioni spagnole effettuate tra la fine del

2005 e la fine del 2006, a seguito delle fusioni avvenute nel 2007, Es pr i net | berica rappres
entitd giuridica operante in Spagna.

La societa possiede uffici e magazzini a Saragozza, localita che dista solo 300 km ca. da tutte le principali

citt”™ spagnole (Madrid, Barcell ona, Bil bao e Valenci a)
di informatica in Spagna.
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Societa collegate
Assocloud S.r.l.

In data 16 gennaio 2012 é stata costituita la societa Assocloud S.r.l., partecipata da Esprinet S.p.A. in

mi sura wugualitaria tra i dodi ci soci , ma qualificata
notevole sulla stessa esercitata da Esprinet S.p.A. in virtu delle previsioni statutarie. Successivamente, in

data 2 aprile 2014, la quota di possesso della societa collegata Assocloud € aumentatadall 6 8, 33 % al 9,

Tale societ”™ =~ destinatauppoonekheiaetl @dingrdesstcHeldgG
nella gestione e sviluppo di infrastrutture ed applicazioni IT volte alla memorizzazione, archiviazione ed
elaborazione di dati, nonché nella fornitura di servizi virtuali o di storage.

Ascendeo S.A.S.

Il gruppo possiede anche una partecipazione pari al 25% della societa collegata Ascendeo S.A.S. tramite la
societa controllata Celly S.p.A..

Struttura e andamento dei mercati di riferimento

Distribuzione B2B di IT ed elettronica di consumo

Lacatenadi stri butiva dell 61T

I n general e, Il e modalit™ di di stribuzione di I' T e pr o
indiretti (ATier 20).

I pri mi consentono ai fornitori di raggi umemgtre rsecondii r et t a

prevedono | utilizzo di intermedi ar.i di pri mo, o fAdis
sintesi, i soggetti che compongono la filiera distributiva sono:

- Afvendor o0: produtt or i mfdrmatiore Teohadlogygcheeopesmhooconpun prapnot t i di
marchio;
- Adistributori o: operatori che forniscono servizi di
distributori possono essere distinti in:
(di stributori a atterizzatr dg ampiezzaedt gamnua &d elewat volumi di fatturato;
@i)di stributori fispecializzati o, che costituiscono il [
e discipline, quali i sistemi intermedi, il networking, Internet e servizi di consulenza, formazione e
assistenza.
- Arivenditori o0: operatori eterogenei per di mensioni,

e tipo di approccio all'utente finale.
I Arivenditori o sono ¢ onv eadelisegmento dieliertteta cut b rivdlgono e detlai i n f
tipologia di servizi e soluzioni offerti insieme alla vendita di sistemi informatici (consulenza, installazione,
realizzazione di infrastrutture, supporto a regime, outsourcing, assistenza tecnica, formazione).

In generale si € soliti operare una distinzione tra le seguenti categorie:

VAR (fAValue Added Resell er o) GDO/GDS (Grande Distribuzione Organizzata/Specializzata)

Corporate Reseller Sub-distribuzione
System Integrator Computer shop
Dealer Shop on-line

Rivenditori specializzati di prodotti office e consumabili

Nel |l 6ambito del business system sopra descritto il s e

prospettive:

a) il mer catiagic.zdadt odi, nd appresentato cio dal vol ume agg
realizzate dai distributori ossia effettivamente veic
esse rappresentano il flusso di vendite che non transita direttamente dal produttore al rivenditore ovvero
dal produttore all déutente finale di informatica);

b) i | mercato c. d. Aiindirizzabil eo, rappresentato dal V
distributori ossia veicolabili attrav er s o i | c. d. Afcanale indirettoo (sor
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hardware che non sono per loro natura intercettabili dal distributore come i mainframe nonché i software
applicativi come ERP, ecc.).

Ne consegue che la dimensione del settore deve pertanto essere considerata analizzando:
- la domanda di informatica (dal punto di vista dei <con
- la dimensione del comparto distributivo (i.e. il valore effettivo delle vendite effettuate dai distributori

ovvero il valore delle vendite indirizzabili da parte dei distributori stante la natura intrinseca dei prodotti

interessati).

Il grafico che segue descrive il modello tipico della catena distributiva di prodotti informatici:

1 TIER CANALE DIRETTO
Vendor

Hardware & Software

Distributori

Rivenditori IT: Consumer / Business

GDO-GDS / Computer shop Dealer/VAR/System Integrator

! ! !

Italia

| consumi di informatica ed elettronica

Nel corso del 2014 i | mercato italiano dell dl nformation Technol o
parte degli utilizzatori finali, ha registrato una contrazione pari al -2, 1% ri spetto all danno
passando da 18,9 miliardi di euro a 18,5 miliardi di euro.

Tale decremento si registra in tutti i comparti: Hardware, Software e Servizi.

Le tabelle seguenti r i as sadTniroltalianel pérmdo @6t o del | a spe
(milioni di euro) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Hardware 8.859 9.185 9.101 8.080 8.133 7.539 6.988 6.593 6.420

Software 3.700 4.039 4.165 4.005 3.936 3.994 4.020 3.951 3.892

Servizi 10.024 10.269 10.380 9.772 9.212 8.944 8.693 8.344 8.176

Totale Spesa IT 22.583 23.493 23.646 21.857 21.281 20.477 19.701 18.888 18.488

Var. % 06vs05 07vs06 08vs07 09vs08 10vs09 11vs 10 12vs 11 13vs 12 14 vs 13

Hardware 4,0% 3,7% -0,9% -11,2% 0,7% -7,3% -7,3% -5,7% -2,6%

Software 3,4% 9,2% 3,1% -3,8% -1,7% 1,5% 0,7% -1,7% -1,5%

Servizi 1,3% 2,4% 1,1% -5,9% -5,7% -2,9% -2,8% -4,0% -2,0%

Totale Spesa IT 2,7% 4,0% 0,7% -7,6% -2,6% -3,8% -3,8% -4,1% -2,1%

Fonte: Sirmi, gennaio 2015
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Se si allarga la prospettiva del mercato di riferimento di Esprinet alla Information & Communication
Technology, includendo anche | e TLC (servizi e apparat
dei prodotti Office, & possibile rappresentare la dimensione del mercato come segue:

(milioni di euro) 2011 2012 12vs 11 2013 13vs 12 2014 14vs 13
Hardware 7.539 6.988 -7,3% 6.593 -5,7% 6.420 -2,6%
Software 3.994 4.020 0,7% 3.951 -1,7% 3.892 -1,5%
Servizi 8.944 8.693 -2,8% 8.344 -4,0% 8.176 -2,0%
Totale Spesa IT 20.477 19.701 -3,8% 18.888 -4,1% 18.488 -2,1%
TLC fisse 16.306 15.614 -4,2% 15.028 -3,8% 14.487 -3,6%
TLC mobili 21.528 20.886 -3,0% 19.549 -6,4% 18.802 -3,8%
Totale Spesa TLC 37.833 36.500 -3,5% 34.577 -5,3% 33.289 -3,7%
Consumer electronics 8.322 7.785 -6,5% 7.002 -10,1% 6.478 -7,5%
Totale Spesa ICT 66.632 63.986 -4,0% 60.467 -5,5% 58.255 -3,7%

Fonte: Sirmi, gennaio 2015

Le principald@i di nami che per singol o segmento di mer c .
approssimano il mercato eleggibile per un distributore, sono sintetizzate nel seguito:

Hardware 14 vs 13 Software 14 vs 13
Large Systems: 11,8% System software: -1,8%
Sistemi: -16,1% Middleware e tools: -0,9%
PC Server: 19,8% Applicativi: -2,4%
PC Client: 6,5%
Stampanti: -6,2%
Storage: 1,6%
Networking Hardware: -4,6%

Fonte: Sirmi, gennaio 2015

Il settore della distribuzione: dimensione e andamento

Nel presente paragrafo, allo scopo di fornire indicazioni su dimensioni e trend di settore, si adotta come
definizione di settore rilevante il valore aggregato delle vendite di prodotti informatici effettivamente
realizzate dai distributori operanti sul territorio italiano.

Nel corso del 2014, secondo i dati Sirmi, il settore della distribuzione ha registrato un incremento pari al
+6,4% rispetto al 2013.

Il prospetto successivo sintetizza le posizioni di mercato dei primi 20 operatori della distribuzione?:

2 Ai fini della classifica vengono considerati tutti i distributori con attivita prevalente in area IT risultanti da un censimento condotto da Sirmi
sull duniverso dei distributori owemedOxensit). i n | talia (ca. n. 160 nomina
Per |l e aziende aventi | besercizio non coincidente cona | danno sol are
Ciascuna azienda viene inserita sulla base del perimetro aziendale del singolo anno, senza che questo sia ricostruito sulla base delle ultime
acquisizioni/cessioni.
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Milioni di euro Quota di mercato
2012 2013 2014 2012 2013 2014
1 ESPRINET 1.467,5 1.538,1 1.675,0 23,7% 25,0% 25,6%
2 COMPUTER GROSS ITALIA 721,0 781,0 900,0 11,6% 12,7% 13,7%
3 TECH DATA 635,9 644,3 800,0 10,2% 10,5% 12,2%
4 INGRAM MICRO ITALIA 613,5 613,8 615,0 9,9% 10,0% 9,4%
5 DATAMATIC 374,3 363,9 360,0 6,0% 5,9% 5,5%
6 ATTIVA 218,0 245,8 270,0 3,5% 4,0% 4,1%
7 BREVI 134,8 153,0 170,0 2,2% 2,5% 2,6%
8 FUTURA GRAFICA 101,9 93,2 91,5 1,6% 1,5% 1,4%
9 ADVEO ITALIA 49,9 83,1 90,5 0,8% 1,4% 1,4%
10 IL TRIANGOLO 68,3 71,7 75,0 1,1% 1,2% 1,1%
11 EXECUTIVE 68,7 88,6 91,0 1,1% 1,4% 1,4%
12 SNT TECHNOLOGIES 45,2 66,1 67,0 0,7% 1,1% 1,0%
13 ITWAY 69,3 62,9 61,0 1,1% 1,0% 0,9%
14 EDSLAN 55,8 59,5 715 0,9% 1,0% 1,1%
15 ARROW ECS 51,7 55,2 57,0 0,8% 0,9% 0,9%
16 COMETA 51,9 52,1 53,0 0,8% 0,8% 0,8%
17 ICOS 48,5 48,9 49,5 0,8% 0,8% 0,8%
18 FOCELDA 52,9 47,5 46,0 0,9% 0,8% 0,7%
19 SIDIN 49,0 46,0 44,0 0,8% 0,7% 0,7%
20 ADL AMERICAN DATALINE 43,4 45,4 47,0 0,7% 0,7% 0,7%
Totale top 20 distributori 4,921 5.160 5.634 79,3% 83,9% 86,1%
Totale mercato aggregato 6.205 6.152 6.546 100,0% 100,0% 100,0%
Var % top 20 distributori 4,8% 9,2%
Fonte: elaborazioni societarie su dati Sirmi, 2015
Nel |l 6ambito del s et tb @d @n cansolidamenio elld ¢uote di emmercato sldi primi 20
di stributori, passata dalldé 84% nel 2013 all 6 86% nel

In questo contesto il Gruppo Esprinet conferma la propria posizione di leadership grazie ad una quota di
penetrazione prossima al 26%, quasi il doppio rispetto a quella del secondo player.

Anche secondo Context (gennaio 2015), che analizza i dati di vendita forniti dai principali operatori della
di stribuzione, ri uni i Global Bethl Distilsitsow Courmilz trad quali 10GREECGruppo
Esprinet, nel 2014 i distributori attivi sul territorio italiano hanno registrato un incremento anno su anno pari
al +12,5%, con Esprinet Italia che é classificata al primo posto nel panel, con una quota di mercato stabile
ri spett grecdehtd anno

Spagna
| consumi di informatica ed elettronica e il settore della distribuzione

Per quanto concerne il mercato spagnolo, non & disponibile lo stesso set di informazioni sul mercato
sufficientemente affidabili cosi come invece accade per il mercato italiano.

Tuttavia, € possibile desumere alcuni indicatori da fonti che misurano in particolare i consumi privati di
informatica e di elettronica di consumo, attraverso rilevazioni effettuate direttamente sui punti vendita (siano
essi on-line o fisici) attivi sul mercato iberico.
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Jan 13-Dec 13 Jan 14-Dec 14 Jan 13-Dec 13 : Jan 14-Dec 14

21 3 20.6 1% :| B Consumer Elestronics
M Healthoare
|:|2% Information Technology

Major Domestic Appliances

W Multifunctional

1 9. 8 1 9'7 -1% I Technical Good

W Sffice Equipmant/
Stationery

-d%l W Fhots
59

Small Domests Appliances

31 Telecom

-17%

8.6 8,7
§|4%
17.8 20,6
' 19%
8.639.4 8.858.,0 Sales Mo, EUR
-5.2 25 Trend %

Fonte: GFK, 2015-01

Il grafico sopra riportato sintetizza i consumi di informatica, elettronica di consumo ed elettrodomestici in
Spagna meanro.druparticolare nel 2014, il comparto informatica ha pesato il 20,6% del totale della
spesa (era il 21,3% nel 2013) con un decremento pari al -1% in valore anno su anno.

Léel ettroni céadedalesciuta deh-8%a mbducendo | a sencamergamoodal 20,1%uwl | 6i nt
19,1%, con una performance negativa superata unicamente dal canale fotografia (-17%) e office (-4%). Il

segmento telecom ha registrato un incremento pari al +19% grazie al perdurantef enomeno O6smart pho
Relativamente al mercato della distribuzione, Context (gennaio 2015) indica una crescita anno su anno patri

al +24,2%, segnando la migliore performance tra i Paesi analizzati, facendo meglio del risultato raggiunto

dall 6intero Panel (che copre sostanzialmente tutta | OE
al +8% con Regno Unito al +10% e Germania al +5%.

Secondo le rilevazioni di Context, Esprinet Iberica risulta essere il terzo operatore nel mercato spagnolo, con

una quota di mercato leggermente inferiore a quanto raggiunto nel 2013.

Risultati economico-finanziari di Gruppo e di Esprinet S.p.A.

Si segnala che i risultati economico-f i nanzi ar i del | 6esercizio e del rel at
redatti secondo i principi contabili IFRS.

1. Andamento reddituale
A) Principali risultati del Gruppo Esprinet

| principali risultati economici, finanziari e patrimoniali del Gruppo al 31 dicembre 2014 sono di seguito
illustrati:
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(euro/000) 2014 % 2013 riesposto* % Var. Var. %
Ricavi 2.291.141 100,00% 2.002.964 100,00% 288.177 14%
Costo del venduto (2.149.305) -93,81% (1.881.299) -93,93% (268.006) 14%
Margine commerciale lordo 141.836 6,19% 121.665 6,07% 20.171 17%
Costi di marketing e vendita (38.381) -1,68% (29.994) -1,50% (8.387) 28%
Costi generali e amministrativi (62.369) -2,72% (57.393) -2,87% (4.976) 9%
Utile operativo (EBIT) 41.086 1,79% 34.278 1,71% 6.808 20%
(Oneri)/proventi finanziari (1.987) -0,09% (1.902) -0,09% (85) 4%
(Oneri)/proventi da altri invest. 1 0,00% (6) 0,00% 7 -117%
Utile primadelle imposte 39.100 1,71% 32.370 1,62% 6.730 21%
Imposte (13.413) -0,59% (10.795) -0,54% (2.618) 24%
Utile netto attivitain funzionamento 25.687 1,12% 21.575 1,08% 4112 19%
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 1.126 0,05% 1.520 0,08% (394) -26%
Utile netto 26.813 1,17% 23.095 1,15% 3.718 16%
Utile netto per azione attivita in funzionamento 0,51 042 0,08 20%
Utile netto per azione (euro) 0,53 0,45 0,08 7%

*: Valori differenti dai dati pubblicati nel bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle societa
AUtil e/ (perdita)

Monclick S.r.|.

Compr el S.r.

all 6interno

del | a

voce

* ke

| ricavi netti consolidati ammontano a 2.291,1 milioni di euro e presentano un aumento del +14% (288,2
milioni di euro) rispetto ai 2.003,0 milioni di euro realizzati al 31 dicembre 2013.

Il margine commerciale lordo consolidato € pari a 141,8 milioni di euro ed evidenzia un aumento (pari al 17%
0 20,2 milioni di euro) rispetto al corrispondente periodo del 2013 come conseguenza sia dei maggiori ricavi
che di un aumento del margine percentuale.

Lautile operativo (EBIT) al 31 dicembre 2014, pari a 41,1 milioni di euro, mostra un incremento del +20%

rispetto al 31 dicembre 2013 (34,3 milioni di euro)
nonostante un incremento di 13,4 milioni di euro dei costi operativi rispetto al medesimo periodo del 2013.

con

Lautile prima delle imposte consolidato pari a 39,1 milioni di euro,
oneri finanziari e presenta un incremento del +21% rispetto al 31 dicembre 2013.

unodi nci

sent e

denza

del

suialfli% av i

grup|

a

6aumento d

Lautile netto attivita in funzionamento consolidato € pari a 25,7 milioni di euro, in aumento del +19% (4,1
milioni di euro) rispetto al 31 dicembre 2013.

Lautile netto consolidato & pari a 26,8 milioni di euro, in aumento del +16% (3,7 milioni di euro) rispetto al 31
dicembre 2013 risentendo anche di 1,1 milioni di euro d el | a

diminuita di 0,4 milioni di euro (-2 6 %)

voce
rispetto all 6anal

0go

del

Lautile netto (base) per azione attivita in funzionamento ordinaria al 31 dicembre 2014 pari a 0,50 euro,

evidenzia un incremento del +19% rispetto al valore del 31 dicembre 2013.

Lautile netto (base) per azione ordinaria al 31 dicembre 2014 pari a 0,53 euro, evidenzia un incremento del

+17% rispetto al valore del 31 dicembre 2013.

20
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(euro/000) 31/12/2014 % 31/12/2013 % Var. var. %

Capitale immobilizzato 98.058 67,82% 96.753 81,87% 1.306 1%
Capitale circolante commerciale netto 77.431 53,55% 49.457 41,85% 27.974 57%
Altre attivita/passivita correnti (18.804) -13,00% (15.665) -13,26% (3.139) 20%
Altre attivita/passivita non correnti (12.098) -8,37% (12.371) -10,47% 273 -2%
Totale Impieghi 144.588 100,00% 118.174 100,00% 26.414 22%
Debiti finanziari correnti 20.814 14,40% 38.569 32,64% (17.755) -46%
(Attivita)/Passivita finanz. correnti per derivati 51 0,04% 174 0,15% (123) -71%
Crediti finanziari verso societa di factoring (690) -0,48% (2.829) -2,39% 2.139 -76%
Crediti finanziari verso clienti (506) -0,35% (572) -0,48% 66 -12%
Disponibilita liquide (225.174) -155,74% (176.893) -149,69% (48.281) 27%
Debiti finanziari correnti netti (205.505) -142,13% (141.551) -119,78% (63.954) 45%
Debiti finanziari non correnti 68.419 47,32% 3.356 2,84% 65.063 1939%
Debito per acquisto partecipazioni 9.758 6,75% - 0,00% 9.758 N.S.
Attivita/Passivita finanz. non correnti per derivati 128 0,09% - 0,00% 128 N.S.
Crediti finanziari verso clienti (3.085) -2,13% (3.457) -2,93% 373 -11%
Debiti finanziari netti (A) (130.284) -90,11% (141.652) -119,87% 11.368 -8%
Patrimonio netto (B) 274.872 190,11% 259.826 219,87% 15.046 6%
Totale Fonti (C=A+B) 144.588 100,00% 118.174 100,00% 26.414 22%

Il capitale circolante commerciale netto al 31 dicembre 2014 & pari a 77,4 milioni di euro a fronte di 49,5
milioni di euro al 31 dicembre 2013.

La posizione finanziaria netta consolidata puntuale al 31 dicembre 2014, positiva per 130,3 milioni di euro, si
confronta con un surplus di liquidita pari a 141,7 milioni di euro al 31 dicembre 2013.

Léaumento del l'ivell o di i ndebitament oettefad nnaintcrereato i o p u
puntuale del livello del capitale circolante al 31 dicembre 2014 che risulta influenzato sia da fattori tecnici

perl opi % estranei all 6andamento dei i vel | me d i del | e
concentraz i one di pagament i a fine anno rispetto all deser
progr ammi del factoring Apro solutoodo dei crediti comme
Posto che i citati pr ogr afmmsionod icompletostrasfednmepto diiprischi e dedo | ut 00
benefici in capo ai cessionari, i crediti oggetto di
ossequio al principio contabile IAS 39.

Considerando anche forme tecniche di anticipazione dell6i ncasso dei crediti di ffer
soluto dotate tuttavia di effetti analoghi -i . e . il Aconfirmingol dwdfifletztzat oo mml

livello dei debiti finanziari al 31 dicembre 2014 & quantificabile in ca. 193 milioni di euro (ca. 154 milioni di
euro al 31 dicembre 2013).

Il patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2014 ammonta a 274,9 milioni di euro, in aumento di 15,1
milioni di euro rispetto a 259,8 milioni di euro al 31 dicembre 2013.

B) Principali risultati per area geografica

B.1) Sottogruppo ltalia

| principali risultati economici, finanziari e patrimoniali del Sottogruppo Italia (Esprinet, V-Valley e Gruppo
Celly) al 31 dicembre 2014 sono di seguito illustrati:
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(euro/000) 2014 % 2013 riesposto* % Var. Var. %

Ricavi verso terzi 1.689.587 1.498.072 191.515 13%
Ricavi infragruppo 43.901 44.635 (734) -2%
Ricavi totali 1.733.488 1.542.707 190.781 12%
Costo del venduto (1.616.960) (1.444.427) (172.533) 12%
Margine commerciale lordo 116.528 6,72% 98.280 6,37% 18.248 19%
Costi di marketing e vendita (33.112) -1,91% (25.064) -1,62% (8.048) 32%
Costi generali e amministrativi (50.252) -2,90% (45.455) -2,95% (4.797) 11%
Utile operativo (EBIT) 33.164 1,91% 27.761 1,80% 5.403 19%

*: Valori differenti dai dati pubblicati nel bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle societa
Compr el S.r.|.

Monclick S.r. 1. e

all 6interno

del | a

voce

AUtil e/ (perdita)

*

| ricavi totali ammontano a 1.733,5 milioni di euro, in un aumento del +12% rispetto a 1.542,7 milioni di euro

realizzati al 31 dicembre 2013.

Il margine commerciale lordo € pari a 116,5 milioni di euro e presenta un miglioramento del +19% rispetto a

98,3 milioni di euro al 31 dicembre 2013 a fronte del combinato disposto di un margine percentuale in

aumento (da 6,37% a 6,72%) e di volumi di attivita crescenti.

L 6 e operativo (EBIT) & pari a 33,2 milioni di euro, con un aumento del +19% rispetto al medesimo periodo

del
euro dei costi operativi.

(euro/000) 31/12/2014 % 31/12/2013 % Var. Var. %

Capitale immobilizzato 106.851 71,03% 90.227 77,28% 16.625 18%
Capitale circolante commerciale netto 53.792 35,76% 31.900 27,32% 21.892 69%
Altre attivita/passivita correnti (605) -0,40% 4.500 3,85% (5.105) -113%
Altre attivita/passivita non correnti (9.606) -6,39% (9.869) -8,45% 263 -3%
Totale Impieghi 150.433 100,00% 116.758 100,00% 33.675 29%
Debiti finanziari correnti 20.438 13,59% 31.118 26,65% (10.680) -34%
(Attivita)/Passivita finanz. correnti per derivati 51 0,03% 70 0,06% (29) -27%
Crediti finanziari verso societa di factoring (690) -0,46% (2.829) -2,42% 2.139 -76%
(Crediti)/debiti finanziari v/societa del Gruppo (40.000) -26,59% (40.000) -34,26% - 0%
Crediti finanziari verso clienti (506) -0,34% (572) -0,49% 66 -12%
Disponibilita liquide (180.194) -119,78% (122.354) -104,79% (57.840) 47%
Debiti finanziari correnti netti (200.901) -133,55% (134.567) -115,25% (66.334) 49%
Debiti finanziari non correnti 68.419 45,48% 3.356 2,87% 65.063 1939%
Debito per acquisto partecipazioni 9.758 6,49% - 0,00% 9.758 N.S.
(Attivitd)/Passivita finanz. non correnti per derivati 128 0,09% - 0,00% 128 N.S.
Crediti finanziari verso clienti (3.085) -2,05% (3.457) -2,96% 373 -11%
Debiti finanziari netti (A) (125.680) -83,55% (134.668) -115,34% 8.988 -7%
Patrimonio netto (B) 276.113 183,55% 251.426 215,34% 24.687 10%
Totale Fonti (C=A+B) 150.433 100,00% 116.758 100,00% 33.675 29%

2 0 1 3 cidenda sui nodvii aumentata da 1,80% a 1,91% nonostante un aumento di 12,9 milioni di

Il capitale circolante commerciale netto al 31 dicembre 2014 risulta pari a 53,8 milioni di euro, a fronte di
31,9 milioni di euro al 31 dicembre 2013.

La posizione finanziaria netta puntuale al 31 dicembre 2014, positiva per 125,7 milioni di euro, si confronta
eur o
d 2lidiceenbre 2D14té pari a TO milioni di euro (ca. 68 milioni di euro al 31 dicembre 2013).

con un
solut oo

surplus

B.2) Sottogruppo Spagna

di

134,

7 mi

i oni

di

al

31

d-i

| principali risultati economici, finanziari e patrimoniali delle attivita spagnole al 31 dicembre 2014 sono di

seguito illustrati:
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(euro/000) 2014 % 2013 % Var. Var. %

Ricavi verso terzi 601.554 504.892 96.662 19%
Ricavi infragruppo - - - 0%
Ricavi totali 601.554 504.892 96.662 19%
Costo del venduto (576.161) (481.480) (94.681) 20%
Margine commerciale lordo 25.393 4,22% 23.412 4,64% 1.981 8%
Costi di marketing e vendita (4.924) -0,82% (4.471) -0,89% (453) 10%
Costi generali e amministrativi (12.471) -2,07% (12.407) -2,46% (64) 1%
Utile operativo (EBIT) 7.998 1,33% 6.534 1,29% 1.464 22%

| ricavi totali ammontano a 601,6 milioni di euro, evidenziando un aumento del +19% rispetto a 504,9 milioni
di euro rilevati al 31 dicembre 2013.

Il margine commerciale lordo al 31 dicembre 2014 ammonta a 25,4 milioni di euro, con un aumento del +8%
rispetto a 23,4 milioni di euro rilevati al medesimo periodo del 2013, con un margine lordo percentuale
passato da 4,64% a 4,22% in termini di incidenza sui ricavi.

Lébutile operativo (EBIT) par.i a 8,0 milioni ldaloreeur o
registrato al 31 dicembre del 2013, co3¥%undincidenza s
(euro/000) 31/12/2014 % 31/12/2013 % Var. Var. %

Capitale immobilizzato 65.765 95,53% 67.373 108,11% (1.608) -2%

Capitale circolante commerciale netto 23.768 34,53% 17.611 28,26% 6.157 35%

Altre attivitd/passivita correnti (18.200) -26,44% (20.165) -32,36% 1.965 -10%

Altre attivita/passivita non correnti (2.492) -3,62% (2.502) -4,01% 10 0%

Totale Impieghi 68.841 100,00% 62.317 100,00% 6.524 10%

Debiti finanziari correnti 376 0,55% 7.451 11,96% (7.075) -95%

(Attivitd)/Passivita finanz. correnti per derivati - 0,00% 104 0,17% (104) -100%

(Crediti)/debiti finanziari v/societa del Gruppo 40.000 58,10% 40.000 64,19% - 0%

Disponibilita liquide (44.980) -65,34% (54.539) -87,52% 9.559 -18%

Debiti finanziari correnti netti (4.604) -6,69% (6.984) -11,21% 2.380 -34%

Debiti finanziari netti (A) (4.604) -6,69% (6.984) -11,21% 2.380 -34%

Patrimonio netto (B) 73.445 106,69% 69.301 111,21% 4.144 6%

Totale Fonti (C=A+B) 68.841 100,00% 62.317 100,00% 6.524 10%

Il capitale circolante commerciale netto al 31 dicembre 2014 é pari a 23,8 milioni di euro a fronte di 17,6
milioni di euro al 31 dicembre 2013.

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2014, positiva per 4,6 milioni di euro, si confronta con un
surplus di liquidit”™ di 7,0 milioni di euro al 31 dice
programmi di -scoelsusticadticeazifidei di mcasso di crediti commerciali & stimabile in ca. 123

milioni di euro (ca. 85 milioni di euro al 31 dicembre 2013).

C) Principali risultati di Esprinet S.p.A.

| principali risultati economico-finanziari della capogruppo Esprinet S.p.A. sono di seguito illustrati:
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(euro/000) 2014 % 2013 % Var. Var. %
Ricavi 1.715.607 100,00% 1.542.725 100,00% 172.882 11%
Costo del venduto (1.608.621) -93,76% (1.444.387) -93,63% (164.234) 11%
Margine commerciale lordo 106.986 6,24% 98.338 6,37% 8.648 9%
Costi di marketing e vendita (27.329) -1,59% (25.965) -1,68% (1.364) 5%
Costi generali e amministrativi (47.017) -2,74% (44.999) -2,92% (2.018) 4%
Utile operativo (EBIT) 32.640 1,90% 27.374 1,77% 5.266 19%
(Oneri)/proventi finanziari (819) -0,05% (200) -0,01% (619) 310%
(Oneri)/proventi da altri invest. 13.734 0,80% - - 13.734 -
Utile primadelle imposte 45,555 2,66% 27.174 1,76% 18.381 68%
Imposte (10.240) -0,60% (8.704) -0,56% (1.536) 18%
Utile netto attivita in funzionamento 35.315 2,06% 18.470 1,20% 16.845 91%
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 4.282 0,25% - 0,00% 4.282 0%
Utile netto 39.597 2,31% 18.470 1,20% 21.127 114%

| ricavi totali ammontano a 1.715,6 milioni di euro, in aumento del +11% rispetto a 1.542,7 milioni di euro
realizzati al 31 dicembre 2013.

Il margine commerciale lordo & pari a 107,0 milioni di euro e presenta un miglioramento del +9% rispetto a
98,3 milioni di euro al 31 dicembre 2013 a fronte di volumi di attivita crescenti solo parzialmente
controbilanciato da un margine percentuale in diminuzione (da 6,37% a 6,24%).

Lautile operativo (EBIT) & pari a 32,6 milioni di euro, con un aumento del +19% rispetto al medesimo periodo

del 2013 ed unobéincidenza s ui99% riomostante unaaunmestandi 3,4 milionldi 1, 7 7
euro dei costi operativi.

L Gile prima delle imposte & pari a 45,6 milioni di euro, in aumento del +68% (18,4 milioni di euro) rispetto al
31 dicembre 2013. Il risultato ante imposte beneficia per 13,7 milioni di euro del ripristino integrale del valore

della partecipazione nella societa Esprinet Iberica svalutata nel 2011, per effetto del significativo

mi gl ioramento nel val or e recuperabile evidenziato nel
eseguite, cosi come richiesto dal principio contabile IAS 36.

L Gile netto attivita in funzionamento € pari a 35,3 milioni di euro, in aumento del +91% (16,8 milioni di euro)

rispetto al 31 dicembre 2013.

Lautile netto & pari a 39,6 milioni di euro, in aumento del +114% (21,1 milioni di euro) rispetto al 31 dicembre

2013 a seguito di 4,3 milionidieurod er i vant i dal |l a vocien fAdUtsinhies/ s(ipoenredd .t a)
(euro/000) 31/12/2014 % 31/12/2013 % Var. var. %

Capitale immobilizzato 107.650 75,58% 90.342 80,08% 17.309 19%

Capitale circolante commerciale netto 20.475 14,38% (4.058) -3,60% 24.533 -605%

Altre attivitd/passivita correnti 22.391 15,72% 34.688 30,75% (12.297) -35%

Altre attivita/passivita non correnti (8.092) -5,68% (8.158) -7,23% 66 -1%

Totale Impieghi 142.425 100,00% 112.814 100,00% 29.611 26%

Debiti finanziari correnti 13.898 9,76% 24.507 21,72% (10.609) -43%

(Attivita)/Passivita finanz. correnti per derivati 51 0,04% 69 0,06% (18) -26%

Crediti finanziari verso societa di factoring (689) -0,48% (2.721) -2,41% 2.032 -75%

(Crediti)/debiti finanziari v/societa del Gruppo (40.000) -28,09% (40.000) -35,46% - 0%

Crediti finanziari verso clienti (506) -0,35% (572) -0,51% 66 -12%

Disponibilita liquide (177.048) -124,31% (115.019) -101,95% (62.029) 54%

Debiti finanziari correnti netti (204.294) -143,44% (133.736) -118,55% (70.558) 53%

Debiti finanziari non correnti 67.556 47,43% 3.356 2,97% 64.200 1913%

(Attivita)/Passivita finanz. non correnti per derivati 128 0,09% - 0,00% 128 N.S.

Crediti finanziari verso clienti (3.085) -2,17% (3.457) -3,06% 373 -11%

Debiti finanziari netti (A) (139.694) -98,08% (133.837) -118,64% (5.857) 4%

Patrimonio netto (B) 282.119 198,08% 246.651 218,64% 35.468 14%

Totale Fonti (C=A+B) 142.425 100,00% 112.814 100,00% 29.611 26%
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Il capitale commerciale circolante netto al 31 dicembre 2014 risulta pari a 20,5 milioni di euro, a fronte di -
4,1 milioni di euro al 31 dicembre 2013.

La posizione finanziaria netta puntuale al 31 dicembre 2014, positiva per 139,7 milioni di euro, si confronta

con un surplus di 133,8 milioni di eur o al 31 d4 cembr
solutoo dei crediti al 31 dicembre 2014 =~ pari a 68 mi
Il patrimonio netto al 31 dicembre 2014 ammonta a 282,1 milioni di euro.
2. Capitale circolante commerciale netto
La tabella seguente riporta il dettaglio degl:. i ndi ci
31/12/2014 31/12/2013
(euro/000) ) .
Gruppo Italia Spagna Gruppo Italia Spagna
Crediti verso clienti [a] 275.983 201.100 74.883 232.519 181.852 50.667
Crediti verso clienti al netto IVA 226.723 164.836 61.887 190.933 149.059 41.874
Ricavi ) 2.291.141  1.689.587 601.554 2.043.001  1.538.109 504.892
[A] Indice di rotazione dei crediti (gg) 36 36 38 34 35 30
Rimanenze [b] 253.488 195.258 58.230 217.304 165.968 51.336
[B] Indice di rotazione delle rimanenze (gg) 43 44 40 42 41 43
Debiti verso fornitori [c] 452.040 342.566 109.474 400.366 315.920 84.446
Debiti verso fornitori al netto IVA 371.266 280.792 90.474 328.741 258.951 69.790
Costo del venduto 2.149.305  1.616.960 532.345 1.908.261  1.471.389 436.872
Totale SG&A 100.750 83.709 17.041 97.752 81.343 16.409
[C] Indice di rotazione dei fornitori (gg) 60 60 60 60 61 56
Capitale circol. comm. netto [a+b-c] 77.431 53.792 23.639 49.457 31.900 17.557
Durata media ciclo circolante [A+B-C] 19 20 18 16 15 17
Capitale circol. comm. netto/Ricavi 3,4% 3,2% 3,9% 2,4% 2,1% 3,5%
@ Alnetto dell 6i mposta sul valore aggiunto determinata appl iperaguedoSpagniaal i quota or
@ Valori al netto dei ricavi intercompany.
@ (Crediti verso clienti al netto IVA / Ricavi delle vendite e delle prestazioni) * 365.
@ (Rimanenze / Costo del venduto) * 365.
@ [Debiti verso fornitori al netto IVA / (Acquisti + Costi per servizi e altri costi operativi)] * 365.
A livello di Gruppo si evidenzia un incremento del livello di capitale circolante esistente al 31 dicembre
ri spetto alla fine dednildredi euroccortro 49,5 mitioai dieedre a 8ledicdmbré ,
2013) con un innalzamento di 3 giorni nella durata media del suo ciclo finanziario.
Sulla base del livello di capitale circolante esistente al 31 dicembre, applicando la metodologia di calcolo dei
giorni di rotazione descritta nelle note alla tabella precedente, si evidenziano un aumento di 5 giorni nella
durata del ciclo finanziario del circolante riferibile al Sottogruppo Italia (che passa da 15 a 20 giorni) e un
peggioramento del rapporto tra circolante e ricavi dal 2,1% al 3,2%.
Léincremento del numer o di gi orni di rotazione del cir
gli indici: i giorni di incasso della clientela, passati da 35 a 36, la rotazione del magazzino, salita da 41 a 44
giorni, ed i giorni di pagamento dei fornitori, scesi da 61 a 60.
Il Sottogruppo Spagna evidenzia invece, sulla base della medesima metodologia di calcolo, una maggior
tenuta nel livello del capitale circolante e nel rapporto tra circolante e ricavi, salito dal 3,5% al 3,9%, ed una
quasi stabilita nella durata del ciclo finanziario dello stesso grazie ai migliorati indici di rotazione delle scorte
(scesi da 43 a 40 giorni) e di dilazioni medie di pagamento concesse dai fornitori (cresciute da 56 a 60
giorni) che hanno quasi interamente compensato la flessione nei giorni di incasso dai clienti (passati da 30 a
38 giorni).
In relazione ai processi di gestione del capitale circolante, nel corso del 2014 & proseguito sia in Italia sia in
Spagna il programma di cessione pro-soluto a titolo definitivo a carattere rotativo di crediti vantati verso
segment i sel ezionat.i di clientel a ( distribyziane)t Gowsidldramdoe oper
anche forme tecniche di anticipazione del-boluto matates s o de
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tuttavia di effetti analoghi -i . e . il Aconfir minlgle fuftetlitioz zad rop li ens s9 pvaog nsau
finanziari a fine anno € quantificabile in ca. 193 milioni di euro (ca. 154 milioni di euro al 31 dicembre 2013).

Si ri porta di seguito | 6evoluzione del capitale circol
(euro/000) Esprinet S.p.A.

31/12/2014 31/12/2013

Crediti verso clienti [a] 169.563 146.066
Crediti verso clienti al netto IVA @ 138.986 119.726
Ricavi ) 1.670.682 1.409.228
[A] Indice di rotazione dei crediti (gg) 30 31
Rimanenze [b] 188.013 160.976
[B] Indice di rotazione delle rimanenze (gg) ¥ 43 41
Debiti verso fornitori [c] 337.101 311.100
Debiti verso fornitori al netto IVA 276.312 255.000
Costo del venduto 1.607.862 1.443.162
Totale SG&A " 74.679 72.685
[C] Indice di rotazione dei fornitori (gg) " 60 61
Capitale circol. comm. netto [a+b-c] 20.475 (4.058)
Durata media ciclo circolante [A+B-C] 13 11
Capitale circol. comm. netto/Ricavi 1,2% -0,3%
(I)Alnettodellﬁimposta sul valore aggiunto determinata applicando | daliquota ordin

@)
@®)
@)
(5)
()
@)

Al netto di ricavi infragruppo pari a 44,9 milioni di euro (133,5 milioni di euro nel 2013) come da tabella esposta nel bilancio separato.
(Crediti verso clienti al netto IVA / Ricavi delle vendite e delle prestazioni) * 365.

(Rimanenze / Costo del venduto) * 365.

Al netto di costi infragruppo pari a 0,8 milioni di euro (1,2 milioni di euro nel 2013) come da tabella esposta nel bilancio separato.

Al netto di costi e riaddebiti infragruppo pari a 0,3 milioni di euro (1,7 milioni di euro nel 2013) come da tabella esposta nel bilancio separato.
[Denbiti verso fornitori al netto IVA / (Acquisti + Costi per servizi e altri costi operativi)] * 365.

La durata del ciclo finanziario del circolante di Esprinet S.p.A. € salita da 11 a 13 giorni e il rapporto tra

circolante e ricavi si € attestato al 1,2% dal -0, 3% d el 2013. Tale flessione ri
negli indici di rotazione delle rimanenze (saliti da 41 a 43 giorni) essendo invece la riduzione dei tempi medi

di incasso dalla clientela (passati da 31 a 30 giorni) stata compensata dalla lieve anticipazione nei tempi di

pagamento dei fornitori (da 61 a 60 giorni).

Loef f et t oosuldivellp ded delsiti fimanziari a fine anno dei programmi di cessione a titolo definitivo a

carattere rotativo di crediti vantati verso segmenti selezionati di clientela & pari a ca. 68 milioni di euro (ca.66

milioni di euro al 31 dicembre 2013).

3. Posizione finanziaria netta
Le tabell e successive mostrano I a ri partizione del | a
finanzi ari netti 0 aor ifioi nndeethti ot oa) m eanl tra$ditogampponiéain ke ISattogupad 4
Spagna:
(euro/000) . 31/12/2014 ‘ 31/12/2013 Var.

Italia Spagna  Gruppo Italia Spagna Gruppo Gruppo
Debiti finanziari correnti 20.438 376 20.814 31.118 7.451 38.569 (17.755)
Crediti finanziari verso clienti (506) - (506) (572) - (572) 66
(Attivita)/Passivita finanz. correnti per derivati 51 - 51 70 104 174 (123)
Crediti finanziari verso societa di factoring (690) - (690) (2.829) - (2.829) 2.139
(Crediti)/debiti finanziari v/societa del Gruppo (40.000) 40.000 - (40.000) 40.000 - -
Disponibilita liquide (180.194) (44.980) (225.174) (122.354) (54.539) (176.893) (48.281)
Debiti finanziari correnti netti (200.901) (4.604) (205.505) (134.567) (6.984) (141.551) (63.954)
Debiti finanziari non correnti 68.419 - 68.419 3.356 - 3.356 65.063
Debito per acquisto partecipazioni 9.758 - 9.758 - - - 9.758
(Attivita)/Passivita finanz. non correnti per derivati 128 - 128 - - - 128
Crediti finanziari verso clienti (3.085) - (3.085) (3.457) - (3.457) 373
Debiti finanziari netti (125.680) (4.604) (130.284) (134.668) (6.984) (141.652) 11.368
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La situazione finanziaria puntuale di Gruppo a fine esercizio evidenzia un surplus di liquidita di 130,3 milioni
di euro, in diminuzione di 11,4 milioni di euro rispetto al surplus di 141,7 milioni di euro rilevato al 31

dicembre 2013 a causa, essenzialmente,dal | e operazioni straordinarie inter
Di seguito | 6andament o d egdlassocieta appartenente al Sdttogruppo zaliaar i a per
31/12/2014 31/12/2013
(euro/000) - - -
Esprinet  Celly V-Valley Esprinet Comprel Monclick V-Valley

Debiti finanziari correnti 13.898 6.031 509 24.507 5.780 4 826

Crediti finanziari verso clienti (506) - - (572) - - -

(Attivita)/Passivita finanz. correnti per derivati 51 - - 70 - - -

Crediti finanziari verso societa di factoring (689) - (1) (2.721) - - (109)

(Crediti)/debiti finanziari v/societa del Gruppo (40.000) - - (40.000) - - -

Disponibilita liquide (177.048) (730)  (2.415) (115.019) (6) (1.568) (5.761)

Debiti finanziari correnti netti (204.294) 5.301 (1.907) (133.735) 5.774 (1.564) (5.044)

Debiti finanziari non correnti 67.556 863 - 3.356 - - -

(Attivita)/Passivita finanz. non correnti per derivati 128 - - - - - -

Crediti finanziari verso clienti (3.085) - - (3.457) - - -

Debiti finanziari netti (139.694) 6.164  (1.907) (133.836) 5.774 (1.564)  (5.044)

Il livello dei debiti finanziari netti del Gruppo Esprinet, in relazione al ruolo di distributore svolto nella filiera
del |l 6l nformation Technology, - fortemente influenzato
correlati allo svolgimento della propria attivita.

Tale livello & fortemente volatile e pud variare anche significativamente su base mensile e giornaliera in
funzione non solo dei f enomeni di stagionalit? nel C
incassi-pagamenti caratterizzato dalla concentrazione di incassi dalla clientela e/o fattorizzazioni dei crediti

alla fine del mese e a metad di ogni mese laddove i pagamenti ai fornitori risultano distribuiti piu
uniformemente lungo il mese.

Per tale motivo il dato puntuale al 31 dicembre 2014, cosi come quello rilevato a ogni fine mese e ogni fine
trimestre, non ér appresentativo dell dindebitamento finanziario
stesso.

4. Andamento dei ricavi per famiglia di prodotto e tipologia di cliente
Ricavi del Gruppo per famiglia di prodotto e tipologia di cliente

Ricavi per famiglia di prodotto

(milioni di euro) 2014 % 2013 "esposto % Var. % Var.

PC - notebook 504,7 22,0% 435,9 21,8% 68,8 16%
TLC 284,7 12,4% 146,1 7,3% 138,6 95%
PC - desktop e monitor 245,5 10,7% 196,2 9,8% 49,3 25%
Consumabili 243,9 10,6% 252,9 12,6% (9,0 -4%
Elettronica di consumo 235,6 10,3% 219,2 10,9% 16,4 7%
PC - tablet 216,3 9,4% 2304  11,5% (14,1) -6%
Stampanti e multifunzione 117,0 5,1% 101,3 5,1% 15,7 15%
Storage 106,5 4,6% 110,3 5,5% (3,8) -3%
Software 105,6 4,6% 94,7 4,7% 10,9 12%
Networking 41,4 1,8% 40,5 2,0% 0,9 2%
Server 37,1 1,6% 41,2 2,1% (4,1) -10%
Servizi 18,3 0,8% 15,0 0,7% 3,3 22%
Altro 134,5 5,9% 119,3 6,0% 15,2 13%
Ricavi Gruppo 2.291,1 100% 2.003,0 100% 288,1 14%
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Ricavi per tipologia di cliente

(milioni di euro) 2014 % 2013 % Var. % Var.
riesposto
Dealer 661,6 28,9% 563,4 28,1% 98,2 17%
GDO/GDS 514,6 22,5% 4433 22,1% 71,3 16%
Rivenditori office/consumabili 419,2 18,3% 365,9 18,3% 53,3 15%
VAR 397,2 17,3% 355,2 17,7% 42,0 12%
Shop on-line 181,0 7,9% 167,6 8,4% 13,4 8%
Sub-distribuzione 117,5 5,1% 107,6 5,4% 9,9 9%
Ricavi Gruppo 2.291,1 100,0% 2.003,0 100,0%  288,1 14%
Léanal i si dei ricavi per tipologia di clienti eviden:
esercizio. Crescono piu degli altri il canale fideal er o ( +G0 %9 rerfA GDfOf et t o de
perf or mancQl ideent A P(Ch ot e b o ok degldapparatitdidgieforsa ntolgildn | et ) e
Sotto il profilo dei prodotti si assiste ad una buona performance dei PC-Client da imputarsi principalmente
alla forte crescita in termini assol uti del l e vendite
negativo d6pk) Ataebhet@® @l tre categorie si segnal ano | e
(essenzialmente smartphone), che segnano un + 95 %, me nd e, ATOINBYaGdod | i(
i Ser v10%)adegigtrano gli andamenti meno brillanti.
Ricavi di Esprinet S.p.A. per famiglia di prodotto e tipologia di cliente
Di seguito sono | e anal ogheidi&spnétSpA.: sul |l 6andamento dei
Ricavi per famiglia di prodotto
(milioni di euro) 2014 % 2013 % Var. % Var.
PC notebook 269,3 15,7% 262,4 17,0% 6,9 3%
TLC 247,0 14,4% 138,5 9,0% 108,5 78%
Consumabili 226,0 13,2% 242,9 15,7% (16,9) -7%
Elettronica di consumo 196,5 11,5% 184,8 12,0% 11,7 6%
PC - desktop e monitor 175,2 10,2% 138,1 9,0% 37,1 27%
PC - Tablet 127,7 7,4% 132,3 8,6% (4,6) -3%
Stampanti e multifunzione 96,9 5,6% 82,6 5,4% 14,3 17%
Software 94,8 5,5% 85,9 5,6% 8,9 10%
Storage 87,9 5,1% 95,4 6,2% (7,5) -8%
Server 33,2 1,9% 36,6 2,4% (3,4) -9%
Networking 30,0 1,7% 30,6 2,0% (0,6) -2%
Servizi 17,7 1,0% 14,3 0,9% 3,4 24%
Altro 113,4 6,6% 98,3 6,4% 15,1 15%
Ricavi Gruppo 17156  100,0% 1.542,7  100,0% 172,9 11%
Léanal i si del fatturato per famiglia di prodotto evi

particolare riferi mebto) oe diid@pmparrittk@7Hir L(CO ( +7 8
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Ricavi per tipologia di cliente

(milioni di euro) 2014 % 2013 % Var. % Var.

Dealer 657,2 38,3% 600,2 38,9% 57,0 9%

Rivenditori office/consumabili 310,4 18,1% 269,5 17,5% 40,9 15%

GDO/GDS 269,2 15,7% 252,5 16,4% 16,7 7%

VAR 255,9 14,9% 288,0 18,7% (32,1) -11%

Shop on-line 150,2 8,8% 53,3 3,5% 96,9 182%

Sub-distribuzione 72,6 4,2% 79,2 5,1% (6,6) -8%

Ricavi di Esprinet S.p.A. 1.715,6 100,0% 1.542,7 100,0% 172,9 11%

Ne l 2014 si evidenzia da un -dasbrubuikzhonemenfiBRi mehdchaa
e AShdedp nen e dall daltra una diminuzione nel <canale AV
Fatti di rilievo del periodo

La presente sezione riporta | a descrizione dei princip
Vendita del 100% del capitale della partecipata Monclick S.r.l..

In data 28 febbraio 2014 Esprinet S.p.A. ha perfezionato la vendita del 100% del capitale della partecipata

Monclick S.r.l. per un controvalore complessivo pari a 4,0 milioni di euro, pagati in contanti al lordo di costi di

vendita non significativi. Alla stessa data il valore della partecipazione Monclick nel bilancio separato di

Esprinet S.p.A. era pari a 3,7 milioni di euro, a fronte di un valore di patrimonio pari a 1,5 milioni di euro.
Léoperazione S inserisce nel processo di val ori zza:
focalizzazione nella distribuzione A b u sto-lnwessisnes s o di tecnol ogi a.
Lébacquirente =~ Project Informatica S.p. A., uno dei pr
societa del gruppo posseduta al 100%.

Le intese con Project comprendono anche la stipula di accordi collaterali diretti a garantire la massima

fluidita alla fuoriuscita di Monclick dal perimetro del Gruppo Esprinet e disciplinarne le future reciproche

relazioni commerciali.

Assemblea degli azionisti della capogruppo Esprinet S.p.A..

In data 30 aprile 2014si~ t enut a, in seconda convocazione, | 6 Assem
che ha approvato il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2013 e la distribuzione di un dividendo unitario di

0,089 euro per ogni azione ordinaria al lordo delle ritenute e delle imposte previste per legge.

Il dividendo, ammontante complessivamente a 4,6 milioni di euro, & stato messo in pagamento a partire dal

8 maggio 2014. Unitamente a quanto sopra €& stata approvata la prima sezione della Relazione sulla
Remunerazione ai sensi del comma 6 art. 123-ter del D. Lgs. n. 58/1998.

L6Assemblea ha inoltre approvato | a proposta di modi f
(ALong Term Incentive Plano) a favore di compolaenti |
Societa, valido per il triennio 2012-14 ed avente ad oggetto | 6attribuzione
un massi mo n. 1.150.000 azioni ordinari e del | a Soc
dal | 6Assembl ea del 9 omaig ga pp r200via2t. e Lrei gwaarridaaznio essenzi a
beneficiari possano usufruire parzialmente del numero massimo di diritti loro attribuito a fronte di un
conseguimento solo parziale degli obiettivi di performance, sotto la condizione che venga superato un
valore-soglia per gli obiettivi stessi al di sotto del quale nessun diritto maturera in favore dei beneficiari.
L6Assemblea ha infine autorizzato | a Societ"™, con <co
conferita in sede assembleareindat a 29 aprile 2013, all dédacquisto e dis
del | 6esercizio 2013, |l a Societ”™ ha attribuito, nel |l édan

valido per il periodo 2010-2012, n. 168.600 azioni proprie a manager della Societa. |l piano proposto
costituisce la reiterazione del piano preesistente e riguarda un massimo di n. 10.480.000 azioni ordinarie di
Esprinet S.p.A. interamente liberate del valore nominale di 0,15 euro cadauna, pari al 20% del capitale
sociale, tenuto conto del numero di azioni gia in portafoglio alla Societa.
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Acquisito il 60% del capitale di Celly S.p.A..
In data 12 maggio 2014, Esprinet S.p.A. ha sottoscritto una quota pari al 60% del capitale sociale di Celly

S.p.A,, societa italianaoperante nel |l a distribuzione all éingrosso di ac
Tale investimento =~ stato reali zzat eesistenttaltra ghe digzonil 6 ac gt
proprie in portafoglio della societa, e la sottoscrizione di un aumento di capitale con rinuncia al diritto di

opzione. 1 controvalore complessivo dell 6operazione

corrisponde una valutazione ante aumento di capitale per il 100% del capitale azionario pari a 13,0 milioni di
euro.

Sono stati inoltre sottoscritti dei patti parasociali con i detentori del 40% del capitale sociale, Stefano
Bonfanti (20%) e Claudio Gottero (20%, tramite GIR S.r.l.), diretti a stabilire le modalita di governo societario
l ungo | 6 oinvesanzeota rtelequakd i soci di minoranza co-gestiranno le attivita aziendali assieme ad
Esprinet.

Le modalita di way-out per Esprinet e i soci di minoranza sono regolate attraverso clausole tipiche per
partecipazioni non totalitarie unitamente alla reciproca concessione di opzioni di acquisto/vendita.

Vendita del 100% del capitale della partecipata Comprel S.r.l.

Il 23 luglio 2014 Esprinet S.p.A. ha perfezionato la vendita del 100% del capitale della partecipata Comprel
S.r.l., societd operante nel settore della distribuzione sul territorio italiano di componenti elettronici e
sottosistemi, per un controvalore complessivo pari a 5,9 milioni di euro pagati in contanti.

Alla stessa data il valore della partecipazione Comprel nel bilancio separato di Esprinet S.p.A. era pari a
500mila euro, mentre il valore del patrimonio netto della stessa partecipata ammontava a 6,2 milioni di euro.

Léacquirente =~ Melchioni S.p. A., uno dei principald:@ di
attivo anche nella fornitura di ricambi per il comparto
elettronica professionale, nel commercio al dettaglio di elettronica di consumo e nelle energie rinnovabili
(fotovoltaico e illuminazione LED).

L 6 o p ene aondlusa segue una analoga operazione di razionalizzazione del Gruppo eseguita lo scorso 28
febbraio 2014 attraverso la vendita di Monclick a Project Informatica.

Sottoscrizione finanziamento a medio termine

In data 31 luglio 2014 Esprinet S.p.A. ha sottoscritto un finanziamento a medio termine chirografario di
complessivi massimi 130,0 milioni di euro ripartiti equamente tra una Term Loan Facility da massimi 65,0
milioni di euro ed una Revolving Facility da massimi 65,0 milioni di euro con scadenza il 31 luglio 2019.

Il finanziamento é stato coordinato in qualita di Banca Global Coordinator da Banca IMI S.p.A..

Banca IMI S.p.A., Unicredit S.p.A. e Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. hanno agito da Banche Arranger e
Bookrunner.

Il contratto di finanziamento e stato sottoscritto da un pool di primari istituti di credito: Intesa Sanpaolo
S.p.A., Unicredit S.p.A., Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., UBI
Banca Soc. Coop. per azioni, Banco Popolare Soc. Coop., Caixabank, S.A., Cassa di Risparmio di Parma e
Piacenza S.p.A..

Banca Agente del pool & Banca IMI S.p.A..

Léboperazione =~ finalizzata al sostegno del fabbisogno
migliorarne il grado di stabilita e flessibilita della struttura finanziaria.

All o scopo di coprire il ri schio di variazione dei t as
2014 Esprinet S.p.A. ha stipulato con ciascuninteresel | e b
Rate Swap0d avente un nozionale pari agl.i i mporti eroga

Fatti di rilievo successivi

Non si segnalano eventi di rilievo avvenuti dopo la data di chiusura del periodo.

Evoluzione prevedibile della gestione

Secondo le previsioni del Fondo Monetario Internazionale (fonte: WEO-World Economic Outlook, gennaio
2015) | 6area euro dovrebbe registrare nel 2015 wuna <cre
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In tale ambito il consenso circa la crescita prevista per il PIL italiano oscilla su tassi intorno allo 0,5%. La
crescita attesa in Spagna € invece vista su tassi superiori al +2%.

A pesare i n negativo sull dandamento macroeconomi

auspicate riforme strutturali ed il peso del debito pubblico nonostante gli effetti favorevoli derivanti dalla

co

riduzione del prezzo del petrolio, dall a debolezza

Afquantitative easingd recentemente avviato dall a
spagnola sono connesse alla tempestiva adozione della riforma del mercato del lavoro ed al generale
miglioramento di competitivita del paese.

Per quanto riguarda i trend attesi in Europa per i settori tecnologici, dopo i progressi segnati nel 2014 nel

d

BCE.

segmentoi nf or mati co tradizionale anche grazie alla spinta

sentiment rimane positivo anche se dovrebbe osservarsi una decelerazione nei trend di crescita.

Peraltro | 6datteso migli or amecootedelledcmidizioni ds aceessa al icreditoma c r o e

dovrebbe rappresentare valido supporto alla domanda di tecnologia sia da parte dei privati che delle
aziende.

Nel | 6esercizio appena concluso il Gruppo Es padilisfide
affrontate.

I ricavi del Gruppo nelle prime 10 settimane sono

periodo dell 6anno precedente e sono trainati, i n
ad un incremento delle quote di penetrazione commerciale. Permangono tuttavia, in linea con le aspettative,
tensi oni al ri basso sui mar gi ni l or di percent ual
settore che agli effetti del re-mix di ricavi per categoria merceologica.

t

h a

ri

S

parti

dov

Per | 6esercizio in corso il management mira a capita
one

tecnol ogi ca grazi e all a propri a forte focalizzazi

assecondare la tendenza riscontrata da parte di molti fornitori a ridurre il numero dei distributori ovvero
rafforzare | 6utilizzo del canale a scapito dell e
La quota di mercato di Esprinet & prevista in crescita sia in Italia che in Spagna, spinta anche dai risultati
delle iniziative commerciali intraprese nel 2014 e dal contributo delle aree di attivita meno mature (ivi incluso
il segmento degli accessori per telefonia mobile presidiato dalla neo-acquisita Celly).

Stante quanto sopra, salvo eventi sfavorevoli al momento non prevedibili e nonostante le possibili
ripercussioni di breve-medio periodo delle attuali tensioni geo-politiche (crisi ucraina, negoziati tra Grecia e
i stituzioni europee), i Gruppo S i at t eresdte deiprieavi.
Nonostante le prevedibili pressioni sui margini di prodotto, specialmente per le categorie merceologiche piu
tradizionali, il Gruppo si attende dal 2015 un contributo positivo dagli effetti della leva operativa su una
struttura di costo sotto controllo ed una conseguente generalizzata crescita dei livelli di redditivita.

Risorse Umane
Principi

Le risorse umane sono considerate un valore primario per il conseguimento degli obiettivi del Gruppo. I

modello di gestione e sviluppo delle per sone nel Gruppo Esprinet S i

motivare e valorizzare tutti i dipendenti accrescendo le loro capacita, coerentemente con la strategia di

sviluppo del business.

Pur in un contesto di costante attenzione alla razionalizzazione dei costi, per raggiungere tali obiettivi gli

strumenti utilizzati risultano essere, in prevalenza:

- una formazione mirata ed adeguata rispetto alle necessita gestionali;

- una selezione delle migliori risorse provenienti dalle principali scuole e universita nazionali ed una
continua attenzione alla mobilita interna;

- un sistema di remunerazione basato su principi di selettivita e meritocrazia, legato al raggiungimento di
obiettivi individuali.

Occupazione

Rispetto al 31 dicembre 2013 il numero dei dipendent i  d i Esprinet S.p.A. all
n. 4 unita essendo passato da n. 630 a n. 626 unita. Il 12 Maggio 2014 é entrata a far parte del Gruppo Italia
Celly S.p.A., che alla data del 31 Dicembre 2014 ha 73 dipendenti.

Ne |l ¢ o rasno sombesthté idoltre cedute le due Societa del Gruppo, Monclick S.r.I. e Comprel S.r.l..
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1 numer o medio di occupati per Esprinet S.p.A. nel

scendendo a n. 628 unita rispetto alle precedenti n. 631 unita.

Léandamento del personale del Gruppo nell deserci zi
Dirigenti Impiegati e quadri Operai Totale Media®
31 dicembre 2014

Esprinet S.p.A. 19 605 2 626 628
Comprel S.r.l. - - - R

Monclick S.r.l. - - _ _

V-Valley S.r.l. - - - -

Celly S.p.A. 1 72 - 73

Sottogruppo ltalia 20 677 2 699 710
Esprinet Iberica - 218 52 270 262
Gruppo Esprinet 20 895 54 969 972

31 dicembre 2013

Esprinet S.p.A. 19 609 2 630 631
Comprel S.r.l. 2 55 - 57

Monclick S.r.l. 2 32 - 34

V-Valley S.r.l. - - - -

Sottogruppo ltalia 23 696 2 721 723
Esprinet Iberica 1 207 46 254 250
Gruppo Esprinet 24 903 48 975 973
Var Gruppo 31/12/14 - 31/12/13 (4) (8) 6 (6) (1)
Var % -16,7% -1% 12,5% -0,6% -0,1%

@ pari alla media tra saldo iniziale e finale di periodo.

Per cid che concerne Esprinet S.p.A., considerandoler i cerche attive a fine eserci

20

£

sostanzial mente invariato rispetto alldanno precedente
Rel ativamente ad Esprinet | berica, S i rileva un incrert
16 unita. Tale incremento @ connes s o preval entemente all éassunzione di |
progetti ed investimenti su specifiche aree di business (principalmente telefonia e prodotti a valore),
all dincremegtaoaedatatdabi maggi or v 0 li busimess dradizidnald ed alla at o n e
sostituzione di lavoratori assenti con diritto alla conservazione del posto.
La tabella seguente evidenzia un turnover che per Esprinet S.p.A. risulta essere leggermente piu basso
rispetto ai dati dello scorso anno.
Per Celly S.p.A. il numero di incrementi effettivo dalla data di acquisizione € pari a nr.10 unita.
Per cio che riguarda Esprinet Iberica si registra un turnover dimezzato rispetto allo scorso anno..
Pgrsonale al 31 Incrementi Decrem enti Pgrsonale al 31
dicembre 2013 dicembre 2014
Esprinet S.p.A. 630 37 41 626
Comprel S.r.l. 57 1 58 (*) -
Monclick S.r.l. 34 2 36 (*) -
V-Valley S.r.l. - - - -
Celly S.p.A. - 78 %) 5 73
Sottogruppo ltalia 721 118 140 699
Esprinet Iberica 254 54 38 270
Totale Gruppo 975 172 178 969
(*) di cui 57 decrementi dovuti alla cessione della Societa in data 23/07/2014
(**) di cui 34 decrementi dovuti alla cessione della Societa in data 28/02/2014
(***) di cui 68 incrementi dovut i 120%5/20B4a
Relativamente alla suddivisione per genere, la tabella seguente evidenzia una costanza nella prevalenza
del |l 6occupazione femminile alléinterno del Gruppo: 56,
successivo.
Anche analizzando la situazione per Sottogruppo emerge come mentre in Italia ci sia un sostanziale
equilibrio (n. 373 wunit”™ su n. 699 wunit”™), in Spagna |
(n. 178 unita su n. 270 unita complessive, pari al 65,9%).
Al'la fine dell 6anno | a gedruppe @pana336%;daeercertuale deidplomaties ul t o

invece pari al 58,3%.
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Anche a livello di Sottogruppi le percentuali si mantengono pressoché costanti nei due anni presi a
confronto.

31 dicembre 2014 3ldicembre 2013
Italia Spagna
. ) Esprinet
Esprinet Comprel Monclick V-Valley Celly Totale Iberi Gruppo % Gruppo %
SpA. S, s, srl.  SpA. ltala erica
S.L.U

Uomini 289 - - - 37 326 92 418 43,1% 436 44,7%
Donne 337 - - - 36 373 178 551  56,9% 539 55,3%
Totale 626 - - - 73 699 270 969 100% 975  100%
Laurea 198 - - - 16 214 111 325 33,5% 329 33,7%
Scuola Second.Sup. 388 - - - 47 435 130 565  58,3% 574 58,9%
Scuola Second.Inf. 40 - - - 10 50 29 79 8,2% 72 7.4%
Altro - - - - - - - - - - 0,0%
Totale 626 - - - 73 699 270 969 100% 975  100%

Formazione

Nel corso del 2014 il Gruppo (Esprinet S.p.A., Celly ed Esprinet Iberica) ha erogato 14.212 ore di
formazione, in linea con il numero di ore erogatenell 8 anno precedent e.

In particolare in Italia le ore di formazione totali erogate sono state 11.244, di cui 866 ore per corsi relativi

alla salute e sicurezza dei lavoratori e al D. Lgs 231.

Anche nel 2014 é continuato il forte investimento relativo alla formazione sul pacchetto MS Office, iniziato

negli anni precedenti ed in particolare su Excel (per il quale sono state erogate 768 ore di formazione).

Rel ativamente all b6area |linguistica, sono stati introdo
della lingua spagnola, per i quali sono state complessivamente erogate 630 ore. Per quanto riguarda invece

la lingua inglese, sono proseguiti i corsi di gruppo settimanali ed i workshop su differenti tematiche
professional. (Apresentation ski |l édne varie fasae ealaopopolazioneo n s k i
aziendale, compresa quella manageriale, nonché i corsi full immersion residenziali in UK, per un totale
complessivo di 2.739.

Nel corso del 2014 ha preso il via il processo di formazione tecnica interna gia avviato negli ultimi mesi del

2013. Tale percorso, organizzato tramite il supporto di formatori interni (manager e referenti operativi di
struttur a) ~ rivolto sia ai neoassunti sia a persona
competenze relative ai processi interni e ai tool aziendali. Questo progetto ha coinvolto 524 persone, di

Esprinet e Celly, con 1.833 ore erogate e con il coinvolgimento di 28 docenti interni.

Gli altri corsi di formazione organizzati con formatori esterni, volti a consolidare le competenze di ruolo,
hanno coinvolto 176 persone, per un totale di 2.276 ore in aula.

In Celly, considerando i corsi di formazione al ruolo e attivita outdoor, sono state erogate complessivamente
2.132 ore di formazione.

In Spagna nel corso del 2014 sono state realizzate 2.968 ore di formazione, numero in flessione rispetto

all 6annper20elf3f et t o di una focalizzazione sulle sole ar
management aziendale.

Gli interventi formativi del 2014 sono stati incentrati prevalentemente sulle aree della prevenzione dei rischi

lavorativi (1.399 ore), della formazione linguistica (754 ore, dedicate a dare continuita ai programmi formativi

per |l 6apprendi mento ed il perfezionamento delldi | ingt
perfezionamento (739 ore) e dello sviluppo delle competenze (76 ore).

Selezione
Durante il 2 0 Icdntinliatbod Dii enrt cean s B eecauitirtg iawiata heglidanni precedenti, con
| 6obiettivo di inserire | e risormdiljueargadadtopoteneiae, mofili n | i n

senior, personale con competenze altamente specialistiche.

Per i profili junior & continuata la collaborazione di Esprinet S.p.A. con i principali atenei lombardi - nello

specifico Universita Bocconi, Universita Cattolica di Milano, Politecnico e Universita degli Studi di Milano i e

con istituti di formazione specialistica post di pl oma
Milano; é statainoltreavvi ata | a coll aborazione con | dUniversit”™ di
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Gli stagiaire presenti nel corso del 2014 sono stati 47, di cui, fatti salvi i 21 stage ancora in essere alla data
del 31 dicembre 2014 e gli stagiaire che si sono dimessi durante il periodo di tirocinio formativo, il 79% di
loro ha proseguito il percorso in azienda con un contratto di lavoro.

Il Gruppo continua ad avvalersi della pubblicazione di annunci sui principali motori di ricerca on-line e, negli
ultimi mesi del 2014, sono state poste le basi per la collaborazione con il mondo del Social Recruiting,
attraverso | 6ut irliprdfilz o tetnici vengandk @ilizzate,.inoltRee societa di head hunting,
agenzie per il lavoro specializzate e piattaforme web di settore.

Per quanto riguarda le metodologie di selezione, in generale, il processo prevede un primo colloquio
individuale con la direzione HR e con il manager di linea oppure, nel caso la ricerca sia finalizzata
all dinserimento di n e ol aassessmént centev dinsgleziore, cloer wexvatona z at i
presentazioni istituzionali ed esercitazioni di gruppo e la partecipazione del country manager e dei direttori
commerciali in qualita di testimonial aziendali.

Per Esprinet I berica I dattivit™ di recruitment nel 201
€ incentrata prevalentemente sulla ricerca di personale con competenze specifiche per la gestione dei nuovi

progetti di business e sui giovani laureati da inserire attraverso stage formativi, al fine di avere a disposizione

una pipeline di persone di talento da cui attingere per coprire eventuali nuove posizioni o sostituzioni.

Il recruitment dei giovani laureati continua ad essere gestito attraverso il mantenimento e lo sviluppo delle
convenzioni esistenti con le principali Universita e Business School ed altri enti formativi, presenti sia a livello

nazionale che locale (Universidad San Jorge, Kiihnel, Esic, Montessori, Academia Marco, etc.).

Sviluppo e ficompensationo
I'n termini di sviluppo i pri mi me s i dell 6anno 2014 h
processo di performance managementr el ati vo all éanno 2013, esteso per I

organizzative di Esprinet Italia. Nello specifico sono state affrontate le fasi di calibration (ovvero di
discussione dei risultati delle schede di valutazione tramite 21 incontri organizzati con i responsabili
valutatori) e di feedback (relativi a 520 dipendenti valutati). Il sistema di valutazione ha permesso di
individuare i punti di forza e le aree di miglioramento di ciascun collaboratore, intervenendo con processi
formativi ad hoc, job rotation inter-funzionali e percorsi di crescita professionale.

In termini di compensation, nel 2014 il sistema di incentivazione variabile del personale per Esprinet S.p.A.
ed Esprinet Iberica si & basato sulla valutazione della performance misurata attraverso il raggiungimento di
obiettiwvi i ndi vi dual éd,obietiv aziendali pep iersstanted280%.|Pér 8l Mahagement il
sistema di incentivazione variabile & stato invece legato esclusivamente al raggiungimento degli obiettivi
aziendali.

Per Celly S.p.A. il sistema di incentivazione variabile del personale si & basato sulla valutazione della
performance misurata attraverso il raggiungimento di obiettivi individuali.

Nel Sottogruppo lItalia, per gli amministratori e i dirigenti con responsabilita strategica, si chiudera, con
| 6approvazi one dedianobdi dompersii aolungbd Otekrdine per |l triennio 2012-2014, con
| 6erogazi one d eténkeemel mesé dimaggioe2016.0 mp

Organizzazione

Nel cor so dela ha pravdeduto @ aendere rsempre piu efficienti ed in grado di rispondere
rapidamente alle richieste del mercato le sue strutture e, nello specifico, sono state effettuate le seguenti
variazioni organizzative:

T all dinterno dell a st r DesignuCorporaedno siake createdre nueve tinita&

organi zzative, con | 6obiettivo di ottimizzare | e at
T al fine di sviluppare nuove opportunit”™ commerciald]
funzioneorgani zzati va, denominata AClIloud Marketing & Sal e
T per I a societ”™ Celly, nel mese di novembre, =~ stat
nel |l 6area milanese di ABonol ao.

Per quel che riguarda Esprinet Iberica, nel corso del 2014 si & proceduto ad una profonda riorganizzazione

del | 6 aFrenaOffdegil ni zi ata a mar zo per |conaa dituzivore didrd macto Mar K e
aree di business, e terminata in ottobre con I d6alline
processo la struttura di front office risulta organizzata nelle seguenti cinque direzioni commerciali, dedicate a

specifici cluster di clientela/prodotto:
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1 IT & Value Market Area, dedicata per un verso a continuare a sviluppare e rafforzare il business

tadi zi onale dell édinformatica di volume (ovvero PC,
tanto nel segmento consumer come nel professional,
crescita nel mercato cd. fistbiage,\hativookings videdvigilanzage eéco.) s er v e

ampliando il portafoglio delle marche gestite dalla Business Unit V-Valley.

1 Components & Supplies Market Area, dedicata allo sviluppo delle aree di business dei componenti e
delle forniture per uffici.

1 Telefonia y Consumer Electronics Market Area, dedicata allo sviluppo del mercato della vendita di
apparati di telefonia ed accessori oltre che al potenziamento delle aree di business di Digital
Imaging, Games e Piccolo Apparato Elettrodomestico.

1 L&M Customers Sales, direzione commerciale dedicata alla gestione dei segmenti di clientela
Electro, IT Consumer, Sub Distribution, GD/GS y New Channels, cui si aggiunge una nuova struttura

di fifcategory management 0, denomi nat a OK reRsetvizii | , C «
creat.i per soddi sfare |l e esigenze del segmento AR
business all déinterno della Grande Distribuzione.

1 Specialized Channels, direzione commerciale che ingloba segmenti di business della societa che si
caratterizzano per la forte specializzazione e/o focalizzazione necessaria per implementare la
strategia di vendita. Nello specifico:

- Office & Graphics;
- Telefonia;
- Customer Development Sales.

Al fine, inoltre, di al | aleesigenz ddl meocatged alle previaiani doswileppoa z i e n d
di nuowvi progetti, i mportant.i cambi ament.i organi zzat.
progetti speciali.

Inserimento dei disabili

Per Esprinet S.p.A. e stata chiusalaconvenzi one con | a Provincia di Monza e ¢
dei disabili in quanto non risultano pit scoperture, mentre per Celly S.p.A. € ancora in essere la convenzione

stipulata con la Provincia di Monza e Brianza.

Inoltre, in ottemperanza a quanto previsto dalla Legge n.68/99 (Inserimento dei disabili nel mondo del

l avor o) Esprinet S.p. A. continua ad avvalersi del | 6des
guota di |l egge al Fondo Regionale per | 6Occupazione de
Esprinet S.p.A . ha wutilizzato anche il APiano LIFTO della Pr
| 6erogazione di incentivi, commi sur at. alla tipologia

assunzione di disabili, ed ha usufruito di ulteriori incentivi previsti per gli ex art 13 legge 68/99.

Per cio che concerne Esprinet Iberica, anche per il 2014 si segnala la piena ottemperanza in relazione agli
obiettivi occupazionali previsti dalla normativa in materia di collocamento obbligatorio del personale disabile,
senza il ricorso ad istituti alternativi previsti per i casi di mancato inserimento di personale disabile.

Salute, sicurezza e ambiente

Principi generali e azioni intraprese

1 rispetto dell 6ambi ent e eaullavaro donotde deraprecakalbdsadelsvodoudit e e s
operare del Gruppo Esprinet. E6 un preciso intendi men
ulteriormente la posizione di leadership conquistata nel proprio settore continuando a proporre innovazione

nei processi e nel servizio ai propri clienti e prestando nel contempo una costante attenzione alla sicurezza,

alla salute dei |l avoratori e all dambiente circostante,

Al fine di raggiungere tali obiettivi, il Gruppo ha stabilito, documentato, implementato e mantiene attivo, un
Sistema di Gestione Integrato Qualita, Ambiente, Salute e Sicurezza sul Lavoro.

Esprinet S.p.A. e la controllata Esprinet Iberica S.L.U. sono certificate Qualita (ISO 9001), Ambiente (ISO
14001) e Sicurezza sul lavoro (OHSAS 18001), mentre Celly € certificata per la sola Qualita.

Tutte le societa sono certificate da parte di BSI, ente di Certificazione di standing internazionale ed hanno
ottenuto il rinnovo delle certificazioni in essere nel corso del 2014.

Di seguito vengono elencati e descritti gli strumenti considerati essenziali per:

1 il perseguimento del miglioramento continuo;
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1 lariduzione degli incidenti e delle malattie professionali dei lavoratori;
1 la minimizzazione degli impattiambi ent al i deri vante dall o svolgimento d

Formazione e coinvolgimento

Il Gruppo, consapevole del ruolo primario assunto dal personale, € fortemente impegnato nella promozione
di un coinvolgimento attivo e responsabile e di crescita professionale dello stesso.

Si ritiene pertanto fondamentale la costante attivita di informazione e formazione al fine di una sempre

maggiore sensibilizzazione di tutto il personale sulle
del contributo di ciascuno ai fini della prevenzione e miglioramento delle condizioni generali di sicurezza del

|l avoro e dell édefficienza ambientale dell 6organizzazion
l dentificazione e valutazione dei ri schi | avaor ati vi e

Il Gruppo Esprinet definisce i criteri e le modalita per la continua identificazione dei principali aspetti
ambientali, dei rischi di infortunio e dei pericoli e per la misurazione dei relativi impatti verificando
periodicamente i risultati ottenuti rispetto agli obiettivi prefissati, che sono definiti, monitorati e aggiornati per
il loro progressivo miglioramento.

Conformita legislativa e ad altri regolamenti

La conformita a leggi e norme emanati per la tutela della salute e della sicurezza dei lavoratori e per il
ri spetto dell ambiente sono valori i mprescindibild@i del

Comportamenti concludenti

La corretta conduzione, la manutenzione e il controllo periodico di impianti e attrezzature nonché la verifica

del | 6 e v einzb @ smaltmeniat di sbstanze o preparati chimici pericolosi e non, attuati anche grazie al

supporto di fornitori terzi qualificati, accuratamente selezionati tenendo conto delle loro capacita
tecnico/professionali e di fornire prodotti e servizi che eliminino o riducano sensibilmente i rischi per

| 6ambiente e |l a salute e |l a sicurezza, sono tra | e mo
isalute sicurezza e ambienteo.

Il Gruppo ¢ inoltre impegnato nel minimizzare il consumo di risorse naturali (energia elettrica, gas, acqua) e
la produzione di rifiuti, favorendo, ove possibile, il recupero degli stessi.

Comunicazione efficace

1 Gruppo riconosce | 6i mportanza del processo di ficomi
fornitori, appaltatori e subappaltatori) quale elemento basilare per la corretta gestione delle responsabilita in
ambito di salute sicurezza e ambiente.

Audit

Gli Audit interni e di terza parte sono un valido strumento, alla base della cultura aziendale, per lo
svolgimento delle attivitd di sorveglianza e controllo delle prestazioni anche in materia di salute e sicurezza e
ambiente.

Adesione a consorzi di smaltimento

Esprinet S.p.A. aderisce al consorzio Raecycle, mentre Celly S.p.A. al consorzio Remedia. Entrambe le
societa demandano ai richiamati consorzi gli aspetti operativi della gestione dei prodotti a fine vita con
riferimento alla normativa sullo smaltimento dei rifiuti elettrici ed elettronici e delle pile e batterie.

La consociata spagnola Esprinet Iberica ha aderito ai consorzi Ecotic, Ecopilas e Ecoembes e, per le attivita
in Portogallo, ai consorzi Erp, Ecophilas e Ponto Verde.

Le societa italiane sono iscritte al SISTRI (Sistema di controllo della tracciabilita dei rifiuti) nato nel 2009 su
iniziativa del Ministero dellAmbiente e della Tutela del Territorio e del Mare per permettere
l'informatizzazione dell'intera filiera dei rifiuti speciali a livello nazionale.

Informativa ai sensi D. Lgs. 32/2007 e sua interpretazione

Con riferimento al documento approvato il 14 gennaio 2009 dal Consiglio nazionale dei dottori commercialisti

e degli esperti contabili (Cndcec), teso a supportare la prima applicazione del D. Lgs. 32/2007 in materia

informativa attinente all 6amioisegnet e e al personal e si p
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I nformativa fiobbligatoriao

Rel ativamente al personal e, nel corso dell danno non ¢
gravissimi né addebiti in ordine a malattie professionali da parte di dipendenti o ex dipendenti né cause di

Amdbdb ngd per | e quali l e societ”™ del Gruppo siano state
Rel ativamente all dambiente, nel corso dell édanno non s
pene definitive infl it tambieatdliinéemsgonigasaeceffptoserra.eati o danni

I nformativa Avol ontari abo

Rel ati vamente al personal e, |l a sezione ARisorse Uman
forniscono un quadro completo delle politiche perseguite.

Léat ti vi t “stribdzione ftipptodoti T (lthidware, software e servizi) e di prodotti di elettronica di

consumo, svolta presso i tre siti |l ogi stici principald@i
Saragozza, per la Spagna (ca. 22.000 mq), non configur a particol ari probl emati ch
Ciononostante il Gruppo monitora costantemente | 6util

stringenti procedure per la gestione dello smaltimento di qualunque tipo di rifiuto.

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

Classificazione dei rischi

Léattivit?’ del Gruppo Esprinet e di Esprinet S.p. A.
influenzare la propria situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Esprinet S.p.A. ed il Gruppo Esprinet identificano, valutano e gestiscono i rischi ispirandosi a modelli e
tecniche riconosciuti a |livell o i nt er nlategiatednFaameworkl u al i
(CoSo 2)o0.

A partire dal 2009 il Gruppo ha adottato un Aframeworko oper
monitoraggio di adeguat-Eramewelt kdgmpmpécndat 6ERM un mo
da realizzare un sistema ia§rddo di eomwlgedei ai diversi bvélli, gih attoradgle me nt o

sistema di controllo interno cui vengono attribuiti ruoli responsabilita diverse in merito alle attivita di controllo.

Il sistema di identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei principali rischi aziendali € basato su
un processo che prevede, con frequenza almeno annuale, lo svolgimento delle seguenti fasi:

- anali si e valutazione dei principald@ rischi aziendal.i
- identificazione delle priorita d e | firi sk management 0;
- identificazione di una Ari sk strategybo e declinazi

rafforzamento, miglioramento e monitoraggio dei presidi di controllo dei rischi individuati.

Lo scopo ultimo del sistema descritto & quello di mantenere il livello di rischio entro la soglia di accettabilita
definita dalldorgano amministrativo e fornire un rag
aziendali.

Nel corso del 2014 ¢é stato adeguatamente eseguito il piano di attivita previsto comprensivo di un piano di
verifiche (c. d. fiPiano di audito) ed un piano di mi gl i
La definizione dei principali rischi aziendali si basa sulla seguente classificazione:

- rischi strategici

- rischi operativi

- rischi di Aicomplianceo;

- rischi finanziari.

La revisione annuale dei principali rischi aziendali ha condotto alla sostanziale conferma della mappa dei
rischi esistente.

Nel seguito si riporta una breve descrizione dei principali rischi, questi ultimi valutati in termini lordi ossia
senza considerare le azioni di risposta messe in atto o pianificate dal Gruppo al fine di ricondurre la severita
dei rispettivi rischi entro livelli di accettabilita.
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Rischi strategici
Inadeguata risposta a scenari macro-economici sfavorevoli

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo € influenzata dai diversi fattori che
compongono il quadro macro-economico dei mercati in cui esso opera.

Tra questi si annoverano, a titolo esemplific ati vo e non esausti vo, | 6andament c
livello di fiducia dei consumatori e delle imprese, il
costo delle materie prime e il tasso di disoccupazione.

Nel corso del 2014 il mercato distributivo europeo e cresciuto complessivamente del +8% rispetto al 2013,

conl 6l talia che ha registrato +12% delquado trisesaegsegna uth® 4 %. I
crescita del +9% per il mercato europeo e rispettivamente del +13 e del +30 per Italia e Spagna.

Sulla scorta di questi risultati, gli analisti si attendono un 2015 positivo, anche se potrebbe registrarsi una
decelerazione nei trend di crescita.

Tuttavia, non vi — certezza c he ntdeguradaaspetmtivedegli analistme r ¢c a t
e laddove tali aspettative non si avverassero, la situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo

potrebbe subire un impatto negativo.

Inadeguata risposta a bisogni di clienti e fornitori

Il successo delle attivitda del Gruppo Esprinet dipende in larga misura, in ragione del ruolo di intermediario

assunto nella filiera delld&dlnformation Technol ogy, da
soddisfare i bisogni di clienti e fornitori.
Talecapacit” S traduce in una fivalue propositiond che

valle e di differenziarsi rispetto alla concorrenza riuscendo, per tale via, ad ottenere condizioni di redditivita
adeguate e storicamente migliori rispetto a quelle dei concorrenti diretti ed indiretti.

Qualora il Gruppo Esprinet non fosse in grado di mantenere e rinnovare tale offerta di valore ovvero di
sviluppare e offrire servizi innovativi e competitivi rispetto a quelli dei principali concorrenti, le quote di
mercato del Gruppo potrebbero ridursi con un impatto significativamente negativo sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria.

Concorrenza

Il Gruppo opera in settori esposti a un elevato grado di concorrenza, sia in Italia sia in Spagna, in ragione

dell a natura di intermediazione commerciale dell 6attiwv
Il Gruppo si trova pertanto a operare in contesti altamente competitivi ed a confrontarsi, nei vari mercati

geografici, sia con operatori locali fortemente radicati sul territorio che con soggetti multinazionali dotati di

dimensioni e risorse significativamente superiori rispetto a quelle del Gruppo.

La concorrenza nel settore della distribuzione di I T
prevalente del Gruppo, si misura sul livello dei prezzi, sulla disponibilita, la qualita e la varieta dei prodotti e

dei connessi servizi di logistica ed assistenza pre e post-vendita.

Il grado concorrenziale & acuito inoltre dal fatto che il Gruppo si caratterizza come intermediario tra i grandi

fornitori mondiali di tecnologia ed i rivenditori di informatica/elettronica di consumo, tra i quali spiccano alcuni

operatori dotati di elevato potere contrattuale come le insegne della Grande Distribuzione, spesso
potenzialmente in grado di allacciare rapporti di fornitura diretti con i produttori.

Il Gruppo concorre inoltre, sia in Italia che in Spagna, con gruppi multinazionali caratterizzati da standing

finanziari molto elevati.

Qualora il Gruppo Esprinet non fosse in grado di fronteggiare efficacemente il contesto esterno di riferimento

S i potrebbe determinare un i mpatto negativo sulle pro
risultati economici e sulla sua situazione finanziaria.

Il Gruppo inoltre risulta esposto anche alla concorrenza esercitata da modelli distributivi alternativi, attuali o

potenziali, gual.i qguel | i i mperni at. sulla vendita dir ¢
ultimi abbiano rivelato tiell dultimo biennio tutti i | o
Qualora il fenomeno della Adisintermediazionedo, che gi
subire undaccelerazione nei prossi mi anni , peraltro n

razionalita economica, il Gruppo Esprinet potrebbe subire contraccolpi negativi sulla propria situazione
economica, patrimoniale e finanziaria.
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Variazioni dei prezzi

Il settore tecnologico si caratterizza tipicamente per un trend di prezzo tendenzialmente deflattivo legato al

fenomeno di elevata obsolescenza dei prodotti e alla forte competitivita del mercato, oltre che a fattori
maggi or mente congiuntural.| |l egati all 6oscillazione del
due principali valute di cdkeuoditecnolega deopnodottianfoimatioir i gi ne del

Il Gruppo € pertanto esposto al rischio di riduzioni dei prezzi unitari dei prodotti informatici ed elettronici nella
misura in cui il margine commerciale lordo, rappresentato dalla differenza tra prezzi di vendita praticati ai
rivenditori e costi di acquisto dai fornitori, subisce una riduzione in valore assoluto al ridursi dei prezzi
praticati al consumatore finale. Cid accade in quanto risulta problematica, in un settore altamente
concorrenziale come quello distributivo, la traslazione sui clienti dei maggiori oneri legati ai ribassi dei prezzi.

Malgrado il rischio in oggetto trovi un ammortizzatore nella capacita del Gruppo di limitare il livello dei costi
fissi e gli standard di produttivita a vari livelli, cosi da ridurre costi di processo maggiormente agganciati a
driver fisici (es. numero di transazioni, numero di prodotti movimentati in magazzino o spediti per corriere), e
nonostante il valore percentuale del margine lordo di vendita risulti in una certa misura indipendente dalla
riduzione dei prezzi unitari di prodotto, non & possibile fornire assicurazioni sulla capacita prospettica del
Gruppo di fronteggiare in maniera economica i tassi di deflazione del settore tecnologico.

Acquisizioni

Come parte integrante della propria strategia di crescita il Gruppo & solito concludere periodicamente
acqui si zioni di attivit”™ (rami ddbazienda e/ o partecipa
proprio perimetro di business.

Le operazioni di acquisizione presentano in linea di principio il rischio che non si riescano ad attivare, in tutto

o in parte, |l e sinergie attese ovvero che i costi de
superiori ri spett o ore. benefici del |l 6acqui si zi

Le problematiche di integrazione risultano amplificate qualora le aziende target siano attive in paesi e

mercati diversi da quelli di presenza storica del Gruppo e presentino per tale motivo delle specificita in

termini di contesti di business, normativi e culturali.

Tal i probl ematiche sono riconducibili, oltre che all di
coordinamento tra le entitd acquisite e il resto del Gruppo, alla necessita di allineamento agli standard e

politiche principalmente in materia di procedure di controllo interno, reportistica, gestione delle informazioni e

sicurezza dei dati.

Non é possibile, pertanto, fornire alcuna garanzia riguardo alla futura capacita del Gruppo di portare a

termine con successo ulteriori acquisizioni, né di saper preservare i posizionamenti competitivi degli

eventuali target acquisitivi né di poter replicare favorevolmente il proprio modello di business e sistema di

offerta.

Rischi operativi
Dipendenza dai sistemi informativi

Il Gruppo Esprinet & fortemente dipendente dai sistemi informativi nello svolgimento della propria attivita.

I n particolare | édeconomicited del proprio business di r
informativi di immagazzinare e processare volumi molto elevati di dati e di garantire standard di performance

(velocita, qualita, affidabilita e sicurezza) elevati e stabili nel tempo.

La criticita dei sistemi informativi € acuita dalla circostanza per la quale il Gruppo faccia notevole
affidamento, per motivi legati al proprio modello di business elettivo, alla piattaforma Internet, sia come
strumento di trasmissione di i ndrooaneaszsiomgo ad | iamar K etnit re
Altri fattori critici sono costituiti dalle connessioni in modalita EDI con i sistemi informativi di molti fornitori

nonché dal collegamento telematico con la rete di cash & carry operante sul territorio.

Il Gruppo ha investito notevoli risorse al fine di prevenire e presidiare i rischi collegati alla dipendenza dai

sistemi informativi e migliorare il grado di sicurezza informatica (come ad esempio la continua manutenzione

del parco hardware installato e | 6aggiornamento del r
tutela dei danni indirettamente provocatida eventuali Aicrasho nei sistemi,
ambienti sicuri, la costruzione di difese anti-intrusione e anti-virus, il continuo backup dei dati residenti sui
sistemi, l a previsione di pi ani di ydi,bubkdaektet tcwanzii mrue
ispegni mento e ripartenza dei sistemi ridondati 0) .
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Nonostante cio non si puo escludere che il Gruppo non possa dover subire interruzioni e/o discontinuita nello

svolgimento dell dattivit?’ comanee tt ial e perioeat ODptdee r ir @
sistemi.

Non é altresi possibile garantire che i sistemi informativi delle societa e/o aziende eventualmente acquisite

siano in grado, al momento dell dacqui si zo ommateria dii sod:

affidabilita e sicurezza.

Interruzione di medio/lungo periodo della catena logistica

Le attivita di commercializzazione svolte dal Gruppo sono fortemente dipendenti dal funzionamento e dalla
efficienza della catena logistica grazie alla quale i prodotti sono in grado di raggiungere i mercati di
riferimento.

Tali catene logistiche hanno raggiunto elevati livelli di complessita ed il percorso delle merci dagli stabilimenti
in cui vengono fabbricati i prodotti informatici ed elettronici commercializzati fino ai clienti finali potrebbe
essere soggetto a interruzioni dovute ad eventi naturali, politici e operativi quali catastrofi naturali, mutazioni
nei rapporti commerciali tra governi, restrizioni al commercio ed embarghi, crisi di solvibilita di operatori
presenti nelle delle diverse fasi di trasporto e stoccaggio.

Il verificarsi di eventi sfavorevoli in tali aree, suscettibili di produrre interruzioni non brevi nella catena
logistica, potrebbero incidere in maniera significativamente negativa sulle prospettive e sulla situazione
economico-finanziaria del Gruppo.

Dipendenza dai fornitori e rischio di mancato rispetto degli accordi extra-contrattuali

Il Gruppo nel suo complesso intrattiene rapporti diretti con ca. 200 primari vendor di tecnologia tra vendor di

IT, elettronica di consumo e componentistica microelettronica. Da sempre il Gruppo € infatti focalizzato nella

di stribuzione di prodotti di marca (c. d. fibrandedo) ,
derivanti dalla vendita di prodotti a marchio proprio (accessori, prodotti di consumo, micro-informatica a

marchio Celly e Nilox).

Nella maggioranza dei casi i rapporti commerciali con i vendor sono disciplinati da contratti e/o accordi

rinnovabili, di regola, di anno in anno.

Nonostante il humero elevato di vendor in portafoglio, il Gruppo Esprinet presenta un certo grado di
concentrazione di rischio in quanto | 6incidenza dei pr
2013).

Tenuto conto della situazione descritta, il Gruppo € esposto al rischio di mancato rinnovo dei contratti di
distribuzione in essere e/o della incapacita di sostituire efficacemente tali contratti.

Il Gruppo ¢ altresi esposto al rischio di cambiamenti rilevanti nei termini e nelle condizioni contrattuali pattuiti

con i vendor , con particolare riferimento all dammont a
degl i obiettiwvi ovvero al l'ivell o stesso e-masketihgpe nat ur
sviluppo, alle politiche di protezione del valore economico delle scorte di magazzino e dei resi commerciali,

ai tempi di pagamento e alla connessa politica di sconti.

Tali variazioni, se negative, sono suscettibili di impattare negativamente la situazione patrimoniale e i risultati
economico-finanziari del Gruppo.

Storicamente il Gruppo si € tuttavia dimostrato capace di negoziare con le proprie controparti condizioni
contrattuali che hanno consentito il conseguimento di una lunga serie storica di risultati economici positivi.
Inoltre il grado di partnership raggiunto con la maggior parte dei fornitori ha consentito nel tempo di avviare
con i principali di essi importanti rapporti di collaborazione consolidati negli anni anche grazie al
mantenimento di canali di comunicazione diretti.

Dipendenza dai fornitori di servizi critici

Il modello logistico del Gruppo si basa sulla gestione diretta delle attivita di magazzinaggio e prelievo e

sull desternalizzazione dell e att iavrivastono dnlimportanzascptioar t o e
nell 6ambito della catena del valore dei distributori d
Per la prima delle attivit?’ citate il Gruppo si avyval

italiane, di due cooperative di facchinaggio. Le attivita di trasporto sono invece appaltate sia in Italia che in

Spagna a vettori esterni indipendenti.

Léinterruzione dei rapporti contrattuali con i suddett
livello di qualita ed efficienza dei servizi erogati, potrebbe produrre impatti negativi anche rilevanti sulla

situazione economico-finanziaria del Gruppo.
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Il continuo monitoraggio di questi fornitori e del mercato di riferimento, costituiscono fattori di mitigazione di
questo rischio.

Bassi margini reddituali

1 risultato dell 6el evato grado concorrenziale cui
reddituali (margine commerciale lordo e utile operativo netto) in rapporto ai ricavi.

Tali bassi margini tendono ad amplificare gli effetti sulla redditivita di variazioni impreviste nei livelli delle
vendite e dei costi operativi sostenuti.

Impatti negativi sulla redditivitd possono essere generati anche da non corrette decisioni riguardanti il

iprgacidei prodotti e |l a gestione delle politiche di scc¢
Non & possibile fornire garanzie sulla capacita del Gruppo di sapere anche in futuro gestire con oculatezza e

prudenza | e proprie politiche di Aipricingd, anche in c
Ilcostante monitoraggio dei margini di prodotto e di «cl |

portafoglio di fornitori e clienti costituiscono i principali fattori di mitigazione del rischio in oggetto.

Riduzione di valore delle rimanenze

Il Gruppo €& soggetto al rischio di riduzioni di valore delle scorte di magazzino in dipendenza di variazioni al
ribasso dei prezzi di listino dei vendor e di fenomeni di obsolescenza economica e tecnologica.

E6 prassi del set tasirsepracdpast,ivenddr asgicurinavaddistitritiori che intrattengano
con essi rapporti di fornitura diretti forme di protezione, totali e/o parziali, contrattuali e/o non contrattuali, del
valore economico delle scorte.

Nondimeno potrebbero verificarsi casi di inadempienza da parte dei vendor ovvero di mancata attivazione di
protezioni non contrattuali.

Tali clausole protettive, inoltre, sono azionabili solo a determinate condizioni e quindi in condizioni di
assoluto controllo e capacita di pianificazione dei propri acquisti in funzione delle potenzialita di sbocco.

Non & possibile fornire garanzie circa la futura capacita del Gruppo di gestire i livelli di stock in maniera da
non subire rischi di svalutazione, anche limitata, delle giacenze ovvero da non essere in grado di attivare le
protezioni contrattualmente previste con la maggioranza dei fornitori di prodotti.

Tuttavi a, l a costante <capacit?’ di minimizzare, anche
management 0 e fdeélindlirdele stdrta anparitandgindici di disponibilita e conseguentemente
di soddi sfazione per | a clientela, combinata con | 06af

degli accordi contrattuali in essere, tenuto conto delle consolidate prassi di settore che storicamente portano
a ritenere probabile i supporto dei fornitori nella protezione del valore economico degli stock, rappresentano i
principali fattori di mitigazione del rischio in oggetto.

Dipendenza da manager-chiave

L 6 at &losviuppd del Gruppo Esprinet si caratterizzano per una significativa dipendenza dal contributo di

al cune figure manageri al.| chiave, con particol ar e r
amministratori esecut imwa leidn ealol ae /st rruetstpuornas adii | i prdiel | e
attivita del Gruppo nei due mercati geografici in cui esso é presente (ltalia e Spagna).

Il successo del Gruppo dipende dunque in | argaguE sur a
manageriali.

La perdita delle prestazioni di alcuno dei manager se

attrarre e trattenere risorse nuove e qualificate, potrebbe pertanto avere effetti negativi sulle prospettive,

attivita e risultati economico-finanziari del Gruppo.

Le politiche di sviluppo professional e e di firetent
remunerazione che prevede anche | 6utilizzo di pi ani d
formazione continua, rappresentano le principali modalita con la quale il Gruppo fronteggia il rischio in

esame.

Distruzione fisica di beni aziendali e prodotti destinati alla rivendita

Gli impianti generali ed i prodotti in giacenza nelle sedi operative e nei magazzini sono soggetti a rischi legati
ad eventi quali terremoti, inondazioni, incendi, furti, distruzione. Tali eventi potrebbero portare ad una
significativa diminuzione del valore dei beni danneggiati e alla interruzione, anche per periodi prolungati,
della capacita operativa del Gruppo.

Non potendo escludere il manifestarsi di tali eventi ed i danni da essi conseguenti, e pur tenuto conto delle
politiche di gestione e mitigazione di tali categorie di rischi in termini di sicurezza fisica e prevenzioni incendi
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realizzate essenzialmente attraverso il trasferimento dei rischi a societa di assicurazioni, non si possono
fornire garanzie circa gli impatti negativi che potrebbero scaturirne per la situazione economico-finanziaria di
Gruppo.

Frodi commesse da dipendenti

Il comportamento di dipendenti infedeli potrebbe generare danni economici rilevanti tenuto in considerazione

anche |l 6el evato numer o di transazioni effettuat e, I
| 6effettuazione dieht er fada¢c¢civaméntsa acprerclli ent i e fornit
alcune transazioni.

Il Gruppo Esprinet & impegnato nella riduzione della probabilita di manifestazione di tali condotte fraudolente
medi ante tecniche diestifind wdgly accessigar sisgemit infarmatvi, intpduzione di
procedure e controlli e diffusione del codice etico.

Non é possibile tuttavia fornire alcuna garanzia riguardo agli impatti sfavorevoli sulla situazione economico-
finanziaria del Gruppo che potrebbero derivare da attivita fraudolente del tipo descritto.

Affidabilita del sistema amministrativo-contabile

Le decisioni strategiche e operative, il sistema di pianificazione e reporting nonché il processo di
comunicazione al | 6 e gdnieeconomiche finartiare d pateémoniati $i lbasamsala affidabilita

dell e informazioni ammini strative e contabildi gener at e
informazioni dipende anche dalla presenza di procedure, regole e articolazioni organizzative, dalla
preparazione professionale dei dipendenti, dalla efficacia ed efficienza dei sistemi informativi.

Il Gruppo si impegna a mantenere un elevato livello di controllo su tutte le procedure che generano, trattano

e diffondono informazioni economiche, finanziare e patrimoniali. Tali procedure e i sottostanti sistemi

informativi sono oggetto di periodici audit e controlli da parte di diversi attori del Sistema di Controllo Interno

e vengono tenute costantemente aggiornate ancheconazioni di ri soNoagai Goefribeatni €7 &

Rischi di compliance

Il Gruppo Esprinet & esposto al rischio di violazione di numerose leggi, norme e regolamenti che ne regolano
' dattivit”™, ivi incluse | e norme fiscali.i

Contenziosi legali e fiscali

Alla data di redazione del presente bilancio risultano pendenti alcuni procedimenti giudiziari e fiscali che
coinvolgono alcune societa del Gruppo e che risultano potenzialmente in grado di influenzare i risultati
economico-finanziari.

Nonostante le somme stanziate nei relativi fondi rischi siano ritenute sufficienti al fine della copertura di
eventuali passivita emergenti dalle vertenze pendenti, non & da escludersi che in caso di esito negativo
superiore alle aspettative si possano produrre effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e
finanziaria del Gruppo.

Vertenze giudiziarie

La tipologia di vertenze giudiziarie a cui il Gruppo € esposto pud essere essenzialmente suddivisa in due

grandi gruppi: contenziosi di natura commerciale, aventi ad oggetto la contestazione su natura e/o quantita

dell e forniture di prodotti e ser vi z della dochmentazienre@mr et a z i
supporto, ovvero contenziosi di natura diversa.

Con riferimento alla prima tipologia di vertenze, i relativi rischi sono oggetto di attenta analisi mensile con il

supporto dei consulenti e gli impatti economici conseguenti sono riflessi nel Fondo svalutazione crediti.

Gli altri contenziosi fanno riferimento a vari tipi di richieste che possono pervenire alle societa del Gruppo a

seguito della supposta violazione di obblighi normativi e/o contrattuali.

Léanal i si del rischio viene =effettuata periodicament e
economici conseguenti sono riflessi nella voce Fondi per rischi e oneri.

Vertenze fiscali

Non & possibile escludere che il Gruppo possa essere tenuto a far fronte a passivita conseguenti a vertenze
fiscali di varia natura. In tal caso il Gruppo potrebbe essere chiamato a liquidare delle passivita straordinarie
con i conseguenti effetti economici e finanziari.
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Léanal i si del rischio connesso all e vertenze fiscal
coordinamento con i professionisti esterni specificamente incaricati e gli impatti economici conseguenti sono

riflessi nella voce Fondi per rischi e oneri.

Per quanto riguarda i rischi e le principali evoluzioni dei contenziosi in corso si rimanda a quanto descritto

sul | 6 ar mpiameesRomi non correnti ed altre passivita.

Rischi finanziari

Léattivit”™ del Gruppo Esprinet =~ esposta a una serie

patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi finanziari attraverso il relativo impatto sulle
operazioni in strumenti finanziari poste in essere.

Tali rischi sono cosi riassumibili:

a) rischio di credito;

b) rischio di liquidita.

c) rischio di mercato (rischio valutario, rischio

La responsabilita complessiva per la creazione e la supervisione di un sistema di gestione dei rischi

finanziar:i del Gruppo compet e, nell éambito del pi % ge
Amministrazione cui fanno capo le diverse unita organizzative responsabili funzionalmente della gestione

operativa delle singole tipologie di rischio.

Tal i uni t ", riconduci bildi essenzialmente alle aree Fi
guida tracciate dall d6organo direttivo eeamodaiéatecncheatecun r i

alla relativa copertura e/o trasferimento a terzi (assicurazione) ovvero valutano in via residuale i rischi non
coperti né assicurati.
Nel Gruppo esistono prassi, procedure operative e politiche di gestione dei rischi ormai consolidate - e

di t a:

permanentemente adattate alle mutevoli condizioni ambientali e di mercato - di rette all 6i dent.i

analisi dei rischi ai quali il Gruppo € esposto, alla definizione di appropriati presidi di controllo ed al

moni toraggi o c oankzaadeilimatistdssil | 6 osser v

Nella sezione il nf or mati va sui r i s defieifi Neotset rau mebnitlia nfienendarnitzoi nasr oi | Oi

ulteriore informativa sui rischi e sugli strumenti finanziari ai sensi degli IFRS 7 e 13.

Nel seguito viene commentato i | grado di significativit?@ del | 6esposi

rischio finanziario individuate.

Rischio di credito

1 rischio di credito rappresenta il rischio di subir e

parte di terzi di una obbligazione di pagamento.

Per Esprinet | 6esposi zione al rischio di credito di

sebbene sia essenzialmente legata alle dilazioni di pagamento concesse in relazione alle attivita di vendita

di prodotti e servizi sui mercati di operativita del Gruppo.

Le strategie di gestione di tale rischio si sostanziano:

- per quel che riguarda le disponibilita liquide e le attivita finanziarie per strumenti derivati, nella scelta di
istituti bancari di primario standing riconosciuto a livello nazionale e internazionale;

- relativamente ai crediti commerciali, nel trasferimento di tale rischio, nei limiti dei plafond negoziati e con
|l 6obiettivo del raggiungi ment o efici, a soagieta di@ssicurazidne d/oodi ot t i m
factoring di pri mari o standing nonch® nell dapplicaz
all 6assegnazione e revisione periodica delle linee di
garanzie collaterali nei casi in cui il solo rating del cliente non risulti sufficiente rispetto agli affidamenti
necessar.i a garantire | doperativit?

Le politiche del Gruppo prevedono, relativamente ai crediti commerciali vantati verso la clientela, un rigido

meccanismo gerarchico di autorizzazione che prevede il coinvolgimento del Comitato Crediti scalando al

Consiglio di Amministrazione nei casi in cui i limiti di fido concessi in autonomia dal Gruppo eccedano i

corrispondent i af fi dcarazenmet i concessi dall dassi

Le attivita di monitoraggio del rischio di credito verso i clienti partono dal raggruppamento degli stessi sulla

base dei canal i di vendit a, del |l 6anzianit?” del credi

cont est az ivenwale esistedza tli précedure legali o concorsuali in corso.
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I clienti classificati a fArischio elevatod vengono inc
ordini futuri vengono evasi solo a fronte di pagamento anticipato.

Il Gruppo é solito accantonare un fondo svalutazione per perdite di valore il quale riflette sostanzialmente la

stima delle perdite sui crediti commerciali quantificate sulla base di analisi e svalutazioni di ogni singola

posizione individuale, tenuto conto deibenefi ci del | 6assi curazi one.

Ri guardo alla concentrazione del rischio di credito, |
primi 10 e dei primi 30 clienti sui ricavi consolidati:

Ragione Sociale Nazione % cum. primi 10 clienti % cum. primi 30 client
Esprinet S.p.A. Italia 23% 37%
Celly S.p.A. Italia 61% 76%
Esprinet Iberica S.L.U. Spagna 47% 61%
Gruppo 23% 35%

Relativamente alle controllate Celly S.p.A. e Esprinet Iberica S.L.U. , la maggiore concentrazione delle

vendite € motivata pit da fattori strutturali - maggi or peso sui consumi di i nfor
generalisti 0 specializzati in IT - che da questioni legate allo specifico posizionamento competitivo.
Léincidenza dei pri mi 10 clienti sui ricavi consolidat

primi 30 clienti & pari al 35% circa (31% nel 2013).

Rischio liquidita

Il rischio di liquidita, o rischio di finanziamento, rappresenta il rischio che il Gruppo possa incontrare delle
difficolta nel reperimento - in condizioni di economicita - dei fondi necessari ad onorare gli impegni derivanti
dagli strumenti finanziari.

La politica di gestione di tale rischio & improntata a un criterio di massima prudenza orientato ad evitare, al

verificarsi di eventi imprevisti, di dover sostenere oneri eccessivi ovvero di arrivare addirittura a vedere
compromessa la propria reputazione sul mercato.

La gestione del rischio di liquidita si impernia sulle attivita di pianificazione dei flussi di tesoreria nonché sul
mantenimento di consistenti volumi di linee di credito inutilizzate, in Italia e in Spagna, perlopiu di natura
autoliquidante, agevolato da una politica finanziaria conservativa che privilegia il ricorso a fonti di
finanziamento stabili anche per il finanziamento del capitale di esercizio. Al 31 dicembre 2014 il Gruppo
disponeva di linee di affidamento inutilizzate per 257 milioni di euro (266 milioni al 31 dicembre 2013)
corrispondenti al 72% ca. (86% ca. al 31 dicembre 2013) del totale degli affidamenti in essere.

La disponibilitd di linee di credito inutilizzate non comporta il sostenimento di costi specifici.

Il fabbisogno finanziario del Gruppo risulta in prevalenza coperto da un Senior Loan a 5 anni. Tale
finanziamento costituisce uno dei pilastri della gestione del rischio di liquidita ed & soggetto al puntuale
rispetto di alcuni covenant, la cui violazione concede agli istituti eroganti il diritto contrattuale di richiederne
| 6i mmedi ato ri mborso.

All a data del 31 dicembre 2014, cos?3 ¢ o0 mEinanmiangehtieo e v i d
covenant su finanziamentio d e | cAlre informdzioni rifevantio  n eNotk al biléncio consolidatoo , tal i
covenant risultavano integralmente rispettati secondo le valutazioni operate dal management.

Léesistenza di una struttura di covenant da un | ato
internazionali, di di s por r lkeembhsoggetta a revioaa B/6 ridimenaionaimientad f u n d i
uni |l aterale, dallbéaltra introduce el ement.i di i nstabil

finanziari soglia il cui mancato rispetto espone il Gruppo al rischio di rimborso anticipato delle somme prese

a prestito.

I n relazione a questodéultimo aspetto il Gruppo effettu
situazione che si verrebbe a creare in caso di violazione dei parametri e conseguente obbligo di rimborso

anticipato del debito senior. Le simulazioni pit recenti condotte hanno dato esiti favorevoli in ordine alla

capacita del Gruppo, tenuto conto della elevata patrimonializzazione e della peculiare struttura fonti-

impieghi, di sopperire alla mancanza del debito senior attingendo alle riserve di fido a breve termine

inutilizzate di natura perlopiu autoliquidante.
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Rischio di mercato: il rischio valutario

Il rischio valutario rappresenta il rischio che il valore di uno strumento finanziario fluttui in seguito a variazioni

dei cambi. A tale riguardo va considerato che solo una parte residuale degli acquisti di prodotti del Gruppo
Esprinet sono denominat.i in valute diverse dall 6euro.
Nel 2014 la percentuale di tali acquisti, quasi interamente espressi in dollari USA, sul totale degli acquisti del

Gruppo Esprinet € risultata pari al 3,1% (3,0% nel 2013).

La possibilita che le parita valutarie - e in particolare il cambio euro/dollaro USA - si possano modificare nel

periodo intercorrente tra il momento della fatturazione in valuta e il momento del pagamento determina

| 6esposi zione al rischio cambi o He@rippoGondippore dimleelattvdta nozi o
e passivita finanziarie, né in particolare di finanziamenti, denominati in valuta. Ne consegue che il rischio

valutario  circoscritto allo6operativit”™ commerciale,
La politica finora adottata, considerato il modesto i
tipologia di rischio che ha portato a non attivarespec i f i che f orme di copertura, tan

di strumenti derivati.

Ri schio di mer cato: il rischio di tasso ddédinteresse

I rischio di tasso doéinteresse consiste nel rischio
flussi finanziari da esso generati,varii n seguito alle fluttuazioni dei tassi
La totalit”™ dei finanziament.i ottenuti dal Gruppo Esp
I nterbank Of fered Rateo o Euribor.

Il Gruppo, aseguitodi valutazioni sul livell o e sulla composizio
pud decidere di di dotarsi di strumenti di copertura parziale di tale rischio.

Léobiettivo perseguito attr aver ghiodgtassoditinteresse mmsiate nelo n i di

fissare il costo della provvista relativa ai contratti di finanziamento a medio termine a tasso variabile ricevuti.

Nel corso del 2014, a seguito della sottoscrizione ed erogazione da parte di un pool di banche di un
finanziamento a medio-lungo termine, sono stati stipulati con gli istituti bancari erogatori del finanziamento

stesso deicontratti -Hetetépto RARS Swapd che hanno consent.i
della sua esposizione alle oscillazio n i dei t a s giavantl &ul finarzianeeste eonsentendo di

incassare il tasso di interesse variabile pagando un tasso fisso.

Le operazioni di copertura sono interamente contabilizzate secondo il modello della copertura dei flussi
finanzi @riaccdhueddgngo) .

Rischio di mercato: gli altri rischi di prezzo

Gli altri rischi di prezzo ricomprendono il rischio che il valore di un titolo mobiliare fluttui per effetto di
variazioni dei prezzi di mercato derivanti sia da fattori specifici relativi al singolo titolo o al suo emittente, sia
da fattori suscettibili di influenzare la totalita dei titoli mobiliari trattati sul mercato.

I Gruppo Esprinet non dispone di alcuna esposizione in titoli negoziati in mercati attivi, pertanto
| 6 esposi zipdagiadi@schio a huka. t

Altre informazioni rilevanti

1. Attivita di ricerca e sviluppo

Le attivita di ricerca e sviluppo svolte dai reparti Edp e Web riguardano la definizione e la pianificazione di

nNuovi processi e s er viomia informdtidadnausdbpresso il @repbd, al seprizia det a f
clienti e dei fornitori sia nell d6ambito di trasmissio
degli ordini di vendita e acquisto. Tali costi sono stati interamente riconosciuti a conto economico nel

presente esercizio prevalentemente tra i costi del personale dei reparti di appartenenza.

2. Numero e valore delle azioni proprie possedute

Delle originarie n. 1.350.000 azioni proprie acquistate nel 2007 (in attuazione della delibera assembleare del
26 aprile 2007) ed assegnate parzialmente (n.168.600) in data 3 maggio 2013 in attuazione del Long Term
Incentive Plan approvato in data 27 aprile 2010, alla data di redazione della presente Relazione, Esprinet
S.p.A. detiene numero 1.181.400 azioni proprie pari al 2.25% del capitale.
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3. Rapporti con parti correlate

Léidentificazione dell e part:.i correl ate d@uantcdisppptgp o Es p
dallo IAS 24.

Le operazioni con parti correlate sono state effettuate nel rispetto delle disposizioni di legge vigenti, sulla
base della reciproca convenienza economica.

Nel caso di prodotti venduti a persone fisiche, le condizioni applicate sono equivalenti a quelle usualmente
applicate ai dipendenti.

Nelcorsodell 6eserci zi o i rapporti con parti correlate sono
prodotti e servizi, a condizioni di mercato, effettuata tra societa del Gruppo e societa collegate ovvero

societa nelle quali amministratori e soci di Esprinet S.p.A. rivestono posizioni di rilievo, ivi inclusa la

locazione di immobili.

Maggiori dettagli quantitativi e qualitativi in merito a tali operazioni, il cui valore complessivo, in ogni caso,

non € rilevante in relazione al volume complessivo delle attivita del Gruppo, sono forniti nella sezione
ARapporti con nellefiNot ecalrrbi baewsironamansol i dat oo

| rapporti con i dirigenti aventi responsabilita strategiche si sono sostanziati nel riconoscimento della
retribuzione per le prestazioni di lavoro da questi fornite, per la cui quantificazione si rinvia al paragrafo
ACompensi corrisposti a organi di ammi ni strazione e ci
nelleiNot e al bil ancio consolidatoo

Con riferimento al Regolamento Consob n.17221 del 12/03/2010 e successive modificazioni ed integrazioni,

si specifica che Esprinet S.p.A. ha approvato ed implementato la procedura di gestione delle operazioni con

parti correlate di cCui m a Belpziane suldy@verio aagietario di Esprimat 8.p.Alcat 0 n e
a cui si fa rimando.

Tale procedura € altresi disponibile sul sito internet www.esprinet.com, alla sezione Investor Relations.

4. Aggregazioni doéi mpresa

Acquisizione del Gruppo Celly

I n data 12 maggio 2014 Esprinet S.p. A., nel |l 6ambito
business e di ingresso in settori ad elevata marginal.i
S.p.A,societaoperantenel |l a distri buzione all éingrosso di accesso

Il perimetro di acquisizione, oltre a Celly S.p.A. include anche le sue controllate totalitarie:

- Celly Nordic QY, societa di diritto finlandese;

- Celly Swiss SAGL, societa di diritto elvetico;

- Celly Pacific LTD, societa di diritto cinese, interamente posseduta da Celly Swiss SAGL;

tutte societd operanti nel medesimo settore operativo della Holding, nonché la partecipazione del 25%
detenuta da Celly S.p.A. in Ascendeo SAS, societa di diritto francese operante nella distribuzione
internazionale dei prodotti a marchio Blackberry.

Esprinet S.p.A. ed i Soci di minoranza di Celly S.p.A. si sono reciprocamente concesse delle opzioni di
acquisto/vendita del residuo 40% delle azioni di Celly S.p.A. sostanzialmente simmetriche in quanto

prevedono condi zioni di esercizio sostanzial mente anal
e quelle per | 6esercizio dell éopzione di adcngnoranzd iro ese
un periodo compreso tra il 5A ed il 7A anno successiv

implicano quindi che Esprinet ed i Soci di minoranza di Celly S.p.A. siano divenuti parte di un contratto
forward sintetico il cui sottostante é rappresentato dal 40% del capitale sociale di Celly S.p.A..

1 consolidamento del Gruppo Celly, operato con il m
comportato | 6iscrizione di un avvidlmidiont doeuro che derivdaald u c i b
corrispettivo a pronti per |l 6acquisizione (7,9 milion
valutate al Aifair valueod, come sintetizzato nella tabe
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Fair value
(euro/000) Gruppo Celly
12/05/2014

Immobilizzazioni materiali, immateriali e finanziarie 876
Attivita per imposte anticipate 923
Crediti ed altre attivita non correnti 37
Rimanenze 6.544
Crediti verso clienti 4.550
Altre attivita correnti 1.086
Disponibilita liquide 2.178
Passivita per imposte differite (293)
Altre passivita non correnti (850)
Debiti verso fornitori (1.058)
Altre passivita correnti (1.204)
Debiti finanziari correnti (6.570)
iFair valued attivit”™ nette 6.319
Interessenze Soci di minoranza: 40% (2.528)
AFair valueo attivit”™ nette attribuibili ai Soci di Es p B8.790
Avviamento prowvisorio @ 4.153
Corrispettivo a pronti 7.944
Corrispettivo potenziale 40% residuo 10.135
Attualizzazione corrispettivo potenziale (444)
Costo potenziale totale acquisizione 17.635
@ Loéavviitaome gi” modificato alla data di guesta relazione sar icomecwettddalbi | e di

principio contabile IFRS 3.

Il contratto di acquisto prevede inoltre le usuali garanzie fornite dai venditori in relazione a possibili passivita
successive derivant.i da event.i precedent.i all doperazio
momento della stessa.

Non essendo stati individuati plusvalori significativi o misurabili nelle attivita acquisit e , | 6eccesso
corrispettivo a pronti rispetto alla quota acquisita di patrimonio netto & stato integralmente allocato ad
avviamento essendo questoédultimo riconducibile alla att
delramo aziendaleacqui si t o unitamente alle sinergie potenziali ¢
I corrispettivo potenziale dell 6opzione sul residuo 4
suo valore attuale, tra le passivita finanziarie verso soci ed in riduzione del patrimonio netto del Gruppo

Esprinet.

Léiscrizione a riduzione del patrimonio netto del Grup
pertinenza dei terzi € una conseguenza del mancato trasferimento da tali terzi a Esprinet dei benefici
derivant. dal possesso dell dinteressenza di mi noranza
risultati e sulla sua posizione finanziaria netta attesi di Celly S.p.A. e non sono stati previsti vincoli alla
distribuibilita dei dividendinelper i odo precedente | a maturazione dei ter

I fair value dei crediti, tutti di breve periodo, & rappresentativo del valore che si stima sia recuperabile dai

clienti e deriva dall 6i scri @@mulionédieio. un f ondo svalutazi
| costi di transazione, par i a 0,2 milioni nel 2014, s
generali e amministrativi e sono inclusi tra i flussi di cassa operativi del rendiconto finanziario cui si rimanda.

Come evidenziato nella tabella successiva il flusso di

e stato pari a 12,3 milioni di euro
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Fair value
(euro/000) Gruppo Celly

12/05/2014
Disponibilita liquide 2.178
Debiti finanziari correnti (6.570)
Debiti finanziari netti acquisiti (inclusi nei flussi di cassa delle attivita di investimento) (4.392)
Corrispettivo a pronti (7.944)
Flusso di cassa netto dell'acquisizione del 60% del Gruppo Celly (12.336)

Si segnala in fine che dalla data di acquisizione il Gruppo Celly ha contribuito per 18,7 milioni di euro ai ricavi e
con un risultato negativo di 0,4 milioni di euro
avvenuta all éinizio dell danno | a relkbe statarparitagirza 26,0 railiord @i |
euro come ricavi e a circa 1,7 milioni di euro come perdita netta.

Di tutti i valori appena esposti si richiama come solo la quota pari al 60% degli stessi sia attribuibile ai soci della
controllante Esprinet S.p.A..

5. Gruppi dismessi o0 in dismissione

Cessione della societa controllata Monclick S.r.l.

In data 28 febbraio 2014 Esprinet S.p.A., nell 6ambi
di focalizzazione neltb-laugiircess buzBdB)e dibonEeclaveditsade i a

100% del capitale della partecipata Monclick S.r.l. fino a tale data rappresentativa del settore operativo della

di stribuzi otorvceo Mbwmaeme s(sB2C) di I' T ed elettronica di

La cessione, effettuata ad un corrispettivo di 4,0 milioni di euro, ha determinato un plusvalenza di 2,5 milioni
di euro.

La tabella seguente evidenzia la modalita di formazione della plusvalenza realizzata nonché in dettaglio le
poste contabili patrimoniali attive e passive e la loro movimentazione nel periodo di controllo della societa
Monclick da parte di Esprinet S.p.A.:

Valori f:ontabili Variazioni Valori F:ontabili
(euro/000) Monclick S.r.l. Monclick S.r.l.
01/01/2014 28/02/2014

Immobilizzazioni materiali 221 4) 217
Attivita per imposte anticipate 25 - 25
Rimanenze 1.183 26 1.209
Crediti verso clienti 4.619 (1.346) 3.273
Altre attivita correnti 1.209 (291) 918
Disponibilita liquide 1.568 (352) 1.216
Attivita gruppo dismesso Monclick 8.825 (1.967) 6.858
Passivita per imposte differite 1) 1) 2
Debiti per prestazioni pensionistiche (278) ©) (285)
Debiti verso fornitori (630) (15) (645)
Debiti finanziari correnti 5) 2 3)
Debiti tributari per imposte correnti (93) (6) (99)
Altre passivita correnti (6.318) 2.008 (4.310)
Passivita gruppo dismesso Monclick (7.325) 1.981 (5.344)
Patrimonio netto dismesso Monclick 1.500 14 1514
Costi di vendita 34
Plusvalenza 2.452
Valore di cessione 4.000
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| risultati di Monclick, integrati con gli altri oneri sostenuti e i proventi realizzati in relazione alla dismissione

della partecipazione in oggetto, sintetizzati nella voce di conto economico AUt i | e/ (Perdit a)

di s mi s sdnmdnseduito rappresentati:

Valori contabili Valori contabili
(euro/000)
2014 @ 2013

Ricavi 6.229 95.773
Costo del venduto (5.491) (89.801)
Margine commerciale lordo 738 5.972
Costi di marketing e vendita (458) (2.603)
Costi generali e amministrativi (260) (1.567)
Utile operativo (EBIT) 20 1.802
(Oneri)/proventi finanziari 1 4
Utile prima delle imposte 21 1.798
Imposte ) (619)
Utile netto del gruppo dismesso "Monclick" 14 1.179
Plusvalenza da cessione 2.452 -
Imposte sulla plusvalenza al netto dei costi di vendita 4) -
Utile netto da gruppi operativi dismessi 2.462 1.179
Utile netto per azione da gruppi operativi dismessi - di base (euro) 0,05 0,02
Utile netto diluito da gruppi operativi dismessi - di base (euro) 0,05 0,02

@ presenti valori riguardano i due mesi di attivita precedenti la cessione avvenuta il 28 febbraio 2014.

Levar i e voci di conto economico sono state rappresentat

infragruppo in quanto tale scelta consente di rendere i dati di bilancio del Gruppo Esprinet maggiormente
rappresentativi della situazione economica dato che i principali rapporti commerciali con la societa dismessa
continuano e continueranno anche successivamente permanendo quindi i ricavi e costi del Gruppo Esprinet
nei confronti di Monclick alldinterno del peri met
A miglior precisazione si riporta dunque a seguire una sintesi dei rapporti intercompany intercorsi nei periodi
di riferimento con il Gruppo Esprinet:

2014 ® 2013
(euro/000) Grupp Esprinet Monclick Grupp Esprinet Monclick
Tipologia Ricavi Costi Ricavi Costi Ricavi Costi  Ricavi Costi

Ricavi Vendita prodotti 5.604 - - - 88.872 - 734 -
Costo del venduto Acquisto prodotti - - - 5.600 - 724 - 88.845
Costi di marketing e vendita  Addebito spese - - - (6) - 7 - (33)
Costi generali e amministrativi Addebito spese - (75) - 85 - (425) - 488
Totale 5.604 (75) - 5.679 88.872 306 734 89.300

@ | presenti valori riguardano i due mesi di attivita precedenti la cessione avvenuta il 28 febbraio 2014.

Il flusso di cassa generato dalla dismissione della partecipata Monclick S.r.l. e il seguente:

Valori contabili

(euro/000)

2014
Valore di cessione 4.000
Dehiti finanziari correnti ceduti 3
Disponibilita liquide cedute (1.216)
Cash flow derivante dalla vendita della CGU Monclick al netto
delle disponibilita liquide cedute 2.787
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Cessione della societa controllata Comprel S.r.l.

I n data 23 luglio 2014 EspdiehetprdcrsAo, dsempiormnelzladanr

coreo e di focali zzazi on do-brueslilnae sdios t(rBi2bBu)z idoin et eficbnuosli ongei ¢
vendita del 100% del capitale della partecipata Comprel S.r.l. fino a tale data rappresentativa del settore
operativo del | a dttcsctornisbuunzei roon e( Bi2bBu)s idnigdetfcsniognp onent i mi cr o

La cessione, effettuata ad un corrispettivo di 5,9 milioni di euro, ha determinato una minusvalenza di 1,6
milioni di euro.

La tabella seguente evidenzia la modalita di formazione della plusvalenza realizzata nonché in dettaglio le
poste contabili patrimoniali attive e passive e la loro movimentazione nel periodo di controllo della societa
Comprel da parte di Esprinet S.p.A.:

Valori contabili L Valori contabili
(euro/000) Comprel S.r.l. Variazioni Comprel S.r.l.
01/01/2014 30/06/2014

Immobilizzazioni materiali 78 4 82
Awiamento 2.126 - 2.126
Attivita per imposte anticipate 809 (98) 711
Altre attivita non correnti 1 - 1
Rimanenze 3.808 760 4.568
Crediti verso clienti 10.478 2.392 12.870
Crediti tributari per imposte correnti - 1 1
Altre attivita correnti 1.100 (163) 937
Disponibilita liquide 6 47 53
Attivita gruppo dismesso Comprel 18.406 2.943 21.349
Passivita per imposte differite (704) - (704)
Debiti per prestazioni pensionistiche (470) 28 (442)
Fondi e altre passivita non correnti (255) 53 (202)
Debiti verso fornitori (4.086) (1.039) (5.125)
Debiti finanziari correnti (5.780) (1.292) (7.072)
Debiti tributari per imposte correnti 2 (134) (136)
Altre passivita correnti (1.198) (248) (1.446)
Passivita gruppo dismesso Comprel (12.495) (2.632) (15.127)
Patrimonio netto dismesso Comprel 5.911 311 6.222
Stima costi di vendita 1.293
Minusvalenza (1.610)
Valore di cessione 5.905

Da segnalare che al gruppo in dismissione in oggetto & collegato anche un rischio connesso a due avvisi di
accertamento ricevuti in data 16 settembre 2011 e rel a
2006.

| risultati di Comprel, integrati con gli altri oneri sostenuti e i proventi realizzati in relazione alla dismissione

della partecipazione in oggetto, sintetizzati nella voce di conto economico AUt i | e/ (Perdi t a)
di s mi s sdn@dnseguifo rappresentati:
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(euro/000) Valori contabili Valori contabili
2014 2013

Ricavi 19.332 34.393
Costo del venduto (15.418) (27.223)
Margine commerciale lordo 3.914 7.170
Costi di marketing e vendita (2.153) (4.269)
Costi generali e amministrativi (1.005) (1.993)
Utile operativo (EBIT) 756 908
(Oneri)/proventi finanziari (86) (232)
Utile prima delle imposte 670 676
Imposte (340) (335)
Utile netto del gruppo dismesso Comprel 330 341
Minusvalenza da cessione (1.610) -
Imposte sulla minusvalenza al netto dei costi di vendita (56) -
Utile netto da gruppi operativi dismessi (1.336) 341
Utile netto per azione da gruppi operativi dismessi - di base (euro) (0,03) 0,01
Utile netto diluito da gruppi operativi dismessi - di base (euro) (0,03) 0,01

@ | presenti valori riguardano i due mesi di attivita precedenti la cessione avvenuta il 23 luglio 2014.

Si segnala che la differenza tra i 330 mila euro di risultato netto attribuibile al gruppo in dismissione
evidenziati nel conto economico dello stesso ed i 311 mila euro di variazione del patrimonio netto della

controllata Compr el S.r.|. ~ relativa agl:i ut i i e p
valutazione ai sensi del principio contabile IAS 19 della passivita per trattamento di fine rapporto.
Le varie voci di conto economico sono state rappresent

infragruppo in quanto tale scelta consente di rendere i dati di bilancio del Gruppo Esprinet maggiormente
rappresentativi della situazione economica dato che i principali rapporti commerciali con la societa dismessa
continuano e continueranno anche successivamente permanendo quindi i ricavi e costi del Gruppo Esprinet

nei confronti di Compr el aitdldiunziohamenno del peri metro del
A ulteriore dettaglio si riporta dunque a seguire una sintesi dei rapporti intercompany intercorsi nei periodi di
riferimento con il Gruppo Esprinet:

2014® 2013
(euro/000) Grupp Esprinet Comprel Grupp Esprinet Comprel
Tipologia Ricavi Costi Ricavi Costi Ricavi Costi  Ricavi Costi

Ricavi Vendita prodotti 108 - 169 - 173 - 350 -
Costo del venduto Acquisto prodotti - 158 - 113 - 327 - 166
Costi di marketing e vendita  Addebito spese - (@) - 7 - (41) - -
Costi generali e amministrativi Addebito spese - (327) - 333 - (787) - 858
Totale 108  (176) 169 453 173 (501) 350 1.024

@ | presenti valori riguardano i due mesi di attivita precedenti la cessione avvenuta il 23 luglio 2014.

Il flusso di cassa generato dalla dismissione della partecipata Comprel S.r.l. & il seguente:

Valori contabili

(euro/000)

2014
Valore di cessione 5.900
Debiti finanziari correnti ceduti 7.072
Disponibilita liquide cedute (53)
Cash flow derivante dalla vendita della CGU Comprel al netto
delle disponibilita liquide cedute 12.919
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6. Rapporti con imprese controllate soggette ad attivita di direzione e
coordinamento

Esprinet S.p.A. svolge attivita di direzione e coordinamento delle societa controllate residenti in Italia.

Tale attivita consiste nella definizione degli indirizzi strategici generali ed operativi di Gruppo, nella
elaborazione delle politiche generali di gestione delle risorse umane e finanziarie e nella definizione ed
adeguamento:

- del modello di governo societario e di controllo interno;

- del Modello di Organizzazione e Gestione ai sensi del D. Lgs. 231/01;

- del Documento Programmatico sulla Sicurezza ai sensi D. Lgs.196/03;

- del Codice etico;

- delle procedure amministrativo-c ont abi | i relative alldéinformativa fina
In particolare il coordinamento del Gruppo prevede la gestione accentrata dei servizi amministrativi, societari

e di tesoreria che, oltre a permettere alle societa controllate di realizzare economie di scala, consente alle

stesse di concentrare le proprie risorse nella gestione del core business.

A decorrere dallld éoeictaeHsminez $.mA. € & societa V-Valley S.r.l. hanno esercitato

| 6opzione per il regi me fiscale del fAConsolidato fisca
917/ 86 (TUI R), che consente di determinare | 61 RES su
algebrica degli imponibili positivi e negativi delle singole societa.

Tale opzione é stata rinnovata nel 2013 per il triennio 2013-2015.

7. Azioni della capogruppo detenute da organi di amministrazione e controllo
e da dirigenti con responsabilita strategiche

N. azioni al . . Decremento -
Nominativo Carica 31/12/13 o0 alla N. azioni N. azioni er cessazione N. azioni al
acquistate  vendute P 31/12/14

data di nomina di carica
Francesco Monti Presidente 8.232.070 - - - 8.232.070
Maurizio Rota Vice Presidente e Ammin. Delegato 2.514.310 - - - 2.514.310
Alessandro Cattani Ammin. Delegato 500.000 - - - 500.000
Giuseppe Cali Amministratore 7.732.000 - - - 7.732.000
Stefania Cali Amministratore 53.970 - - - 53.970
Valerio Casari Amministratore 3.279 - - - 3.279
Andrea Cavaliere Amministratore - - - - -
Mario Massari Amministratore - - - - -
Marco Monti Amministratore - - - - -
Chiara Mauri Amministratore - - - - -
Umberto Giovanni Quilici ®  Amministratore 20.000 - - - 20.000
Cristina Galbusera Amministratore - - - - -
Totale Consiglio di Amministrazione 19.055.629 - - - 19.055.629
Giorgio Razzoli Presidente - - - - -
Emanuele Calcaterra Sindaco Effetivo - - - - -
Mario Conti Sindaco Effetivo - - - - -
Totale Collegio sindacale - - - - -
Totale Dirigenti con responsabilita strategiche 638.909 - (624.721) (10.910) 3.278

W azioni possedute dal coniuge

In ottemperanza alla delibera Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, la precedente tabella evidenzia le azioni

movi mentate nel corso dell 6esercizio da Amministratori
di Esprinet S.p.A.,ricor dando che | é6organigramma societari o non pr e
Per maggiori i nf or ma Xatealbilanc® consoliaator- cfmCampensi carisdosi adfiorgani

di amministrazioneo
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8. Operazioni atipiche e/o inusuali

Il management non ritiene si sia configurata alcuna operazione atipica o inusuale secondo la definizione
fornita da Consob nella comunicazione n. DEM 6064293 del 28 luglio 2006.

9. Il nformazioni aggiuntive richieste da Ban
Con riferimento al documento n. 2 del 6 febbraio 2009 e delle successive specificazioni del 3 marzo 2010,
richiamant. i redattori dell e relazioni finanziarie a
riportano di seguito le sezioni in cui tale richiesta viene soddisfatta per le fattispecie applicabili al Gruppo:
1. informativa sul |l a Note al bilantio ¢onsdlidata-ip @ m & a IPendipodontabili e
criteri dij valutazionebo
2. informati va s uiRelaziore sulaigesfioned-gonazriaagrPia,f ofc p al i rischi e
e Nadte al bilancio consolidatodo-s ezi tnéofimativa su rischi e strument
3. informativa sulle verifiche per ri duziNotalbidrcioval or

consolidatod - p ar a g rCarhneenti falla voci della situazione patrimoniale-f i nan zvoar i a0
AAvviamentoo

4, informativa sul l e i nc e Ndteeakbidaaciorandoliddtaotp a ri azgzPoimdidali fis t i m«
definizioni contabili e stimebo;

5. informativa sulleclaus ol e contr att ual iNotda& bilandicedorisdlidatod- pamagrafe i ar i ,
ffFi nanzi amenti e covenants su finanziamenti 0;

6. informazioni sul | a MNgte al ebitascio i cansolidadoid F p asrrad giréainentifi
finanziari previsti da IAS 39 : cl assi di rischio e fair valueo.

Con riferimento alle informazioni richieste dalla comunicazione Consob n. DEM/11012984 del 24 febbraio

2011 ORichiesta di informazioni ai sensi del |l 6art . 114,
inmat er i a di indennit”™ per sci osjprecisachetiecstessensbrio statepfartite d e |

n e | Rekziohe sulla Corporate Governanced6 a c ui S ri manda.

L nformativa r
i

Oi ichiamata dalla ComunicazitafomitaOelies ob n.
Not e al bil amt¢i @i

noesoloi dedt @ varie aree di riferi men

10. Piani di incentivazione azionaria

Nel |l 6ambito delle politiche di incentivazione azionar
ritenuti essenziali ai fini del perseguimento degli obiettivi gestionali del Gruppo, in data 9 maggio 2012

| 6Assembl ea dei Soci di Esprinet S.p.A., su proposta d
compensi (ALong Ter m | ncententvdel Céhbigliondd Ammanistrhzionecerdieigerdi i C 0 My
della Societa, valido per il triennio 2012-2 014 ed avente ad oggetto | dattri bu:
diritti di assegnazione gratuita (fAistock granto) di az
| suddetti diritti di assegnazione gratuita delle azioni sono stati assegnati in data 14 maggio 2012 con un
periodo di maturazione esteso fino alla data di presert
bilancio consolidato dé.l Gruppo dell 6eserci zio 20

Le condi zioni per | 6eserci zi o a tredditualy menibGruado nel @ienmo ungi m
2012-14 nonché alla permanenza del beneficiario presso il Gruppo fino alla data di presentazione del
bilancio consolidato dell 6esercizio 2014.

Le azioni ordinarie assoggettate al Piano di compensi, dal valore nominale unitario di 0,15 euro, erano tutte
gia nella disponibilita della Societa sin dalla data di approvazione del Piano.

Ulteriori informazioni sono fornite nelle i Not e a l siol & il paragrafcm™ @o st o deacuibiavor o¢
rimanda.

11. Prospetto di raccordo tra patrimonio netto e risultato di Gruppo e
corrispondenti valori della capogruppo

In ottemperanza alla comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 si riporta di seguito la
tabell a di raccordo del patrimonio netto consolidato e
della capogruppo Esprinet S.p.A.:
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Risultato netto Patrimonio netto

(euro/000)

31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Bilancio della capogruppo Esprinet S.p.A. 39.597 18.471 282.119 246.651
Effetti connessi al processo di consolidamento:
Patrimonio netto e risultato d'esercizio societa consolidate 4.597 4.645 80.214 77.475
Valore di carico partecipazioni nelle societa consolidate (17.234) (83.602) (66.159)
Differenza consolidamento Esprinet Iberica S.L.U. 1.040 1.040
Differenza consolidamento Celly S.p.A. 4.153
Adeguamento partecipazioni collegate al valore del PN 1) 9) (10) 9)
Eliminazione utili non realizzati su rimanenze (112) (12) (150) (39)
Opzione Celly 40% (34) (9.759)
Altre variazioni 867 867
Patrimonio netto e risultato consolidato 26.813 23.095 274.872 259.826

12. Altre informazioni

Il Documento Programmatico della Sicurezza (DPS) cosi come inizialmente previsto dal D.Lgs. 196/2003,
integrato dal decreto legge n.5/2012 (decreto sulle semplificazioni) continua ad essere redatto ed applicato
dalle societa del Gruppo localizzate sul territorio italiano.

In data 28 giugno 2004 il Consiglio di Amministrazione di Esprinet S.p.A., ha nominato quale delegato alla
tutela dei dat i personali | 6Ammi ni stratore Delegato Cs
specifico potere di delegare tutte le sue attribuzioni a singoli responsabili del trattamento individuate nelle

persone di dirigenti e dipendenti della societa, secondo le rispettive aree di competenza.
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Proposta di approvazione del Bilancio e di destinazione del | 6ut.i
esercizio 2014

Signori Azionisti,

altermine dell 6illustrazione del bilancio dbéesercizio
consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2014 nonché della relazione degli amministratori sulla gestione,
sottoponiamo alla Vostra attenzione la proposta p e r l 6utilizzo del positivo ris
S.p.A.

Nel chiedere | dapprovazione del nostro operato,alaattr av
nostra Relazione e alle Note al ntiolpaiaeuro®9.5906A2poni amo d

- attribuendo un dividendo di euro 0,125 lordi per ognuna delle azioni ordinarie in circolazione, escluse
quindi le eventuali azioni proprie nel portafoglio della Societa alla data di stacco della cedola;

- aRiserva Straordinaria il imanente.
Si precisa che non & necessario effettuare accantonamenti per la riserva legale che ha gia raggiunto il 20%

del Capitale Sociale.
Ai fini fiscali agli effetti della tassazione del soggetto percipiente si segnala che residuano in capo alla

Societ”™ riserve di ut il prodotti fino all desercizio i
presunzione di l egge di Cui al D. M. 2 aprile 2008, | 6
formato con utili prodotti dall a Societ”™ fino alldéesercizio in corso

Vimercate, 16 marzo 2015

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Francesco Monti
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

Di seguito si riporta la situazione patrimoniale-finanziaria consolidata redatta secondo i principi contabili

internazional. I F RS ivaiiclmiesta @ seast dalla Datibera Cansomrf. 1b516hadet 27 luglio
2006:
(euro/000) Nota di 3U122014  dievipart 3U122013  dievipart
commento correlate* correlate*
ATTIVO
Attivitanon correnti
Immobilizzazioni materiali 1 10.271 9.877
Avviamento 2 75.246 73.219
Immobilizzazioni immateriali 3 1.021 767
Partecipazioni in societa collegate 45 -
Attivita per imposte anticipate 6 9.932 11.369
Crediti ed altre attivita non correnti 9 4.628 1188 4.978 1188
101.143 1.188 100.210 1188
Attivita correnti
Rimanenze 10 253.488 217.304
Crediti verso clienti 11 275.983 B 232.519 35
Crediti tributari per imposte correnti 12 1.774 1.723
Altri crediti ed attivita correnti 13 9.814 - 10.621 -
Disponibilita liquide 17 225.174 176.893
766.233 16 639.060 35
Attivita gruppi in dismissione 48 - -
Totale attivo 867.376 1204 739.270 1223

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 19 7.861 7.861
Riserve 20 237.783 228.870
Risultato netto pertinenza gruppo 21 27.035 23.095
Patrimonio netto pertinenza Gruppo 272.679 259.826
Patrimonio netto di terzi 2.193 -
Totale patrimonio netto 274.872 259.826
PASSIVO
Passivita non correnti
Debiti finanziari 22 68.419 3.356
Passivita finanziarie per strumenti derivati 23 128 -
Passivita per imposte differite 24 4.795 5.331
Debiti per prestazioni pensionistiche 25 4.569 4.707
Debito per acquisto partecipazioni 49 9.758 -
Fondi non correnti ed altre passivita 26 2.734 2.333
90.403 15.727

Passivita correnti

Debiti verso fornitori 27 452.040 - 400.366 -
Debiti finanziari 28 20.814 38.569
Debiti tributari per imposte correnti 29 1.361 664
Passivita finanziarie per strumenti derivati 30 51 174
Fondi correnti ed altre passivita 32 27.835 23.944
502.101 - 463.717 -
Passivita gruppi in dismissione 34 - -
TOTALEPASSIVO 592.504 - 479.444 -
Totale patrimonio netto e passivo 867.376 - 739.270 -
Oper ulteriori dettagli sulle fAparti correlateo si r consolidatodal | a sezione fARappol
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Conto economico separato consolidato

Di seguito si riporta il conto economico consolidato per i d e s t i nradatiosecendo i principi contabili

internazional. | FRS ed integrato con | 6informativa ric

luglio 2006:

(euro/000) Nota di 2014 dicuinon dicuiparti 2013 riesposto* dicuinon di cui parti
commento ricorrenti correlate™ ricorrenti correlate**

Ricavi 33 2.291.141 - 3 2.002.964 - 21

Costo del venduto (2.149.305) - - (1.881.299) -

Margine commerciale lordo 35 141.836 - 121.665

Costi di marketing e vendita 37 (38.381) - - (29.994) -

Costi generali e amministrativi 38 (62.369) (918) (3.384) (57.393) (98) (3.384)

Utile operativo (EBIT) 41.086 (918) 34.278 (98)

(Oneri)/proventi finanziari 42 (1.987) - » (1.902) (66) 30

(Oneri)/proventi da altri invest. 1 - (6) -

Utile primadelle imposte 39.100 (918) 32.370 (164)

Imposte 45 (13.413) (428) - (10.795) (428)

Utile netto attivita in funzionamento 25.687 (1346) 21.575 (592)

Utile/(perdita) gruppi in dismissione 47 1.126 1.520

Utile netto 26.813 (1.346) 23.095 (592)

- di cui pertinenza di terzi (222) -

- di cui pertinenza Gruppo 27.035 (1346) 23.095 (592)

Utile att. in funzionamento per azione - di base 46 051 042

Utile netto per azione - di base (euro) 46 0,53 0,45

Utile att. in funzionamento per azione - diluito 46 0,50 041

Utile netto per azione - diluito (euro) 46 0,552 0,44

* Valori differenti dai dati pubblicati nel bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle societa

Monclick S.r.1. e Comprel S.r.1. alldédinterno della voce AUtil e/ (perdita) grupj
** Compensi ai dirigenti con responsabilita strategiche escluse.

Conto economico complessivo consolidato

(euro/000) 2014 2013 riesposto*

Utile netto 26.813 23.095

Altre componenti di conto economico complessivo da riclassificare nel conto economico separato:

- Variazione riserva "cash flow hedge" (339) 782
- Impatto fiscale su variazione riserva "cash flow hedge" (2) (238)
- Variazione riserva "conversione in euro" 10 -

Altre componenti di conto economico complessivo da non riclassificare nel conto economico separato:

- Variazione riserva "fondo TFR" (537) (113)
- Impatto fiscale su variazioni riserva "fondo TFR" 148 31
Altre componenti di conto economico complessivo (721) 462
Totale utile/(perdita) complessiva per il periodo 26.092 23.557
- di cui attribuibile ai soci della controllante 26.349 23.557
- di cui pertinenza di terzi (257) -

* Valori differenti dai dati pubblicati nel bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle societa
Monclick S.r.l. e Comprel S.r.1. alldédinterno della voce fAUtil e/ (perdita) grupj
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato

Risultato Totale Patrimonio Patrimonio

(euro/000) 2?!:;: Riserve pézi;rr;:; Qi patrimonio netto .di netto di
periodo netto terzi gruppo

Saldi al 31 dicembre 2012 7.861 223.231  (14.935) 23.718 239.875 - 239.875
Utile/(perdita) complessivo di periodo - 462 - 23.095 23.556 - 23.556
Destinazione risultato esercizio precedente - 19.159 - (19.159) - - -
Dividendi distribuiti - - - (4.559) (4.559) - (4.559)
Totale operazioni con gli azionisti - 19.159 - (28.718) (4.559) - (4.559)
Incremento riserva piani azionari - (245) - - (245) - (245)
Assegnazione azioni proprie - (666) 1.865 - 1.199 - 1.199
Saldi al 31 dicembre 2013 7.861 241,941  (13.070) 23.095 259.826 - 259.826
Saldi al 31 dicembre 2013 7.861 241,940  (13.070) 23.095 259.826 - 259.826
Utile/(perdita) complessivo di periodo - (721) - 26.813 26.092 (257) 26.349
Destinazione risultato esercizio precedente - 18.536 - (18.536) - - -
Dividendi distribuiti - - - (4.559) (4.559) - (4.559)
Totale operazioni con gli azionisti - 18.536 - (23.095) (4.559) - (4.559)
Incremento riserva piani azionari - 913 - - 913 - 913
Incremento riserva da acquisizione gruppo Celly 2.528 2.528 2.528 -
Variazione riserva IAS / FTA (203) (203) (78) (125)
Altri movimenti - 4 - - 4 - 4
Variazione riserva per opzione 40% Celly - (9.729) - - (9.729) - (9.729)
Saldi al 31 dicembre 2014 7.861 253.268  (13.070) 26.813 274.872 2.193 272.679
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Rendiconto finanziario consolidato

3

(euro/000) 2014 rie::))iito*
Flusso monetario da attivita di esercizio (D=A+B+C) 3.872 87.642
Flusso di cassa del risultato operativo (A) 46.324 40.797
Utile operativo da attivita di funzionamento 41.086 34.278
Utile da gruppi in dismissione al lordo di imposte 1.533 2.473
Ammortamenti e altre svalutazioni delle immobilizzazioni 3.267 2.745
Variazione netta dei fondi (36) 632
Variazione non finanziaria dei debiti per prestazioni pensionistiche (439) (284)
Costi non monetari piani azionari 913 953
Flusso generato/(assorbito) dal capitale circolante (B) (29.587) 57.719
(Incremento)/Decremento delle rimanenze (34.785) (1.154)
(Incremento)/Decremento dei crediti verso clienti (54.006) 4.666
(Incremento)/Decremento delle altre attivita correnti (3.954) 5.425
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori 54.266 44.180
Incremento/(Decremento) delle altre passivita correnti 8.892 4.602
Altro flusso generato/(assorbito) dalle attivita di esercizio (C) (12.865) (10.874)
Interessi pagati al netto degli interessi ricevuti 446 (1.187)
Differenze cambio realizzate (1.239) (102)
Risultati societa collegate (7) -
Plusvalenza netta Monclick (2.452) -
Minusvalenza netta Comprel 1.610 -
Imposte pagate (11.223) (9.586)
Flusso monetario da attivita di investimento (E) 638 (2.487)
Investimenti netti in Immobilizzazioni materiali (2.606) (2.511)
Investimenti netti in Immobilizzazioni immateriali (769) (192)
Altre attivita e passivita non correnti 643 216
Acquisizione Celly (12.336) -
Cessione Monclick 2.787 -
Cessione Comprel 12.919 -
Flusso monetario da attivita di finanziamento (F) 43.771 (19.361)
Finanziamenti a medio-lungo termine ottenuti 67.000 3.834
Rimborsi/rinegoziazioni di finanziamenti a medio-lungo termine (13.274) (24.280)
Variazione dei debiti finanziari (7.370) 9.873
Variazione dei crediti finanziari e degli strumenti derivati 2.583 (4.773)
Prezzo dilazionato acquisizione Celly 9.758 -
Opzione 40% Celly (9.691) -
Distribuzione dividendi (4.559) (4.559)
Incremento/(Decremento) riserva "cash flow hedge" (341) 544
Altri movimenti (335) -
Flusso monetario netto del periodo (G=D+E+F) 48.281 65.794
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 176.893 111.099
Flusso monetario netto del periodo 48.281 65.794
Disponibilita liquide alla fine del periodo 225.174 176.893

* Valori differenti dai dati pubblicati nel bilanci precedenti a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle

societ” all éinterno

Monclick S.r. 1. e Comprel S.

Gl

i effetti dei rapporti con
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Note al bilancio consolidato

1. Informazioni generali

Esprinet S.p.A. (nel seguito anche fAEsprinetodo o | a fica
il AGruppo Esprineto o il AGruppod) operano sul territ
In ltalia e in SpagnailGr uppo ~ attivo nell a stobhasidiesssd bUB2BNedifib!

Technology (IT) ed elettronica di consumo.

Esprinet S.p.A. ha sede legale e amministrativa in Italia a Vimercate (Monza e Brianza).
Le azioni ordinarie di Esprinet S.p.A. (ticker: PRT.MI) sono quotate nel segmento STAR (Segmento Titoli con
Alti Requisiti) del mercato MTA (Mercato Telematico Azionario) di Borsa Italiana dal 27 luglio 2001.

2. Principi contabili e criteri di valutazione

| principi contabili applicati nella preparazione del bilancio consolidato sono descritti nel seguito. Questi
principi sono stati applicati uniformemente a tutti gli esercizi presentati in questo documento, salvo quanto
altrimenti indicato.

2.1 Principi contabili

Il bilancio consolidato del Gruppo Esprinet al 31 dicembre 2014 é stato predisposto nel rispetto dei Principi

Contabili I nternazional.i (I FRS) emessi dall 6l nternati
dall 6Uni one Europea, nonch® dei plréoavrvte. d i9mednetli De malngast.i n
Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (IAS) e tutte le interpretazioni

del Il 6l nternational Financi al Reporting I nterpretation

Standing Interpretations Committee (SIC).

Il bilancio & redatto sulla base del principio del costo storico ad eccezione della valutazione di alcuni
strumenti finanziari, per la quale si applica il criterio del fair value, nonché sul presupposto della continuita
aziendale.

2.2 Presentazione del bilancio

| prospetti di situazione patrimoniale-finanziaria, conto economico e rendiconto finanziario, presentano le
seguenti caratteristiche:

- per la situazione patrimoniale-finanziaria, sono esposte separatamente le attivita correnti e non correnti;
analogamente sono rappresentate le passivita correnti e non correnti;

- il conto economico, & presentato in due prospetti separati: conto economico separato e conto economico
complessivo;

- per il cont o ec ondishidec apsti € stata effattuaba, in base alladi d e st i ndegli oneo
stessi,

- il rendiconto finanziario é stato redatto in base al metodo indiretto previsto dallo IAS 7.

Le scelte effettuate in tema di presentazione del bilancio derivano dalla convinzione che esse contribuiscano
a migliorare |l a qualit”™ dell édinformativa fornita.

| dati contenuti nel presente documento sono espressi in migliaia di euro, se non diversamente indicato. In
alcuni casi le tabelle potrebbero evidenziare difetti di arrotondamento dovuti alla rappresentazione in
migliaia.

2.3 Principi e metodologie di consolidamento

Il bilancio consolidato trae origine dalle situazioni contabili intermedie della capogruppo e delle societa nelle

qguali essa detiene, direttamente e/o indirettamente, i | controllo o unéinfluenza
rispettivi Consigli di Amministrazione.

Le situazioni contabili intermedie delle societa controllate sono state opportunamente rettificate, ove
necessario, al fine di renderle omogenee ai principi contabili della capogruppo.
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Le imprese incluse nel perimetro di consolidamento al 31 dicembre 2014, di seguito presentato, sono tutte
consolidate con il metodo dell édintegrazione globale ad
SAS valutate con il metodo del patrimonio netto.

Denominazione Sede legale Capitale sociale  Quota di Socio Quota
(euro) * Gruppo detenuta

Controllante:

Esprinet S.p.A. Vimercate (MB) 7.860.651

Controllate direttamente:

V-Valley S.r.l. Vimercate (MB) 20.000 100,00% Esprinet S.p.A. 100,00%

Celly S.p.A. Vimercate (MB) 1.250.000 60,00% Esprinet S.p.A. 60,00%

Esprinet Iberica S.L.U. Saragozza (Spagna) 55.203.010 100,00% Esprinet S.p.A. 100,00%

Controllate indirettamente:

Celly Nordic OY Helsinki (Finlandia) 2.500 60,00% Celly S.p.A. 100,00%

Celly Swiss SAGL Lugano (Svizzera) 16.296 60,00% Celly S.p.A. 100,00%

Celly Pacific LTD Honk Kong (Cina) 935 60,00% Celly Swiss SAGL 100,00%

Collegate:

Ascendeo SAS La Courneuve (Francia) 37.000 15,00% Celly S.p.A. 25,00%

Assocloud S.r.l. Vimercate (MB) 72.000 9,52% Esprinet S.p.A. 9,52%

D11 dato del capitale sociale riferito alle societ”™ ddaealoristaicigono i | proprio bi

| principi di consolidamento piu significativi adottati per la redazione del bilancio consolidato sono di seguito
illustrati.

Societa controllate

Le societa controllate sono entita sulle quali il Gruppo ha potere di governare le politiche finanziarie e

operative dato che generalmente detiene piu della meta del pacchetto azionario e quindi dei diritti di voto.

Per valutare se il Gruppo controlla wunodaltra entit”™ si
esercitabili o convertibili in quel momento. Le societa controllate vengono consolidate integralmente dalla

data in cui il controllo viene trasferito al Gruppo e vengono de-consolidate dalla data in cui il controllo cessa.

Gli effetti patrimoniali ed economici delle transazioni effettuate tra le societa del Gruppo, inclusi eventuali utili

e perdite non realizzati ed i dividendi distribuiti, vengono eliminati. Le perdite non realizzate vengono
eliminate ma allo stesso tempo vengoho considerate <co
trasferita.

Le wvari azi onehza padgdcipativa ddllee corgrsllante in una controllata che non comportano la

perdita del controllo sono contabilizzate come operazioni sul capitale.

Aggregazioni aziendali

Per render conto dell 6acquisizione di nestlizzateit metodoont r ol
del |l 6acquisizione (fAacquisition methodod) sinteticament
I costo di undacquisizione =~ wvalutato come somma del
equo) alla data di Boqdi sqguabskeasi dpht bemppazi one di m
aggregazione aziendale si val uta qualsiasi partecipazi
equo) oppure in proporzione alla quota della partecipazione di minoranza nelle attivita nette identificabili

del |l 6acquisita. I costi di acquisizione sono spesati e
Se | 6aggregazione aziendale =~ realizzata in pi%¥% fasi S
precedentemented et enut a e si rileva nel conto economico | 6eve
Ogni corrispettivo potenziale viene rilevato al fair value alla data di acquisizione.

1 maggior valore del corrispettivo c odiminhosapzasspetoae del |

valore di mercato della sola quota del Gruppo delle attivita nette identificabili acquisite viene registrato come
avviamento.

Se tale valore € inferiore al valore di mercato delle attivita nette della societa controllata acquisita, la
differenza viene riconosciuta direttamente nel conto economico.
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Negl i eserci zi fino al 2009 incluso | e aggregazioni a z
met hodo I costi di transazi one dmivam tdnsaderatirceme paate delr i bui b
costo di acquisto. Le quote di mi noranza venivano misu
identificabile del |l acquisita. Le aggregazioni aziend
moment i separati . Ogni nuova acquisizione di guote non
rilevato.

Azionisti terzi

Il Gruppo applica una politica di gestione delle transazioni con i soci di minoranza come se si trattasse di
terze parti esterne al Gruppo stesso.
La quota di patrimonio netto di competenza di azionisti terzi delle societa controllate incluse nel

consolidamento =~ iscritta separatamente i n "Barid@pposit e
netto di terzi". La quota del risultato netto degli azionisti terzi & evidenziata separatamente nel conto
economico consolidato allavocei Ri sul t at o di terzi o

Le perdite sono attribuite alle minoranze anche se questo implica che le quote di minoranza abbiano un
saldo negativo.

Societa collegate

Le partecipazioni del Gruppo in societ”™ collegate sono
Per societ”™ collegate si considerano quelle societ”™ ne
non trattandosi di societa controllate e/ o /v eonitnur e 0 .

I bilanci delle societ”™ collegate sono utilizzati dal

Le chiusure contabili delle societa collegate e del Gruppo sono effettuate alla medesima data e utilizzando i
medesimi principi contabili.
Le partecipazioni in societa collegate sono iscritte nella situazione patrimoniale-finanziaria al costo

incrementato o diminuito delle variazioni successive
del |l 6attivo nett o tadevdntusmente odamineitt di ognio possibilg aperdita di valore.
Léeventuale avviamento afferente alla collegata =~ incl
soggetto ad ammortamento né ad una singola verifica di riduzione durevole di valore (impairment).

1 conto economico riflette Il a quota di pertinenza ¢

collegata. Profitti e perdite derivanti da transazioni tra il Gruppo e la collegata, sono eliminati in proporzione
alla quota di partecipazione nella collegata.

Nel caso in cui una societa collegata rilevi una rettifica con diretta imputazione a patrimonio netto, il Gruppo
rileva anche in questo caso la sua quota di pertinenza e ne da rappresentazione quando € applicabile nel
prospetto di movimentazione del patrimonio netto.

Successivamente all 6applicazione del met odo del patri
riconoscere unodulteriore perdita di valore della propr
ad ogni data di bilancio se ci siano evidenze obiettive che la partecipazione nella societa collegata abbia
subito una perdita di val or e. Se ci, =~ avvenut o, il Gr
tra il valore recuperabile della collegata ed il valore di iscrizione della stessa nel proprio bilancio, rilevando

tale differenza nel prospetto dell 6utile (perdita) do
ri sultato di societ”™ collegateo.

Dividendi infragruppo

| dividendi distribuiti tra societa del Gruppo sono elisi nel conto economico consolidato.

2.4 Variazioni al perimetro di consolidamento

Ri spetto al 31 dicembre 2013 si segnala | duscita dal p
e Comprel Sirl,rispet ti vamente cedute in data 28 febbraio 2014
maggio 2014 della societ”™ Celly S.p.A unitamente alle
60% del suo capitale sociale da parte di Esprinet S.p.A.. Si evidenzia altres?® [ 6incre
2014 della quota di possesso nella societ”™ collegata A
Per wulteriori informazioni si rimanda a quanto riporta
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2.5 Cambiamento nelle stime contabili e riclassifiche
Cambiamenti nelle stime contabili

Ai sensi dello IAS8 sono state effettuate le riesposizioni del prospetto di conto economico di bilanci gia
pubblicati a seguito della classificazione, anche per i periodi di confronto, dei valori economici delle societa

Monclick S.r.Il. e Comprel S.r.1. alldédinterno della voc
Nel seguito si da evidenza dell 6i mpatto del processo
separati consolidati pubblicati in precedenzainoccasione del | 6approvazi one201d.e | Bi |l al

Conto economico separato consolidato

2013
(euro/000) Riesposto Pubblicato Variazione
Italia Spagna  Gruppo Italia Spagna  Gruppo Italia Spagnha Gruppo

Ricavi totali 1.542.707 504.892 2.002.964 1.582.744 504.892 2.043.001 (40.037) - (40.037)
Costo del venduto (1.444.427) (481.480) (1.881.299) (1.471.389) (481.480) (1.908.261)  26.962 - 26.962
Margine commerciale lordo 98.280 23.412 121.665 111.355 23.412 134.740 (13.075) - (13.075)
Costi marketing e vendita (25.064)  (4.471) (29.994) (32.003)  (4.471) (36.933) 6.939 - 6.939
Costi generali e amministrativi (45.455) (12.407)  (57.393) (48.881) (12.407)  (60.819) 3.426 - 3.426
Utile operativo (EBIT) 27.761 6.534 34.278 30.471 6.534 36.988 (2.710) - (2.710)
(Oneri) proventi finanziari (1.902) (2.138) 236
(Oneri) proventi da altri invest. (6) (6) -
Utile primadelle imposte 32.370 34.844 (2.474)
Imposte (10.795) (11.749) 954
Utile att. in funzionamento 21.575 23.095 (1.520)
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 1.520 - 1.520
Utile netto 23.095 23.095 -

2.6 Principali criteri di valutazione e politiche contabili
Attivita non correnti

Immobilizzazioni immateriali e avviamento

Le attivita immateriali sono definibili come attivita prive di consistenza fisica identificabili, controllate
dal |l 6i mpresa e in grado di produrre benefici economici
Tra tal.i attivit”™ non correnti s iacquisite d titold enereso.c he Al 6avy

Le attivita immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente lungo la loro vita utile

intesa come | a stima del periodo i n Icruipdret iaddIDmtti e ,” Isaa
di brevetto industriale ed utanmmorizzadaznitreesercizd el | e oper e d
Léavviamento e |l e altre attivit”™ immateri ald] aventi Vi
vengono sottoposte a verifica almeno annuale d i ricuperabilit?’ (detta anche
effettuato viene descritto nel paragrafoi Per di t a di v a.lLaripresa di galote,eamraelssa pevle t © 0
immobilizzazioni immateriali a vita definita e indefinita, non pud eccedere il valore di carico che sarebbe

stato determinato, al netto degl:i ammortament i, nel | 6
rilevata in esercizi precedenti. Tale ripresa =~ rileva
sia contabilizzata a valore rivalutato, nel qual caso la ripresa € trattata come un incremento da rivalutazione.

Non =~ invece ammesso effettuare rivalutazioni del |l 6avyv

le sue eventuali svalutazioni non sono oggetto di successivi ripristini di valore.

Immobilizzazioni materiali
Le immobilizzazioni materiali sono iscritte in bilancio al costo di acquisto o di produzione comprensivi di
eventuali oneri accessori e dei <costiil edipreat tlidumsecessar

I costi di manutenzione e riparazione avent.i natura or
in cui sono sostenuti. Le spese di manutenzione straordinaria che comportano un aumento significativo e
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tangibile di produttivita o di vita utile del cespite sono portate in aumento del valore del cespite e
ammortizzate sulla base della relativa vita utile.

| costi per migliorie su beni di terzi sono esposte tra le immobilizzazioni materiali nella categoria cui si
riferiscono.

Le singole componenti di una immobilizzazione materiale che risultino caratterizzate da vita utile differente
sono rilevate separatamente per essere ammortizzate coerentemente alla loro durata secondo un approccio
per componenti.

Le immobilizzazioni materiali sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio sulla base dei piani
déammortamento ritenut.i r a p ptecaicaaei beaitcui si riferiscend. lll ®alore int a e ¢ o
bilancio & esposto al netto dei fondi di ammortamento in relazione alla residua possibilita di utilizzo dei beni.

Le aliquote di ammortamento applicate per ciascuna categoria di bene sono indicate di seqguito:

Aliquota economico-tecnica

Impianti di sicurezza 25%
Impianti generici da 3% a 20%
Altri impianti specifici 15%
Impianti di condizionamento da 3% a 14,3%
Impianti telefonici e apparecchiature da 10% a 20%
Impianti di comunicazione e telesegnalazione 25%
Attrezzature industriali e commerciali da 7,1% a 15%
Macchine d'ufficio elettroniche da 20% a 25%
Mobili e arredi da 10% a 25%
Altri beni da 10% a 19%

Se vi sono indicatori di svalutazione di valore, le immobilizzazioni materiali sono assoggettate a una verifica

di recuperabilitd (impairment test). Il test effettuato viene descritto nel paragrafo i Per di t a di val o
attivit”™ nole efentualasvatutazioniip@ssono essere oggetto di successivi ripristini di valori. |
ripristini di valore non possono eccedere il valore di carico che sarebbe stato determinato, al netto degli
ammortamenti, nell dipotesi in cui nessuna perdita di Vv
Tale ripristino é rilevato a conto economicoameno che | 6i mmobilizzazione non s

rivalutato, nel qual caso il ripristino & trattato come un incremento da rivalutazione.

Operazioni di leasing

I beni acquisiti mediante contratti di locazione finanziaria sono iscritti tra le immobilizzazioni materiali al

minore tra il valore di mercatoeilvaloreder i vant e dall dattualizzazione dei c
riscatto risultanti al momento della sottoscrizione del contratto. Il relativo debito & esposto tra le passivita
nellavoceADebi ti .finanziario

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprieta dei beni,
sono classificati come leasing operativi. | ricavi/(costi) riferiti a leasing operativi sono rilevati linearmente a
conto economico lungo la durata del contratto di leasing.

Perdita di valore delle attivita non finanziarie

1 principio contabile internazionale Il AS 36 —richied
immobilizzazioni materiali e immateriali in presenza di indicatori che facciano ritenere che tale problematica
possa sussistere. Nel caso dell 6avviamento e delle ev

tale valutazione viene effettuata almeno annualmente.

Conriferiment o al | 6avviament o, il Gruppo sottopone alle ver.i
tutte |l e unit?” generatrici di flussi finanziari (ACas
avviamento.

La recuperabilita dei valori iscritti & verificata confrontando il valore contabile iscritto in bilancio con il
maggiore tra il prezzo netto di vendita, qualora esist
débuso =~ definito sulla base adeaslal Gaatttteusail i zalalzd wtniel idzezio

aggregazione di beni (Cash Generating Unit) nonché dal valore che ci si attende dalla sua dismissione al
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termine della sua vita utile. Le Cash Generating Unit sono state individuate, coerentemente alla struttura
organizzativa e di business del Gruppo, come aggregazioni omogenee che generano flussi di cassa in
entrata autonomi derivanti dall dutilizzo continuativo

Attivita per imposte anticipate

Le attivita per imposte anticipate sono iscritte al valore nominale. Vengono iscritte in bilancio quando il loro
recupero € giudicato probabile. Si veda anche il commento allavoceil mposte sul redditobo

Attivita finanziarie

| crediti e le attivita finanziarie da mantenersi sino alla scade nza sono rappresentati d e
corrispettivo iniziale dato in cambio, incrementato dei costi di transazione (es. commissioni, consulenze,

etc.).

Il valore di iscrizione iniziale & successivamente rettificato per tenere conto dei rimborsi in quota capitale,

del l e eventual. svalutazioni e dell 6ammortamento dell
iscrizione iniziale. Lé6ammortamento B effettuato sul
rappresentato dal tasso che rende uguali, al momento della rilevazione iniziale, il valore attuale dei flussi di

cassa attesi e il valore di iscrizione iniziale (cosid

Le attivita finanziarie destinate alla negoziazione e le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono

rilevate al Aifair valued con imputazione deghOnerfifeéet.i
Provent i eallavecadpaaimonionettoi Al tre.ri servebo

Quando | 6acquisto onbdazivemidetprelveddatilvitégdliamento d
del Il dattivit?” entro wun determinato numero di giorni,
convenzioni (es. acquisto di titoli sul altee data adel o reg

regolamento.

Le attivit”™ finanziarie cedute sono eliminate dall datt
e trasferito unitamente a tutti i rischi e benefici associati alla proprieta.
Il Gruppo verifica ad ogni data d i bilancio se unobéattivit”™ finanziaria o

una perdita di valore.

Attivita correnti

Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo di acquisto e il presunto valore di realizzo desumibile
dal | 6 atodlameeato, tenuto conto delle specificita del settore di riferimento del Gruppo, il quale
commercializza prevalentemente prodotti IT ed elettronica di consumo soggetti a un elevato tasso di
obsolescenza economico-tecnica.

La configurazione del costo adottata per la valorizzazione é rappresentata dal metodo F.I.F.O..

Il costo di acquisto tiene conto degli oneri accessori sostenuti per portare le rimanenze nel luogo e nelle
condizioni attuali nonché degli sconti e premi corrisposti dai fornitori, secondo le prassi commerciali tipiche
del settore, in ordine al raggiungimento degli obiettivi di vendita e allo svolgimento di attivita di marketing ai
fini della promozione dei brand distribuiti e dello sviluppo dei canali di vendita. Il costo tiene conto, inoltre,
dell e Aprotezioni o di magazzino accordate dai fornitor
Le scorte obsolete, in eccesso e di lento rigiro sono svalutate in ragione della loro prevedibile possibilita di
realizzo.

Crediti verso clienti e altri crediti

Icredtisono i scritti inizialmente al Afair valueo.
Successivamente i crediti sono valutati con il metodo del costo ammortizzato sulla base del tasso di

interesse interno effettivo rappresentato dal tasso che rende uguali, al momento della rilevazione iniziale, il

valore attuale dei flussi di cassa attesi e il valore di iscrizione.

Il valore cosi determinato viene ridotto, laddove ricorrano perdite di valore, al valore realizzabile.

Le svalutazioni sono determinate in relazione al grado di solvibilita dei singoli debitori, anche in funzione

delle specifiche caratteristiche del rischio creditizio sotteso, tenuto conto delle coperture assicurative, delle
informazioni di sponibili e considerando | 6esperienza s
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Le operazioni di cessione di crediti a titolo pro-soluto per le quali sostanzialmente tutti i rischi e benefici sono
trasferiti al cessionari o, determinano | éeliminazione
requisiti previsti dallo IAS 39.

Crediti tributari

Sono iscritti a | Afair valued e includono quelle atti
compensabili a breve termine. Si veda anche il commento allavoce il mpost e sul re

o <
o —
~—
o
o

Altre attivita correnti

Sono iscritti al minore tra il costo e il valore netto di realizzo.

Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide includono il denaro in cassa e depositi presso banche ad immediata esigibilita,
nonché altri impieghi in liquidita di durata inferiore a tre mesi.

Le giacenze in euro sono iscritte al valore nominale mentre le eventuali giacenze in altra valuta sono iscritte
al cambio corrente alla chiusura del periodo.

Attivita non correnti possedute per la vendita

Le attivita non correnti possedute per la vendita (o le attivita di un gruppo in dismissione) sono le attivita il cui
valore contabile sarv recuperato principal mente <con [
continuativo. Per tale motivo non sono soggette ad ammortamento ma sono valutate al minore tra il loro

valore contabile e il fair value al netto dei costi di vendita.

Esse sono disponibili per la vendita immediata nella loro condizione attuale, soggetta a condizioni che sono

débuso e consuetudine per la vendita di t al ¢ altamterttei vi t
probabile.

Patrimonio netto

Azioni proprie

Le azioni proprie sono rilevate al costo e iscritte a riduzione del patrimonio netto. In caso di eventuali vendite
successive, ogni differenza tra il valore di acquisto ed il corrispettivo e rilevato a patrimonio netto.

Passivita correnti e non correnti

Debiti finanziari

Si tratta di passivita finanziarie rilevate nella situazione patrimoniale-finanziaria solo quando il Gruppo
diviene parte nelle clausole contrattuali dello strumento.

Le passivitafnranzi ari e sono iscritte inizialmente al Afair va
transazione. Successivamente alla prima iscrizione i debiti finanziari sono rilevati al costo ammortizzato
utilizzando ai fini déelnltEeatetssael ieddfdezitdvew.i | tasso d

La passivitd finanziaria viene eliminata dalla situazione patrimoniale-f i nanzi ari a quando | {

specificata nel contratto € adempiuta, cancellata oppure scaduta. La differenza tra il valore contabile della

passivita finanziari a estinta o trasferita a wunobaltra parte e i
economico.

Il fair value delle attivita e delle passivita finanziarie che sono scambiate in un mercato attivo € determinato,

ad ogni data di bilancio, con riferimento alle quotazioni di mercato od alle quotazioni degli operatori (prezzo

di offerta per le posizioni di lungo periodo e prezzo di domanda per le posizioni di breve periodo), senza

alcuna deduzione per i costi di transazione. Per gli strumenti finanziari non trattati in un mercato attivo, il fair

value =~ determinato wutilizzando una tecnica di valutaz
recenti a condizioni di mercato, oppure il riferimento al fair value attuale di un altro strumento che é
sostanzial mente anal ogo, oppure undanalisi dei flussi

Fondi per rischi e oneri

Gl i accantonament.ii ai fondi sono rilevati guando: (i)
oimpli ci ta, derivante da un evento passato; (ii) ~ probal
(iii) | 6ammont are dell 6obbligazione pu, essere stimat
valore rappresentativo della migliore stima del | 6 ammont are che | 6i mpresa razi
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estinguere | dobbligazione ovvero per trasferirla a te
finanziario del tempo é significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono attendibilmente stimabili,

| 6accantonamento =~ oggetto di attualizzazione; l 6i ncr e
imputato a conto economico allavocefiOner i e Proventi finanziari o

Benefici per i dipendenti successivi al rapporto di lavoro

| benefici successivi al rapporto di lavoro sono definiti sulla base di programmi, ancorché non formalizzati,

che in funzione delle loro caratteristiche sono distinti in programmi Aia cont r i beuptogramchieffai ni t i
benefici definitio

Nei programmi a icont r i bluGabldleifgamaitome del | 8i mpresa, | imitata
ovvero a un patrimonio o a unbéentit”™ giuridicamente di
contributi dovut i .gore-delfaoLeggel fihabhztanat 20@v/t eadei irefativi vdecreti attuativi,
considerate le incertezze relative al momento di erogazione, il trattamento di fine rapporto (TFR) era
assimilato aun programmafia benefici definitio

A seguito della riforma, la destinazi one del |l e quote maturande del TFR ai
comporta la trasformazione della natura del programma da piano fia b ene f i cgianodieaf icnointtirdi bau
defiinmtgoanto | 6obbligazione del |l 06i mg vesanento dei coatpbptr e s e nt
ai fondi pensione o all &l NPS.

La passivita relativa al TFR pregresso continua a rappresentare un piano ia b enef i determidatof i ni t i
applicando una metodologia di tipo attuariale da parte di attuari indipendenti.

Gliutl i e |l e perdite attuariali derivanti da modifiche de
2013 sono contabilizzati nelle riserve di Patrimonio Netto come stabilito dal principio IAS19R.

Ai fini dello IAS 19 la suddetta riforma ha comportato la necessita di ricalcolare il valore del fondo TFR
pregresso per effetto essenzial mente dell 6esclusione d
i ncrement i retributivi e all 6aggi or n atmeffetto ¢curtdilmént) € i pot
stato imputato a conto economico nel 2007 come componente positiva a riduzione dei costi del lavoro.

Debiti commerciali, altri debiti, altre passivita

| debiti commerciali, gli altri debiti e le altre passivita sono iscritteini zi al ment e al ifair val
eventuali costi connessi alla transazione.

Successivamente sono rilevati al valore nominale, non ritenendosi di dover effettuare alcuna attualizzazione

e imputazione separata a conto economico degli interessi passivi espliciti 0 scorporati in quanto non

materiali in considerazione dei tempi previsti di pagamento.

Gli stanziamenti per debiti presunti sono passivita da pagare per beni o servizi che sono stati ricevuti o forniti

ma non pagati, inclusi gli importi dovuti ai dipendenti o ad altri soggetti.

I grado ddébincertezza relativo a tempistica o importo
guello degli accantonamenti.

Per ulteriori dettagli sui debiti verso fornitori si rimanda al paragrafo s u ¢ ¢ e sDefinizi@nio f

Conto economico

Ricavi e costi

I ricavi dell e vendite e delle prestazioni di servi zi
rischi e dei vantaggi rilevanti tipici della proprieta o al compimento della prestazione.
I ricavi sono riconosciuti al moment o dell a spedi zione

guel momento.
| ricavi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse.

| costi sono riconosciuti guando relativi a beni e serviz
sistematica ovvero quando non si possa identificare | 6
Il costo di acquisto dei prodotti & iscritto al netto degli sconti riconosci ut.i dai fornit

riconosciute in relazione alle riduzioni dei listini e alle sostituzioni di prodotti. | relativi accrediti sono
riconosciuti per competenza in base alle comunicazioni pervenute dai fornitori.

Gli sconti cassa in fattura per pagamento previsto a presentazione fattura sono portati a riduzione del costo
déacquisto in quanto, come prassi in uso nel settore
componente commerciale.
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Dividendi

| dividendi sonoril e v at i alla data di assunzione della delibera

Utile per azione

Base

Lébutile base per azione =~ <calcolato dividendo il risul
azioni ordinarie in ci escladendald evemtaali azion mopriee | 6eserci zi o
Diluito

L6butile diluito per azione =~ <calcolato dividendo il roi
azioni ordinarie in circolazione durant e Iifibiddalcooi zi o,
del |l 6utile diluito per azione, l a media ponderata de
| 6esercizio da parte di tuttii gl i assegnatari di dir
risultato netto del Gruppo é rettificato per tenere conto di eventuali effetti, al netto delle imposte,

del | 6esercizio di detti diritti. I risultato per azi

gualunque effetto diluitivo determinerebbe un miglioramento del risultato per azione.

Pagamenti basati su azioni

| costi per il personale includono, coerentemente alla natura sostanziale di retribuzione che assumono, le

stock option e/o stock grant in corso di maturazione alla data di chiusura del bilancio.

lcosto =~ determinato con riferimento al fAfair valueo de
La quota di competenza dell 6esercizio =~ determinata |
| 6i ncentivazione (Avesting periodo).

1 Afair valueo @dgekbensabokdglanmtnl oreagel |l 6opzione det
ABl ®ckhol eso ed =~ rilevato con contropartita alla voce

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito correnti sono calcolate, per ciascuna societa appartenente al Gruppo, sulla base della

stima del reddito imponibile. Il debito previsto € rilevato alla voce i De b i t i tributarioper i
gual ora ci sia unbdeccedenza degl: a ¢ ¢ o nCrediti trileutars @et i ris
imposte correntia | debiti e i crediti tributari per imposte correnti sono rilevati al valore che si prevede di
pagare/recuperare alla/dalle autorita fiscali applicando le aliquote e la normativa fiscale vigenti o
sostanzialmente approvate alla data di chiusura del periodo.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono calcolate in basealimet odo patri moni al e (I
sulle differenze temporanee tra i valori delle attivita e delle passivita iscritte in bilancio e i corrispondenti

valori riconosciuti ai fin i fiscali. Léiscrizione di attivit?” per i
recupero € probabile.

Le imposte differite e anticipate non sono iscritte
passivit?’ i n un 6 o puea Bugiriess TCembidation e rclseanon cha impatto sul risultato e

sull 8i mponibile fiscale.

Le attivitd per imposte anticipate e le passivita per imposte differite sono classificate tra le attivita e le

passivita non correnti e sono compensate a livello di singola impresa se riferite a imposte compensabili. |l

saldo della compensazione, se attivo, € iscritto alla voce i At t i vi t ~ per jsmpassivb,a@llaanti ci
voceiPassivit”™ per. imposte differitebo

Differenze cambio e criteri di conversione delle poste in valuta

Valuta funzionale

Le attivita e le passivita incluse nella presente situazione sono rappresentate nella valuta del principale
ambiente economico nel quale la singola impresa opera.
| dati consolidati sono rappresentati in euro, che € la valuta funzionale del Gruppo.

Operazioni in valuta e criteri di conversione

| ricavi e i costi relativi a operazioni in moneta estera sono iscritti al cambio corrente del giorno in cui
| 6operazione =~ compiuta. Le atti vit "~ sone copvertitesin eura - mo n
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applicando il cambio corrente alla data di chiusur a
economico. Le attivita e passivita non monetarie in moneta estera valutate al costo sono iscritte al cambio di
rilevazione inizi al e ; guando |l a valutazione =~ effettuata al A f

realizzo, € adottato il cambio corrente alla data di determinazione del valore.

Puntuale al

Tassi di . Medio di )
assi di cambio 31.12.2014 edio di periodo

Hong Kong Dollar (HKD) 9,42 10,30

Franco Svizzero (CHF) 0,83 0,82

Strumenti derivati

Gli strumenti derivati sono attivit ©~ e passivit”™ finanziarie rilevate al i

| derivati sono classificati come strumenti di copertura quando la stessa & formalmente documentata e la sua
efficacia, verificata periodicamente, é elevata.

Se i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa degli strumenti oggetto di copertura (fi ¢ afkoum
h e d g adoesempio copertura della variabilita dei flussi di cassa di attivitd/passivita per effetto delle

oscillazioni dei tassi di i nt er e svatiesdnp initicdmentearitevai® 21 o n i (
patrimonio netto (e dunque nel conto economico complessivo) e successivamente imputate al conto
economi co separato coerentemente agl. effetti economic

Se lo strumento di copertura raggiunge la scadenza o € venduto, annullato o esercitato senza sostituzione, o
se viene revocata la sua designazione quale copertura, gli importi precedentemente rilevati nella riserva di

Afcash flow hedged restano i scr it trogramneata operaziomeicopertasio net t
verifica.
Le variazioni del Anfair valueodo dei deri vati che non s

copertura sono rilevate a conto economico.

Altre informazioni

Con riferimento alla informativa richiesta da Consob relativamente ad operazioni e saldi significativi con parti

correlate, S i specifica che | e stesse, oltre Atretrovar
informazioni rilevantio , sono state indicate S e p iéancm,t solaneenteé eve ne g | i
significative.

2.7 Principali definizioni contabili e stime
2.7.1 Premesse

Il settore della distribuzione di IT ed elettronica di consumo presenta talune specificita di rilievo, a quanto

consta entro certi limiti indipendenti dalla localizzazione geografica, specialmente per quanto attiene alle

relazioni commerciali con i fornitori di prodotti o vendor.

Tali specificita attengono in modo particolare alle condizioni e modalita di formazione del margine
commercial e pebackleamdpartchhec.rdsufita funzione del prezzo
prezzo di vendita all éutente finale ovvero al rivendi
fornitore (nel rispetto, si rammenti, della funzione precipua del distributore che rimane quella di intermediare i

flussi di prodotti tra fornitori/produttori e rivenditori/dettaglianti).

Le condi zioni di acquisto prevedono tipicamente uno s
finale/rivenditore e una serie di condizioni accessorie che variano - per funzione e terminologia - da vendor a

vendor, e che sono comunemente riconducibili ad alcune fattispecie standardizzabili:

-premi/ rebate per ragg-innogi meat bdohbt édffitienzaiogistidh,eec);di c | i
- fondi di sviluppo, co-marketing e altri incentivi;
-sconti cassa (c.d. fiprompt payment discounto o ficash

Inoltre, sulla base degli accordi vigenti con la quasi totalita dei vendor, il Gruppo Esprinet beneficia di
specifiche protezioni contrattuali rispetto al valore delle rimanenze tese a neutralizzare, entro certi limiti, il
rischio economico legato a variazioni nei prezzi di listino di prodotti ordinati ("price protection") ovvero gia
presenti nei magazzini del distributore ("stock protection").
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Nel primo caso la protezione viene generalmente riconosciuta mediante la fatturazione dei prodotti ordinati e
non ancora spediti al nuovo prezzo; nel secondo caso il vendor € solito riconoscere un credito pari alla
sopravvenuta riduzione del prezzo dei prodotti.

Quanto agli sconti cassa, questi vengono generalmente riconosciuti a fronte del rispetto delle condizioni di

pagamento contrattualmente stabilite e costituiscono un incentivo alla puntualita nei pagamenti.

Talicondi zi oni prevedono per | a totalit”™ dei casi pagame
fattura ovvero dell dinvio della merce.

Gli sconti cassa, coerentemente con quanto avviene per gli sconti finanziari riconosciuti ad alcuni gruppi
selezionati di clienti i quali vengono portati in riduzione dei ricavi, sono contabilizzati in riduzione dei costi di
acquisto.

Per quanto attiene alle politiche di pagamento ai forn
dei tempi di pagamento medio/normali in quanto esiste una notevole mutevolezza di condizioni a seconda
dei fornitori. Pi % in particolare, | 6intervall o dell e

a un massimo di 120 giorni, ed in rarissimi casi & previsto il pagamento cash. In taluni casi, i tempi di

pagamento previsti in fattura sono oggetto di ulteriori dilazioni concordate, a valere su singole forniture

ovvero sulla base di programmi commerciali ben determinati decisi dal fornitore.

Nei casi in cui l a suddetta dilazione risulti onerosa, il t as.
esplicitato. Capita sovente, inoltre, che le condizioni implicite di dilazione - talora applicate attraverso la

riduzione degli sconti cassa contrattuali - non trovino riscontro con i tassi di mercato finanziario vigenti,
rivelando | a prevalenza della componente commercial e s
dell o scarto tra il sorgere del debito e | 6effettivo p
Tale elemento € inoltre reso subalterno dalla durata relativamente breve, nella media, dei tempi di dilazione

anche prorogati che non risultano mai, se non in rari casi, superiori ai 90 giorni.

2.7.2 Definizioni

Ai fini della redazione del presente bilancio, a ulteriore qualificazione delle definizioni contenute negli IFRS,
sono adottate alcune definizioni convenzionali attinenti la natura delle poste debitorie.

Debiti finanziari

Sono definiti Debiti finanziari le obbligazioni di pagamento di determinate somme a una data stabilita sorte in

connessione all dottenimento in prestito di disponibild@i
Essi pertanto si qualificano per il tipo di transazione sottostante, a prevalente carattere finanziario ed
esplicitamente remunerat a, e pneerrapdre8dantdte dat un ente odséitlto cr e d i
finanziario.

A titolo esemplificativo, e indipendentemente dal carattere corrente o non corrente, i seguenti debiti sono
considerati debiti finanziari:

- debiti verso banche;
- debiti verso societa di leasing (in caso di operazioni di leasing finanziario);
- debiti verso societa di factoring (in caso di anticipazioni pro-solvendo).

Non rientrano tra i debiti finanziari i debiti che, pur non rappresentando il pagamento dilazionato

del |l 6acqui si zi on & codtiuisdor® finanziamestienrsensozstretto. n o
Per converso, i costi che derivano dai finanziamenti sopra descritti, inclusivi degli interessi sugli scoperti di
conto corrente, S ui prestiti a breve e medtliemgetazionigo t er

di finanziamento, i costi connessi a leasing finanziari e le differenze di cambio, sono contabilizzati tra gli
oneri finanziari.

Debiti verso fornitori

Rientrano nella definizione di Debiti verso fornitorii  debi t i or i gdompagament dilaziodadigui st o
beni o servizi ricevuti o prestati che sono stati fatturati.

| debiti rappresentanti il pagamento dilazionato di beni o servizi sono pertanto contabilizzati tra i debiti verso

fornitori per il loro valore nominale, non ritenendosi di dover effettuare alcuna attualizzazione e imputazione

separata a conto economico degli interessi passivi espliciti 0 scorporati in quanto non materiali in
considerazione dei tempi previsti di pagamento.
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2.7.3 Principali assunzioni e stime

Laredazi one del bilancio e delle relative note esplicati
nella determinazione di alcune attivita e passivita sia nella valutazione di attivita e passivita potenziali.
Le stime e assunzioni utilizzate sonobasat e sull é6esperienza storica e su a

incluse aspettative su eventi futuri la cui manifestazione & ritenuta ragionevole.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione a esse apportate sono
riflesse a conto economico nel periodo in cui avviene la revisione di stima se la revisione stessa ha effetti

solo su tale periodo, o anche nei periodi successivi s
quelli futuri.
leassunzioni riguardant.i | dandamento futuro sono car at

pud escludere il concretizzarsi nel prossimo esercizio, di risultati diversi da quanto stimato e che quindi
potrebbero richiedere rettifiche, ad oggi ovviamente né stimabili, né prevedibili, anche significative, al valore
contabile delle relative voci.

Le voci di bilancio principalmente interessate da tali situazioni di incertezza sono alcuni ricavi di vendita,
taluni storni ai ricavi di vendita, i fondi rischi e oneri, i fondi svalutazione crediti e gli altri fondi svalutazione,
gl i ammortamenti, i benefici ai dipendenti, | e imposte

Nel seguito sono riepilogati i processi critici di valutazione e le stime/assunzioni ritenute suscettibili, qualora
gli eventi futuri prefigurati non dovessero realizzarsi, in tutto o in parte, di produrre effetti significativi sulla
situazione economico-finanziaria del Gruppo Esprinet.

Avviamento

Al fini della verifica di perdita di valore degli avviamenti iscritti in bilancio si € proceduto al calcolo del valore

débuso delle AUnit" -Gexnter@amercat idng Clmrsistad( AiCGUO) cui S
avviamento.

Tali CGU sono state individuate, coerentemente con la struttura organizzativa e di business del Gruppo,

come aggregazioni omogenee capaci di generare autono
continuativo delle attivita ad esse imputabili.

I'l valore douso =~ stato misurato s waadttesi peragiecCGdmohchéd at t ua
dal valore che ci si attende dalla relativa dismissione al termine della vita utile.

A tale scopo si =~ wutilizzato il metodo finanziario c.c

che i flussi finanziari futuri vengano scontati a un tasso di attualizzazione adeguato rispetto ai rischi specifici
di ogni singola CGU.

AFair valued di strumenti derivat:i
Al fini del presente bilancio si T reso ne<lesestRatd o det
Swapo stipul ati a dicembre 2014 al fine di coprire il

tecnicamente cofmer iamdrdti si na.

Le condi zioni poste dallo I AS 39 per | 6 a pnpdiohecdalai one
relazione di copertura, relazione di copertura documentata, misurabile ed altamente efficace) sono state
rispettate integralmente e di conseguenza i contratti di IRS sono stati trattati secondo la tecnica contabile del

ocash fl ow rhewgkse, crmhel Ipo speci fico, | 6i mputazione a ri
del contratto del relativo fAfair valueodo | imitatamente
valued conseguenti a movidnemtter edsesld,a sceummpvrae dreei tlaisnsiit i

della copertura, sono state parimenti imputate a riserva di patrimonio netto con contabilizzazione nel conto
economico complessivo.
Stock grant

Ai fini del presente bilancio si &€ reso necessario contabilizzare gli effetti economico-patrimoniali connessi con
i piani di stock grant a beneficio di alcuni manager di Esprinet S.p.A. le cui modalitad di funzionamento sono

megl i o i1l 1 ust rPanidiincemtivazign@aziengriata f @apitdle Socialea

I n particolare il costo di tali pi ani sono stati det e
singoli beneficiari alla data di assegnazione.

Tale Afair valueo, tenuto conto del | einpate legate a lisaltati e co

economico-finanziari consolidati conseguiti dal Gruppo, e in parte legate alla permanenza del singolo
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beneficiario alléinterno del Gr uppsa aalol ad ed aetramidnia t soc a d es
del modello d i ABlchok esdo tenendo altres?® conto della volatil
livello del tasso di interesse privo di rischio.

Riconoscimento dei ricavi

Ai fini del riconoscimento dei ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi, laddove gli elementi informativi

sulle date di effettiva consegna da parte dei trasportatori non siano sufficienti, il Gruppo & solito stimare tali

date sulla base del |l 6esperienza storica relativa ai
localizzazione geografica del punto di destinazione.

Note di credito daricevere dai vendor

Tenuto conto delle prassi peculiari del settore in termini di definizione delle condizioni di acquisto e vendita,

e in ultima analisi di formazione e rilevazione del margine commerciale, il Gruppo € solito operare alcune

stime particolarmente in relazione al verificarsi di alcuni eventi la cui manifestazione € suscettibile di produrre

effetti economico-finanziari anche di rilievo.

Si fa riferimento, in particolare, al |l e sti me riguardant. | 6i mporto dell e
data di redazione del presente bilancio a titolo di rebate per raggiungimento obiettivi e incentivi di vario

genere, rimborso per attivita di marketing congiunto, protezioni contrattuali di magazzino, ecc.

Il Gruppo ha sviluppato una serie di procedure e controlli atte a minimizzare i possibili errori di valutazione e
stima nello stanziamento delle note di credito da ricevere.

Nondimeno non & possibile escludere che a consuntivo si possano determinare delle differenze tra gli
importi stimati e quelli effettivamente ricevuti.

Ammortamento delle immobilizzazioni

Le immobilizzazioni materiali e immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente

lungo la loro vita utile.

La vita utile =~ intesa come il periodo | ungo il qgual e
Essa viene stimata sulla base dell desperienza storica
mercato e su altri eventi suscettibili di esercitare una qualche influenza sulla vita utile quali, a titolo
esemplificativo, cambiamenti tecnologici di rilievo.

Ne consegue che | 6effettiva vita economica potrebbe di
Il Gruppo € solito sottoporre a test periodici la validita della vita utile attesa per categoria di cespiti. Tale
aggiornamento potrebbe produrre variazioni nei periodi di ammortamento e nelle quote di ammortamento

degli esercizi futuri.

Accantonamento al fondo svalutazione crediti

Ai fini della valutazione del presumibile grado di realizzo dei crediti il Gruppo formula delle previsioni

riguardanti il grado di solvibilita delle controparti, tenuto conto delle informazioni disponibili e considerando

| 6esperienza storica accumul at a.

llvaloredief f ettivo realizzo dei crediti potrebbe differire
sulle condizioni alla base dei giudizi di solvibilitd formulati.

1 prolungamento e | deventuale peggi or ameebkte compoedrel 6 at t u
un ulteriore deterioramento delle condizioni finanziarie dei debitori del Gruppo rispetto al peggioramento gia
preso in considerazione nella quantificazione dei fondi iscritti in bilancio.

Accantonamenti al fondo obsolescenza di magazzino

Il Gruppo €& solito effettuare delle previsioni in relazione al valore di realizzo delle scorte di magazzino
obsolete, in eccesso o a lento rigiro.

Tale stima si basa essenzial mente sull desperi eettatia st or
di riferimento cui le scorte si riferiscono.
'l valore di effettivo realizzo delle scorte potrebbe

sulle condizioni alla base delle stime adottate.

Léattuale crisi e potrabliemmampoatareesun filteriora deteriommenta delle condizioni di
mercato rispetto a quanto gia preso in considerazione nella quantificazione dei fondi iscritti in bilancio.

74



Esprinet 2014 Bilancio consolidato

Accantonamenti ai fondi rischi e oneri

Il Gruppo effettua accantonamenti ai fondi rischi ed oneri sulla base di assunzioni essenzialmente riferite agli
importi che verrebbero ragionevolmente pagati per estinguere le obbligazioni di pagamento relative a eventi
passati.

Tale stima e frutto di un processo articolato, che prevede il coinvolgimento di consulenti essenzialmente in
ambito legale e fiscale e che comporta giudizi soggettivi da parte della direzione del Gruppo. Gli importi
effettivamente pagati per estinguere ovvero trasferire a terzi le obbligazioni di pagamento potrebbero differire
anche sensibilmente da quelli stimati ai fini degli stanziamenti ai fondi.

Benefici ai dipendenti

Le passivita per benefici ai dipendenti successivi al rapporto di lavoro rilevate in bilancio sono determinate in

base all o | AS pfdi€ziane d metodomgiesatiuariald a

Tal i met odol ogi e hanno richiesto | édindividuazione di
demografico (probabilit?s di mort e, i nabi | i tfingnzianbs ci t a
(tasso tecnico di attualizzazione, tasso di inflazione, tasso di aumento delle retribuzioni, tasso di incremento

del TFR).

La validita delle stime adottate dipende essenzialmente dalla stabilita del quadro normativo di riferimento,
dall 6andamesitodidei ntar esse di mer cat o, dall andament o
nonché dal grado di frequenza di accesso ad anticipazioni da parte dei dipendenti.

Imposte
Le imposte correnti del |l 6eserci zi o eddito imponibila &pplicahdm tee s ul |
aliquote fiscali vigenti alla data di redazione del bilancio.

Le imposte differite e anticipate vengono determinate sulle differenze temporanee tra i valori delle attivita e
delle passivita iscritte in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali, in base alle aliquote che si

ritiene risulteranno in vigore al moment o del reali zzo
di attivita fiscali differite ha luogo qualora il relativo recupero sia giudicato probabile; tale probabilita dipende
dal |l 6effettiva esistenza di risultati fiscal.i i mponi

temporanee deducibili.

Nella determinazione dei risultati fiscali imponibili futuri sono stati presi in considerazione i risultati di budget
ed i piani coerenti con quelli utilizzati ai fini dei test di impairment, considerando anche il fatto che le imposte
differite attive fanno riferimento a differenze temporanee/perdite fiscali che, in misura significativa, possono

essere recuperate in un arco temporale molto |l ungo, qu
situazione di cri si e |la ripresa economica dovesse pr(
sopra citati.

2.8 Principi contabili di recente emanazione

Lo I'ASB (I nternational Accounting Standard Board) e 16
hanno approvato alcune variazioni agli IFRS (International Financial Reporting Standard) ed alcune
inter pretazioni, alcune gi "~ omol ogate e pubblicate nell a

per la prima volta a partire dal 1° gennaio 2014 in poi.

Di seguito vengono indicate le variazioni (principi contabili nuovi o rivisti, integrazioni agli stessi o nuove
interpretazioni) intervenute ritenute maggiormente rilevanti.

I FRS 10 Bilancio consolidato, Il AS 27 (2011) Bilanci o
controllo che si applica a tutte le societa, comprese le societadiscopo (speci al purpose en
sostituisce la parte dello IAS 27 Bilancio consolidato e separato che disciplinava la contabilizzazione del

bilancio consolidato e il SIC-12 Consolidamento i soci et ~ a destinazione specifi
defi ni zi one di controllo stabilendo che un investitore

esposto, o ha diritto, a rendimenti variabili derivanti dal proprio rapporto con la stessa e nel contempo ha la
capacita di incidere su tali rendimenti esercitando il proprio potere su tale entita. Un investitore controlla

unbdentit”™ oggetto disinvestimento se e solo se ha con
investiment o; (b) | 6esposi zione,i odal driappgdrit,o acaoanrenldd e
investiment o; e (c) l a capacit”™ di esercitare il prop!
sull dammontare dei suoi rendi menti . L6IFRS 10 non h a

partecipazioni detenute dal Gruppo.
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IFRS 11 Accordi a controllo congiunto e IAS 28 (2011) Partecipazioni in societa collegate e joint venture

L6I FRS 11 sostituisce | o | AS 31 HakEnttéea doptralle coaguntoii n J o
Conferimentii N natura da parte dei partecipant. al controlll c
controllate congiuntamente usando il metodo di consolidamento proporzionale. Le societa controllate
congiuntamente che rispettano la definizione di joint venture devono invece essere contabilizzate usando il

met odo del patri monio netto. L6IFRS 11 non ha avuto al
detenute dal Gruppo.

IFRS 12 Informativa sulle parteci pazi oni i n allp disgpone inreéquiditi"di infokméativd eSle
partecipazioni detenute da una societa in societa controllate, joint venture, collegate e in veicoli strutturati.
Questi requisiti di informativa non si applicano ai bilanci intermedi abbreviati, a meno che eventi e/o
transazioni significativi intervenuti nel periodo non comportino la necessita di esporre questa informativa. Di

conseguenza, i Gruppo non ha fornito | d&édinformativa pr
abbreviato.

Entita di investimento - Modi fi che all 6l FRS 10, Il FRS 12 e allo I A
undeccezione al consolidamento per | e entit”™ cdemsi rient
del | 610F RBIancio Consolidato. Questa eccezione al consolidamento richiede che le entita di

investimento valutino le societa controllate al fair value rilevato a conto economico. Queste modifiche non
hanno avuto impatto per il Gruppo.

Compensazione di attivita e passivita finanziarie T Modifiche allo I1AS 32. Queste modifiche chiariscono il
significato di fha correntemente un diritto | egale a c
sistemi di regolamento (come le stanze di compensazione centralizzate) che applicano meccanismi di
regolamento lordo non simultanei. Queste modifiche non hanno avuto alcun impatto sul bilancio del Gruppo.

Novazione di derivati e continuazione della contabilizzazione di copertura i Modifiche allo IAS 39. Queste
modi fiche consentono I a pr osecuzia moeaziodeedi lurd desvdtg €i ac c o
copertura rispetta determinati criteri. Queste modifiche non hanno impatti significativi nel Gruppo.

Informazioni integrative sul valore recuperabile delle attivita non finanziarie i Modifiche allo IAS 36. Queste

modificheri muovono | e conseguenze involontariamente introdo
IAS 36. Inoltre, queste modifiche richiedono informativa sul valore recuperabile delle attivita o CGU per le
gual.i nel corso dell d6efierversatadostaaarrdbueivaba di v al

modifiche non hanno impatti significativi nel Gruppo.

Il Gruppo non ha adottato anticipatamente nuovi principi, interpretazioni o modifiche che sono stati emessi
ma non ancora in vigore.

Sono di sequito illustrati i principi e le interpretazioni che alla data di redazione del bilancio consolidato erano
gia stati emessi, ma non ancora in vigore.

IFRIC21ifiLev.i els'ol FRI C 21 chiarisce che undenti toquandosieva ur
verifica I'evento che, in base alle disposizioni normative di riferimento, fa scattare il pagamento. Per un
imposta/prelievo che & legato al raggiungimento di una soglia minima, l'interpretazione chiarisce che non si

dovra rilevare alcuna passivita prima del raggiungimento della soglia minima specificata. L'IFRIC 21 &

efficace per gli esercizi che hanno inizio dal 17 giugno 2014 o successivamente.

3. Informativa di settore

3.1 Introduzione

Un settore operativo € una componente del Gruppo:

a) che intraprende attivita imprenditoriali generatrici di ricavi e costi (compresi i ricavi e costi riguardanti
operazioni con altre componenti del medesimo Gruppo);
b) i cui risultati operativi sono rivisti periodicamente al piu alto livello decisionale operativo ai fini
del |l 6adozione di deci sioni in merito alle risorse da
c) per la quale sono disponibili informazioni di bilancio separate.
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Il Gruppo Esprinet, nello specifico, € organizzato in funzione dei mercati geografici di operativita (settori
operativi), Italia e Spagna, nei qguali -tolpesianesesyod geBaB
IT ed elettronica di consumo.

La distribuzitoebruesi mles sion g sBs2B) di | Timoeedorieptdtae d fivenditori c a d i
professionali, ivi inclusi gli operatori della grande distribuzione, riguarda prodotti informatici tradizionali (PC
desktop, PC notebook, stampanti, fotocopiatrici, ser
(cartucce, nastri, toner, supporti magnetici), networking (modem, router, switch), prodotti digitali e di
fentertainmento di ultima generazione come fotocamer e,
MP3.

Nel solo territorio italiano il Gruppo € stato inoltre attivo, sebbene in misura marginale, nelle aree di business

del l a distri bdozcioonnseu mié b @ s i(nBe2sCs) di I T ed elettronica d
ibusitoessi nesso (B2B) d -Helettmracm pnramben drnmai dmmesse alla data del 31

dicembre 2014.

Léattivit?’ svolta in una f@darea geograficao =~ caratte
produzione e commercializzazione di prodotti e servi
soggetto a rischi e risultati attesi differenti da quelli ottenibili in altre aree geografiche.

Léattivit?’ svolta in una #fAarea di businesso =~ caratt
commercializzazione di prodotti e servizi che sono soggetti a rischi e risultati economici differenti rispetto a
quelli realizzabili a seguito delle transazioni relative a prodotti e servizi.

Sebbene | 6organizzazione per aree geografiche costitu
risultati del Gruppo, ai fini di una piu esplicita evidenziazione delle aree di business nelle quali il Gruppo e

stato operativo in Italia, nei prospetti successivi sono riportati anche i risultati operativi e i saldi patrimoniali di
queste ultime.

3.2 Prospetti contabili per settore operativo

Di seguito si riportano il conto economico separato, la situazione patrimoniale-finanziaria e altre informazioni
rilevanti per ciascuno dei settori operativi del Gruppo Esprinet.
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Conto economico

separato e altre informazioni rilevanti per settore operativo

2014
Italia Spagna
(euro/000) Distr. IT & Distr. IT Distr. Hisioni e Distr. It Hisioni
Comp. Totale % % Gruppo

CEB2B & CEB2C Hettr altro ITA & CEB2B e altro
Ricavi verso terzi 1.689.587 - - - 1.689.587 601.554 - 2291141
Ricavi fra settori 43.901 - - - 43.901 - (43.901) -
Ricavi totali 1.733.488 - - - 1.733.488 601.554 (43.901) 2.291.141
Costo del venduto (1.616.872) - - (88) (1.616.960) (576.161) 43.816 (2.149.305)
Margine commerciale lordo 116.616 - - (88) 116.528 6,90% 25.393  4,22% (85) 141.836
Costi marketing e vendita (33.112) - - - (33.112) -1,96%  (4.924) -0,82% (345)  (38.381)
Costi generali e amministrativi (50.252) - - - (50.252) -2,97% (12.471) -2,07% 354 (62.369)
Utile operativo (EBIT) 33.252 - - (88) 33.164  1,96% 7.998  1,33% (76) 41.086
(Oneri) proventi finanziari (1.987)
(Oneri) proventi da altri invest. 1
Utile prima delle imposte 39.100
Imposte (13.413)
Utile att. in funzionamento 25.687
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 1.126
Utile netto 26.813
- di cui pertinenza di terzi (222)
- di cui pertinenza Gruppo 27.035
Ammortamenti e svalutazioni 2.710 - - - 2.710 307 251 3.268
Altri costi non monetari 3.363 - - - 3.363 243 - 3.606
Investimenti fissi 2.900 693 - 3.593
Totale attivita 742.357 244.384 (119.365)  867.376

2013 riesposto
Italia Spagna

(euro/000) Distr.IT & Distr.IT C%rsnt:). Hisioni e Totale % Distr. It % Hisioni Gruppo

CEB2B & CEB2C Hettr © o altro ITA & CEB2B e altro
Ricavi verso terzi 1.498.072 - - - 1.498.072 504.892 - 2.002.964
Ricavi fra settori 44.635 - - - 44.635 - (44.635) -
Ricavi totali 1.542.707 - - - 1.542.707 504.892 (44.635) 2.002.964
Costo del venduto (1.444.427) - - - (1.444.427) (481.480) 44608 (1.881.299)
Margine commerciale lordo 98.280 - - - 98.280 6,56% 23.412  4,64% (27)  121.665
Costi marketing e vendita (25.064) - - - (25.064) -1,67%  (4.471) -0,89% (459) (29.994)
Costi generali e amministrativi (45.451) - - 4) (45.455) -3,03% (12.407) -2,46% 469 (57.393)
Utile operativo (EBIT) 27.765 - - 4) 27.761  1,85% 6.534  1,29% 17) 34.278
(Oneri) proventi finanziari (1.902)
(Oneri) proventi da altri invest. (6)
Utile primadelle imposte 32.370
Imposte (10.795)
Utile att. in funzionamento 21.575
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 1.520
Utile netto 23.095
- di cui pertinenza di terzi
- di cui pertinenza Gruppo 23.095
Ammortamenti e svalutazioni 2.250 - - - 2.250 306 189 2.745
Altri costi non monetari 3.304 100 237 - 3.641 37 - 3.678
Investimenti fissi 2.936 81 - 3.017
Totale attivita 626.915 224.357 (112.002) 739.270
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Situazione patrimoniale-finanziaria per settore operativo

31/12/2014
1000 Italia Spagha
(euro/000) Distr.IT Distr. IT _ Distr. __.__ Distr. IT
Hisioni . Hisioni
& CE & CE Comp. Totale ltalia & CE Gruppo
e altro e altro
B2B B2C Elettr. B2B
ATTIVO
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 9.191 - - - 9.191 1.080 - 10.271
Avviamento 10.626 - - 5.020 15.646 58.561 1.039 75.246
Immobilizzazioni immateriali 944 - - - 944 77 - 1.021
Partecipazioni in societa collegate 55 - - (10) 45 - - 45
Partecipazioni in altre societa 83.602 - - (7.965) 75.637 - (75.637) -
Attivita per imposte anticipate 4.014 - - 28 4.042 5.850 40 9.932
Crediti ed altre attivita non correnti 4.431 - - - 4.431 197 - 4.628
112.863 - - (2.927) 109.936 65.765 (74.558) 101.143
Attivita correnti
Rimanenze 195.347 - - (89) 195.258 58.359 (129) 253.488
Crediti verso clienti 201.100 - - - 201.100 74.883 - 275.983
Crediti tributari per imposte correnti 1.774 - - - 1.774 - - 1.774
Altri crediti ed attivita correnti 54.094 - - - 54.094 397 (44.677) 9.814
Disponibilita liquide 180.194 - - - 180.194 44.980 - 225174
632.509 - - (89) 632.420 178.619 (44.806) 766.233
Attivita gruppi in dismissione - - - - - - - R
Totale attivo 745.372 - - (3.016) 742.356 244.384 (119.364) 867.376
PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 9.131 - - (1.270) 7.861 54.693 (54.693) 7.861
Riserve 240.191 - - (10.667) 229.524 14.467 (6.208) 237.783
Risultato netto pertinenza gruppo 39.565 - - (3.054) 36.511 4285 (13.761) 27.035
Patrimonio netto pertinenza Gruppo  288.887 - - (14.991) 273.896 73.445 (74.662) 272.679
Patrimonio netto di terzi - - - 2.217 2.217 - (24) 2.193
Totale patrimonio netto 288.887 - - (12.774) 276.113 73.445 (74.686) 274.872
PASSIVO
Passivita non correnti
Debiti finanziari 68.419 - - - 68.419 - - 68419
Passivita finanziarie per strumenti derivati 128 - - - 128 - - 128
Passivita per imposte differite 2.690 - - - 2.690 2.105 - 4.795
Debiti per prestazioni pensionistiche 4.569 - - - 4.569 - - 4.569
Debito per acquisto partecipazioni - - - 9.758 9.758 - - 9.758
Fondi non correnti ed altre passivita 2.347 - - - 2.347 387 - 2.734
78.153 - - 9.758 87.911 2.492 - 90.403
Passivita correnti
Debiti verso fornitori 342.566 - - - 342.566 109.474 - 452.040
Debiti finanziari 20.438 - - - 20.438 40.376  (40.000) 20.814
Debiti tributari per imposte correnti 1.111 - - - 1.111 250 - 1.361
Passivita finanziarie per strumenti derivati 51 - - - 51 - - 51
Fondi correnti ed altre passivita 14.166 - - - 14.166 18.347 (4.678) 27.835
378.332 - - - 378.332 168.447 (44.678) 502.101
Passivita gruppiin dismissione - - - - - - - -
TOTALEPASSIVO 456.485 - - 9.758 466.243 170.939 (44.678) 592.504
Totale patrimonio netto e passivo 745.372 - - (3.016) 742.356 244384 (119.364) 867.376
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31/12/2013
Italia Spagna
(euro/000) Distr. [T _Distr. T Distr. _ Distr. T _. . .
Hisioni . Hisioni
& CE & CE Comp. Totale Italia & CE Gruppo
e altro e altro
B2B B2C Hettr. B2B
ATTIVO
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 8.919 221 78 - 9.218 659 - 9.877
Avviamento 10.625 - 2.126 867 13.618 58.561 1.040 73.219
Immobilizzazioni immateriali 656 - - - 656 111 - 767
Partecipazioni in societa collegate 6 - - (6) - - - -
Partecipazioni in altre societa 66.159 - - (4.256) 61.903 - (61.903) -
Attivita per imposte anticipate 2.664 25 809 - 3.498 7.855 16 11.369
Crediti ed altre attivita non correnti 4.790 - 1 - 4,791 187 - 4.978
93.819 246 3.014 (3.395) 93.684 67.373 (60.847) 100.210
Attivita correnti
Rimanenze 160.977 1.183 3.808 - 165.968 51.390 (54) 217.304
Crediti verso clienti 166.755 4619 10.478 - 181.852 50.667 - 232519
Crediti tributari per imposte correnti 1.723 - - - 1.723 - - 1.723
Altri crediti ed attivita correnti 65.375 1.209 1.100 (6.349) 61.335 388 (51.102) 10.621
Disponibilita liquide 120.780 1.568 6 - 122.354 54.539 - 176.893
515.610 8.579 15.392 (6.349) 533.232 156.984 (51.156) 639.060
Totale attivo 609.429 8.825 18406 (9.744) 626.916 224.357 (112.003) 739.270
PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 7.881 100 500 (620) 7.861 54.693 (54.693) 7.861
Riserve 220.779 221 5.070 (2.769) 223.301 11.766 (6.197) 228.870
Risultato netto pertinenza gruppo 18.753 1.179 341 9) 20.264 2.842 (11) 23.095
Patrimonio netto pertinenza Gruppo  247.413 1.500 5.911 (3.398) 251.426 69.301 (60.901) 259.826
Patrimonio netto di terzi -
Totale patrimonio netto 247.413 1.500 5911 (3.398) 251.426 69.301 (60.901) 259.826
PASSIVO
Passivitanon correnti
Debiti finanziari 3.356 - - - 3.356 - - 3.356
Passivita per imposte differite 2.279 1 704 - 2.984 2.347 - 5.331
Debiti per prestazioni pensionistiche 3.959 278 470 - 4.707 - - 4.707
Fondi non correnti ed altre passivita 1.920 - 255 3 2.178 155 - 2.333
11.514 279 1.429 3 13.225 2.502 - 15.727
Passivita correnti
Debiti verso fornitori 311.204 630 4.086 - 315.920 84.446 - 400.366
Debiti finanziari 25.333 5 5.780 - 31.118 47.451 (40.000) 38.569
Debiti tributari per imposte correnti 276 93 2 - 371 293 - 664
Passivita finanziarie per strumenti derivati 70 - - - 70 104 - 174
Fondi correnti ed altre passivita 13.619 6.318 1.198 (6.349) 14.786 20.260 (11.102) 23.944
350.502 7.046 11.066 (6.349) 362.265 152.554 (51.102) 463.717
TOTALEPASSIVO 362.016 7.325 12.495 (6.346) 375.490 155.056 (51.102) 479.444
Totale patrimonio netto e passivo 609.429 8.825 18.406 (9.744) 626.916 224.357 (112.003) 739.270

3.3 Altre informazioni

| settori operativi di azione del Gruppo sono identificati con i mercati geografici di operativita: Italia e Spagna.

1 settorepagmreadatsivoi diesnti fica con | a controllata Espr|
oper ati vo feherapportiaoh |a solamapagauppd Esprinet S.p.A..

I n merito al settore operativo Al tipale delmdistrbuzione B2ZBdidT i esp
ed elettronica di consumo e corrispondente alla capogruppo Esprinet S.p.A. e alle controllate V-Valley S.r.l.

e Celly S.p. A., quest bultima con anche |l e sue controll
mar gi nal i nell e qual.i il Gruppo  stato attivo fino a |
ed elettronica di consumo, effettuata esclusivamente dalla controllata Monclick S.r.l. (ceduta il 28 febbraio

2014) e la distribuzione B2B di componenti micro-elettronici ad opera esclusiva della controllata Comprel

S.r.l. (ceduta il 23 luglio 2014).
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Léidentificazione quindi dell e operazioni tra settori,
base della controparte e le regole di contabilizzazione sono le stesse adoperate per le transazioni con
soggetti terzi e descritte nel capitoloi Pr i nci pali criteri di oeubslrimbndazi one e p

Il dettaglio dei ricavi di Gruppo da clienti esterni per famiglia di prodotto e per area geografica di operativita,

con evidenziazione della quota realizzata nel paese in cui ha sede la capogruppo, sono stati forniti nella
sezione fARicavi o cui S i ri manda. La ripartiziosua per ¢
base del paese di residenza della clientela.

Il Gruppo non é dipendente dai suoi principali clienti pur essendoci soggetti operanti nel settore della
di stribuzione fAbusiness t o conawmad (comsklerad cothé clieht® unieaai serisie t t r o n
del |l 6 I'FRS 8.34), che rappresentano una percentuale su

4. Informativa su rischi e strumenti finanziari

4.1 Definizione dei rischi finanziari

Il principio contabile internazionale IFRS 7 prescrive alle societa di fornire in bilancio informazioni integrative
che consentano agli utilizzatori di valutare:

- la rilevanza degli strumenti finanziari con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria e al risultato
economico delle societa stesse;
-l a nat urtadeieischi deeivantiidagli strumenti finanziari cui le societa siano esposte nel corso
del |l 6esercizio e alla data di riferimento del bil anci

| criteri contenuti in questo IFRS integrano e/o sostituiscono i criteri per la rilevazione, valutazione ed

esposi zione in bilancio delle attivit?’ e passivit?” fi
esposi zione nel bilancio e informazioni integrativeo
val ut azi oneo. Nell a presente sezione si ri porta quindi
13.

| principi contabili applicati nella preparazione del bilancio consolidato relativamente agli strumenti finanziari

sono descritti nella sezione A Pr i nci pi contabil i mentreln iddgfidzione del irischv al ut a
finanziari, | 6anal i si del grado di significativit?® de

rischio individuate, quali:

a) rischio di credito;

b) rischio di liquidita.

c) rischio di mercato (rischio valutario, rischio di ta:

e le modalita di gestione di tali rischi sono dettagliatamente analizzate nella sezione i Pr i nci pal i roi
incertezze cui il Gruppoed Espri net S. p. A. ddlafinfoe |easzpioosntei 0s aiduilsiaimagdas t i one o

42 Strumenti finanzi ari previsti da | AS 39: cl

Si fornisce nella tabella successiva il raccordo tra le voci di bilancio rappresentative di strumenti finanziari e
le categorie di attivita e passivita finanziarie previste dal principio contabile IAS 39:
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Attivo 31/12/2014 31/12/2013
Valore Attivita Crediti e Non Valore Attivita Crediti e Non
(euro/000) contabile per denveﬁ; finanz. IAS 39 contabile per derlveﬁ; finanz.  1AS 39
al FVTPL al FVTPL

Crediti finanziari vs clienti 3.085 3.085 3.457 3.457

Depositi cauzionali 1.522 1.522 1.498 1.498
Quote di consorzi 21 21 23 23
Crediti ed altre att. non correnti 4.628 3.085 1.543 4,978 3.457 1.521
Attivita non correnti 4.628 - 3.085 1.543 4.978 - 3.457 1.521
Crediti vs clienti 275.983 275.983 232.519 232.519

Crediti verso soc. collegate 569 569 275 275

Crediti verso soc. factoring 690 690 2.829 2.829

Crediti finanziari vs clienti 506 506 572 572

Altri crediti tributari 823 823 2.149 2.149
Crediti verso fornitori 3.390 3.390 2.135 2.135
Crediti verso assicurazioni 1.834 1.834 1.795 1.795

Crediti verso dipendenti 9 9 3 3

Crediti verso altri 137 137 1 1

Ratei e risconti attivi 1.856 1.856 862 862
Altri crediti ed attivita correnti 9.814 3.745 6.069 10.621 5.475 5.146
Disponibilita liquide 225.174 225.174 176.893 176.893

Attivita correnti 510.971 - 504.902 6.069 420.033 - 414.887 5.146

Passivo 31/12/2014 31/12/2013
Valore Passivita Passivita Non Valore Passivita Passivita Non
(euro/000) contabile per derlveg; al costo IAS 39 contabile per derlveﬁ; al costo IAS 39
al FVTPL ammort. al FVTPL ammort.

Debiti finanziari 68.419 68.419 3.356 3.356

Pass. fin. per strumenti derivati 128 128 - -

Debiti acquisto partecipazioni 9.758 9.758 - -

Fondo trattamento quiescenza 1.433 1.433 1.304 1.304
Altri fondi 1.301 1.301 605 605
Debiti per incentivi monetari - - 424 424

Fondi non correnti e altre pass. 2.734 - 2.734 2.333 424 1.909
Passivita non correnti 81.039 9.886 68.419 2.734 5.689 - 3.780 1.909
Debiti vs fornitori 452.040 452.040 400.366 400.366

Debiti finanziari 20.814 20.814 38.569 38.569

Pass. fin. per strumenti derivati 51 51 174 174

Debiti verso collegate 63 63 61 61

Debiti verso istituti prev. 2.979 2.979 3.034 3.034

Altri debiti tributari 15.489 15.489 12.543 12.543
Debiti verso altri 8.931 8.931 7.860 7.860

Ratei passivi 123 123 75 75

Risconti passivi 250 250 371 371
Fondi correnti ed altre passivita 27.835 12.096 15.739 23.944 11.030 12.914
Passivita correnti 500.740 51 484.950 15.739 463.053 174 449.965 12.914
WHFair value Through Profit and Losso (FVTPL): include gli strumenti derivati

Per ulteriori dettagli sul contenuto delle singole voci di bilancio si rinvia alle analisi fornite nelle sezioni
specificatamente dedi c at @mnesehtd élle wdciedelta osituatienke patimgmialé- o | o fi
finanziariad . Come e mer g epreckdehtd, da classifltazione di bilancio consente una pressoché

immediata distinzione tra singole classi di strumenti finanziari caratterizzate da differenti metodologie di
valutazione e livelli di esposizione ai rischi finanziari:

9 strumenti finanziari valutati al costo ammortizzato:
- disponibilita liquide e crediti verso societa di factoring
- crediti verso societa di assicurazione
- crediti verso clienti
- crediti finanziari verso clienti (correnti e non correnti)
- crediti verso dipendenti
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crediti verso societa collegate

crediti verso altri

debiti verso fornitori

debiti finanziari

debiti diversi (correnti e non correnti)

fstrumenti finanziari wvalutati al #Afair valueo si
attivita finanziarie per strumenti derivati

passivita finanziarie per strumenti derivati

debiti finanziari per acquisto partecipazioni

Le disponibilita liquide sono costituite pressoché interamente da depositi bancari immediatamente
disponibili. Esse, unitamente ai crediti verso societa di factoring, che costituiscono le controparti abituali per
| 6oper ati vi ¢alle attieth findBzianigpercstrumenti derivati - sebbene queste ultime siano oggetto

n

dal

di valutazione al Afair v a- preseitane unmg@ado diaischiccfinamziano assaimo r t | z

ridotto, di fatto circoscritto alla fattispecie del rischio di credito.

Tale ultima circostanza si ricollega allo status di primario standing delle controparti rappresentate da istituti
bancari o di factoring con rating elevato, nei confronti dei quali spesso sono in essere anche rapporti di
debito per effetto di finanziamenti e/o anticipazioni.

Alla stessa tipologia, e di fatto al medesimo livello di rischio, sono soggetti i crediti verso societa di
assicurazione rappresentati da crediti per rimborsi assicurativi gia riconosciuti e vantati verso soggetti di
livello internazionale aventi rapporti consolidati con il Gruppo.

Alla medesima tipologia ma ad un livello di rischio ancora inferiore, sono soggetti i crediti finanziari verso
clienti essendo gli stessi rappresentati da crediti nei confronti della Pubblica Amministrazione italiana.

| crediti verso clienti sono soggetti al rischio di credito. Essi nascono da un processo strutturato dapprima di
selezione della clientela e riconoscimento del credito e, successivamente, di monitoraggio del credito stesso.

1 rischio ~ mitigato attraverso il ricorso all b6assicl

primarie societa assicuratrici internazionali, al factoring pro-soluto e, in via residuale, attraverso la richiesta di
garanzie specifiche (tipicamente fidejussioni bancarie).

Va rilevato che in passato non si sono verificati fenomeni di insolvenza tali da produrre effetti economico-
finanziari di rilievo.

| crediti verso altri sono soggetti ad un rischio di credito sensibilmente pit contenuto rispetto ai crediti verso
clienti per la presenza di garanzie fideiussorie contrattuali.

| crediti verso dipendenti, siano essi rappresentati da anticipi o da prestiti, presentano un livello di rischio di
credito inferiore rispetto ai crediti verso clienti data la piu stretta relazione di fiducia tra le parti ed in
considerazione della continuita nel rapporto di lavoro.

Allo stesso livello di rischio sono assoggettati i crediti verso soci et ~ coll egate dat a

esercitata sulla stessa in relazione al collegamento operativo e gestionale con Esprinet S.p.A..

| debiti verso fornitori, cosi come i debiti diversi, sono soggetti al rischio di incapacita da parte del Gruppo di
onorare puntualmente gli impegni di pagamento assunti (rischio di liquidita).

| debiti finanziari, ivi incluse le passivita finanziarie per strumenti derivati - sebbene queste ultime risultino

| €

valutate al Afair val ue o, siecaratterirzana tispettooas dehiti verso fiomitoti pez z at o

| 6esposizione alla medesima tipologia di rischio

ma

presumibile minore forza contrattuale verso gli istituti finanziari e la maggiore rigidita implictane |l | 6 esi st en

di covenant e obblighi usualii del tipo finegative
lungo termine.

| debiti per acquisto partecipazioni, assoggettati al medesimo rischio di liquidita, si caratterizzano per un
livello di rischio intermedio rispetto alle due fattispecie precedenti vista le obbligazioni contrattualmente
assunte ma anche la tipologia di controparte rappresentata da soci di minoranza che sono anche

ammini stratori dell a sociidstee sull a quale | édopzione
Si riportano di seguito, di stintamente per <c¢cl asse

finanziarie iscritte in bilancio previste dallo I AS

ipotesi di valutazione applicate nella determinazione degli stessi:
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Attivo 31/12/2014 31/12/2013
Fair value Fair value
(euro/000) Valore g Crediti Credit  Crediti Credii  Valore  "Crediti " Crediti  Crediti - Crediti - Crediti
contabile verso finanziari verso  verso verso CoOntabile verso finanziari verso  verso verso
clienti altri assicur. interni clienti altri assicur. interni
Crediti finanziari vs clienti 3.085 3.040 - 3.457 3.229 -
Crediti e att. non corr. 3.085 3.040 - 3.457 3.229 -
Att. non correnti 3.085 - 3.040 - - - 3.457 - 3.229 - - -
Crediti verso clienti 275.983 275.983 232.519 232.519
Crediti vso collegate 569 569 275 275
Crediti vso factoring 690 690 2.829 2.829
Crediti finanziari vs clienti 506 506 572 572
Crediti vso assicur. 1.834 1.834 1.795 1.795
Crediti vso dipendenti 9 9 3 3
Crediti vso altri 137 137 1 1
Altri crediti e att.corr. 3.745 1.196 137 1.834 578 5.475 3.401 1 1795 278
Disponibilita liquide 225.174 225.174 176.893 176.893
Attivita correnti 504.902 275.983 226.370 137 1.834 578 414.887 232.519 180.294 1 1795 278
Passivo 31/12/2014 31/12/2013
Fair value Fair value
(euro/000) Valore "Bk Bebiti  Dervati  Debit Valore "Bk Bebiti - Dervati - Debit
contabile  verso finanziari al diversi contabile  verso finanziari al diversi
fornitori FVTPL fornitori FVTPL
Debiti finanziari 68.419 68.045 3.356 3.134
Pass. fin. per derivati 128 128 - -
Debiti acq. partecipaz. 9.758 9.524 - -
Debiti incent. monetari - - 424 424
Altre pass. non correnti - - 424 424
Pass.non correnti 78.305 - 77.569 128 - - 3.780 - 3134 - 424 -
Debiti verso fornitori 452.040 452.040 400.366 400.366
Debiti finanziari 20.814 19.564 38.569 38.546
Pass. fin. per derivati 51 51 174 174
Debiti vso collegate 63 63 61 61
Debiti vso istituti prev. 2.979 2.979 3.034 3.034
Debiti verso altri 8.931 8.931 7.860 7.860
Ratei passivi 123 123 75 75
Fdi correnti e altre pass. 12.096 12.096 11.030 11.030
Passivita correnti 485.001 452.040 19.564 51 12.096 - 450.139 400.366 38.546 174 11.030 -
A seguire | 6evidenza, per ciascun fair wvalue
come richiesto dall 6l FRS 13.
Attivo 31/12/2014 31/12/2013
Valore Valore  Gerarchia Valore Valore  Gerarchia
(euro/000) . . . ) ; .
contabile Fair value fair value contabile Fair value fair value
Crediti finanziari vs clienti 3.085 3.040 livello 2 3.457 3.229 livello 2
Crediti e att. non corr. 3.085 3.040 3.457 3.229
Att. non correnti 3.085 3.040 3.457 3.229
Crediti verso clienti 275.983 275.983 livello 2 232.519 232.519 livello 2
Crediti vso collegate 569 569 livello 2 275 275 livello 2
Crediti vso factoring 690 690 livello 2 2.829 2.829 livello 2
Crediti finanziari vs clienti 506 506 livello 2 572 572 livello 2
Crediti vso assicur. 1.834 1.834 livello 2 1.795 1.795 livello 2
Crediti vso dipendenti 9 9 livello 2 3 3 livello 2
Crediti vso altri 137 137 livello 2 1 1 livello 2
Altri crediti e att.corr. 3.745 3.745 5.475 5.475
Disponibilita liquide 225.174 225.174 176.893 176.893
Attivita correnti 504.902 504.902 414.887 414.887
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Passivo 31/12/2014 31/12/2013

(euro/000) Valorg Fair value Ggrarchia Valorg Fair value Ggrarchia
contabile fair value contabile fair value

Debiti finanziari 68.419 68.045 livello 2 3.356 3.134

Pass. fin. per derivati 128 128 livello 2 - -

Debiti acq. partecipaz. 9.758 9.524 livello 3 - -

Debiti incent. monetari - - livello 2 424 424 livello 2

Altre pass. non correnti - - 424 424

Pass.non correnti 78.305 77.697 3.780 3.558

Debiti verso fornitori 452.040 452.040 livello 2 400.366 400.366 livello 2

Debiti finanziari 20.814 19.564 livello 2 38.569 38.546 livello 2

Pass. fin. per derivati 51 51 livello 2 174 174 livello 2

Debiti vso collegate 63 63 livello 2 61 61 livello 2

Debiti vso istituti prev. 2.979 2.979 livello 2 3.034 3.034 livello 2

Debiti verso altri 8.931 8.931 livello 2 7.860 7.860 livello 2

Ratei passivi 123 123 livello 2 75 75 livello 2

Fdi correnti e altre pass. 12.096 12.096 11.030 11.030

Passivita correnti 485.001 483.751 450.139 450.116

Data la loro scadenza a breve termine, per le attivitd correnti - ad esclusione delle attivitd finanziarie per

strumenti derivati, ove presenti -, i debiti verso fornitori, i debiti finanziari correnti e i debiti diversi (ad
esclusione dei debiti per incentivi monetari) si € ritenuto che il valore contabile lordo possa costituire una
ragionevole approssimazione del Afair valued (classifi

val ueo) .

Aloscopo di coprire il ri schio di variazione dei tassi
stipulato con ciascuna delle otto banche erogatrici il finanziamento a tasso variabile a medio termine
denominato Term Loan Facility di 65,0 milioni di euro sottoscritto in data 31 luglio 2014, un contratto del tipo

il RIS nterest Rate Swapo di di fferente nozionale e tas
instrumentso) .

1 Afair valueo degli str umetnetrie sfti nRaantzei aSwa pdoer i vattat o e
| 6attualizzazione dei flussi di cassa futuri attesi S L
derivato e del relativo sottostante, utilizzando le curva dei tassi di interesse di mercato in essere alla data di

chiusura del bilancio e correggendo gli stessi per gli effetti del DVA (Debit Value Adjustment) e del CVA

(Credit Value Adjustment).

Nell o specifico | e curve dei tassi utilizzate sono | e
pubblicate su Bloomberg. La tipologia dei dati di input utilizzati nel modello di valutazione determina la
classificazione degli strumenti derivati a livello gerarchico 2.

La ragionevolezza di tale valutazione é stata verificata attraverso il confronto con le quotazioni fornite dagli

istituti emittenti.

I nfair valueo delle attivits non correnti, dei debi t
stato stimato con tecniche di attualizzazione dei flussi di cassa futuri attesi, sulla base dei termini e delle
scadenze di ciascun contratto, di capitale e interess

stessi in essere alla data di bilancio e corretti per gli effetti del DVA (Debit Value Adjustment) e del CVA
(Credit Value Adjustment).

I tassi doéinteresse utilizzatd.i per quantificare | 6ammc
sono ricavati dall a curva dei tassi spot della AForwar
su Bloomberg, maggiorata, laddove presente, dello spread previsto dalle clausole contrattuali (spread non

considerato nell 6applicazione della medesima curva ai

si qualifica come un fair value di livello gerarchico 2.

Il debito per acquisto partecipazioni & rappresentativo del valore attuale, in base al tasso free-risk a 5 anni in
essere al 31 dicembre 2014, della valutazione economi
controllate Celly S.p.A.. Il valore cosi determinato si qualifica come un fair value di livello gerarchico 3
essendo dipendente anche da stime del management in relazione agli andamenti futuri della controllata. Per
dettagli si ri manda al p ar a dNotadi comnietw al BilanoeQorisalidato.a | | 6i nt e
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Le informazioni in merito al volume e dettaglio dei ricavi, costi, utili o perdite generati dagli strumenti

finanziari sono gia fornite nella tabella degli oneri e proventi finanziari nella sezione i 4 2 ) Oner. i e pr
finanzi.ari o
Si consideri inoltre che i costi generali e amministrativi includono 1,1 milioni di euro (1,3 milioni di euro nel
2013) relati vi all daccantonamento al fondo svalutazic
puntuale della solvibilita di ciascun debitore.
4.3 Informazioni supplementari circa le attivita finanziarie
Ne l corso dell desercizio, cos3 come nell éesercizio pr
modifica nel metodo di contabilizzazione delle attivita finanziarie (non rilevando a tal fine, come previsto dai
principi contabili internazionali, | 6i scrizione inizia
talune voci di bilancio).
Come gia evidenziato nella sezione i Cr edi t i ver sor ecdiilteialdgtei dei eredia viene i c
costantemente ridotto delle perdite durevoli di valore accertate.
Tale operazione viene effettuata mediante | 6iscrizion:i
rettifica delle attivita finanziarie svalutate.
Nel | 6esercizi o chi 4sioquallbpr&ddentejtalessvalutazene2 6tdta operata solo per i
crediti commerciali, non essendosi ritenuta necessaria per le altre attivita finanziarie.
Si riporta di seguito la movimentazione ditalefondo avvenuta nell 6eserci zi o:
(euro/000) Fondo iniziale = Accantonamenti Utilizzi Acquisizioni Dismissioni Fondo finale
Esercizio 2014 7.443 1.082 (1.476) 562 (180) 7.431
Esercizio 2013 8.144 1.262 (1.963) - - 7.443
Il Gruppo € solito effettuare operazioni di trasferimento di attivita finanziarie. Tali operazioni si concretizzano
nella cessione a societa di factoring, sia pro-solvendo sia pro-soluto, di crediti commerciali nonché nella
presentazione di effetti commerciali a istituti finanz
Nel caso di cessioni di credito pro-s ol vendo e di anticipazioni salvo buo
crediti ceduti conthua ad essere esposto in bilancio tra i Acredi
passivit”™ finanziarie correnti alla voce Adebiti verso
Al 31 dicembre 2014 i crediti ceduti pro-solvendo per i quali sono state ottenute anticipazioni di portafoglio
salvo buon fine ammontano a 6,4 milioni di euro (11,7 milioni di euro al 31 dicembre 2013); le anticipazioni
salvo buon fine di effetti invece ammontano a 2,1 milioni di euro (2,0 milioni di euro al 31 dicembre 2013).
1 val ore contabile | ordo delle attivit”™ finanziarie r
credito.
Si ri porta di seguito | édanali si dell o stato dei credit
che non hanno subito perdite durevoli di valore:
(euro/000) 31/12/2014 Crediti svalutati Crediti scaduti Crediti non scaduti

e non svalutati e non svalutati
Crediti verso clienti lordi 283.414 8.375 21.507 253.532
Fondo svalutazione (7.431) (7.431) - -
Crediti verso clienti netti 275.983 944 21.507 253.532
(euro/000) 31/12/2013 Crediti svalutati Crediti scaduti Crediti non scaduti

e non svalutati e non svalutati
Crediti verso clienti lordi 239.962 9.289 25.264 205.409
Fondo svalutazione (7.443) (7.443) - -
Crediti verso clienti netti 232.519 1.846 25.264 205.409
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scaduto maggiore scaduto tra scaduto tra scaduto minore
(euro/000) Totale di 90 giorni 60 e 90 giorni 30 e 60 giorni di 30 giorni
Crediti scaduti non svalutati al 31/12/2014 21.527 473 895 1.688 18.471
Crediti scaduti non svalutati al 31/12/2013 25.264 2.911 (615) 4.425 18.543
In base all ' esperienza storica e a seguito dell déadozio

ordini da parte di clienti insoluti o fuori fido solo con pagamento anticipato, si ritiene che non sussistano i
presupposti per accantonare un fondo svalutazione crediti per gli importi non ancora esigibili.

Non sono presenti attivita finanziarie che sarebbero altrimenti scadute o che avrebbero subito una riduzione
durevole di valore, ma le cui condizioni sono state rinegoziate, fatta eccezione per alcuni piani di rientro
concordati con la clientela di importo non significativo.

Quali strumenti di attenuazione del rischio di credito il Gruppo € solito ricorrere alle seguenti fattispecie (i dati
percentuali sono riferiti allo stock di crediti verso clienti esistente al 31 dicembre 2014):

- assicurazione crediti tradizionale (con copertura contrattuale del 90% ca. del valore nominale dei crediti
assicurat.i purch® nei i mi ti del |l 6affidamento ril asci
totalita dei crediti;

- cessioni pro-soluto a titolo definitivo a primarie societa di factoring per il 15% ca. dei crediti (in questo caso
| i mporto =~ riferito ai crediti ancora esistent.i all a
rotativa secondo tempi e modalita dei programmi in esecuzione);

- garanzie reali (fidejussioni bancarie e ipoteche immobiliari) per il 2% ca. della totalita dei crediti lordi;

Tra gl strument. i di attenuazione del ri schio non son
seguito della 1loro presa di possesso, abbiano taattri b
finanziarie o non finanziarie ovvero delle quali siano state consentite, in mancanza o meno di
inadempimento da parte del concedente, la vendita o il trasferimento a terzi in garanzia.

Rel ativamente alle altre att$vit pféemangdache d®sokepl b
N® nell deserci zio precedente esse hanno subito perdite
riepilogative che forniscono undéinformativa circa il I

31/12/2014 31/12/2013

. Crediti Crediti non " Crediti Crediti non
(euro/000) Valorg Credltl_ scaduti non  scaduti non Valort_a CrEdm_ scaduti non  scaduti non

contabile  svalutati . . contabile svalutati . .
svalutati svalutati svalutati svalutati

Crediti finanziari vs clienti 3.085 3.085 3.457 3.457
Crediti e altre att. non correnti 3.085 3.085 3.457 3.457
Attivita non correnti 3.085 - - 3.085 3.457 - - 3.457
Crediti verso collegate 569 162 407 275 240 35
Crediti verso soc. factoring 690 678 12 2.829 (11) 2.840
Crediti finanziari vs clienti 506 572 572 572
Crediti verso assicurazioni 1.834 1.834 1.795 1.795
Crediti verso dipendenti 9 9 3 3
Crediti verso altri 137 137 1 1
Altri crediti e att. correnti 3.745 2.674 1.137 5.475 2.024 3.451
Disponibilita liquide 225.174 225.174 176.893 176.893
Attivita correnti 228.919 - 227.848 1.137 182.368 - 178.917 3.451
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Crediti verso societa collegate 162 81 - - 81
Crediti verso societa di factoring 12 - - - 12
Crediti verso assicurazioni 1.834 1.694 58 a7 35
Crediti verso altri - - - - -
Crediti scaduti non svalutati al 31/12/2014 2.008 1.775 58 47 128
Crediti verso societa collegate 240 183 - 60 3)
Crediti verso societa di factoring (11) - - - (112)
Crediti verso assicurazioni 1.795 1.595 24 28 148
Crediti verso altri - - - - -
Crediti scaduti non svalutati al 31/12/2013 2.024 1.778 24 88 134

| crediti verso societa di factoring sono interamente relativi a operazioni di cessione pro-soluto, crediti la cui

proprieta e rischi connessi sono dunque stati interamente trasferiti alle societa di factoring.

La quota scaduta é relativa a importi dovuti alla data di chiusura del bilancio il cui incasso, per motivi tecnici,

~ avvenuto nei pri mi giorni del |l 6eserci zi o successivo
pagamento e contrattualmente previsto alla data originaria di scadenza del debito dei clienti nei confronti

delle societa del Gruppo. Da sottolineare comunque che anche tali crediti, alla data di tale relazione,

risultano pressoché interamente incassati in relazione alle scadenze maturate.

4.4  Informazioni supplementari circa le passivita finanziarie

Si riporta di seguito il piano delle scadenze contrattuali delle passivita finanziarie, inclusi gli interessi da
versare ed esclusi gli effetti di accordi di compensazione:

Bilancio .FIUS.SI . entro 6 . . . oltre5
(euro/000) 31/12/2014 finanziari - mesi 6-12 mesi 1-2anni  2-5anni anni
contrattuali

Debiti finanziari 68.419 74.329 167 815 18.663 53.131 1.553
Pass. finanziarie per strumenti derivati 128 183 - 52 118 13 -
Debiti per acquisto partecipazioni 9.758 10.135 - - - 10.135 -
Debiti per incentivi monetari - - - - - - -
Fondi non correnti e altre passivita - - - - - - -
Passivita non correnti 78.305 84.647 167 867 18.781 63.279 1.553
Debiti verso fornitori 452.040 511.635 456.836 4.796 9.474 24.996 15.533
Debiti finanziari 20.814 19.144 18.696 448 - - -
Pass. finanziarie per strumenti derivati 51 - - - - - -
Debiti verso collegate 63 63 63 - - - -
Debiti verso istituti previdenziali 2.979 2.979 2.979 - - - -
Debiti verso altri 8.931 7.860 7.860 - - - -
Ratei passivi 123 123 123 - - - -
Fondi correnti e altre passivita 12.096 11.025 11.025 - - - -
Passivita correnti 485.001 541.804 486.557 5.244 9.474 24.996 15.533
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Flussi

(euro/000) 35’/‘1272%23 finanziari - e:ntng 6-12 mesi 1-2anni 2-5anni 0;:;5
contrattuali

Debiti finanziari 3.356 4.243 103 - 517 1.553 2.070
Pass. finanziarie per strumenti derivati - - - - - - -
Debiti per incentivi monetari 424 424 - - 424 - -
Fondi non correnti e altre passivita 424 424 - - 424 - -
Passivita non correnti 3.780 4.667 103 - 941 1.553 2.070
Debiti verso fornitori 400.366 462.495 405.106 4.740 9.066 24.034 19.540
Debiti finanziari 38.569 38.612 38.612 - - - -
Pass. finanziarie per strumenti derivati 174 174 174 - - - -
Debiti verso collegate 61 61 61 - - - -
Debiti verso istituti previdenziali 3.034 3.034 3.034 - - - -
Debiti verso altri 7.860 7.860 7.860 - - - -
Ratei passivi per assicurazioni 75 75 75 - - - -
Fondi correnti e altre passivita 11.030 11.030 11.030 - - - -
Passivita correnti 450.139 512.311 454.922 4.740 9.066 24.034 19.540

Ai fini di una miglior comprensione delle tabelle sopra riportate si consideri quanto segue:

- nei casi in cui il creditore possa scegliere quando estinguere la passivita, la stessa viene inserita nel primo
periodo utile;

- gli importi esposti sono relativi ai flussi finanziari contrattuali, non attualizzati e al lordo di eventuali
interessi previsti;

-1l 6i mporto dei finanzi ament. passi vi a tasso vassd abil e
alla data del bilancio.

laCapogruppo a luglio 2014, nell éambito delle attivit
Gruppo, ha sottoscritto con un pool di banche un pacchetto finanziario costituito da una Term Loan Facility e
da una Revolving Facility di massimi 65,0 milioni di euro ciascuna con scadenza 31 luglio 2019.

Il suddetto contratto di finanziamento contiene le usuali pattuizioni che prevedono la possibile decadenza dal
beneficio del termine per i rimborsi nel caso di mancato rispetto di determinati covenant economico-finanziari
da verificarsi sui dati del bilancio consolidato e certificato.

Al 31 dicembre 2014, secondo le evidenze disponibili e in base alle stime del management (in quanto gli
stessi andranno verificati sul bilancio consolidato e certificato dalla societa di revisione), i covenant risultano
tutti ampiamente rispettati.

Ad eccezione del mancato rispetto, senza pero produrre alcuna conseguenza, al 31 dicembre 2007 e al 30
giugno 2008 di uno degli indici finanziari previsti dai contratti di finanziamento il cui rimborso, cosi come
previsto dai piani di ammortamento, si & concluso a luglio 2014, il Gruppo non si & mai trovato in condizioni
di inadempienza o default relativamente alle clausole riguardanti il capitale nominale, gli interessi, il piano di
ammortamento o i rimborsi dei finanziamenti passivi.

I Gruppo presenta anche altri finanziamenti minori (per maggiori dettagli si rimanda alla sezione

AFi nanzi ament i e c o v)enonahé tin fisanziamdnto scadenteaagennato 2622 dal valore
nominale residuo di 3,5 milioni di euro, iscritto in bilancio per 3,4 milioni di euro per effetto della
contabilizzazione al costo ammortizzat o, ottenuto a di

contrattualmente previste dalla Pubblica Amministrazione per una fornitura di personal computer alla stessa
effettuata dalla Capogruppo.

1 Gruppo ha concesso alla banca erogante wuna del ega
dovuti dalla Pubblica Amministrazione e pari, sia in termine di valore sia di scadenze, al piano di rimborso

del finanziamento che per tale ragione non contiene pattuizioni che prevedano la possibile decadenza dal

beneficio del termine per i rimborsi.

Da evidenziare anche che il Gruppo non ha sinora emesso strumenti contenenti una componente di debito e
una di capitale.
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4.5 Contabilizzazione delle operazioni di copertura

Premessa

Lbuso dei contratt.i derivati nel Gr uppo Es ontrattinde t - f
finanziamento sottoscritt.i dall e oscillazioni dei t ass
flussi finanziari (c.d. Acash flow hedgeo).
Léobiettivo perseguito B dunque quell o dali coffitrats diar e i

finanziamento pluriennali a tasso variabile attraverso la stipula di un correlato contratto derivato che
consenta di incassare il tasso di interesse variabile contro il pagamento di un tasso fisso.
Nella rappresentazione di bilancio per le operazioni di copertura si verifica pertanto la rispondenza ai

requi siti di conformit”™ con | e prescrizioni del princi
accountingo e a tal fine il Gr upp oosgeftidoe tetrospattivper i odi cam
Contratti scaduti nel corso dell 6esercizio

In data 27 giugno 2014 sono giunti-latecaeasenRate SHSwapda
differente valore nozionale, 3,5 milioni di euro residui per Esprinet S.p.A. e 5,2 milioni di euro residui per
Esprinet |l berica S.L.U., ma par.i condi zioni (Ahedging
Intesa Sanpaolo S.p.A..

Tecnicamente tali contratt.i e + famrow ai rndq usatdar ratbvéddvano lo @ una n tic
scambio di un tasso fisso a debito (4,33%) con un tasso variabile Euribor 6 mesi a decorrere da una data
coincidente con Il 6inizio del periodo di i nteressi d

rappresentata da iunng fiTSernm oroaMmordalz val ore capitale r e
Esprinet S.p.A. e 7,1 milioni di euro per Esprinet Iberica S.L.U., sottoscritto con un pool di banche e scaduto
anchbéesso in data 27 giugno 2014.

Le caratteristiche principali dei due contratti stipulati sono riepilogabili come segue:

Data di stipula 20 novembre 2007

Decorrenza 27 dicembre 2007

Scadenza 27 giugno 2014 soggetto ad adeguamenti in conseguenza di
convenzionali giorni di festivita

Importo nozionale Esprinet S.p.A.: 45,5 milioni di euro (soggetto a piano di ammortamento)
Esprinet Iberica S.L.U.: 68,25 milioni di euro (soggetto a piano di
ammortamento)

Tasso fisso 4,33%, act/360

Date di pagamento del tasso fisso e del tasso 27/06/08, 29/12/08, 29/06/09, 28/12/09, 28/06/10, 27/12/10, 27/06/11,

variabile 27/12/11, 27/06/12, 27/12/12, 27/06/13, 27/12/13, 27/06/14 soggette ad
adeguamento in conseguenza di convenzionali giorni di festivita

Controparte pagatrice del tasso fisso Esprinet S.p.A. ed Esprinet Iberica S.L.U. rispettivamente

Tasso variabile Euribor 6M, act/360, fissato il primo giorno di ciascun periodo di calcolo
degli interessi

Controparte pagatrice del tasso variabile Intesa Sanpaolo S.p.A.

Essendo, fino alla data del 30 novembre 2012, state rispettate integralmente per ciascun IRS le condizioni

poste dall o I AS 39 per | 6applicazione dell 60hedge ac
copertura; relazione di copertura documentata, misurabile ed altamente efficace), entrambi i derivati sono

statifnoa tale data trattat.i secondo | a tecnica contabile
| 6i mputazione a riserva di patrimonio netto (con ricor
alla data di stipul aaidelvaloned altit mi detlt amehiaei alol &fpor zi
Le successive variazioni di Afair valueod conseguenti a

limiti della porzione efficace della copertura e fino dunque alla data del 30 novembre 2012, sono parimenti
state imputate a riserva di patrimonio netto (con riconoscimento dunque nel conto economico complessivo).

Successivamente alla data del 30 novembre 2012, e dun
decadenza del | 6 efdrdada testai efficadiagetraspetid, le variazioni di fair value degli

strumenti derivati sono state riconosciute tra gli oneri e proventi finanziari direttamente nel conto economico

separato.

La stipula dei derivati in oggetto era inquadrabile tra gl i i mpegni collaterald

perfezionamento del fiSenior Amortizing Term Loanbo, il
ristrutturazione della posizione debitoria del Gruppo.
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In tale contesto si era reso necessario procedere simmetricamente alla cancellazione di due precedenti IRS

sottoscritti nel 2006 da Esprinet I berica S.L.U. ad in
di euro del finanziamento concesso in pool nel 2005 da Intesa Sanpaolo S.p.A. e MCC S.p.A. (Gruppo

Unicredit) nel quadro del sostegno finanziario da ques
Entrambi detti contratti erano contabilizzati secondo
In conseguenza di tale modalita di contabilizzazione e dell a | oro cancell azione i

ha riversato al conto economico separato, in data 27 giugno cioé in occasione della scadenza del
finanziamento ristrutturato, una quota di 32mila euro fino al 31 dicembre 2013 iscritta tra le componenti del
patrimonio netto alldéinterno della riserva per fAcash f
valueodo dei suddetti strumenti derivat:i

Si riportano di seguito le caratteristiche principali di tali contratti derivati cancellati nel 2007:

Data di stipula 2 agosto 2006

Decorrenza 5 dicembre 2006

Scadenza 5 dicembre 2012

Importo nozionale Euro 24.428.571,43, soggetto a piano di ammortamento

Tasso fisso 4,055%, act/360

Date di pagamento del tasso fisso e del tasso Ogni 5 dicembre e 5 giugno a partire dal 5 giugno 2007 e fino al 5

variabile dicembre 2012

Controparte pagatrice del tasso fisso Yedraint S.L.U. (ora Esprinet Iberica S.L.U.)

Tasso variabile Euri bor 6M, act/ 360, fissato ddele

periodo di calcolo degli interessi

Controparte pagatrice del tasso variabile Banca di Roma S.p.A.
Contrattd.i sottoscritti nel corso dell 6esercizio
All o scopo di coprire il ri schio di variazi olseAtaei tas

stipulato con ciascuna delle otto banche erogatrici il finanziamento a tasso variabile a medio termine
denominato Term Loan Facility di 65,0 milioni di euro sottoscritto in data 31 luglio 2014, un contratto del tipo

il RS nterest Radkef fSewagrt edinozi onale e tasso fisso a d
instrumentso) .

Ciascuna controparte finanziaria ha sottoscritto il contratto derivato per una corrispondente quota di
erogazione del finanzi ament oincaskoldal tagssadi intérasse pagiabilewcontmod , at t

il pagamento del tasso fisso, lo strumento derivato é finalizzato.

Le caratteristiche principali degli otto contratti stipulati sono riepilogabili come segue:

Data di stipula 22 dicembre 2014

Decorrenza 30 gennaio 2015

Scadenza 31 luglio 2019

Importo nozionale 65,0 milioni di euro (soggetto a piano di ammortamento)
complessivamente

Tasso fisso da 0,33% a 0,37%, act/360

Date di pagamento del tasso fisso e del tasso 31 gennaio e 31 luglio di ciascun anno, a partire dal 31 luglio 2015 fino al

variabile 31 luglio 2019, soggette ad adeguamento in conseguenza di
convenzionali giorni di festivita

Controparte pagatrice del tasso fisso Esprinet S.p.A.

Tasso variabile Euribor 6M, act/360, fissato il secondo giorno lavorativo antecedente il
primo giorno di ciascun periodo di calcolo degli interessi

Controparte pagatrice del tasso variabile Intesa Sanpaolo S.p.A., Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., Unicredit
S.p.A., Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., UBI Banca - Societa
Cooperativa per Azioni, Banco Popolare i Societa Cooperativa,
Caixabank S.A., Cassa di Risparmio di Parma e Piacenza S.p.A.,
ciascuna per il solo proprio contratto

Essendo rispettate integralmente per ciascun IRS, sia alla data di sottoscrizione sia alla data del 31

di cembre 2014, Il e condi zioni poste dallo I AS 39 per
sono trattati secondo | a tecnica contabile del ocash f
Informazioni relative a tutti i contratti esistentinelcor so del | 6esercizio

Nella tabella successiva sono illustrate le seguenti informazioni riferite ai contratti derivati limitatamente alla
contabilizzazione con |l a tecnica del cash flow hedge
2014, fino alla data del 30 novembre 2012):
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-1l 6i mporto nozionale al 31 dicembre 2014 e 2013, suddi
base delle scadenze contrattual;

- il valore rilevato nella situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre2 014 e 2013 | i mitatanm
valueo di tali contratti in condizioni di efficacia f
2013);

-la variazione del Afair valueod dalla dataediataottdes ¢
copertura relativamente alla rate ancora in essere alla data di chiusura del bilancio;

- la porzione di inefficacia rilevata a conto economico allavoce i On e r i f dalfa@atazdi sattoscrizione

alla data di bilancio relativamente alle rate ancora in essere alla stessa data.

31/12/14

Importo nozionale  FV contratti Effetto a CE Imposte su Riserva PN
(euro/000) contratti ® @ FV contratti @

entro oltre @

12 mesi 12 mesi
Gestione del rischio su tassi di interesse
- a copertura flussi di cassa su derivati 2014 - 65.000 179 - (50) (129)
- a copertura flussi di cassa su derivati 2007 - - - - - -
- a copertura flussi di cassa su derivati 2006 - - - - - -
Totale - 65.000 179 - (50) (129)
31/12/13

Importo nozionale  FV contratti Effetto a CE Imposte su Riserva PN
(euro/000) contratti @ @ FV contratti @

entro oltre @

12 mesi 12 mesi

Gestione del rischio su tassi di interesse
- a copertura flussi di cassa su derivati 2007 8.750 - 176 305 (51) 180
- a copertura flussi di cassa su derivati 2006 - - - - - 32
Totale 8.750 - 176 305 (51) 212
(I)Rappresenta il valore dell é6(attivit ™ )}/ipraasnsziivarti'a ipsecrr i ¢ ft fae tnted | e lslia vaali oha&z i

derivati contabilizzati con la tecnica del cash flow hedge.
Trattasi della porzione inefficace ai fini di copertura nel senso delineato dallo IAS 39.
Trattasi dell e imposte (anticipate)/ dif fnebilizzatecondaatdcrica tiebctsh flow bedge.if ai r val ueo dei

Rappresenta | 6adeguamento a fAfair valueodo dei contr at t iogrdssivament hel patdnoonid abi | i z z @
netto dalla data della stipula.

Diseguitovengono i nvece dettagliat:i i f enomeni che hanno or |
nella riserva di patrimonio netto relativa agli strumenti derivati contabilizzati con la tecnica del cash flow
hedge:

2014
(euro/'000) Variazione Trasferimento Inefficacia Eflitt\?a:lsssle Variazione
o @ . .
FV derivati aCE aCE derivati Riserva PN
- riserva per derivati 2014 (179) - - 50 (129)
- riserva per derivati 2007 - 176 (305) (51) (180)
- riserva per derivati 2006 - (32) - - (32)
Totale (179) 144 (305) (1) (341)
@ Contabilizzato a (riduzione)/incremento degli Oneri finanziari.
2013
(euro/000) Variazione Trasferimento Inefficacia Effetto fiscale Variazione
FV derivati aCE® aCE su FV derivati Riserva PN
- riserva per derivati 2007 - 824 22 (238) 608
- riserva per derivati 2006 - (62) - - (62)
Totale - 762 22 (238) 546

@ Contabilizzato a (riduzione)/incremento degli Oneri finanziari.
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Di seguito sono indicati i periodi in cui si prevede che i flussi finanziari riferiti alle passivita coperte debbano
avere manifestazione ovvero si presume che possano incidere sul conto economico:

(euro/000) Totale 0-6 mesi 6-12 mesi 1-2 anni 2-5anni  Oltre 5 anni
Finanziamenti: 31/12/14  flussi finanziari 4.671 136 803 1.485 2.247 -
impatti economici 4.671 805 792 1.344 1.730 -

31/12/13 flussi e impatti ec. 57 57 - - - -

A seguito della contabilizzazione direttamente nel conto economico separato delle variazioni di fair value

degli strumenti derivati sott oscr i t ti nel 2007, S i segnala | 6iscrizior
2013, cosi come rilevati nella voce i 42) Oner i e p rcoi gieimanda, chei noraharmo auta 0
corrispondente rilevazi one neslintidhededistessiizi o 2014 vista |

Si riportano di seguito i movimenti relativi agli strumenti derivati relativamente al riconoscimento diretto nel
conto economico delle variazioni di fair value:

FV contratti Rate Variazione FV FV contratti

(euro/000) Esercizio 31/12/ap.t scadute rate non scadute 31/12/a.c.2
Derivati 2014: 2014 n.a. n.a. n.a. n.a.
2013 n.a. n.a. n.a. n.a.
Derivati 2007: 2014 174) 174 - -
2013 (1.029) 848 7 (174)
Totale (1.203) 1.022 7 174)

@ Anno precedente
@ Anno corrente

4.6 Analisi di sensitivita

Il Gruppo e sottoposto in misura ridotta al rischio di cambio e conseguentemente si & ritenuto di non
ef fettuare anali si di sensitivit”™ sull 6esposizione a t

sezionei Pi nci pal i ri schi e incertezze <cui nélldfi RBalugpzioo need sHIS
gesti.oneod)

Per quanto attiene al ri schio di tasso dbéinteresse =~ s
aparitaditutte lealtrecondi zi oni , | 6i mpatto sul ri sultato dbéeserc
Gruppo dovuto ad una variazione nel l'ivell o dei tass
osservato dei tassi di mercato nel corso del 2014 e quello presumibi | e nel | 6i mmedi ato futu
una traslazione delle curve spot/forward dei tassi di interesse di +/-100 basis points.

Le tabelle seguent. ri assumono i risultati dell éanalis

Scenario 1: aumento di +100 basis points

31/12/2014 31/12/2013
Patrimonio . . Patrimonio . .

(euro/000) Netto Utile/(perdita) Netto Utile/(perdita)

Disponibilita liquide 491 491 229 229

Debiti finanziari correnti (85) (85) (196) (196)

Debiti finanziari non correnti @ (165) (165) (25) (25)

Passivita finanziarie per strumenti derivati 1.305 - 94 94

Totale 1.546 241 102 102
@ | finanziamenti a medio-lungo termine sono comprensivi della quota scadente entro 12 mesi.

L6i mpatto sui finanziamenti coperti con IRS =~ Ilimitato alla sola quota di fi
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Scenario 2: riduzione di -100 basis points

31/12/2014 31/12/2013
Patrimonio . . Patrimonio . .

(euro/000) Netto Utile/(perdita) Netto Utile/(perdita)

Disponibilita liquide (444) (444) (199) (199)
Debiti finanziari correnti 84 84 194 194
Debiti finanziari non correnti @ @ 45 45 25 25
Passivita finanziarie per strumenti derivati (129) - (34) (34)
Totale (444) (315) (14) (14)
@ | finanziamenti a medio-lungo termine sono comprensivi della quota scadente entro 12 mesi.

)Léimpatto sui finanziamenti coperti c omon sofyStta a copeitumai t at o all a sola quota di fi

5. Commento alle voci della situazione patrimoniale-finanziaria

Attivita non correnti

1) Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali al 31 dicembre 2014 ammontano a 10,3 milioni di euro (9,9 milioni di euro al 31
dicembre 2013). Le variazioni intervenute nel periodo sono di seguito illustrate:

Impianti e Attrezz. ind.
(euro/000) P . . comm.ealtri Imm.in corso Totale

macchinari ;

beni

Costo storico 9.757 19.946 495 30.198
Fondo ammortamento (7.439) (12.882) - (20.321)
Saldo al 31/12/13 2.318 7.064 495 9.877
Acquisiz.in aggregazioni d'imprese - costo storico 292 1.173 - 1.465
Acquisiz.in aggregazioni d'imprese - f.do ammortam. (246) (484) - (730)
Cessioni per attivita gruppi dismessi - costo storico (171) (671) - (842)
Cessioni per attivita gruppi dismessi - f.di ammort. 132 411 - 543
Incrementi costo storico 265 1.584 930 2.779
Decrementi costo storico (293) (558) (38) (889)
Riclassifiche costo storico 406 164 (570) -
Incrementi fondo ammortamento (642) (2.071) - (2.713)
Decrementi fondo ammortamento 293 488 - 781
Totale variazioni 29 (393) 322 (42)
Costo storico 10.256 21.638 817 32.711
Fondo ammortamento (7.902) (14.538) - (22.440)
Saldo al 31/12/14 2.354 7.100 817 10.271
Gli investimenti si riferiscono principalmente alla categoriafiat t r ezzat ure i ndustriald] e
(1,6 milioni di euro), relativi quasi unicamente al | 6 acqui st o di i mpi ant tronictie sicu

nonché mobili e arredi. | disinvestimenti si riferiscono a dismissioni di macchine elettroniche, principalmente

da parte della controllata spagnola Esprinet Iberica S.l.u.. Vengono inoltre rappresentate le movimentazioni
relative all dacquisizione di Celly S.p.A. e alle cessi
Non esistono immobilizzazioni materiali destinate alla cessione temporaneamente non utilizzate.

Le aliquote diammortame nt o appl i cate per <ciascuna categoria di be
chiuso al 31 dicembre 2013 con ri ferimento alle societ”™ gi” presenti

La voce Attrezzature industriali e commerciali e altri beni & cosi composta:
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(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.
Macchine elettroniche 2.498 2.277 221
Mobili e arredi 3.485 3.357 128
Attrezzature industriali e commerciali 304 406 (102)
Altri beni 813 1.024 (211)
Totale 7.100 7.064 36
2) Avviamento

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.
Avviamento 75.246 73.219 2.028

Gli avviamenti derivano dalla differenza tra i prezzi pagati per le acquisizioni delle partecipazioni di controllo
o dei rami aziendalii megl i o det faimvalued a tedatliviiagenktte acquisieb e | | a
alla data di acquisizione.

Informativa sulle verifiche per riduzione di valore delle attivita: avviamento
Ambito di applicazione

I principio contabile internazional e I AS 36perrlechied
immobilizzazioni materiali e immateriali a vita utile definita in presenza di indicatori che facciano ritenere che
tale problematica possa sussistere.

Ne l caso dell davviamento, cos?® come del | einita tak nerifica | i al
di val ore viene effettuata annual ment etriggevingevemmso pi % . £r e
eventi straordinari negativi implicanti una presunzione di perdita di valore, attraverso il c.d. processo di
fimpairment testa

Non rappresentando | 6avviamento, in base ai principi ¢
incapace di generare flussi di cassa indipendentemente da altre attivita o gruppi di attivita, esso non puo
essere assoggetmnat o easd ofii mpaimamseseparata rispetto alle
A questi fini | 6avvi ament o dEasheGeremmtiigUWngd aol | wnc ad rou papdo  udhi
essendo il l'i mite massi mo di aggregazi ondérRE® i nci dent e
Unit”™ generatrici di flussi finanziari: identificazion

La tabella seguente riassume i valori originari dei singoli avviamenti suddivisi per singola operazione di
aggregazione che li ha originati, con un successivo riepilogo per societa:

valori originari

(euro/000) Societa ; . .
degli avviamenti
Memory Set S.a.u. Esprinet Iberica 50.427
UMD S.a.u. Esprinet Iberica 25.916
Esprinet Iberica S.L.u.® Esprinet Iberica 1.040
Assotrade S.p.A. Esprinet S.p.A. 5.500
Pisani S.p.A. Esprinet S.p.A. 3.878
Esprilog S.r.l. Esprinet S.p.A. 2.115
60% Celly S.p.A. Celly S.p.A. 4.153
Totale operazioni di aggregazione 93.029
Esprinet Iberica S.L.U. 77.383
Esprinet S.p.A. 11.492
Celly S.p.A. 4.153
Totale operazioni per societa 93.028

@ Corrisponde ai costi di transazione sostenuti per le acquisizioni UMD e Memory Set
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Il procedimento di allocazione degli avviamenti alle singole CGU, intese come aggregazioni omogenee

capaci di generare aut onomament e fl ussi di cassa mediante | 6uti l
imputabili, ha inteso ricondurre detti avviamenti alle unita organizzative elementari in cui le attivita acquisite

sono confluite da un punto di vista strettamente operativo.

La tabella seguente sintetizza | 6allocazione degl:i av
correlazioni fra aree di business ed entita giuridicamente autonome facenti parte del Gruppo, unitamente alla
movimentazione intervenuta durante 16 a n n o :

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Esprinet S.p.A. 11.492 11.492 - CGU 1 Distrib.B2B di Inf.Technology e Consumer Electronics (Italia)
Comprel S.r.l. - 2,126 (2.126) Distrib.B2B di Componenti micro-elettronici (Italia)

Celly S.p.A. 4.153 - 4.153 CGU 2 Distrib.B2B di Inf.Technology e Consumer Electronics (ltalia)
Esprinet Iberica S.l.u. 59.601 59.601 - CGU 3 Distrib.B2B di Inf.Technology e Consumer Electronics (Spagna)
Totale 75.246 73.219 2.027

Tale allocazione riflette la struttura organizzativa e di business del Gruppo, il quale opera nel core business

del | a di stri buehdwmnieneBboOsichiess nformatica ed el ettroni
esclusivamente a clientela aziendale formata da rivenditori che a loro volta si rivolgono agli utilizzatori finali,

sia privati che aziende) in due mercati geografici, Italia e Spagna, che sono presidiati attraverso due strutture
sostanzialmente autonome ed una str utt ur a ficorporateo dove vengono

coordinamento ed indirizzo per l a quasi totalit?” del |
distributore (vendite, acquisti, marketing di prodotto, logistica).

Rispetto alla suddivisione del | e aree di business individu®8dgmentai f i n
Informationd) prescritta dai principi contabildi internaziona

stesso settore di Esprinet Italia, ma focalizzata principalmente in prodotti accessori di telefonia mobile e
autonomamente generatrice di flussi di cassa, identificata nella societa controllata Celly S.p.A..

1 Gruppo sino allo scorso anno presentava aribaziore unoéul
fbusiness-to-businessd  d i c 0 mp o {elettrohidi gestito @ttrawerso la controllata totalitaria Comprel
uscita dal Gruppo durante | danno 2014.

Ri spetto ai val or i originar:i sopra rappreseent@fdrito = po

alla CGU3 Esprinet Iberica a seguito di una svalutazione pari a 17,8 milioni di euro apportata nel 2011.
Nel seguito si descrive il processo seguito nella verifica di valore sugli avviamenti al 31 dicembre 2014 come
sopra descritti ed i risultati di tale verifica.

A) Impianto valutativo

Il frameworkval ut ati vo e | dassetto metodologico adottati sonc
Léestrema rarefazione di transazioni sul mercato del c
quantita di informazioni pubbliche utilizzabili, rende difficoltoso ricavare multipli impliciti attendibili ai fini del

cal col dairvaiueounm afgi onevol mente attendibile.

La recuperabilita dei valori degli avviamenti iscritti in bilancio & verificata attraverso il confronto tra il valore

netto contabile delle singole CGU carryiig amoantdi) aewvdviialmewnal
recuperabil e nedldethasec.ezi one del fi

Questodultimo =~ identificabil e c¢ o mlassiififanziarafutui,rineentrath ¢du al e a
in uscita, che si stima si ori giner anngola@@Jsbtidpodgaca cont i
verifca. Per | a determinazione del val or e -Diécousted Cash Flowoilut i | i z
gual e prevede | 6attualizzazione dei f ut unrappropribte tassoi di c
disconto.La variante ut i éssezsidadt ae prdeeslu ptpiome fd dattualizzazi
generatid a | | & a erativavai ldrdo detlepcomponenti di natura finanziaria.

Tal i flussi di cassa sono calcol ati al netto dell e in
fiscale stimata applicata al risultato operativo lordo.

Per la CGU 3 domiciliata in Spagna | 6al i quota fiscale effettiva stimat

2015 pari 28%, dal 2016 pari al 25%). Per le CGU 1 e 2 localizzate in Italia sono state applicate le aliquote
effettive determinate in base alla legislazione fiscale italiana e derivanti dal calcolo delle diverse aliquote
IRES ed IRAP sulle diverse basi imponibili, tenuto conto della diversa struttura delle basi imponibili ed in

particolare dei requisiti di indeducibilita di alcuni costi rilevanti a fini del calcolo di incidenzadell 6 1 RAP.
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Di seguito si riportano le informazioni richieste dai principi contabili internazionali in ordine alle principali
scelte operate in sede di calcolo dei valori recuperabili.

Identificazione dei flussi finanziari

Come prescritto dallo IAS 36, paragrafo 50, i flussi finanziari considerati ai fini della stima presentano la
caratteristica di essere al | or doasseesgléoi gd n e rdie sfcirnan zi. a
Léorizzonte di previsione esplic0blB.a prescelto =~ par.i a
| flussi vengono espressi in moneta inflazionata; coerentemente con tale scelta viene adottato un tasso di
attualizzazione nominale.

Modalita di proiezione

Ai fini del l e proiezioni S i - fatto stilizediagmeingole r i f e
CGU, prescindendo ci o™ dai flussi ottenibild]i all 6at
i ncrementativi e interventi di natura straordinaria r

operativita aziendale.
La determinazione dei piani previsionali futuri e dei flussi di cassa da essi ricavabili ha tenuto conto delle

specificit”™ di ogni singola CGU imperniandosi, come de
dei flussi fi n otr erail zezda toos sd aal cpmirtatel evat o grado di probat
probabilisticoo0);

La sostenibilit”™ operativa dei pi ani dal punt o di vi st
del business, e quindi anche la sostenibilitaf i nanzi ari a dei piani, valuediverd a v al
individuati per ciascuna CGU e della capacita finanziaria del Gruppo.

Questodultima =~ stata giudicata adeguata tenuto conto

necessari alle attivita sottostanti a ciascuna CGU, circoscritti sostanzialmente ai livelli di mantenimento, e

delle politiche di gestione del rischio di liquidita essenzialmente presidiato attraverso la conservazione di

consistenti volumi di linee di credito inutilizzate, perlopiu di natura autoliquidante, oltre che da una politica

finanziaria conservativa che privilegia il ricorso a fonti di finanziamento stabili - quali i finanziamenti a medio

termine assistiti da covenant di cui il Gruppo é costantemente dotato - anche per sostenere il capitale di

esercizio.

| piani previsionali sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione del 16 marzo 2015 e generalmente

sonho stati preparat.i a partire dal budget anaéditi co |
tecniche previsionali tendenti a trattare differentemente i costi fissi da quelli variabili ed a definire

| 6andament o dei ricavi e dei meemclymankingd | or d petdf opabdoéand
settore e del mercato di shocco nel suo complesso come stimato da fonti esterne accreditate e ipotizzando

per le CGU differenti trend relativi a seconda dei posizionamenti competitivi, attuali e prospettici.

Flussi scontati o ponderati per le probabilita

La determinazione dei flussi finanz i ar i per ogni CGU sii - imperniata sul
come il profilo dei fl ussi Ainormal ed ossia caratterizz
(c. d. fapproccio probabilisticoo).

Val ore terminal edo)ATer mi nal Val u

Il Terminal Value rilevato in corrispondenza del termine del periodo di previsione esplicita & stato calcolato

sul | a bRBespetuitfiMethodd ( model | o di capitalizzazione illimita
di piano).

Léappr oc dd postula dhe tdalla fine del 5° anno in avanti il flusso finanziario cresca ad un tasso
costante igo e che pertanto i val or e terminal e ven
capitalizzazione dell 6ul ti mo f |tealsasso di attuatizzazione utilzhto un t a ¢
(WACC) corretto di un fattore di crescita supposto stabile.
Questdultimo fattore =~ previsto pari al 2% per tutte

lungo periodo del settore di appartenenza sia in Italia che in Spagna, i cui requisiti di ciclicita approssimano
tale tasso a quello di crescita nominale di lungo periodo delle due economie nel loro complesso.
Tasso di attualizzazione

Il tasso di attualizzazione coerentemente utilizzato deve essere rappresentativo del rendimento richiesto dai
fornitori di capitale sia di rischio che di debito e tiene conto dei rischi specifici delle attivita relative a ciascuna
singola CGU.
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Si e pertanto utilizzata una nozione di costo medio ponderato del capitale invest i t o ( oWdightedC C 0
Average Cost of Capital), la cui componente di costo proprio del capitale & stata determinata secondo

undi mpostazi one t i Qapitaldsset Rricieg Modelq &itCaA PSVbl) .

In particolare, ai fini della determinazione del costo proprio del capitale (Ke) si € calcolato il coefficiente beta

(b) menteveredoi d i un campione di societ”™ comparabili, qguo
livello internazional e, che successi valasendt wa struttgat at o o
finanziaria-obiettivo per ciascuna delle CGU in ipotesi coincidente con la struttura finanziaria media dei

diversi campioni di societa comparabili analizzati.

In tal modo si e realizzata la condizione di indipendenza del tasso di sconto dalla struttura finanziaria attuale.

Il campione di societa comparabili utilizzato per le tre CGU & composto dalle seguenti societa:

CGU1/3
(Distr B2B IT&CE in ltalia/Spagna)

Ingram Micro Inc.

Tech Data Corp.
Also-Actebis Holding A.G.
Synnex Corp.

Digital China Ltd.

Action S.A.

Redington Ltd.

Datatec Ltd.

Esprinet S.p.A.

Nel seguito si riportano i valori attribuiti alle principali componenti del tasso di attualizzazione per singola
CGU:

- il tasso free-risk utilizzato € pari al tasso di rendimento dei BTP decennali "benchmark" puntuale al 31
dicembre 2014 pari al 1,89% per le CGU 1 e 2 e pari al tasso di rendimento dei Bonos decennali (1,60%)
"benchmark" puntuale al 31 dicembre 2014 per la CGU 3 (fonte: Bloomberg, 31 dicembre 2014);

- | Bgaity risk premiumd consi derato =~ pari al 5,0% (fonte: Di mson
- il costo lordo marginale del capitale didebito (K) =~ st at o approssi mat otomédior aver s
del debito senior emesso da emittenti Afcorporate indus

tale tasso é stato ritenuto espressivo del costo che verrebbe applicato ad Esprinet ed alle diverse CGU in
caso di emissione sul mercato di strumenti di debito.

Al fine di ottemperare all e di sposi zioni del |l o I AS 3
attualizzazione al lordo delle imposte, il WACC calcolato secondo il CAPM nella versione post-tax & stato

convertito nel WACC pre-tax equivalente definito come il WACC al lordo delle imposte che conduce al

medesimo risultato in termini di attualizzazione dei flussi finanziari al lordo delle imposte.

B) Assunto di base / variabili critiche

La tabella seguente riporta la descrizione dei principali assunti di base su cui € stato determinato il valore

recuperabile per ciascuna CGU <con riferimentoDGFl | e mc
Modelo :
Italia Italia Spagna
IT&CE"B2B" CGU1  IT&CE"B2B" CGU 2 IT&CE "B2B" CGU 3
Esprinet Celly Esprinet Iberica

Flussi finanziari attesi:

Estensione periodo di previsione analitica 5 anni 5 anni 5 anni
"g" (tasso di crescita a lungo termine) 2,0% 2,0% 2,0%

Tassi di attualizzazione:

Equity Risk Premium 5,0% 5,0% 5,0%
i3 "unlevered " di industry 0,76 0,76 0,76
Struttura finanziaria-obiettivo (D/D+E) 9% 9% 9%
Struttura finanziaria-obiettivo (E/D+E) 91% 91% 91%
WACC post-tax 5,89% 5,89% 5,65%
WACC pre-tax 7,74% 8,45% 6,89%
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Per quanto attiene alle assunzioni chiave utiizz at e nel l e proiezioni vdwinused uss:i
si segnala che i valori delle CGU sono particolarmente sensibili alle seguenti assunzioni:

- tassi di crescita dei ricavi;

- margine lordo di prodotto/margine di contribuzione ai costi fissi;
- grado di leva operativa;

- tassi di attualizzazione dei flussi;

- tasso di crescita wutilizzato appl i ft@eraicawte il Termingls o di
Value.
C) Indicatori esterni impairmenttesiot a di val ore e i

Nel rivedere gli indicatori di impairment il management prende in considerazione, tra gli altri fattori, (i)
| 6andament omeatcatd o dtratassi di rehunerazione del capitale sugli investimenti e (ii) il rapporto
tra valore cont adelielCeU ahaliizdtededatralativa acapitaliezaztoree di mercato.

Con riferimento al primo punto non si sono verificate
condizionare in maniera significativamente negativa il tasso di attualizzazione utilizzato nel calcolo del valore
débuso o da poter ridurre in maniera sostanziale il \
evidenzia al 31 dicembre 2014 la diminuzione intervenuta rispetto al 2013 del valore dei BTP con scadenza
decennal e utilizzato per |l a determinazione del tasso dAFr

attualizzazione impiegato nel calcolo di impairment.

Per quanto attiene al valore di mercato, al 31 dicembre 2014 la capitalizzazione del Gruppo Esprinet era pari
a 300,2 milioni di euro a fronte di un valore del patrimonio netto consolidato pari a 275,0 milioni di euro.
Questodultimo elemento rafforza ulteriormente i risulta

D) Rettifiche disivatlioreemrsiiminail i " 0

A completamento del test d iimpairmentd ef f ettuato non si evidenziata |
degli avviamenti iscritti al 31 dicembre 2014.

I management ritiene altresi che ragionevolmente non sia probabile che avvengano cambiamenti nelle
assunzioni chiave tali da comportare una riduzione del valore di alcuna delle tre CGU al di sotto del valore

contabile.

Piu specificatamente € stata sviluppata una serie di analisi di sensitivita sui risultati del test rispetto alla
variazione congiunta delle seguenti assunzioni di base:

- il tasso di crescita dell 6anno terminale fAgd per rica
- il tasso di attualizzazione dei flussi di cassa,;
- il'livello di EBITDA prospettico.

lrange di oscillazione rispetto al caso finormal eo presi

- fgdo pari a 0% e 1%;
- WACC inferiore del -2% e del -1%;
- EBITDA inferiore del -10% e del -20%.

Si evidenzia che nel solo casodinwor st 6 (g par:i al | eb-29, BBITDWkfErOre deh-f er i or
10%), si renderebbe necessaria una svalutazione della sola CGU2 per un importo pari a 1,1 milione di euro.
Relativamente alle altre due CGU in nessuno degli scenari considerati si renderebbe necessaria una
svalutazione. L 6 aisi dilsensitivita di cui sopra é stata predisposta come richiesto dallo IAS 36 ai soli fini

informativi e gli amministratori ritengono di non procedere alle ulteriori svalutazioni emergenti in quanto le

previsioni di flussi finanziari e gli assunti di base utilizzati nel test di impairment sono ritenuti
ragionevol mente rappresentativi di fiscenar.i unici o per
S C e nleestd \Forsid .

3) Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali al 31 dicembre 2014 ammontano a 1,0 milioni di euro (767mila euro al 31
dicembre 2013). La tabella successiva evidenzia le variazioni intervenute nel periodo:
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R Diritti di utilizzo Concessioni Immob. in
Costi impianto ) . ) Altre Immob.
(euro/000) ) di opere licenze marchi e corso ..~ Totale
e ampliam. - T . Immateriali
dell'ingegno diritti simili ed acconti
Costo storico - 6.947 - 140 - 7.087
Fondo ammortamento - (6.320) - - - (6.320)
Saldo al 31/12/13 - 627 - 140 - 767
Acquisizioni - costo storico 3 339 19 - 42 403
Acquisizioni - fondo ammort. - (282) (5) - (11) (299)
Incrementi - 766 11 37 - 814
Decrementi - (34) - - - (34)
Riclassifiche - 140 (140) - -
Svalutazioni - - - - - -
Incrementi fondo ammortamento ) (627) 4) - (6) (638)
Dencrementi fondo ammortamento - 9 - - - 9
Totale variazioni 2 310 20 (103) 25 254
Costo storico 3 8.158 29 37 42 8.269
Fondo ammortamento 1) (7.220) (10) - (17) (7.248)
Saldo al 31/12/14 2 937 20 37 25 1.021
LavoceDi ri tti di brevetto i ndust r ngaghcecongprende itcosti Sostenudi per o ne d
il rinnovo pluriennal e e | 6aggi ornament o dee ocesi st er
Immobilizzazioni in corso ed acconti si riferisce a software in corso di installazione.
Vengono inoltre rappresentate le movimentazionirell at i ve al |l dacqui si zione di Cel
Monclick S.r.l. e Comprel S.r.l..
6) Attivita per imposte anticipate
(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.
Attivita per imposte anticipate 9.932 11.369 (1.437)

Il saldo di questa voce € rappresentato da imposte anticipate rivenienti da perdite fiscali pregresse e da fondi
tassati ed altre differenze temporanee tra valori contabili e valori fiscalmente riconosciuti che il Gruppo
prevede di recuperare nei futuri esercizi a seguito della realizzazione di utili imponibili.

A tal proposito si evidenzia che la recuperabilita & sorretta dai redditi previsti in base ai piani previsionali

approvati dal Consiglio di Amministrazione del 16 marzo 2015.

La diminuzione del valore rispetto allo scorso anno € collegabile principalmente alla variazione della voce

Ari porto ipepdetedamtni 0. Tal i perdite pregresse si rif
prescrivibili in quattordici anni.

A seguire riportiamo un dettaglio pit esaustivo della composizione della voce in oggetto:
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31/12/2014 31/12/2013
(euro/000) Ammontare e fiscale Ammontare - peiio fiscale
differenze ; Importo differenze ) Importo
temporanee (aliquota %) temporanee (aliquota %)
Imposte anticipate:
Riporto perdite anni precedenti 22.747 30%-28%-25% 5.735 23.928 30,00% 7.178
Perdite fiscali riportabili 723 27,50% 199 - 27,50%
Perdite fiscali riportabili 32 22,00% 7 - 22,00%
Strumenti derivati 179 27,50% 49 69 27,50% 19
Strumenti derivati - 30,00% - 104 30,00% 31
Interessi passivi - 30,00% - 1.796 30,00% 539
Ammortamenti eccedenti 690 27,50% 190 2211 27,50% 608
Ammortamenti eccedenti 538 3,90% 21 2211 3,90% 86
Svalutazione crediti 6.400 27,50% 1.760 5.635 27,50% 1.550
Svalutazione crediti 45 28,00% 13 82 30,00% 25
Obsolescenza magazzino 2.536 27,50% 697 1.396 27,50% 384
Obsolescenza magazzino 2.536 3,90% 99 1.396 3,90% 54
Delta rimanenze/storno margini infragrupo 265 31,40% 83 54 30,00% 16
Ammortization costs 171 30,00% 51 57 30,00% 17
Compenso Ammin. non erogati 1.260 27,50% 347 1.092 27,50% 300
Perdite su cambi da valutazione 261 27,50% 72 35 27,50% 10
Indennita suppletiva clientela 797 27,50% 219 996 27,50% 274
Indennita suppletiva clientela 797 3,90% 31 996 3,90% 39
Fondo rischi 416 27,50% 114 361 27,50% 99
Fondo rischi 318 3,90% 12 335 3,90% 13
Fondo rischi 179 28,00% 50 - 28,00%
Fondo TFR - actuarial gain/loss 614 27,50% 169 - 27,50%
Inefficacia strumenti derivati - 27,50% - 122 27,50% 34
Inefficacia strumenti derivati - 30,00% - 183 30,00% 55
Derivati 2006 - 30,00% - 32 30,00% 10
Altro 44 31,40% 14 - 31,40%
Altro - 27,50% - 102 27,50% 28
Attivita per imposte anticipate 9.932 11.369

La ripartizione temporale delle imposte anticipate é la seguente:

(euro/000) Entro 1 anno 1-5 anni Oltre 5 anni Totale
Attivita per imposte anticipate 31/12/2014 3.458 3.637 2.837 9.932
31/12/2013 3.375 7.131 863 11.369

9) Crediti ed altre attivita non correnti

(euro/000) 31/12/2014  31/12/2013 Var.

Crediti per depositi cauzionali 1.522 1.498 24
Crediti verso clienti 3.085 3.457 (372)
Crediti verso altri 21 23 (2)
Crediti ed altre attivitanon correnti 4.628 4978 (350)

| Crediti verso clienti si riferiscono alla quota del credito in essere nei confronti del cliente Guardia di Finanza
(GdF) che ha scadenzaoltre| 6 eser ci zi o shaorigiresda una fornitara di prazlotti avvenuta nel
2011 da parte di Esprinet S.p.A.

Tale credito prevede un piano di pagamenti annui che si estende fino a gennaio 2022 e in correlazione al
guale nel 2013 Esprinet S.p.A. ha accenso un mutuo con Intesa Sanpaolo i cui canoni verranno pagati
direttamente dal cliente. Essendo le controparti delle due operazioni differenti si rende necessario, sino alla
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loro completa estinzione, mantenere separatamente iscritti il credito nei confronti del cliente e il debito nei

confronti del |l 6ente creditizio.
La variazione rispetto al 31 dicembre 2013 consegue al trasferimento nei crediti correnti della quota
scadente entro | 6esercizio successivo.

La voce Crediti per depositi cauzionali comprende depositi cauzionali per utenze e per contratti di locazione
in essere mentre la voce Crediti altri relativa alla quota di adesione al

Attivita correnti

10) Rimanenze

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Prodotti finiti e merce 256.301 218.958 37.343

Fondo svalutazione rimanenze (2.813) (1.654) (1.159)

Rimanenze 253.488 217.304 36.184

L6i mporto d e | pa a 258,5nmilori dz euro, registra un incremento del +17% pressoché
equament e distribuito tra | e societ?” del Gruppo ed

del |l 6esercizio (+14%)

Il Fondo svalutazione rimanenze, pari a 2,8 milioni di euro, & preordinato a fronteggiare i rischi connessi al
presumibile minor valore di realizzo di stock obsoleti e a lenta movimentazione. La sua movimentazione &
rappresentabile come segue:

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Fondo svalutazione rimanenze iniziale 1.654 994 660
Utilizzi (235) (210) (25)
Accantonamenti 659 870 (211)
Subtotale 424 660 (236)
Acquisizioni 829 - 829
Dismissioni (94) - (94)
Totale variazioni 1.159 660 499
Fondo svalutazione rimanenze finale 2.813 1.654 1.159

11) Crediti verso clienti

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Crediti lordi verso clienti 283.414 239.962 43.452

Fondo svalutazione crediti (7.431) (7.443) 12

Crediti netti verso clienti 275.983 232.519 43.464

| Crediti verso clientider i vano dall e nor malii operazioni di vendi

della ordinaria attivita di commercializzazione.

Tali operazioni sono effettuate per la quasi totalita verso clienti residenti nei due paesi dove il Gruppo &
presente, quali Italia e Spagna, sono denominate quasi integralmente in euro e sono regolabili
monetariamente nel breve termine.

L écremento dei crediti lordi (+16%) & dovuto principalmente alla significativa crescita del fatturato realizzato
dal Gruppo (+14%) ed in parte ai tempi medi di incasso dalla clientela che sono saliti da 34 giorni nel 2013 a
36 giorni nel 2014.
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Léadeguamento al valore di presunto realizzo dei credi
svalutazione crediti (per ulteriori informazioni si rimanda alla sezione il nf or mati va su risch
f i nanlaicuincidénza sul valore dei crediti lordi & sostanzialmente stabile; la sua movimentazione e di

seguito rappresentata:

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Fondo svalutazione crediti iniziale 7.443 8.144 (701)
Utilizzi (1.476) (1.963) 487
Accantonamenti 1.082 1.262 (180)
Subtotale (394) (701) 307
Acquisizioni 562 - 562
Dismissioni (180) - (180)
Totale variazioni 12) (701) 689
Fondo svalutazione crediti finale 7.431 7.443 (12)

Il saldo dei Crediti verso clienti include 10,5 milioni di euro di crediti ceduti pro-solvendo a societa di
factoring.

12) Crediti tributari per imposte correnti

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Crediti tributari per imposte correnti 1.774 1.723 51

I Crediti tributari per imposte correnti sono esclusivamente riferiti alla richie st a d i ri mborso dell
pagata a seguito della mancata deduzi one d-20074ed2007-ap dal
2011.

13)  Altri crediti e attivita correnti

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Crediti verso imprese collegate (A) 569 275 294
Crediti tributari per imposta sul valore aggiunto 808 1.932 (1.124)
Crediti tributari altri 15 217 (202)
Altri crediti tributari (B) 823 2149 (1.326)
Crediti verso societa di factoring 690 2.829 (2.139)
Crediti finanziari verso clienti 506 572 (66)
Crediti verso assicurazioni 1.834 1.795 39
Crediti verso fornitori 3.390 2.135 1.255
Crediti verso dipendenti 9 3 6
Crediti verso altri 137 1 136
Crediti verso altri (C) 6.566 7.335 (769)
Risconti attivi (D) 1.856 862 994
Altri crediti e attivita correnti (E= A+B+C+D) 9.814 10.621 (807)

| Crediti tributari per imposta sul valore aggiunto risultano sensibilmente diminuiti rispetto allo scorso anno

per | dassenza dei val or i relati vi ashldoai tadeovace esprimele ed ut e
richieste di rimborso operate dalle societa del Gruppo per le quali non & consentita la compensazione con
passivit”®™ fiscali derivanti dall b6attivit”™ operativa.

| Crediti verso societa di factoring, riferiti principal mente alla capogr uj
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ancora incassato alla data del 31 dicembre 2014, dovuto alle societa del Gruppo per le operazioni di

fattorizzazione pro-s ol ut o ef fettuate nell édultima parte dell 6eser
relazione il credito risulta incassato interamente.

La riduzione rispetto al sal do i edene sasegue al dierscamixdrh i u s ur
grado di ricorso alldanticipazione e durata residua de
| Crediti finanziari verso clienti si riferiscono alla quotai ncassabile entro | 6esercizioc
derivante dalla fornitura di prodotti effettuata da Esprinet S.p.A. n e | 2011 al client ®eriGuar c
ulteriori dettagl i s iCrddifhedalireattivitd nbrecoriemti@¢ nt o al |l a voce i

| Crediti verso assicurazioni includono i risarcimenti assicurativi - al netto delle franchigie i riconosciuti dalle
compagnie di assicurazione per sinistri di varia natura ma non ancora liquidati, il cui incasso si stima che
possa ragionevol mente avere luogo nell desercizio succe

| Crediti verso fornitori riguardano note di credito ricevute ma, per un disallineamento tra le tempistiche della

loro quantificazione e quelle di pagamento dei fornitori, dal valore complessivo superiore ai debiti in essere a

fine periodo. Essi accolgono inoltre i crediti verso spedizionieri per anticipazioni IVA e diritti doganali su

i mportazioni oltre ai crediti per anticipazioni richie
La voce Risconti attivi & rappresentata da costi (principalmente canoni di manutenzione, premi assicurativi,

affitti passivi, interessi passivi su finanziamenti non utilizzati) la cui competenza risulta posticipata rispetto

alla manifestazione numeraria.

17) Disponibilita liquide

(euro/000) 31/12/2014  31/12/2013 Var.

Depositi bancari e postali 225.131 176.876 48.255
Denaro e valori in cassa 43 17 26
Assegni - - -
Totale disponibilita liquide 225.174 176.893 48.281

Le disponibilitad liquide, pressoché interamente costituite da saldi bancari, tutti immediatamente disponibili
hanno una natura in parte temporanea; esse infatti si originano per effetto del normale ciclo finanziario di
breve periodo di incassi/pagamenti che prevede in particolare una concentrazione di incassi da clienti a
meta e fine mese, laddove le uscite finanziarie legate ai pagamenti ai fornitori hanno un andamento piu
lineare. Il valore di mercato delle disponibilita liquide coincide con il valore contabile.

Patrimonio netto

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Capitale sociale (A) 7.861 7.861 -
Riserve e utili a nuovo (B) 250.853 241.940 8.913
Azioni proprie (C) (13.070) (13.070) -
Totale riserve (D=B+C) 237.783 228.870 8.913
Risultato dell'esercizio (E) 27.035 23.095 3.940
Patrimonio netto (F=A+D+E) 272.679 259.826 12.853
Patrimonio netto di terzi (G) 2.193 - 2.193
Totale patrimonio netto (H=F+G) 274.872 259.826 15.046

Nel seguito sono commentate le voci che compongono il patrimonio netto:

19) Capitale sociale

Il Capitale sociale della societa Esprinet S.p.A., interamente sottoscritto e versato al 31 dicembre 2014, e
pari a 7.860.651 euro ed é costituito da n. 52.404.340 azioni del valore nominale di 0,15 euro ciascuna.
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| principali elementi informativi utilizzati ai fini della contabilizzazione del valore dei diritti di assegnazione
gratuita delle azioni sono descrittinellaif Rel azi one sauisirimandae st i oneo

Il valore di tali diritti & stato rilevato a conto economico tra i costi del personale dipendente e tra i costi degli
amministratori, trovando contropartita nello stato patrimoniale allavoce i Ri s er ve 0.

20) Riserve

Riserve e utili a nuovo

Il valore delle Riserve e utili a nuovo & aumentato di 8,9 milioni di euro principalmente per effetto della
destinazione degli utili degli esercizi precedenti, al netto del pagamento dei dividendi di 4,6 milioni di euro

(0,089 euro per ogni azi on e, pa undimporto rpariaa)18,5amiliore di eurooe an el | 6 a
seqguito dell d6iscrizione della riserva rel at97wmdonial | 6opz
euro.

Azioni proprie in portafoglio

L6i mporto si riferisce al prezzo di acqui sssedutetdalla al e d
Soci et . La variazione intervenut a conseguenza dell
azioni come previsto dal piano di incentivazione azio

S.p.A. in data 27 aprile 2010 e relativo agli esercizi 2010-2012.

21) Ri sultato netto dell desercizio
Gl i ut il consolidatdi di Gruppo dell 6esercizi o ammont
milioni di euro dell éeserci zio.

Passivita non correnti
22) Debiti finanziari (non correnti)

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Debiti verso banche 68.419 3.356 65.063

| Debiti verso banche sono rappresentati dalla valutazione al costo ammortizzato della parte scadente oltre
| 6eserci zi o successi v olundogdrmire conteatt dallesaocieta dei Grugpo treei duialio il
pit significativo, & rappresentato da un finanziamento quinquennale dal valore nominale di 65,0 milioni di
euro contratto a luglio 2014 da Esprinet S.p.A..

Tal e

finanziamento =~ soggetto all 6obbl i gefinadzeatipepicunt ual e
dettagli S

i
i ri manda al successivo paragrafo fAFinanziament.
Il saldo iscritto in bilancio al 31 dicembre 2013 si riferiva esclusivamente al mutuo, ancora presente al 31
dicembre 2014 per un valore contabile pari a 3,0 milioni di euro, contratto nello stesso esercizio da Esprinet

S.p. A. con Banca Intesa e afferente una fornitura al
come gi "~ descritto nel paragrafo 9 ACrediti eanad tre a
iscrizione in bilancio di un credito a lungo termine
passivit”™, come valore nominale, nei confronti del | 6en

23) Passivita finanziarie per strumenti derivati (non correnti)

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.
Passivita finanziarie per strumenti derivati 128 - 128
Tale voce =~ riferita al Afdaint evakste®Radei Sovapdr sttt ipud alk

Esprinet S.p.A. a integrale copertura dé&érm koansFachityopo di \
dalla stessa sottoscritto a luglio 2014 con un pool di istituti bancari per 65,0 milioni di euro. Per maggiori
dettagli sull 6doper amiormatiea ssrischiwe stidiraentl finanzagdz.i one
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24) Passivita per imposte differite

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Passivita per imposte differite 4,795 5.331 (536)

Il saldo di questa voce €& rappresentato dalle maggiori imposte dovute a differenze temporanee originatesi tra
i valori delle attivita e passivita iscritte in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali che il
Gruppo dovra versare nei prossimi esercizi.

Tali di fferenze, come dettagliato nella tabella succes
del |l 6ammortamento fiscale dell 6avviamento.
31/12/2014 31/12/2013
(euro/000) Ammontare Effetto fiscale Arpmontare Effetto fiscale
differenze . Importo differenze ; Importo
(aliquota %) (aliquota %)
temporanee temporanee

Imposte differite

Ammortamento avviamenti 7.382 27,50% 2.030 9.158 27,50% 2.518
Ammortamento avviamenti 7.382 3,90% 288 9.158 3,90% 357
Ammortamento avviamenti 7.966 25,00% 1.992 7.329 30,00% 2.199
Variazione TFR 166 27,50% 46 153 27,50% 42
Utile su cambi da valutazione 101 27,50% 28 107 27,50% 29
Variazione delle rimanenze 894 27,50% 246 119 27,50% 33
Variazione delle rimanenze 894 3,90% 35 119 3,90% 5
Variazione delle rimanenze 232 30,00% 70 221 30,00% 66
Quote Leasing 163 28%-25% 44 273 30,00% 82
Altro 91 20,00% 18

Totale imposte differite 4.795 5.331

La ripartizione temporale delle imposte differite & la seguente:

(euro/000) Entro 1 anno 1-5 anni Oltre 5 anni Totale
Passivita per imposte differite 31/12/2014 471 14 4.310 4,795
31/12/2013 875 49 4.407 5.331

25) Debiti per prestazioni pensionistiche

| Debiti per prestazioni pensionistiche comprendono gli importi a titolo di fondo TFR e altri benefici maturati a
fine periodo dal personale dipendente e valutati secondo criteri attuariali ai sensi dello IAS 19.

Léammont are del fondo = interamente ascrivibile alle s
integrative analoghe.

Si rammenta che a partire dal 1° gennaio 2007 sono state introdotte alcune modifiche legislative di rilievo
nelladi sci plina del TFR inclusa | 6opzione riservata al | a
prossima maturazione.

| nuovi contributi possono essere pertanto indirizzati verso forme pensionistiche prescelte ovvero mantenuti

in azienda, nelqualcaso = | 6azienda stessa a versare i contribu
I'INPS.
La tabella successiva rappresenta | e variazioni interyv
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(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.
Saldo iniziale 4.707 4.770 (63)
Acquisizioni da aggregazioni di imprese 413 - 413
Cessioni per gruppi dismessi (750) - (750)
Costo del servizio 95 66 29
Oneri finanziari 125 147 (22)
(Utili)/perdite attuariali 578 96 482
Effetto cambiamento tassazione su rivalutazione (66) - (66)
Fondo neo-assunti - - -
Prestazioni corrisposte (533) (372) (161)
Variazioni (138) (63) (75)
Debiti per prestazioni pensionistiche 4.569 4.707 (138)
| valori riconosciutialcontoeconomi co nell desercizio risultano essere
(euro/000) 31/12/2013 3:.”12/2013 Var.
rlesposto
Oneri contabilizzati nel "Costo del lavoro" 95 - 95
Oneri contabilizzati negli "Oneri finanziari" 125 126 @)
Totale 220 126 94
La lieve diminuzione del fondo € legata principal ment e al |l a peogrp @diICeEmes ®ino, dov
all davvenuta cessione nel peri oaddd agllil eutsiolciizzi® dvolnlc
APrestazioni corrisposteo. Tale effetto =~ solo parzia
Gruppo della societa Cellyedalval ore dell e perdite adltmaggiarwvaloelddllavdoe!l | 6 anr
A(utili)/ perdite attuariali o rispetto allo scorso annc

tasso di attualizzazione utilizzato nel calcolo attuariale nel 2014 rispetto al 2013. Si ricorda a tal proposito
che il tasso di attualizzazione esprime i rendimenti di mercato, alla data di riferimento del bilancio, di un
paniere di titoli obbligazionari di aziende primarie aventi scadenza correlata alla permanenza media residua
dei dipendenti del Gruppo (superiore a 10 anni)“.

In applicazione del principio contabile 1AS 19 per la contabilizzazione dei benefici riservati ai dipendenti &
stata wutilizzata | a metodol ogia denominata AProject un
operative:

a) Ipotesi demografiche

1 aifini della stima della probabilita di morte si sono utilizzate le medie nazionali della popolazione italiana
rilevate dall élstat nell danno 2002 distinte per sess:
1 aifini della stima della probabilita di inabilita si sono utilizzate le tabelle del modello INPS utilizzate per le
proiezioni fino al 2010, distinte per sesso;

1T ai fini dell a stima dell 6epoca di pensi onament o pe
raggiungi mento del primo dei requi siti Obbégatsri;;jonabi |0
g ai fini della stima della probabilit? di uscita dall
considerata una frequenza annua del 6% ricavata dal |

1 aifini della stima della probabilita di anticipazione si & supposto un tasso annuo del 3%.

* In particolare, si precisa che come parametro di riferimento vieneut i | i zzat o | 0dne@oiporaes AB®H%.x Eur oz

107



Esprinet 2014 Bilancio consolidato

b) Ipotesi economico-finanziarie

31/12/2014 31/12/2013
Tasso di inflazione 2,0% 2,0%
Tasso di attualizzazione @ 2,30% 3,20%
Tasso di incremento retributivo 3,5%® 3,5% Y
Tasso annuo di rivalutazione 3,0% 3,0%
WL sipotesi relativa allodincremento delle retribuzioni ~12.2014etper lagaasvorelick n consi ¢
S.r.l. con riferimento al 2013.
Wsi precisa che come parametro di riferimento ~ stato utilizzato | 6indice i Bo:
Analisi di sensitivita
Secondo quanto richiesto dal | olsildisé&hsitilit B variavecdelle princgpalie f f et t
ipotesi attuariali inserite nel modello di calcolo.
E6 stato considerato come scenario base quello descrit

aumentate e diminuite le ipotesi piu significative, ovvero il tasso medio annuo di attualizzazione, il tasso
medio di inflazione ed il tasso di turn over, rispettivamente, di mezzo, di un quarto, e di due punti
percentuale. | risultati ottenuti possono essere sintetizzati nella tabella seguente:

Analisi di sensitivita
(euro)

Gruppo Esprinet

Past Service Liability

Tasso annuo di attualizzazione +0,50% 4.309.581
-0,50% 4.741.689
Tasso annuo di inflazione +0,25% 4.578.479
-0,25% 4.456.320
Tasso annuo di turnover +2,00% 4.448.624
-2,00% 4.615.376

Secondo quanto stabilito dallo IAS 19 Revised, ¢ stata effettuata la stima dei pagamenti attesi (in valore
nominale) nei prossimi anni come riportato nella seguente tabella:

(Buro) Cash Flow futuri

Year Gruppo Esprinet

0-2 341.019
1-2 332.676
2-3 307.339
3-4 328.088
4-5 297.144
5-6 281.633
6-7 286.249
7-8 314.935
8-9 263.707
9-10 276.391
Over 10 4.781.669
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49) Debiti per acquisto partecipazione

(euro/000) 31/12/14 31/12/13 Var.

Debiti per acquisto partecipazioni 9.758 - 9.758

| Debiti per acquisto partecipazioni sono rappresentati dalla valutazione al fair value attualizzato del
corrispettivo potenziale previsto per | 6acqui sto resic
reciproca concessione tra Esprinet S.p.A. ed i venditori di Celly S.p.A. di opzioni di acquisto e vendita su tali

azioni.

Il suddetto debito, scadente in un periodo compreso tra il 5° ed il 7° anno successivi alla data

del |l 6acquisizione del Gruppo Celly occorsa ilbasgi orno
del | 6aspettativa del management relativamente alla val
possibile esercizio dell dopzione ed attwualizzata in ba

data della presente relazione.

26) Fondi non correnti e altre passivita

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Debiti per incentivi monetari - 424 (424)
Fondo per trattamento di quiescenza 1.433 1.304 129
Altri fondi 1.301 605 696
Fondi non correnti e altre passivita 2.734 2.333 401

La variazione della voce Debiti per incentivi monetari, relativa al valore attuale del corrispettivo in denaro

mat urando da parte dei beneficiariceddali vPi #i@andi cbemm
| 6erogazi one, a maggio 2015, previo raggiungi mento di
2014 ed a condizione della permanenza del beneficiario presso il Gruppo fino alla data di presentazione del

bilancio consolidato 2014, consegue alla riclassifica della passivita nella voce A Fon d i correnti

p a s s iivvirtli delta sua data di maturazione.

La voce Fondo per trattamento di quiescenzaaccogl i e | 6accantonamento dell 8i nd
riconoscibile agli agenti in base alle norme vigenti in materia. Nella tabella seguente viene indicata la
movimentazione di tale fondo:

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Fondo per trattamento di quiescenza - iniziale 1.304 1.141 163
Utilizzi (55) (104) 49
Accantonamenti 194 267 (73)
Subtotale 139 163 (24)
Acquisizioni 187 - 187
Dismissioni (197) - (197)
Totale variazioni 129 163 (34)
Fondo per trattamento di quiescenza - finale 1.433 1.304 129

L6i mporto al | Altcfantdice firmliz4ata alla aopedura dei rischi connessi ai contenziosi legali e
fiscali in corso e ad eventi connessi all e operazion
movimentazione nel periodo:
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(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Altri fondi - iniziale 605 390 215
Utilizzi (87) (180) 93
Accantonamenti 591 395 196
Subtotale 504 215 289
Acquisizioni 250 - 250
Dismissioni (58) - (58)
Totale variazioni 696 215 481
Altri fondi - finale 1.301 605 696

Evoluzione dei contenziosi di Esprinet S.p.A. e del Gruppo

Nel corso del 2014 si sono verificati i seguenti sviluppi in ordine ai principali contenziosi promossi nei

confronti del Gruppo, per i quali la societa ha effettuato le relative valutazioni del rischio e, laddove ritenuto

opportuno, operato i conseguenti accantonamenti al fondo rischi.

L6el enco che segue sintetizza | devoluzione delle princ

Esprinet S.p.A. imposte dirette anno 2002

Con riferimento al contenzioso fiscale per il periodo
relazione al quale Esprinet S.p.A. ha ottenuto sentenze favorevoli, sia in primo che secondo grado, avverso

l 6avviso di accertamento emesso a fine 2007, si segnal
parte dell 8Agenzi a 1dlgliol2@11, Bam tvirsenb stati ulteriordagdioenamenti nel corso

del l 6esercizio in commento.

In considerazione delle motivazioni dei due gradi di giudizio gia sostenuti e del grado di probabilita di
successo da parte di Esprinet S.p.A. anche in Cassazione, con il supporto del parere dei consulenti fiscali
non sono stati effettuati stanziamenti per tale contenzioso.

Actebis Computer S.p.A. (ora Esprinet S.p.A.)

Imposte indirette anno 2005

Relativamente ai contenziosi fiscali riferiti ad Actebis Computer S.p.A. e relativi a periodi antecedenti

| 6acqui si zione della societ? (successivamente incorpor
del | 6esercizio precedent e, risultano risolte fdativate | e
all desercizio 2005 per il gual e Esprinet, su indicaz

accertamento con adesione, ha proceduto al pagamento delle sanzioni ridotte e al deposito del ricorso in
Commissione Tributaria Provinciale. Tale ricorso e stato respinto in data 8 ottobre 2012. Esprinet S.p.A., su
indicazione del consulente del venditore, ha provveduto alla predisposizione di appello che & stato
depositato in Commissione Tributaria Regionale in data 20 maggio 2013.

In data 7 gennaio 2014 Esprinet ha provveduto al versamento delle somme iscritte a ruolo a titolo
provvisorio, avendo ricevuto provvista dal venditore.

Il 13 novembre 2014 sono state iscritte a ruolo le somme residue da versare a seguito della sentenza della
Commissione Tributaria Regionale.

Essendo i rischi in essere relatiuvi a pendenze fAex Act

suo tempo rilasciate ad Esprinet S.p.A., si ritiene che da tali fattispecie non si possano produrre significativi
impatti di carattere economico per la Societa.

Esprinet S.p.A.- imposte dirette anno 2005-2008 (black list)

Nel settembre 2010 ha avuto avvio per Esprinet S.p.A. una verifica generale da parte della Guardia di
Finanza - Nucleo di Polizia Tributaria di Milano avente ad oggetto le imposte dirette per il periodo 2005-2008
e | 61l VA per -2009. periodo 2005

La verifica ha posto particolare attenzione, ai fini delle imposte dirette, sulle operazioni passive poste in
essere con soggetti residenti in paesi a fiscalita privilegiata nella prospettiva di verificarne la corretta
deducibilita dei costi e, ai fini IVA, sul ciclo di fatturazione ed in particolare sul corretto assoggettamento al
tributo dei rapporti commerciali con clienti.
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La verifica é terminata in data 29 febbraio 2012, dopo n. 59 giorni di presenza dei verificatori presso gli uffici
della Societa.

A fine dell b6esercizio 2012 si - proceduto alla chiusu
parte di Esprinet S.p.A. degli avvisi di accertame nt o r el at i vi ad I RES e | RAP de
sottoscrizione degl:. atti transatti vi relativi senza
gennaio 2013 | a Commissione Tributaria Pionedecraetaniodad e h a

cessazione della materia del contendere.

Con riferimento agli esercizi 2006 e 2007, Esprinet S.p.A ha ricevuto a fine dicembre 2012 avvisi di
accertamento relativi ad IRES e IRAP aventi ad oggetto il recupero a tassazione di costi sostenuti nei

confronti di fornitori residenti in Stati o territori aventi regimi fiscali privilegiati.

Rel ativamente alle contestazioni riferite alldeserci zi
alla chiusura della materia del contendere mediante accertamento con adesione (firmato il 17 maggio 2013)

e con la definizione agevolata delle contestazioni, per un esborso complessivo per la Societa di circa 19 mila

euro.

Rel ativamente alle contestazioni rsenfate ¢4 imarego 281B)l riboess er c i z
avverso gli avvi si di accertamento. Nel |l 6udi enza del 9
ha preso atto dell avvenuto annull amento degl:i atti re
cessazi one dell a materia del contender e. L6i mporto pagat

mila euro.

In data 22 luglio 2013 & stato notificato alla Societa il questionario sulle operazioni con paesi con fiscalita

privilegiata poste inesserenel | 6 eserci zi o 2008 e in data 3 dicembre 20
accertamento relativi a tale annualita. In data 17 gennaio 2014 la Societa ha presentato istanza di

accertamento con adesione e in dat aciliativbcomhquaecsi ezltiuvkad =~ st
l a materia del contender e. L6i mporto pagato dalla Soci

Esprinet S.p.A.- imposte dirette anno 2009 (black list)

In data 12 giugno 2014 la Direzione Regionale Lombardia ha inviato alla Societa il questionario sulle
operazioni poste in essere con soggetti resident. i n r
settembre sono state depositate le risposte al suddetto questionario e il 28 novembre 2014 sono stati

notificati due avvisi di accertamento relativi ad IRES e IRAP anno 2009. In data 23 dicembre la Societd ha

provveduto al pagamento delle somme dovute per la definizione agevolata degli avvisi di accertamento,
avendo | 8Agenzi a d e llddedudbilth delbatgeasi totalith del ansti soistentutioL 6 i mpor t o
pagato a chiusura della posizione ¢ di circa 16mila euro.

Celly S.p.A. 1 imposte dirette e indirette anno 2010

In data 27 settembre 2013 la Societa € stata sottoposta ad una verifica generale da parte della Agenzia delle
Entrate di Monza e Br i an zlh24pieottobre @043 én stato chatificatonym predesso 2 01 0 .
verbale di constatazione per il quale la Societa ha presentato apposita memoria difensiva in data 23

dicembre 2013.

Alla luce di quanto sopra é stata fatta una stima del rischio, ritenendo alcuni rilievi come totalmente o
parzialmente non difendibili.

Passivita correnti

27) Debiti verso fornitori

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Debiti verso fornitori lordi 508.948 463.697 45.251
Note credito da ricevere (56.908) (63.331) 6.423
Debiti verso fornitori 452.040 400.366 51.674

Le note credito da ricevere fanno riferimento in prevalenza a rebate per raggiungimento di obiettivi
commerciali e ad incentivi di vario genere, a rimborsi per attivita di marketing congiunte con i fornitori e a
protezioni contrattuali del magazzino. Per ul t er i or i consi deto @ zaleovoce e piwihl 6 and:
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generale del Wor king Capital S i fa r i m&aptdate cimdlahte di na
commerciale nettoo  n Rdlakzi@ne Sulla Gestione.

28) Debiti finanziari (correnti)

(euro/000) 31/12/2014  31/12/2013 Var.

Debiti verso banche correnti 9.708 20.692 (10.984)
Debiti verso altri finanziatori correnti 11.106 17.877 (6.771)
Debiti finanziari correnti 20.814 38.569 (17.755)

| Debiti verso banche sono rappresentati da anticipazioni salvo buon fine di fatture ed effetti commerciali, da
finanziame n t i al | 8i mp o r milkogzi di eunog dalee quotp eorrentildei 3inanziamenti a medio-lungo
termine in essere (12,1 milioni di euro al 31 dicembre 2013). LaAiguactoa rente dell 6i ndebi
c or r esimiferisce alla valutazione al costo ammortizzato delle rate scadenti entro i dodici mesi successivi

al 31 dicembre 2014 dei finanziamenti pluriennali ottenuti per i cui dettagli si rimanda al paragrafo i 5. 1

Indebi tamento finanziario netto e flussi di cassa di per
La variazione rispetto al 31 dicembre 2013 =~ ascrivibi
Amortizing Loando sottoscrittd.i nel 2007 per originar:i 1

| Debiti verso altri finanziatori si riferiscono alle anticipazioni ottenute dalle societa di factoring originatisi
nel |l 6ambi t o d edsdlivendooapiteali pet ili Gvuppo € dagliinoassi ricevuti in nome e per conto da
clienti ceduti con la formula del pro-soluto.

29) Debiti tributari per imposte correnti

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Debiti tributari per imposte correnti 1.361 664 697

| Debiti tributari per imposte correnti pari a 1,4 milioni di euro sono conseguenza della prevalenza delle

i mposte corrent.i maturate con riferi menversati.ddvar@aonen o di
rispetto allo scorso anno & dovuta al cambiamento di posizione, da creditoria a debitoria, della capogruppo

(che contempla anche i debiti tributari IRES derivanti dal consolidato fiscale italiano).

30) Passivita finanziarie per strumenti derivati (correnti)

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Passivita finanziarie per strumenti derivati 51 174 (123)

Tale voce =~ riferita al Afdint evalstedRadei Sowvapdr sttt ipudalk
Esprinet S.p. A. a integrale copertur a dé&érm loansFachityoo d i \

dalla stessa sottoscritto a luglio 2014 con un pool di istituti bancari per 65,0 milioni di euro.

Léammont are al 31 dicembre 2013 = invecentelrastv®Raal &
stipulati nel 2007 da Esprinet S.p.A. ed Esprinet Iberica S.L.U., scaduti a giugno 2014 in concomitanza con il
ri mborso dell 6ultima rata del finanzi amento fiSenior Anm

2007 dalle medesime societd, e finalizzati alla copertura del rischio di variazione dei tassi di interesse dello
stesso.

Per maggi or i dettagli su entr amb e Informativa glerischizeismumenti s i roi
finanziario .
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32) Fondi correnti e altre passivita

(euro/000) 31/12/2014  31/12/2013 Var.

Debiti verso istituti prev. sociale (A) 2.979 3.034 (55)
Debiti verso imprese collegate (B) 63 61 2
Debiti tributari per imposta sul valore aggiunto 14.129 11.112 3.017
Debiti tributari per ritenute d'acconto 334 216 118
Debiti tributari altri 1.026 1.215 (189)
Altri debiti tributari (C) 15.489 12.543 2.946
Debiti verso dipendenti 4.562 4.183 379
Debiti verso clienti 2.996 2.500 496
Debiti verso altri 1.373 1.177 196
Debiti verso altri (D) 8.931 7.860 1.071
Ratei e risconti passivi (E) 373 446 (73)
Altri debiti e passivita correnti (F=A+B+C+D+E) 27.835 23.944 3.891

| Debiti verso Istituti di previdenza e sicurezza sociale si riferiscono ai versamenti connessi alle retribuzioni
corrisposte nel mese di dicembre e ai contributi maturati sulle mensilita differite, incentivi monetari inclusi.

L 6 i mp o Dabiti trilmitari per imposta sul valore aggiunto fa riferimento al debito IVA maturato nel mese di
dicembre 2014, al netto degli anticipiversati. L 6i ncr ement o =~ ascri vi bberlce all a co

| Debiti verso dipendenti si riferiscono ai debiti per mensilita differite (ferie non godute, bonus di fine anno e
incentivi monetari inclusi), complessivamente maturati a fine esercizio 2014.

| Debiti verso clienti fanno principalmente riferimento a note di credito emesse e non ancora liquidate in
relazione a rapporti commerciali in essere.

| Debiti verso altri includono essenzialmente un importo di 1,0 milioni di euro per compensi agli
ammi ni stratori mat ur at i nell é6esercizio (0,8 milioni di
maturate e non corrisposte alla rete di agenti del Gruppo.

BN

La voce Ratei e risconti passivi e rappresentata da proventi/oneri la cui competenza risulta
posticipata/anticipata rispetto alla manifestazione numeraria.

6. Garanzie, impegni e rischi potenziali

Impegni e rischi potenziali

La tabella successiva riassume gli impegni e rischi potenziali facenti capo al Gruppo:

(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013 Var.

Beni di terzi 8.814 9.765 (951)

Garanzie reali - 69.209 (69.209)

Fideiussioni bancarie a favore di altre imprese 19.263 18.180 1.083

Garanzie prestate 28.077 97.154 (69.077)

Beni di terzi

L6i mporto si riferisce principalmente al valore delle

Esprinet S.p.A. (per 5,8 milioni di euro) e di Esprinet Iberica S.L.U. (per 3,1 milioni di euro).
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Garanzie reali

Le Garanzie reali al 31 dicembre 2013 si riferivano al pegno costituito a favore di Intesa Sanpaolo sulla
totalita delle quote Esprinet lberica a fronte della concessione di finanziamenti e valorizzate al patrimonio
netto di Esprinet Iberica determinato secondo gli IFRS al 31 dicembre 2013. La variazione intervenuta
nell'anno é legata al rimborso definitivo del finanziamento oggetto del pegno.

Fideiussioni bancarie a favore di altre imprese

L6i mporto si riferisce in | arga prevalenza a fideius:
nel |l 6ambito dei contratt.i di |l ocazione di i mmobil i e
pubblici per la partecipazioneagareper | 6assegnazione di servizi o fornit

7. Commento alle voci di conto economico
33) Ricavi

Di seguito vengono fornite alcune anali si sull 6andame
informazioni si faccia riferimento a quanto riportato nella Relazione sulla gestione.

Ricavi per prodotti e servizi

S 2013 %

(milioni di euro) 2014 % . % Var.

riesposto Var.
Ricavi da vendite di prodotti 1.681,6 73,4% 14891 74,3% 1925 13%
Ricavi da vendite di servizi 8,0 0,4% 9,0 0,4% (1,0) -10%
Ricavi Sottogruppo ltalia 1.689,6 73,7% 1.498,1 748% 191,5 13%
Ricavi per vendite di prodotti 6015 26,3% 504,9  25,2% 96,6 19%
Ricavi Sottogruppo Spagna 601,5 26,3% 504,9 25,2% 96,6 19%
Ricavi Gruppo 2.291,1 100,0% 2.003,0 100,0% 288,1 14%
Ricavi per area geografica
(milioni di euro) 2014 % . 2013 % Var. % Var.

riesposto

Italia 1.680,1 73,3% 1.493,3 74,6% 186,8 13%
Spagna 561,7 24,5% 462,9 23,1% 98,8 21%
Altri paesi UE 43,6 1,9% 41,8 2,1% 1,8 4%
Paesi extra UE 5,7 0,2% 5,0 0,2% 0,7 14%
Totale 2.291,1 100,0% 2.003,0 100,0% 288,1 14%
I ricavi realizzati negl i al tri paesi del |l 6Uni one Euro
spagnola a clientir esi dent i in Portogall o. I ricavi realizzati

principalmente alle vendite realizzate nei confronti di clienti residenti a San Marino e Andorra.

35) Margine commerciale lordo

2013 %
(euro/000) 2014 % . % Var.
riesposto Var.
Ricavi 2.291.141 100,00% 2.002.964 100,00% 288.177 14%
Costo del venduto 2.149.305 93,81% 1.881.299 93,93% 268.006 14%
Margine commerciale lordo 141.836 6,19% 121.665 6,07% 20.171 17%

Il margine commerciale lordo consolidato € pari a 141,8 milioni di euro ed evidenzia un aumento (pari al 17%
0 20,2 milioni di euro) rispetto al corrispondente periodo del 2013 come conseguenza sia dei maggiori ricavi
che di un aumento del margine percentuale.

Il costo del venduto, secondo le prassi prevalenti nei settori di operativita del Gruppo, € rettificato in
diminuzione per tenere conto di premi/rebate per raggiungimento obiettivi, fondi di sviluppo e co-marketing,
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scontii cassa (c.d. iprompt p a y mui intentid.iEsso imaltne viéne radottéi ¢ a s h
delle note credito emesse dai vendor a fronte di protezioni concordate del valore delle scorte di magazzino.

Il margine commerciale lordor i sente della differenza tra ilogmarhaor e de
di cessione pro soluto a carattere rotativo in essere
effetto & quantificabile in circa 3,5 milioni di euro (2,8 milioni nel 2013).

37-38) Costi operativi

(euro/000) 2014 % . 2013 % Var. %
riesposto Var.

Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Costi di marketing e vendita 38.381 1,68% 29.994 1,50% 8.387 28%
Costi generali e amministrativi 62.369 2,72% 57.393 2,87% 4.976 9%
Costi operativi 100.750 4,40% 87.387 4,36% 13.363 15%
- di cui non ricorrenti 918 0,04% 98 0,00% 820 837%
Costi operativi "ricorrenti" 99.832 4,36% 87.289 4,36% 12.543 14%

L 6 i mpdeircasid operativi ricorrenti ammonta a 98,8 milioni di euro con un aumento del +14% rispetto
all desercizio precedente.

La tabella seguente dettaglia la composizione dei costi operativi consolidati ed il loro andamento:

0,

(euro/000) 2014 % . 2013 % Var. %

riesposto Var.
Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Personale marketing e vendita e oneri accessori 30.982 1,35% 25.844 1,29% 5.138 20%
Altre spese di marketing e vendita 7.399 0,32% 4.150 0,21% 3.249 78%
Costidi marketing e vendita 38.381 1,68% 29.994 1,50% 8.387 28%
Personale amministrazione, IT, HR, supply chain e oneri acc. 20.833 0,91% 19.691 0,98% 1.142 6%
Compensi e spese amministratori 4.482 0,20% 4.010 0,20% 472 12%
Consulenze 4.008 0,17% 4.271 0,21% (263) -6%
Costi logistica 13.403 0,58% 12.231 0,61% 1.172 10%
Ammortamenti ed accantonamenti 4211 0,18% 3.764 0,19% 447 12%
Altre spese generali ed amministrative 15.432 0,67% 13.426 0,67% 2.006 15%
Costigenerali ed amministrativi 62.369 2,72% 57.393 2,87% 4.976 9%
Costi operativi 100.750 4,40% 87.387 4,36% 13.363 15%
| Costi di marketing e vendita includono principalmente:
-icosti del personal e di mar keting e vendita nonch® de

contributivi e accessori;
- spese per agenti e altri collaboratori commerciali;
- i costi di gestione dei Cash and Carry.

| Costi generali e amministrativi comprendono:

i costi del personale di direzione e amministrativo, ivi incluse le aree EDP, risorse umane, servizi generali

e logistica;

i compensi agli organi sociali e oneri correlati, le spese viaggio-vitto e alloggio nonché la remunerazione

dei piani di stock option;

-l e consulenze commerciali, |l e consulenze EDP per | o
informativi e i compensi ad altri consulenti e collaboratori (per revisione del bilancio, consulenze
immobiliari, fiscali, legali e varie);

- le spese postali, telefoniche e di telecomunicazione;

- gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali ed immateriali ad esclusione di quelli relativi alle

attrezzature ed impianti logistici allocati per destinazione al costo del venduto nonché gli accantonamenti

ai fondi rischi e svalutazioni;
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- altre spese generali ed amministrative, tra le quali figurano le locazioni di immobili, le utenze, le spese e
commissioni bancarie, i costi assicurativi, tecnologici e telefonici.

Riclassifica per natura di alcune categorie di costi

Al fine di ampliare |1 6infor mat i vnaturdoo ran ictuan,e sciatpergoow v eed e
nell o schema di cont o economéstnaziored ot t ato sono all ocat e

Costo del lavoro

2013
(euro/000) 2014 % . % Var. % Var.
riesposto

Ricavi 2.291.311 2.002.964 288.347 14%
Salari e stipendi 31.028 1,35% 28.718 1,43% 2.310 8%
Oneri sociali 9.386 0,41% 8.516 0,43% 870 10%
Costi pensionistici 1.799 0,08% 1.702 0,08% 97 6%
Altri costi del personale 745 0,03% 717 0,04% 28 4%
Oneri di risoluzione rapporto 791 0,03% 6  0,00% 785 13083%
Piani azionari 220 0,01% 256 0,01% (36) -14%
Costo del lavoro @ 43969  1,92% 39915  1.99% 4.054 10%

@ saldi 2013 di esclusiva competenza del Sottogruppo Spagna.
Escluso il costo dei lavoratori interinali.

A fine esercizio il costo del lavoro ammonta a 44,0 milioni di euro, in aumento del +10% rispetto al 2013 per

effetto principal mente dell 6acquisizione della societ? C
medi amente i mpiegato nell desercizio, ~ infatti cresciu
880 unita del 2013 riferite al Gruppo al netto del personale impiegato nelle controllate cedute nel corso del

2014 Monclick S.r.l. e Comprel S.r.l. (+ 10%).

Il dettaglio dei dipendenti del Gruppo al 31 dicembre 2014, ripartiti per qualifica contrattuale e per societa, é
fornito nella sezioned Ri s or s edellaRaha@aai one s uclibidamagda.st i oneo

Piani di incentivazione azionaria

Ne l corso dell 6esercizio sono stati contabilizzati i
dal | 6Assembl ea dei S 0 data 9driaggi@ 8042 (pen elterioriSdetiagli Ai. rimanda alla

sezionel Pi ani di i ncentdéllvyfaRe loanzei carzd oualrliaa dgest i oneo

1 piano =~ stato oggetto di contabilizzazione al Afa
Scho)es@nuto conto della wvolatilit? attesa, del di vi ¢

dividendo distribuito agli azionisti) e del livello del tasso di interesse privo di rischio. | principali elementi
informativi e parametri utilizzati ai fini della valorizzazione dei diritti di assegnazione gratuita del piano di
compensi sono sinteticamente riportati nel prospetto seguente:

Piano 2012-2014

Data di assegnazione 14/05/12
Scadenza periodo di maturazione 30/04/15
Data di esercizio 30/06/15
Numero diritti assegnazione gratuita totali 1.150.000
Numero diritti assegnazione gratuita concessi 1.150.000
Fair value unitario (euro) 2,38
Fair value totale (euro) 2.737.897
Tasso di interesse privo di rischio (BTP 3 anni) 1,1% @
Volatilita implicita (260 giorni) 47,4% @
Durata (anni) 3
Prezzo di mercato ® 2,64
"Dividend yield" 3,4%

@ Fonte: Bloomberg, 11 maggio 2012.
@ pari al prezzo ufficiale del titolo Esprinet S.p.A. alla data di assegnazione.
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Complessivamente nel corso del 2014 i costi imputati a conto economico in riferimento al suddetto piano

sono stati pari a 913mila euro (953mila euro nel 2013), di cui 220mila euro (260mila euro nel 2013) relativi a

dipendenti e 693mila euro (693mila euro nel 2013) relativi agli amministratori

| costi registrati nel 2013 si riferiscono per 36mila euro al piano di incentivazione azionaria 2010-2012 giunto

a maturazione in data 29 aprile 2013 di cui 4mila euro sono classificatinell a voce #A47) Util el (F
in dismissionedo.

Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti

2013 %
(euro/000) 2014 % . % Var.
riesposto Var.

Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Ammortamenti Imm. materiali 2.648 0,12% 2.392 0,12% 256 11%
Ammortamenti Imm. immateriali 619 0,03% 353 0,02% 266 75%
Subtot. ammortamenti 3.268 0,14% 2.745 0,14% 523 19%
Svalutazione immobilizzazioni - 0,00% 1 0,00% 1) -100%
Subtot. ammort. e svalut. (A) 3.268 0,14% 2.746 0,14% 522 19%
Acc.to fondi rischi ed oneri (B) 785 0,03% 650 0,03% 135 21%
Totale ammort., svalutaz. e accantonamenti (C=A+B) 4.053 0,18% 3.396 0,17% 657 19%
(euro/000) 2014 2013 Var.
Ammortamenti Imm. materiali ad incremento del fondo 2.713 2.392 321
Riaddehbiti a gruppi in dismissione (8) - (8)
Altri riaddebiti (12) - (12)
Altri incrementi del fondo (45) - (45)
Ammortamenti Imm. materiali 2.648 2.392 256
Ammortamenti Imm. materiali ad incremento del fondo 638 353 285
Riaddehbiti a gruppi in dismissione (6) - (6)
Altri riaddebiti (13) - (13)
Ammortamenti Imm. immateriali 619 353 266

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni, sia materiali sia immateriali, recepiscono le rettifiche evidenziate
nella seconda tabella, rettifiche che consentono la riconciliazione con quanto indicato nei rispettivi prospetti
di movimentazione.

Le tabelle successive contengono il dettaglio dei costi e gli impegni per futuri pagamenti relativi ai leasing di
natura operativa:

(euro/000) 2014 % 2013 % Var. % Var.

Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Locazione immobili 7.969 0,35% 7.652 0,38% 317 4%
Noleggio automezzi 1.061 0,05% 1.147 0,06% (86) -71%
Noleggio attrezzature 297 0,01% 320 0,02% (23) -71%
Noleggio linee dati 90 0,00% 114 0,01% (24) -21%
Cost Housing CED 149 0,01% 162 0,01% (13) -8%
Totale costi per leasing operativi 9.566 0,42% 9.395 0,47% 171 2%
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(euro/000) 2015 2016 2017 2018 2019 Oltre Totale

Locazione immobili 8.024 8.171 7.758 7.750 7.445 15.263 54.412
Noleggio automezzi 1.001 740 525 291 186 - 2.744
Noleggio attrezzature 329 325 288 288 286 270 1.786
Noleggio linee dati 90 90 67 - - - 247
Costi Housing CED 148 148 111 - - - 407
Costi per leasing operativi 9.592 9.474 8.750 8.329 7.917 15.533 59.595

42) Oneri e proventi finanziari

%

(euro/000) 2014 % . 2013 % Var.
riesposto Var.

Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Interessi passivi su finanziamenti 953 0,04% 1.155 0,06% (202) -18%
Interessi passivi verso banche 586  0,03% 762  0,04% (176) -23%
Interessi passivi verso altri 9 0,00% 69 0,00% (60) -87%
Oneri per ammortamento upfront fee 209 0,01% 152 0,01% 57 38%
Interessi su acquisto partecipazione 34 0,00% - 0,00% 34 0%
Costi finanziari IAS 19 113 0,00% 108  0,01% 5 5%
Inefficacia su strumenti derivati - 0,00% - 0,00% - 0%
Oneri finanziari (A) 1.904  0,08% 2246  0,11% (342) -15%
Interessi attivi da banche (799) -0,03% (321) -0,02% (478) 149%
Interessi attivi da altri (176) -0,01% (35) 0,00% (141) 397%
Inefficacia su strumenti derivati (310) -0,01% (7) 0,00% (303) 4253%
Proventi finanziari (B) (1.285) -0,06% (363) -0,02% (922) 253%
Oneri finanziari netti (C=A+B) 619 0,03% 1.883 0,09%  (1.264) -67%
Utili su cambi (269) -0,01% (474) -0,02% 205 -43%
Perdite su cambi 1.637 0,07% 493 0,02% 1.144 232%
(Utili)/perdite su cambi (D) 1368  0,06% 19  0,00% 1.349 7082%
Oneri/(proventi) finanziari (E=C+D) 1.987 0,09% 1.902 0,09% 85 4%

Il saldo complessivo tra oneri e proventi finanziari, negativo per 2,0 milioni di euro, evidenzia un lieve

peggi oramento rispetto al cor r i s pod miiomirditeao). F@edinamicaée del | 6
principal mente riconduci bil e all 6incremento del | e per
essenzial mente dovuto all di mpatto del rafforzamento de

denominate nella valuta statunitense.

Senzaconsider ar e | def f et tcambidleodndriéinargiarisptesentane un saldo negativo di soli 0,6
milioni di euro, con un miglioramento di -87%3 milioni d
Tale miglioramento € dovuto, quanto a 0,9 milioni di euro, al solo saldo interessi bancari (-54%) grazie al

combinato dei seguenti elementi:

- un generale miglioramento della posizione debitoria media del Gruppo;

- una generalizzata riduzione dei livelli di spread pagati rispetto ai tassi di mercato finanziario, i quali sono
rimasti mediamente sui livelli del 2013 (pur con un trend in crescita nel primo semestre ed in sensibile
calo nel secondo).

Ulteriori miglioramenti si rilevano nel saldo positivo delle componenti di inefficacia degli strumenti derivati

grazie al riversamento a conto economico della relativa riserva per effetto dei contratti giunti a maturazione
nel corso del 2014.
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45) Imposte
%
(euro/000) 2014 % . 2013 % Var.
riesposto var.
Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Imposte correnti 12.092 0,53% 10.561 0,53% 1.531 14%
Imposte differite 1.321 0,06% 234 0,01% 1.087 465%
Totale imposte 13.413 0,59% 10.795 0,54%  290.795 24%
Di seguito la riconciliazione tra aliquota ordinaria e aliquota effettiva.
31/12/2014 31/12/2013 riesposto
(euro/000) Sottogr. Sottogr. Sottogr. Sottogr.
Gruppo Italia Spagna Gruppo Italia Spagna
Utile ante imposte [A] 39.100 45.797 7.112 32.370 27.581 4.805
Utile operativo (EBIT) 41.086 33.164 7.998 34.278 27.761 6.534
(+) costo del lavoro @ 19.827 19.827 - 18.216 18.216 -
(+) accantonamenti fondo svalutazione crediti 881 881 - 622 622 -
(+) accantonamenti fondo rischi ed oneri 542 542 - 613 613 -
Stima imponibile fiscale ai fini IRAP [B] 62.336 54.414 - 53.729 47.212 -
Imp. teoriche IRES Sottogruppo Italia (= A*27,5%) 8.797 12.594 - 7.585 7.585 -
Imp. teoriche IRAP Sottogruppo Italia (= B*3,9%) 2122 2.122 - 1.841 1.841 -
Imp.teoriche sul reddito Sottogruppo Spagna [A*30,0%)] 2.134 - 2.134 1.442 - 1.442
Totale imposte teoriche [C] 13.052 14.716 2.134 10.868 9.426 1.442
Tax rate teorico [C/A] 33,4% 32,1% 30,0% 33,6% 34,2% 30,0%
(-) agevolazione fiscale ACE (aiuto alla crescita economica) (571) (571) - (312) (312) -
(+) recupero imposte anni precedenti - - - 409 (92) 501
(+) imposte indeducibili 7 - 7 - - -
(-) cambiamento tax rate 686 - 686 - - -
(-) ripristino valore partecipazione iberica - (3.777) - - - -
Altre differenze permanenti di reddito 239 242 - (170) (185) 20
Totale imposte effettive [D] 13.413 10.610 2.827 10.795 8.837 1.963
Tax rate effettivo [D/A] 34,3% 23,2% 39,7% 33,3% 32,0% 40,8%
@ costi del personale sono al netto dell'effetto del cuneo fiscale e dei costi deducibili ai fini IRAP.
46) Utile netto e utile per azione
%
2013
(euro/000) 2014 . Var.
riesposto Var.
Utile attivitain funzionamento 25.687 21.575 4.112 19%
Utile netto 26.813 23.095
N. medio ponderato azioni in circolazione - base 51.222.940 51.166.276
N. medio ponderato azioni in circolazione - diluito 52.330.411 52.046.772
Utile att. funz. per azione in euro - base 0,51 0,42 0,09 21%
Utile per azione in euro - base 0,53 0,45 0,08 18%
Utile att. funz. per azione in euro - diluito 0,50 0,41 0,09 22%
Utile per azione in euro - diluito 0,52 0,44 0,08 18%
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Nel calcolo dell dutil e pueseleazpni popre infidtafeg®d sono state es
Ai fini del calcolo dell dutile per azione Adiluitod so
Aistock granto approvato in data 9 maggi o 201 2ondcdel | 6 Ass
guale risultano assegnhate grat Ribamentie imceht indll@az0ooe
iRel azione sulla gestioneo

47) Utile/(Perdita) gruppi in dismissione

%
(euro/000) 2014 . 2013 Var.
riesposto Var.
Ricavi 2.291.141 2.002.964 288.177 14%
Utile/(perdita) gruppi in dismissione 1.126 1.520 (394) -26%

Al 31 dicembre 2014 in tale voce sono raggruppati i risultati delle societa Monclick S.r.I. e Comprel S.r.l. fino
alla rispettiva data di dismissione (avvenuta in data 28 febbraio 2014 per Monclick e in data 23 luglio 2014

per Comprel S.r.l.), integrati con gli altri oneri sostenuti ed i proventi realizzati in relazione alle due operazioni
straordinarie.

Nella tabella seguente vengono riportati i suddetti risultati distintamente per gruppo dismesso essendo gli

stessi dettagl iGurtuippneldipsameasgsria fob Lidnfind iRelaziorse slikad gesiane
cui si rimanda per ulteriori informazioni:.

(euro/000) 2014 2013

Monclick Comprel Totale Monclick Comprel Totale
Utile netto del gruppo in dismissione 14 330 344 1.179 341 1.520
Plusvalenza/(Minusvalenza) realizzata 2.452 (1.610) 842 - -
Imposte sulla plusvalenza/minusvalenza 4) (56) (60) - - -
Utile/(Perdita) netto gruppi in dismissione 2.462 (1.336) 1.126 1.179 341 1.520

Si segnala che le plusvalenze/minusvalenze realizzate sono esposte al netto dei costi di vendita.
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8. Altre informazioni rilevanti

8.1 Compensi corrisposti a organi di amministrazione e controllo e ai dirigenti con
responsabilita strategiche

. Compensi - .
(euro/000) Carica Durata‘l Co.mp‘en3| variabili non Benefici r.lon Altri ) Totale
dellacarica  fissi @ @ monetari @ compensi ® generale
equity
Consiglio di Amministrazione
Francesco Monti Presidente 2012/14 400 200 3 603
Maurizio Rota Vice Presidente 2012/14 400 200 4 604
Alessandro Cattani Amm. Delegato 2012/14 400 200 4 604
Giuseppe Cali Amministratore 2012/14 28 28
Stefania Cali Amministratore 2012/14 28 28
Valerio Casari Amministratore 2012/14 286 150 4 440
Andrea Cavaliere Amministratore © 2012/14 28 45 73
Mario Massari Amministratore © 2012/14 28 45 73
Cristina Galbusera Amministratore © 2012/14 28 22 50
Marco Monti Amministratore 2012/14 28 28
Umberto Giovanni Quilici Amministratore ©) 2012/14 28 28
Chiara Mauri Amministratore © 2012/14 28 22 50
1.710 750 15 134 2.609
Collegio Sindacale
Giorgio Razzoli Presidente 2012/14 80 80
Emanuele Calcaterra Sindaco Effettivo 2012/14 57 57
Mario Conti Sindaco Effettivo 2012/14 61 61
198 - - - 198
Altri dirigenti con responsabilita strategiche 257 58 4 - 319
(I) Compensi nella societa che redige il bilancio 2.165 808 19 134 3.126
Collegio Sindacale
Emanuele Calcaterra Sindaco Effettivo 2012/14 21 21
Mario Conti Sindaco Effettivo 2012/14 17 17
38 - - - 38
Altri dirigenti con responsabilita strategiche 100 - - 121 221
(I1) Compensi da controllate e collegate 138 - - 121 259
(1) Totale compensi 2.303 808 19 255 3.385

@ solo per il consigliere Casari (CFO), la voce comprende anche la retribuzione da lavoro dipendente.

@ condizionati al raggiungimento di obiettivi legati ai risultati economici e finanziari consolidati del Gruppo e quota parte della componente monetaria
relativa al Long Term Incentive Plan.

Consigliere indipendente.

OFringe benefitdo auto.

Compensi per la partecipazione a comitati relativamente agli amministratori.

@)
@)
®)

Nell a tabella precedente sono riportate | e informazion
amministratori e sindaci di Esprinet S.p.A. nonché ai dirigenti con responsabilita strategiche in relazione agli

incarichi detenuti in questa e nelle altre societa del Gruppo.

Cosi come definito dal principio contabile IAS 24 e richiamato dalla delibera Consob n 17221 del 12 marzo

2010, Aidirigent. con responsabilit strategi chbhdita sono
direttamente o indirettamente, della pianificazione, della direzione e del controllo delle attivita della societa,
compresi gli amministratori (esecutivi o meno) dell a s
La definizione di fidiri gentmpreads,oltreraglismnoinissatob é ilcampohnents t r at e
del collegio sindacale, la figura del Country Manager Italia, del Country Manager Spagna e il CFO di Gruppo
(questbébultimo ricoprente anche il ruol o di amministrat

| compensi precedentemente esposti includono tutte le voci retributive corrisposte, i benefici in natura e i

compensi percepiti quali amministratori di societa del Gruppo.

Si riporta qui di seguito la tabella inerente i Piani di Incentivazione basati su strumenti finanziari, diversi dalle

Stock option, a favore dei component.i del l 6organo di a
strategica.
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Diritti assegnati al Di”?“ . Diritti . Diritti detenuti al

1° gennaio 2014 esercitati assegnati 31 dicembre 2014
Beneficiari nel 2014 nel 2014

. Prezzo medio di . s . Prezzo medio Periodo di

Quantita esercizio Quantita Quantita Quantita di esercizio vesting

Maurizio Rota 308.036 gratuito - - 308.036 gratuito
Alessandro Cattani 308.036 gratuito - - 308.036 gratuito dal 14/05/2012
Valerio Casari ¥ 256.695 gratuito - - 256.695  gratuito  al 30/04/2015
Altri dirigenti con resp.strategiche 92.411 gratuito - - 92.411 gratuito

@ Amministratore.

Si riporta qui di seguito la tabella inerente i Piani di Incentivazione monetaria a lungo termine a favore dei

component.i del |l organo di ammini strazione e degli al tr
di euro):
Bonus dell'anno Bonus di anni precedenti

Beneficiari

Erogabile/ Differit Periodo di Non piu Erogabile/ Ancora

Erogato erito Riferimento erogabili Erogato differiti

Maurizio Rota 55 triennale 93
Alessandro Cattani 55 triennale 93
Valerio Casari® 46  triennale 77
Altri dirigenti con resp.strategiche 17  triennale 28
Totale - 173 - - 291

@ Amministratore.

8.2 Rapporti con entita correlate

Nelle tabelle successive sono riepilogati i saldi patrimoniali ed economici derivanti dalle operazioni con parti
correlate, individuate secondo quanto previsto dallo IAS 24, ad eccezione dei rapporti con amministratori e
dirigenti con responsabilita strategiche evidenziati nel paragrafo precedente cui si rimanda.

Le operazioni intercorse tra la holding Esprinet S.p.A. e le sue controllate incluse nel perimetro di
consolidamento sono state eliminate nel bilancio consolidato e non vengono pertanto evidenziate nella
presente sezione.

Rapporti con altre parti correlate
| ricavi realizzati sono relativi a vendite di prodotti di elettronica di consumo effettuate alle normali condizioni

di mercato verso, sostanzialmente, i key manager del gruppo e loro familiari.

Le prestazioni di servizi ricevute fanno prevalentemente riferimento ai contratti di locazione conclusi a
condizioni di mercato e sottoscritti nei periodi precedenti a quello in esame, rispettivamente con le societa
Immobiliare Selene S.r.l., relativamente al sito logistico di Cambiago (MI) e M.B. Immobiliare S.r.l. riguardo al
sito logistico di Cavenago (MB).
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2014 2013

(euro/000) ) ) - . I, " o . " ",

Tipologia Ricavi Costi  Crediti  Debiti Ricavi Costi  Crediti  Debiti
Ricavi
Infoklix S.r.I. In liquidazione Vendita prodotti - - 2 - - - 2
Key managers e familiari Vendita prodotti 14 - 2 - 21 -
Subtotale 14 - 4 - 21 -
Costi generali e amministrativi
Immobiliare Selene S.r.1. Locazione immobili - 1.455 - - - 1.448 -
M.B. Immobiliare S.r.l. Locazione immobili - 1910 - - - 1901 -
Immobiliare Dea 81 S.p.A. Locazione immobili - - - - - 16 -
Immobiliare Dea 81 S.p.A. Spese varie - - - - 1 -
Immobiliare Selene S.r.l. Spese varie - 9 - - - 7 -
M.B. Immobiliare S.r.I. Spese varie - 10 - - - 11 -
Immobiliare Selene S.r.l. Depositi cauzionali - - 717 - - - 717
M.B. Immobiliare S.r.I. Depositi cauzionali - - 471 - - - 471
Subtotale - 3384 1.188 - - 3384 1.188
Oneri/proventi finanziari
Immobiliare Selene S.r.l. Interessi su depositi 7 - 7 - 18 - 18
M.B. Immobiliare S.r.l. Interessi su depositi 5 - 5 - 12 - 12
Subtotale 12 - 12 - 30 - 30
Totale complessivo 26  3.384 1.204 - 51 3.384 1.223

Come evidente dalla tabella il valore complessivo delle suddette operazioni non é rilevante in relazione al
volume complessivo delle attivita del Gruppo.
Rapporti con societa collegate

Di seguito vengono evidenziati i rapporti intrattenuti con la societa collegata Assocloud S.r.l. e Ascendeo
SAS:

2014 2013

(euro/000) ) ) o ) L . L . L .

Tipologia Ricavi Costi  Crediti  Debiti Ricavi Costi  Crediti  Debiti
Ricavi
Assocloud S.rl. Ricavi per servizi vari 508 - 569 - 174 - 275 -
Assocloud S.rl. Canoni di locazione - 98 - 2 - 46 - 52
Assocloud S.rl. Acquisti merce - 34 - 56 - 7 - 9
Assocloud S.rl. Consulenze varie - - - - - 8 - -
Ascendeo SAS Spese per servizi vari - 20 - 5 - - - -
Totale 508 152 569 63 174 61 275 61

8.3  Analisi dei flussi di cassa nel periodo

Come evidenziato nella tabella successiva, per effetto delle dinamiche dei flussi di cassa rappresentate nel
prospetto del Rendiconto finanziario consolidato, il Gruppo Esprinet al 31 dicembre 2014 registra un surplus
di liquidita di 130,3 milioni di euro rispetto al surplus di liquidita di 141,7 milioni di euro realizzato al 31
dicembre 2013.
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2013
(euro/000) 2014 . .
riesposto

Debiti finanziari netti iniziali (141.652) (61.100)
Flusso di cassa generato (assorbito) da attivita d'esercizio 3.872 87.642
Flusso di cassa generato (assorbito) da attivita di investimento 638 (2.487)
Flusso di cassa generato (assorbito) da variazioni del patrimonio netto (14.926) (4.015)
Flusso di cassa netto (10.416) 81.140
Interessi bancari non pagati (952) (588)
Debiti finanziari netti finali (130.284) (141.652)
Dehbiti finanziari correnti 20.814 38.569
(Attivita)/Passivita finanziarie correnti per strumenti derivati 51 174
Crediti finanziari verso societa di factoring (690) (2.829)
Crediti finanziari verso clienti (506) (572)
Disponibilita liquide (225.174) (176.893)
Debiti finanziari correnti netti (205.505) (141.551)
(Attivita)/Passivita finanziarie non correnti per strumenti derivati 128

Crediti finanziari verso clienti (3.085) (3.457)
Dehbiti finanziari non correnti 68.419 3.356
Debito per acquisto partecipazioni 9.758

Debiti finanziari netti (130.284) (141.652)

® Valori differenti dai dati pubblicati nel resoconto intermedio di gestione al 31 dicembre 2013 a seguito della classificazione, anche per i periodi di
confronto, dei valori economici delle societ”™ MonclicknSdismhisei Gamprel S.r.|I.

8.4 Indebitamento finanziario netto e analisi dei debiti finanziari

Come richiesto dalla Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, la tabella successiva

fornisce |l 6informativa relativamente all oéfiindebitamen
nettao) determinato i n sostanziale <conformit CESRo0nN i

(Committe of European Securities Regulators) del 10 febbraio 2005 i Raccomandazi oni per

uni forme del regol amento dell a Commi g sichianmatdald Consop e a s Ul
stessa.

Con riferimento alla stessa tabella, s i sottolinea che | 6indebitamento fina
previsti dal CESR coincide per il Gruppo con |l a nozio

precedent e Apabsrdai §ussadi oassdinel periodod c uwimanda.
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(euro/000) 31/12/2014 31/12/2013
A. Depositi bancari e denaro in cassa 225.174 176.893
B. Assegni - -
C. Titoli detenuti per la negoziazione - -
D. Liquidita (A+B+C) 225.174 176.893
Attivita finanziarie per strumenti derivati - -
Crediti finanziari verso clienti 506 572
Crediti finanziari verso societa di factoring 690 2.829
E Crediti finanziari correnti 1.196 3.401
F. Debiti bancari correnti 8.387 8.608
G. Quota corrente dellindebitamento non corrente 1.321 12.084
H. Debiti verso altri finanziatori e passivita finanziarie per strumenti derivati 11.157 18.051
. Indebitamento finanziario corrente (F+G+H) 20.865 38.743
J. Indebitamento finanziario corrente netto (I-E-D) (205.504) (141.551)
K. Debiti bancari non correnti 68.419 3.356
L. Crediti finanziari verso clienti (3.085) (3.457)
M. Debiti verso altri finanziatori e passivita fin. non correnti per strumenti derivati 9.886 -
N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) 75.220 (101)
O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (130.284) (141.652)

Ripartizione dell'indebitamento finanziario netto:

Debiti finanziari correnti 20.814 38.569
(Attivita)/Passivita finanziarie correnti per strumenti derivati 51 174
Crediti finanziari verso clienti (506) (572)
Crediti finanziari verso societa di factoring (690) (2.829)
Disponibilita liquide (225.174) (176.893)
Debiti finanziari correnti netti (205.505) (141.551)
(Attivita)/Passivita finanziarie non correnti per strumenti derivati 128 -
Crediti finanziari non correnti (3.085) (3.457)
Debito per acquisto partecipazioni 9.758 -
Debiti finanziari non correnti 68.419 3.356
Debiti finanziari netti (130.284) (141.652)

Il livello dei debiti finanziari netti di Gruppo, positivi per 130,3 milioni di euro, corrisponde a un saldo netto tra
debiti finanziari lordi per 20,8 milioni di euro, passivita finanziarie per derivati pari a 0,1 milioni di euro, crediti
finanziari verso societa di factoring per 0,7 milioni di euro, crediti finanziari verso clienti per 0,5 milioni di euro
e disponibilita liquide per 225,2 milioni di euro.

Le disponibilita liquide, costituite in prevalenza da depositi bancari, libere e non vincolate, hanno una natura

transitoria in quanto si formano temporaneamente a fine mese per effetto della peculiare fisionomia del ciclo

finanziario tipico del Gruppo.

Tale ciclo si caratterizza infatti per una rilevante concentrazione di incassi dalla clientela e dalle societa di
factoring-qu e st i ul t i mi a titolo di netto ricavotpdankntee cess
alla fine di ciascun mese solare mentre i pagament i
concentrazione a fine periodo, risultano general mente distril
Per tale motivo il dato puntuale a 31 dicembre 2014
disponibilita liquide, cosi come quello rilevato a o g n i fine mese, non =~ rappresen
finanziario netto e del livello delle giacenze di tesoreria medi del periodo.

Nel corso del 2014, nel quadro delle politiche di gestione dei livelli di capitale circolante, & proseguito il
programma di cessione pro-soluto a titolo definitivo a carattere rotativo di crediti vantati verso segmenti
selezionati di clientela, in ltalia e Spagna, appartenenti perlopiu al comparto della grande distribuzione.
Atteso che i programmi citati realizzano il completo trasferimento dei rischi e dei benefici in capo ai
cessionari, i crediti oggetto di cessione vengono el
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contabil e | A&m@Belsivo suldivelfo flee debitofinanziari a 31 dicembre 2014 & quantificabile in
ca. 193 milioni di euro (ca. 154 milioni di euro al 31 dicembre 2013).

Relativamente ai debiti finanziari a medio-lungo termine, si riporta nella tabella successiva, per ciascun
finanziamento ottenuto, il dettaglio delle quote scadentientroeo | t re | d6eserci zi 0 successi

tra ASottogruppo Italiad e fSot mpogresppst poss&p differira dal segna
valore contabile in linea capitale in quanto rappresentativi del costo ammortizzato calcolato mediante

| 6applicazione del metodo del tasso di interesse effet
(euro/000) 31/12/14 31/12/13 Var.
Corr.  Non corr. Tot. Corr.  Noncorr. Tot. Corr. Noncorr. Tot.

Finanziamento in pool

(agente: Intesa Sanpaolo) - - - 4.964 - 4.964 (4.964) - (4.964)
Finanziamento in pool

(agente: Banca IMI) - 64.550 64.550 - - - - 64.550 64.550
Intesa Sanpaolo (mutuo GdF) 350 3.006 3.356 - 3.356 3.356 350 (350) -
Credem 778 56 834 - - - 778 56 834
Unicredit 193 807 1.000 - - - 193 807 1.000
Totale Sottogruppo ltalia 1.321 68.419 69.740 4.964 3.356 8.320 (3.643) 65.063 61.420
Finanziamento in pool

(agente: Intesa Sanpaolo) - - - 7.120 - 7.120 (7.120) - (7.120)
Totale Sottogruppo Spagna - - - 7.120 - 7.120 (7.120) - (7.120)
Totale Gruppo 1.321 68.419 69.740 12.084 3.356 15.440 (10.763) 65.063 54.300

8.5 Finanziamenti e covenant su finanziamenti

Nella tabella seguente si riporta il valore contabile in linea capitale dei finanziamenti ottenuti dal Gruppo:

(euro/000) 31/12/14 31/12/13 Var.

Finanziamento chirografario in pool a Esprinet S.p.A.

rimborsato in rate semestrali entro giugno 2014 - 5.000 (5.000)
Finanziamento chirografario in pool a Esprinet Iberica

rimborsato in rate semestrali entro giugno 2014 - 7.140 (7.140)
Finanziamento da Intesa a Esprinet S.p.A. per "mutuo GdF"

rimborsabile in rate annuali entro gennaio 2022 3.457 3.961 (504)
Finanziamento chirografario in pool a Esprinet S.p.A.

rimborsabile in rate semestrali entro luglio 2019 65.000 - 65.000
Finanziamento chirografario da Credem a Celly S.p.A.

rimborsabile in rate trimestrali entro gennaio 2016 833 - 833
Finanziamento chirografario da Unicredit a Celly S.p.A.

rimborsabile in rate mensili entro giugno 2019 1.000 - 1.000
Totale valore capitale 70.290 16.101 54.189

Il tasso medio ponderato praticato nel corso del 2014 sui suddetti finanziamenti & stato pari al 2,8% ca.,
(4,0% ca. nel 2013).

Il contratto di finanziamento dal valore contabile in linea capitale pari a 65,0 milioni di euro, rappresentato da
una Term Loan Facility sottoscritta da Esprinet S.p.A. con un pool di banche, erogata ad agosto 2014 e
scadente entro luglio 2019, contiene specifiche clausole che prevedono, nel caso di mancato rispetto di n. 3
covenant economico-finanziari, la possibilita per gli istituti eroganti di rendere i finanziamenti erogati
suscettibili di rimborso immediato. Tali covenant, tutti da verificare semestralmente sui dati del bilancio
consolidato e certificato, sono di seguito riportati:
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i) rapporto tra posizione finanziaria allargata ed EBITDA,;
ii) rapporto tra EBITDA e oneri finanziari netti;
iii) importo assoluto della posizione finanziaria allargata;

| addove per Aposi zi one finanziari a all argataodo esi i nt
rappresentato nel precedente paragrafo Indebitamento finanziario netto e analisi dei debiti finanziari, al lordo

dei crediti finanziarinon correntie del | 6ef fetto dell e anticipazioni del | ¢
programmidicessionefipso@l ut oo a societ”™ di factori.ng o di cartol

Ai suddetti covenant € assoggettata, oltre che la Term Loan Facility gia precedentemente indicata, anche
una Revolving Facility sottoscritta in pari data, dal valore massimo e dalla scadenza identici alla Term Loan
Facility ma non ancora utilizzata, ed insieme a questa finalizzata al sostegno del fabbisogno finanziario
generale del Gruppo Esprinet e capace di migliorare il grado di stabilita e flessibilita della struttura
finanziaria.

Al 31 dicembre 2014, secondo le stime del management, tali covenant sono stati pienamente rispettati.

I vari contratt.i di finanziamento contengono inoltre
simili che, alla data di redazione della presente relazione, non risultano violate.

8.6 Situazione degli affidamenti

A fronte degli utilizzi descritti nei paragrafi precedenti, il Gruppo Esprinet disponeva al 31 dicembre 2014 di
linee di affidamento presso il sistema creditizio per complessivi 918 milioni di euro (di cui 873 milioni per
cassa), cosi suddivisi per forma tecnica:

Sottogruppo Sottogruppo

(euro/000) Gruppo ltalia Spagna
Smobilizzo crediti/finimport/aperture di credito 232.790 180.190 52.600
Finanziamenti a medio-lungo termine 67.983 67.983 -
Crediti di firma 44.958 44.958 -
Factoring cedente ) 492,050 376.050 116.000
Conti correnti passivi 6.422 6.422 -
Carte di credito 500 500 -
Derivati/compravendita valuta a termine 7.885 7.885

Linea revolving 65.000 65.000

Totale 917.588 748.988 168.600

@ Include sia i plafond pro-soluto che pro-solvendo.

Sulla base della situazione finanziaria puntuale al 31 dicembre 2014, escludendo i plafond pro-soluto

concessi dal sistema finanziario a fronte dei programmi di cessione rotativa di crediti a titolo definitivo ed i
crediti di firma, il grado di utilizzo complessivo d
precedente) come si evince dalla tabella sottostante:

(euro/000) Utilizzi % Utilizzi lordi Affidamenti

Smobilizzo crediti/anticipi import/aperture di credito 4% 10.224 232.790
Finanziamenti a medio-lungo termine 97% 65.863 67.983
Factoring "cedente" - pro solvendo 34% 10.736 31.300
Totale Gruppo 28% 86.823 308.282

I mantenimento di linee di credito a breve termine con tassi di utilizzo contenuti ed elevata flessibilita di
utilizzo rappresenta la modalita principale di gestione del rischio di liquidita da parte del Gruppo.

87 Stagionalit”™ dell dattivit

La tabella sotto riportata rémestreselargneldiennié204e2018.enza dei r
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2014 2013
Gruppo Italia Spagna Gruppo Italia Spagna

Ricavi Q1 22,4% 23,3% 19,9% 24,1% 24,5% 23,1%

Ricavi Q2 22,7% 23,5% 20,8% 23,9% 24,6% 21,6%

Ricavi 1* semestre 45,1% 46,7% 40,7% 47,9% 49,1% 44,7%

Ricavi Q3 21,9% 21,7% 22,8% 21,5% 21,3% 22,2%

Ricavi Q4 33,0% 31,6% 36,5% 30,5% 29,6% 33,1%

Ricavi 2" semestre 54,9% 53,3% 59,3% 52,1% 50,9% 55,3%

Totale anno 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Tradi zional mente il mercato dell 61 T e del | 6eénlSpagrtar oni c a
da fenomeni di marcata stagionalita delle vendite che comportano un incremento della domanda nel quarto
trimestre dell danno solare essenzialmente in relazione
e nel c-oes.c hiblwadowk | a parte fAconsumero, e alla dinamica d

che presenta statisticamente una concentrazione a ridosso dei mesi di novembre/dicembre.

Tale carattere di stagionalita dei consumi influenza i volumi di attivita del settore distributivo e,
conseguentemente, i volumi dei ricavi del Gruppo Esprinet.

A tale andamento nel periodo invernale si contrappone una flessione di domanda nei mesi estivi, ed in
particolare nel mese di agosto. Tale ultima dinamica appare altresi in corso di ridimensionamento in
particol are nel segmento fAbusinessodo per effetto dell a
lavorativa nei mesi estivi.

A quanto sopra si aggiunge una stagionalita dei risultati economici che, in condizioni di normale svolgimento

del l e operazioni di gestione, risentono in termini di
componente dei costi fissi il cui andamento =~ per defi
La descritta stagionalita delle vendite si riflette anche sui livelli di indebitamento finanziario per la
componente strettamente legata alla necessita di finanziamento del circolante il cui livello presenta un picco

nell ultima parte di ciascun anno sol are.

In relazione a tale ultima grandezza si osservano inoltre rilevanti oscillazioni infra-mensili provocate perlopiu

da una certa concentrazione di incassi dalla clientela alla fine e a meta di ciascun mese in presenza di
pagament i ai fornitori di stribuiet pi Y% uniformemente |
Si evidenzia pertanto che questoéultimo fattore ~ all a
indebitamento di fine periodo, cosi come di ciascuna fine mese, rispetto al livello medio di indebitamento
osservabile nel periodo stesso.

Gli elementi sopra descritti espongono il Gruppo ad un rischio finanziario e commerciale piu elevato rispetto
a situazioni caratterizzate da minore stagionalita.

8.8 Eventi e operazioni significative non ricorrenti

Nel corso del 2014 sono state identificate come poste non ricorrenti le indennita di risoluzione rapporto nei

confronti di dipendenti della capogruppo (pari a 700 mila euro), gli oneri di imposta rilevati in Spagna

derivanti principalmente dalla variazione delle attivitd per imposte anticipate per perdite pregresse
conseguenti | a futura riduzione dell 6aliquota fiscale
transazione per | dacqui si zi o2i&milaleao.l a soci et”™ Celly S.p

Nel corso del 2013, invece, erano state identificate come poste non ricorrenti le spese sostenute a fronte

dell 6avvenuta sottoscrizione del verbale di chiusura d
la controllata Esprinet Iberica. Tali oneri fanno riferimento ai costi di consulenza fiscale, agli interessi per

ritardato pagamento di imposte e maggiori imposte relative alla ripresa a tassazione di alcuni costi
precedentemente dedotti.

Nell a tabella successiva si ri porta | 6esddets everitieene nel
operazioni (inclusi gli effetti fiscali):
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(euro/000) Tipologia di onere 2014 2013 Var.

Costi generali e amministrativi Costi di transazione acquisto Celly (218) - (218)
Costi generali e amministrativi Costi di risoluzione rapporti dipendenti (700) - (700)
Costi generali e amministrativi Oneri di difesa - (98) 98
Totale SG&A (918) (98) (918)
Utile operativo (EBIT) (918) (98) (918)
(Oneri)/proventi finanziari Interessi su ritardato pagamento imposte - (66) 66
Utile prima delle imposte (918) (164) (852)
Imposte Recupero imposte anni precedenti - (495) 495
Imposte Cambiamento aliquota Spagna su perdite iniziali (689) - (689)
Imposte Impatto eventi non ricorrenti 261 67 194
Utile netto prima dei terzi (1.346) (592) (163)
Risultato di terzi - - -
Utile netto/(Perdita) (1.346) (592) (163)

8.9 Principali contenziosi in essere

Per una descrizione dell devoluzione dei contenzi osi I
sezione nella voce di comme n t Foo nid i non correnhel Mdetadi tale Ipialsasnowiid “®o n s
Pari mentiRel ari bae fideg!l i soannomi 1t st € atded ii & Rriacipai,riscemle capi

i ncer tleppliichedseguite dal Gruppo per lai gestione dei contenziosi legali e fiscali.

8.10 Analisi delle operazioni relative a strumenti derivati

Léanal isi delle operazioni relative a str uinhennftoir ndaet riivvaa
rischi e str ucoisinmandaf i nanzi ari 0O

8.11 Corrispettivi per servizi di revisione di Gruppo

1 seguente prospett o 4Jduwdeads tiebRegoiamente Brsitienti Cansob, &wadentzia il 4 9
corrispettiuwvi di competenza dell 6eserci zi dariidhelresper i
dalla stessa societa di revisione e/o da entita appartenenti al suo network:

o Soggetto Corrispettivi (euro/000)

Descrizione
erogatore 2014 2013

Revisione contabile:
Controllo dei conti annuali di una sola societa, con redazione
di giudizio professionale Reconta 231,0 235,8
Controllo dei conti annuali consolidati di un insieme di imprese, con
redazione giudizio professionale Reconta 12,8 13,4
Controllo dei conti infraannuali di una sola societa o di un insieme
di imprese Reconta 39,4 40,0
Subtotale 283,2 289,2
Servizi di attestazione:
Prestazione di servizi diversi dalla revisione finalizzati all'emissione Reconta 35,0 13,8
di attestazioni
Subtotale 35,0 13,8
Totale 318,2 303,0
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9. Pubblicazione del Progetto di Bilancio

Il Progetto di Bilancio & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di Esprinet, che ne ha altresi
approvata la pubblicazione nella riunione del 16 marzo 2015 nel corso della quale & stato inoltre dato
mandato al Presidente di apportarvi le modifiche o integrazioni di perfezionamento formale che fossero

ritenute necessarie od opportune per la miglior stesura e la completezza del testo, in tutti i suoi elementi.
Vimercate, 16 marzo 2015

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Francesco Monti
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Attestazione del Bil anci o Consgeldeldat o
Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive
modifiche e integrazioni

1. | sottoscritti Alessandro Cattani, Amministratore Delegato della Esprinet S.p.A. e Pietro Agliano, Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Esprinet S.p.A. attestano, tenuto anche conto
di quant o pr e whbissconomi ded| del@ecnetd legislativol24 febbraio 1998, n. 58:

- | 6adeguatezza in relazione alle caratteristiche del
- | 6effettiva applicazione,

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidat o n e | corso del |l
2014.

2. La valutazione dell adeguatezza delle procedure aml

consolidato al 31 dicembre 2014 e stata svolta in coerenza con il modello Internal Control i Integrated
Framework emesso dal Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission che
rappresenta un framework di riferimento generalmente accettato a livello internazionale.

Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio consolidato al 31 dicembre 2014:

a) é redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita europea ai
sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c) e idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e

finanziar i a del |l 6emittente e dell 6insieme delle imprese inc
3.2 La relazione sulla gestione comprende unbéanali si
nonch® della situazione del | 6e mélusd nelrconsolidemerdoe unitatheéentes i e me

alla descrizione dei principali rischi ed incertezze cui sono esposti.

Vimercate, 16 marzo 2015

Amministratore Delegato Dirigente Preposto alla redazione
di Esprinet S.p.A. dei documenti contabili societari
di Esprinet S.p.A.

(Ing. Alessandro Cattani) (Pietro Agliano)
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Situazione patrimoniale-finanziaria

Di seguito si riporta la situazione patrimoniale-finanziaria di Esprinet S.p.A. redatto secondo i principi
contabili internazionali IFRS®:

Nota di
(euro) 31/12/2014 31/12/2013
commento
ATTIVO
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 1 8.217.435 8.918.355
Avviamento 2 10.625.555 10.625.555
Immobilizzazioni immateriali 3 895.874 655.454
Partecipazioni in societa collegate 5 17.818 6.000
Partecipazioni in altre societa 83.601.657 66.159.225
Attivitd per imposte anticipate 6 2.957.044 2.645.429
Crediti ed altre attivita non correnti 9 4.418.653 4.789.590
110.734.036 93.799.608
Attivita correnti
Rimanenze 10 188.012.731 160.976.448
Crediti verso clienti 11 169.562.707 146.066.052
Crediti tributari per imposte correnti 12 1.311.693 1.721.134
Altri crediti ed attivita correnti 13 76.933.312 90.127.415
Disponibilita liquide 17 177.048.866 115.018.452
612.869.309 513.909.501
Attivita non correnti possedute per lavendita -
Totale attivo 723.603.345 607.709.109
PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 19 7.860.651 7.860.651
Riserve 20 234.660.790 220.319.804
Risultato netto dellesercizio 21 39.596.642 18.470.383
282.118.083 246.650.838
Totale patrimonio netto 282.118.083 246.650.838
PASSIVO
Passivita non correnti
Debiti finanziari 22 67.555.675 3.355.661
Passivita finanziarie per strumenti derivati 23 127.792 -
Passivita per imposte differite 24 2.383.300 2.278.532
Debiti per prestazioni pensionistiche 25 3.965.002 3.958.743
Fondi non correnti ed altre passivita 26 1.743.756 1.919.510
75.775.525 11.512.446
Passivita correnti
Debiti verso fornitori 27 337.101.288 311.100.536
Debiti finanziari 28 13.898.276 24.507.415
Debiti tributari per imposte correnti 29 1.082.253 276.250
Passivita finanziarie per strumenti derivati 30 50.655 69.548
Fondi correnti ed altre passivita 32 13.577.265 13.592.076
365.709.737 349.545.825
TOTALEPASSIVO 441.485.262 361.058.271
Totale patrimonio netto e passivo 723.603.345 607.709.109

® Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 20086, gli effetti dei rapporti con parti correlate sulla situazione patrimoniale-
finanziaria di Esprinet S.p. A. sono evi de n zle-finanziarian iportatdé aefleppaginet o s c h e
successive e commentati nelle fiNote al bilancio di Esprinet S.p.A.O0.
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Conto economico separato

Di seguito viene riportato il conto economico perfi d e s t i ndela sooigtéeESprinet S.p.A. redatto secondo
i principi contabili internazionali IFRS®:

(euro) Nota di 2014 2013
commento
Ricavi 33 1.715.606.801 1.542.724.771
Costo del venduto (1.608.621.112) (1.444.386.804)
Margine commerciale lordo 35 106.985.689 98.337.967
Costi di marketing e vendita 37 (27.329.396) (25.965.352)
Costi generali e amministrativi 38 (47.016.739) (44.998.612)
Utile operativo (EBIT) 32.639.554 27.374.003
(Oneri)/proventi finanziari 42 (819.025) (200.182)
(Oneri)/proventi da altri invest. 13.734.217 -
Utile prima delle imposte 45.554.746 27.173.821
Imposte 45 (10.239.993) (8.703.438)
Utile netto attivitain funzionamento 35.314.753 18.470.383
Utile/(perdita) gruppi in dismissione a7 4.281.889 -
Utile netto 39.596.642 18.470.383
- di cui pertinenza di terzi
- di cui pertinenza Gruppo 39.596.642 18.470.383
Conto economico complessivo
(euro) 2014 2013
Utile netto 39.596.642 18.470.383
Altre componenti di conto economico complessivo da riclassificare nel conto economico separato:
- Variazione riserva "cash flow hedge" (116.579) 338.118
- Impatto fiscale su variazione riserva "cash flow hedge" 29.668 (90.532)

Altre componenti di conto economico complessivo da non riclassificare nel conto economico separato:

- Variazione riserva "fondo TFR" (534.890) (76.544)
- Impatto fiscale su variazioni riserva "fondo TFR" 147.095 21.049
Altre componenti di conto economico complessivo (474.706) 192.092
Totale utile/(perdita) complessiva per il periodo 39.121.936 18.662.475

- di cui attribuibile ai soci della controllante 39.121.936 18.662.475
- di cui pertinenza di terzi -

® Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sul conto economico di Esprinet
SpAsono evidenzi ati nell 6apposito schema di conto economico riportat
di Esprinet S.p.A.D0
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto

. Lo ’ . Total
(euro/000) i?clg: Riserve p'?:;:; Rl;::zstdoodl patr(i)maoenio
netto
Saldi al 31 dicembre 2012 7.861 218.361 (14.935) 20.308 231.595
Utile/(perdita) complessivo di periodo - 192 - 18.470 18.661
Destinazione risultato esercizio precedente - 15.749 - (15.749) -
Dividendi distribuiti - - - (4.559) (4.559)
Totale operazioni con gli azionisti - 15.749 - (20.308) (4.559)
Assegnazione azioni proprie - (666) 1.865 - 1.199
Incremento riserva piani azionari - (245) - - (245)
Saldi al 31 dicembre 2013 7.861 233.390 (13.070) 18.470 246.651
Utile/(perdita) complessivo di periodo - (475) - 39.597 39.122
Destinazione risultato esercizio precedente - 13.911 - (13.911) -
Dividendi distribuiti - - - (4.559) (4.559)
Totale operazioni con gli azionisti - 13.911 - (18.470) (4.559)
Incremento riserva piani azionari - 913 - - 913
Variazione riserva IAS/FTA - (8) - - (8)
Assegnazioni azioni proprie - - - - -
Saldi al 31 dicembre 2014 7.861 247.731 (13.070) 39.597 282.119
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Rendiconto finanziario’
(euro/000) 2014 2013
Flusso monetario da attivita di esercizio (D=A+B+C) 13.559 54.405
Flusso di cassa del risultato operativo (A) 40.032 31.127
Utile operativo 32.640 27.374
Utili da gruppi in dismissione al lordo imposte 4.342 -
Ammortamenti e altre svalutazioni delle immobilizzazioni 2.803 2.476
Variazione netta dei fondi (176) 632
Variazione non finanziaria dei debiti per prestazioni pensionistiche (490) (304)
Costi non monetari piani azionari 913 949
Flusso generato/(assorbito) dal capitale circolante (B) (13.311) 31.333
(Incremento)/Decremento delle rimanenze (27.037) 310
(Incremento)/Decremento dei crediti verso clienti (17.625) 21.687
(Incremento)/Decremento delle altre attivita correnti 11.505 (7.426)
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori 25.868 16.819
Incremento/(Decremento) delle altre passivita correnti (6.022) (57)
Altro flusso generato/(assorbito) dalle attivita di esercizio (C) (13.162) (8.055)
Interessi pagati al netto degli interessi ricevuti 1.533 396
Differenze cambio realizzate (924) (135)
Plusvalenza netta Monclick (230) -
Plusvalenza netta Comprel (4.112) -
Imposte pagate (9.429) (8.316)
Flusso monetario da attivita di investimento (E) (1.754) (2.247)
Investimenti netti in Immobilizzazioni materiali (1.544) (2.199)
Investimenti netti in Immobilizzazioni immateriali (799) (208)
Altre attivita e passivita non correnti (33) 95
Costituzione Assocloud - -
Acquisizione Celly (7.944) -
Cessione Monclick 3.966 -
Cessione Comprel 4.612 -
Incremento partecipazioni in societa controllate 12) 65
Flusso monetario da attivita di finanziamento (F) 50.224 (14.639)
Finanziamenti a medio-lungo termine ottenuti 65.000 3.834
Rimborsi/rinegoziazioni di finanziamenti a medio-lungo termine (5.504) (10.000)
Variazione dei debiti finanziari lordi (7.094) 10.248
Finanziamenti a breve erogati - (10.000)
Variazione dei crediti finanziari e degli strumenti derivati 2.581 (4.415)
Distribuzione dividendi (4.559) (4.559)
Incremento/(Decremento) riserva "cash flow hedge" (200) 248
Incremento riserva "piani azionari" a favore controllate - 5
Flusso monetario netto del periodo (G=D+E+F) 62.029 37.519
Disponibilita liquide all'inizio del periodo 115.019 77.500
Flusso monetario netto del periodo 62.029 37.519
Disponibilita liquide alla fine del periodo 177.048 115.019
7Glieffettideirapporticon Aaldarer eplaattd o sono stati omessi in quanto no
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Situazione patrimoniale-finanziaria (ai sensi Delib.Consob n. 15519 del 27 luglio 2006)

Obper ulteriori dettagli sulle fAparti correl atee of Nsoit er ianlvibai laal @ cai os edzii oEnsep rfii Rnaeptp 0S
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