
1. FATTORI DI RISCHIO
L’OPERAZIONE DESCRITTA NEL PROSPETTO INFORMATIVO PRESENTA GLI ELEMENTI DI RISCHIO TIPICI DI UN INVESTIMENTO IN AZIONI.
AL FINE DI EFFETTUARE UN CORRETTO APPREZZAMENTO DELL’INVESTIMENTO, GLI INVESTITORI SONO INVITATI A VALUTARE GLI SPECIFICI FATTORI

DI RISCHIO RELATIVI A IL SOLE 24 ORE S.P.A., ALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO FACENTE CAPO ALLA STESSA, AL SETTORE DI ATTIVITÀ IN CUI ESSE

OPERANO E ALLA QUOTAZIONE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI. I FATTORI DI RISCHIO DESCRITTI NEL PRESENTE CAPITOLO “FATTORI DI RI-
SCHIO” DEVONO ESSERE LETTI CONGIUNTAMENTE ALLE INFORMAZIONI CONTENUTE NEL PROSPETTO INFORMATIVO.
I RINVII A SEZIONI, CAPITOLI E PARAGRAFI SI RIFERISCONO ALLE SEZIONI, AI CAPITOLI E AI PARAGRAFI DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

I. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE ED AL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO
1.1 RISCHI CONNESSI ALLA DISTRIBUZIONE DEI PRODOTTI EDITORIALI
CANALE EDICOLA

ALLA DATA DEL PROSPETTO, IL GRUPPO HA IN ESSERE TRE CONTRATTI DI DISTRIBUZIONE E COMMERCIALIZZAZIONE NEL CANALE EDICOLA CON

IL DISTRIBUTORE NAZIONALE M-DIS DISTRIBUZIONE MEDIA S.P.A. (“M-DIS”) AVENTI AD OGGETTO IL QUOTIDIANO “IL SOLE 24 ORE” I MA-
GAZINE E I COLLATERALI E STIPULATI, RISPETTIVAMENTE, IN DATA 29 GIUGNO 2006, 28 LUGLIO 2006 E 1 APRILE 2005 (POI RINNOVATO IN

DATA 28 LUGLIO 2006). A TALE RIGUARDO SI SEGNALA CHE M-DIS È L’UNICO DISTRIBUTORE DI CUI IL GRUPPO SI AVVALE PER LA DISTRIBU-
ZIONE DEI PROPRI PRODOTTI EDITORIALI NEL CANALE EDICOLA. PERTANTO, ALLA DATA DEL PROSPETTO, IL GRUPPO DIPENDE DAI SUDDETTI

CONTRATTI COMMERCIALI. I PREDETTI CONTRATTI HANNO TUTTI DURATA FINO AL 30 GIUGNO 2016 CON RINNOVO AUTOMATICO, SALVO DI-
SDETTA, PER ULTERIORI PERIODI DI 5 ANNI. QUALE CORRISPETTIVO PER L’ATTIVITÀ SVOLTA A FAVORE DEL GRUPPO, NEL CORSO DELL’ESERCIZIO

2006 E DEL PRIMO SEMESTRE 2007 IL GRUPPO HA CORRISPOSTO A M-DIS, RISPETTIVAMENTE, EURO 6,9 MILIONI ED EURO 6,8 MILIONI.
SEBBENE TALI CONTRATTI NON PREVEDANO LA POSSIBILITÀ DI RECESSO O DI RISOLUZIONE ANTICIPATA DA PARTE DEL DISTRIBUTORE NAZIONALE,
L’EVENTUALE INTERRUZIONE DI TALE RAPPORTO POTREBBE COMPORTARE INTERRUZIONI O RALLENTAMENTI NELLA DISTRIBUZIONE DEI PRODOTTI

EDITORIALI ED EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
CANALE ABBONAMENTI

NELL’AMBITO DEL CANALE ABBONAMENTI, L’ATTIVITÀ DI CONSEGNA FISICA DEI PRODOTTI EDITORIALI DEL GRUPPO PRESSO IL DOMICILIO DEL CLIENTE

È AFFIDATA AL SERVIZIO POSTALE NAZIONALE. EVENTUALI DISSERVIZI O DISFUNZIONI NEL SERVIZIO POSTALE NAZIONALE CHE DETERMININO LA MAN-
CATA O INTEMPESTIVA CONSEGNA DEL PRODOTTO EDITORIALE AL CLIENTE POTREBBERO PERTANTO RIPERCUOTERSI NEGATIVAMENTE SUL TASSO

DEI RINNOVI DEGLI ABBONAMENTI E, PIÙ IN GENERALE, PROVOCARE UN DANNO AL GRUPPO IN TERMINI REPUTAZIONALI, CON CONSEGUENTI EF-
FETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.4 E CAPITOLO XXII, PARAGRAFO 22.3.1 DEL PRO-
SPETTO.

1.2 RISCHI CONNESSI ALLA CONCENTRAZIONE SUI FORNITORI DI CARTA
NEL PRIMO SEMESTRE 2007 IL VOLUME DEGLI ACQUISTI EFFETTUATI CON I PRIMI TRE FORNITORI DI CARTA (BIANCA E SALMONE) RAPPRESENTA

L’85% DEL VOLUME TOTALE DEGLI ACQUISTI DI CARTA (PARI A CIRCA EURO 22 MILIONI). PERTANTO, LA SOCIETÀ RITIENE CHE ALLA DATA DEL

PROSPETTO VI SIA DIPENDENZA DA FORNITORI DI CARTA.
A TAL RIGUARDO, NON SI PUÒ ESCLUDERE CHE LA CESSAZIONE PER QUALSIASI CAUSA DI TALI RAPPORTI DI FORNITURA POSSA COMPORTARE PER IL

GRUPPO, NEL BREVE PERIODO, DIFFICOLTÀ NELL’APPROVVIGIONAMENTO DI CARTA IN QUANTITÀ E TEMPI ADEGUATI A GARANTIRE LA CONTINUITÀ DELLA

PRODUZIONE, OVVERO CHE L’APPROVVIGIONAMENTO DA ALTRI FORNITORI POSSA AVVENIRE A FRONTE DI UN MAGGIORE ESBORSO ECONOMICO. TALI

CIRCOSTANZE POTREBBERO COMPORTARE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PRO-
SPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA IL SUCCESSIVO FATTORE DI RISCHIO 2.3 NONCHÉ LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFI 6.1.2.1
E 6.4 DEL PROSPETTO.

1.3 RISCHI CONNESSI ALL’APPALTO DELLE ATTIVITÀ DI STAMPA
IL GRUPPO APPALTA A TERZI L’ATTIVITÀ DI STAMPA DI PARTE DEL QUOTIDIANO “IL SOLE 24 ORE” E DEI SUOI PRODOTTI EDITORIALI E CIÒ IN RA-
GIONE SIA DELLA PROPRIA STRATEGIA DI DISTRIBUZIONE (VOLTA AD OTTIMIZZARE LA COPERTURA GEOGRAFICA DEGLI STABILIMENTI) SIA TENUTO CONTO

DELL’ELEVATO LIVELLO DI SATURAZIONE NEGLI STABILIMENTI DI PROPRIETÀ DEL GRUPPO ALLA DATA DEL PROSPETTO. NEL PRIMO SEMESTRE 2007
CIRCA IL 43% DELLE COPIE DEL QUOTIDIANO “IL SOLE 24 ORE” SONO STATE STAMPATE PRESSO TERZI. NELL’AMBITO DELL’AREA PROFESSIO-
NISTI, FATTA ECCEZIONE PER 19 PERIODICI STAMPATI NELLO STABILIMENTO DI CARSOLI, TUTTI I LIBRI E I PERIODICI SONO REALIZZATI PRESSO STA-
BILIMENTI DI TERZI.
NEL PRIMO SEMESTRE 2007 I PRIMI TRE TERZISTI CUI È STATA APPALTATA LA STAMPA DEL QUOTIDIANO IL SOLE 24 ORE HANNO REALIZZATO

CIRCA L’88% DELLE COPIE DEL QUOTIDIANO COMPLESSIVAMENTE STAMPATE IN OUTSOURCING. TUTTAVIA, NONOSTANTE IL TASSO DI CONCENTRA-
ZIONE PRESSO I PRIMI TRE STAMPATORI TERZI SIA SIGNIFICATIVAMENTE ELEVATO, ANCHE IN CONSIDERAZIONE DEL FATTO CHE DUE DI TALI STAMPA-
TORI UTILIZZANO LE ROTATIVE CONCESSE DAL GRUPPO IN COMODATO D’USO, L’EMITTENTE RITIENE CHE NON VI SIA DIPENDENZA DA STAMPATORI

TERZI.
GLI STAMPATORI TERZI SONO SOTTOPOSTI AD ANALISI VALUTATIVE E CONTROLLI DA PARTE DEL GRUPPO NONCHÉ AL RISPETTO DI ADEGUATI LIVELLI

DI SERVIZIO IN TERMINI DI QUALITÀ DEL PRODOTTO E TEMPI DI CONSEGNA. L’APPALTO DELL’ATTIVITÀ DI STAMPA A SOGGETTI TERZI ESPONE IL

GRUPPO AD ALCUNI RISCHI, QUALI, IL RISCHIO CHE DETTI RAPPORTI VENGANO INTERROTTI, CHE IL PRODOTTO NON VENGA PREDISPOSTO SECONDO

GLI STANDARD QUALITATIVI DEL GRUPPO, OVVERO CHE LO STESSO NON VENGA CONSEGNATO ENTRO I TERMINI CONVENUTI.
PERTANTO, SEPPURE DETTI CONTRATTI PREVEDANO L’APPLICAZIONE DI ONEROSE PENALI QUALORA LE SOCIETÀ APPALTATRICI NON SI ATTENGANO AI

TERMINI CONVENUTI ED AGLI STANDARD QUALITATIVI DEL GRUPPO, EVENTUALI INTERRUZIONI O RITARDI NELLA CONSEGNA DEI PRODOTTI POTREB-
BERO COMPORTARE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFI 6.1.2 DEL PROSPETTO.

1.4 RISCHI CONNESSI ALL’ANDAMENTO DEI RICAVI PUBBLICITARI
IL GRUPPO REALIZZA UNA PARTE CONSIDEREVOLE DEI PROPRI RICAVI ATTRAVERSO LA RACCOLTA PUBBLICITARIA SUI MEDIA DEL GRUPPO (IL QUO-
TIDIANO “IL SOLE 24 ORE”, I PERIODICI, I MAGAZINE, LE RIVISTE SPECIALIZZATE, LA FREE PRESS, LA RADIO E I SITI INTERNET) E SUI MEDIA DI

EDITORI TERZI. NEL PRIMO SEMESTRE 2007, IL 40,6% DEI RICAVI CONSOLIDATI DERIVAVANO DALLA RACCOLTA PUBBLICITARIA EFFETTUATA SIA

DALLA CONCESSIONARIA SYSTEM SIA DALLE SINGOLE AREE DI BUSINESS DEL GRUPPO (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.1
E CAPITOLO IX, PARAGRAFO 9.2.1.2).
A TALE RIGUARDO, SI SEGNALA CHE NONOSTANTE IL GRUPPO VANTI UN ELEVATO NUMERO DI LETTORI ED ASCOLTATORI, CHE COSTITUISCONO UN

FATTORE FONDAMENTALE PER L’ATTRAZIONE E IL MANTENIMENTO DELLA PUBBLICITÀ SUI PROPRI MEDIA, NELL’ESERCIZIO 2006 IL GRUPPO NON

DETENEVA UNA QUOTA SIGNIFICATIVA DEL MERCATO ITALIANO COMPLESSIVO DEGLI INVESTIMENTI PUBBLICITARI (PRECISAMENTE L’1,9%, CHE SALE

ALL’8,8% SUL MERCATO DEGLI INVESTIMENTI PUBBLICITARI SUI QUOTIDIANI A PAGAMENTO). PERTANTO IL GRUPPO POTREBBE IN FUTURO DOVER

EFFETTUARE INVESTIMENTI FINALIZZATI A MANTENERE E/O RENDERE PIÙ COMPETITIVI I PROPRI PRODOTTI EDITORIALI AL FINE DI ATTRARRE E/O MAN-
TENERE ELEVATO L’INTERESSE DEGLI INVESTITORI PUBBLICITARI CON CONSEGUENTI EFFETTI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINAN-
ZIARIA DEL GRUPPO MEDESIMO. INOLTRE, QUALORA IL GRUPPO:
(I) NON FOSSE IN GRADO DI MANTENERE O REALIZZARE PRODOTTI DI INTERESSE PER IL MERCATO PUBBLICITARIO;
(II) NON FOSSE IN GRADO DI ACCRESCERE LA PROPRIA QUOTA DI MERCATO, CON PARTICOLARE RIFERIMENTO A QUEI SETTORI IN CUI L’EMITTENTE

HA AVVIATO PROCESSI DI RIORGANIZZAZIONE (INTERNET, RADIO); OVVERO,
(III) NON FOSSE IN GRADO DI ATTUARE UN’EFFICIENTE POLITICA DI DIVERSIFICAZIONE PER TIPOLOGIA DI PUBBLICITÀ – COMMERCIALE, FINANZIARIA,

LEGALE, IMMOBILIARE, ECC… - DELL’ATTIVITÀ DI RACCOLTA PUBBLICITARIA,
I RICAVI DERIVANTI DALL’ATTIVITÀ PUBBLICITARIA POTREBBERO DIMINUIRE CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PA-
TRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
SI SEGNALA, INOLTRE, CHE IL MERCATO PUBBLICITARIO ITALIANO HA STORICAMENTE MOSTRATO UNA NATURA CICLICA, CRESCENDO NEI MOMENTI

DI ESPANSIONE MACROECONOMICA DEL PAESE E CONTRAENDOSI NEI PERIODI DI RECESSIONE. CONSEGUENTEMENTE, I RICAVI PUBBLICITARI DEL

GRUPPO DIPENDONO FORTEMENTE DALLE CONDIZIONI ECONOMICHE IN ITALIA A LIVELLO NAZIONALE E LOCALE, CON PARTICOLARE RIFERIMENTO ALLE

AREE METROPOLITANE DI ROMA E MILANO. UNA FLESSIONE GENERALE DELL’ECONOMIA DEL PAESE POTREBBE AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SUL

MERCATO PUBBLICITARIO ITALIANO CON PROBABILI RIPERCUSSIONI SULLA CAPACITÀ DI GENERARE RICAVI PUBBLICITARI E, PERTANTO, SULLA SITUA-
ZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE, ECONOMICA E FINANZIARIA DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFI 6.1.1.3 E 6.2.2.3 DEL PROSPETTO.

1.5 RISCHI CONNESSI ALLE STRATEGIE NEI SETTORI DELL’EDITORIA TRADIZIONALE E MULTIMEDIALE
IL SETTORE DELL’EDITORIA, IN SENSO LATO, È INTERESSATO DA UN PROCESSO DI TRANSIZIONE DALLE FORME DELL’EDITORIA TRADIZIONALE AL-
L’EDITORIA ONLINE, ASSOCIATO ALL’INTRODUZIONE DI NUOVE TECNOLOGIE E NUOVI CANALI DISTRIBUTIVI, CON IMPATTI DIFFICILMENTE PREVEDIBILI

SUL PIANO DELLE DINAMICHE COMPETITIVE DEL MERCATO.
IL SETTORE DEI QUOTIDIANI, CON RIFERIMENTO A QUELLI A PAGAMENTO ED AI MERCATI EVOLUTI, È CONDIZIONATO NEL SUO ANDAMENTO DALLO SVI-
LUPPO DEI NUOVI MEDIA E DEI QUOTIDIANI FREE PRESS, CON UNA POTENZIALE FLESSIONE DELLE COPIE VENDUTE.
IN LINEA CON GLI ALTRI OPERATORI DEL SETTORE EDITORIALE, IL GRUPPO INTENDE ESPANDERE LA PROPRIA ATTIVITÀ ANCHE A SETTORI E AMBITI

RELATIVAMENTE NUOVI (QUALI L’EDITORIA ONLINE). TALE STRATEGIA POTREBBE ESSERE PERSEGUITA ANCHE ATTRAVERSO IL LANCIO DI NUOVI PRO-
DOTTI.
A TALE RIGUARDO SI SEGNALA CHE L’EVENTUALE INSUCCESSO DELLE ANZIDETTE INIZIATIVE POTREBBE DETERMINARE UNA CONTRAZIONE DEI RICAVI

PUBBLICITARI DERIVANTI DALLA RACCOLTA SUI MEDIA DEL GRUPPO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE

E FINANZIARIA DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.6. DEL PROSPETTO.

1.6 RISCHI CONNESSI ALL’OPERATIVITÀ DEGLI STABILIMENTI DI PROPRIETÀ DEL GRUPPO
IL GRUPPO È PROPRIETARIO E GESTISCE GLI STABILIMENTI DI STAMPA E SPEDIZIONE SITI IN MILANO E CARSOLI (L’AQUILA). TALI STABILIMENTI SONO

SOGGETTI A RISCHI OPERATIVI TRA I QUALI SI SEGNALANO, A TITOLO ESEMPLIFICATIVO, GUASTI DELLE APPARECCHIATURE, INTERRUZIONI DI LAVORO,
REVOCA DEI PERMESSI E DELLE LICENZE, OLTRE AD EVENTI DI NATURA ECCEZIONALE, TRA CUI LE CATASTROFI NATURALI.
AL FINE DI CONTENERE TALI RISCHI IL GRUPPO HA STIPULATO APPOSITE POLIZZE ASSICURATIVE PER LA COPERTURA DEI DANNI DIRETTI AGLI STABI-
LIMENTI ED AGLI IMPIANTI FINO AD UN MASSIMALE COMPLESSIVO PARI A EURO 57 MILIONI E PER LA COPERTURA DEI DANNI INDIRETTI DI INTERRU-
ZIONE DELL’ATTIVITÀ FINO AD UN MASSIMALE COMPLESSIVO PARI A EURO 80 MILIONI, CON FRANCHIGIE VARIABILI A SECONDA DEL SINISTRO

COMPRESE TRA UN MINIMO DI EURO 510 (FURTO) ED UN MASSIMO DI EURO 5,7 MILIONI (TERREMOTO). IL PREMIO COMPLESSIVAMENTE CORRI-
SPOSTO DAL GRUPPO A FRONTE DI DETTE COPERTURE ASSICURATIVE È STATO PARI AD EURO 76.600 NEL 2004, EURO 67.400 NEL 2005,
EURO 68.300 NEL 2006 E, DA ULTIMO, COME PREMIO ANTICIPATO PER L’INTERO ANNO 2007, EURO 69.700.
NONOSTANTE IL GRUPPO SEGUA IDONEE PROCEDURE PER MINIMIZZARE I RISCHI OPERATIVI COLLEGATI AGLI STABILIMENTI, QUALSIASI INTERRUZIONE

DELL’ATTIVITÀ PRESSO DETTI STABILIMENTI CHE PRODUCA UN DANNO DI IMPORTO SUPERIORE A QUELLO COPERTO DALLE POLIZZE ASSICURATIVE IN

ESSERE POTREBBE AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA, NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL

GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VIII, PARAGRAFO 8.1 DEL PROSPETTO

1.7 RISCHI CONNESSI ALLE RECENTI ACQUISIZIONI ED AL PROCESSO DI INTEGRAZIONE DEL GRUPPO
IL GRUPPO NELLA SUA ATTUALE CONFIGURAZIONE, DERIVA DA UN PROCESSO DI INTEGRAZIONE TUTTORA IN CORSO. ALCUNE DELLE SOCIETÀ CHE

COMPONGONO IL GRUPPO SONO STATE INFATTI ACQUISTATE NEL CORSO DEGLI ESERCIZI 2006 E 2007 DI CUI ALCUNE ATTUALMENTE NON HANNO

CONSEGUITO MARGINI REDDITUALI POSITIVI.
LE OPERAZIONI DI ACQUISIZIONE PER LORO NATURA PRESENTANO SIGNIFICATIVI ELEMENTI DI RISCHIO CHE COMPRENDONO, MA NON SI LIMITANO,
ALLA PERDITA DI CLIENTI E DI PERSONALE RILEVANTE DA PARTE DELLE SOCIETÀ ACQUISITE, A RISCHI LEGALI O A EVENTUALI DIFFICOLTÀ DI INTE-
GRAZIONE DOVUTE A DIVERSE CULTURE AZIENDALI.

TALE PROCESSO, INOLTRE, PRESENTA I RISCHI TIPICI DELLE OPERAZIONI DI INTEGRAZIONE DI UN GRUPPO SOCIETARIO E QUINDI LE DIFFICOLTÀ RELA-
TIVE AL COORDINAMENTO DEL MANAGEMENT, ALL’INTEGRAZIONE DELLE PROCEDURE DI BUDGETING E REPORTING E DELL’OFFERTA COMMERCIALE,
NONCHÉ ALL’IMPIEGO DI RISORSE PER IL RAGGIUNGIMENTO DI EFFICIENZE OPERATIVE. NONOSTANTE IL GRUPPO ABBIA GIÀ INIZIATO IL PROCESSO DI

INTEGRAZIONE TRA LE STRUTTURE, LE TECNOLOGIE E I SERVIZI ESISTENTI E QUELLI DELLE SOCIETÀ NEO-ACQUISITE, IL COMPLETAMENTO DI TALE PRO-
CESSO POTREBBE REALIZZARSI CON TEMPI E COSTI DIVERSI DA QUELLI ORIGINARIAMENTE PIANIFICATI. TALE CIRCOSTANZA POTREBBE PREGIUDICARE

IL PIENO SFRUTTAMENTO DELLE SINERGIE PRODUTTIVE, DISTRIBUTIVE E COMMERCIALI ATTESE CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ

DEL GRUPPO E SUI SUOI RISULTATI.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO V, PARAGRAFO 5.1.5 DEL PROSPETTO.

1.8 RISCHI CONNESSI ALLA GESTIONE DELLA CRESCITA PER LINEE ESTERNE
LE LINEE STRATEGICHE DEL GRUPPO CONTEMPLANO UNA FUTURA CRESCITA PER LINEE ESTERNE.
IL GRUPPO INTENDE INFATTI PERSEGUIRE UNA STRATEGIA VOLTA ALL’ESPANSIONE DELLE PROPRIE ATTIVITÀ ANCHE ATTRAVERSO ACQUISIZIONI O AC-
CORDI DI COLLABORAZIONE, ANCHE SUI MERCATI ESTERI. L’ATTUAZIONE DI TALE STRATEGIA, ANCHE MEDIANTE L’UTILIZZO DEI PROVENTI DERIVANTI

DALL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE, DIPENDE IN PARTE DALLA CAPACITÀ DEL GRUPPO DI INDIVIDUARE SOCIETÀ TARGET O PAR-
TNER LE CUI CARATTERISTICHE CORRISPONDANO AGLI OBIETTIVI PERSEGUITI, DALLA POSSIBILITÀ DI PORTARE A TERMINE LE ACQUISIZIONI O GLI AC-
CORDI DI COLLABORAZIONE A CONDIZIONI SODDISFACENTI E DALLA CAPACITÀ DI ASSIMILARE AL PROPRIO INTERNO LE NUOVE REALTÀ NELL’AMBITO

DELLA GESTIONE ORDINARIA DEL GRUPPO. LE DIFFICOLTÀ POTENZIALMENTE CONNESSE ALLE OPERAZIONI DI ACQUISIZIONE O AGLI ACCORDI DI COL-
LABORAZIONE QUALI LA MANCATA INDIVIDUAZIONE DI POSSIBILI SOCIETÀ TARGET O PARTNER, RITARDI NEL PERFEZIONAMENTO DELLE OPERAZIONI O

COSTI E PASSIVITÀ INATTESI POTREBBERO INCIDERE NEGATIVAMENTE SULL’ATTIVITÀ DEL GRUPPO E SUI SUOI RISULTATI, CON CONSEGUENTI POSSI-
BILI EFFETTI NEGATIVI SULL’ANDAMENTO DELLE QUOTAZIONI.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.6 E LA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO III, PARAGRAFO

3.4. DEL PROSPETTO.

1.9 RISCHI CONNESSI A ERRORI O RITARDI NELLO SVILUPPO/AGGIORNAMENTO DEI PRODOTTI SOFTWARE
ALCUNI DEI PRODOTTI OFFERTI DAL GRUPPO NELL’AMBITO DELL’AREA PROFESSIONISTI E DELL’AREA MULTIMEDIA, SONO SVILUPPATI CON TECNO-
LOGIE MOLTO SOFISTICATE. NON SI PUÒ PERTANTO ESCLUDERE CHE SI VERIFICHI UN ERRORE, DIFETTO, ANOMALIA NON IDENTIFICABILE NELL’AM-
BITO DEL PROCESSO ELABORATIVO CHE PRECEDE LA COMMERCIALIZZAZIONE DI DETTI PRODOTTI. INFATTI ANCHE SE DEBITAMENTE TESTATI, I PRODOTTI

OFFERTI O DISTRIBUITI DAL GRUPPO POTREBBERO EVIDENZIARE TALI INEFFICIENZE SUCCESSIVAMENTE ALLA VENDITA O ALL’INTEGRAZIONE NEL SI-
STEMA INFORMATICO DEL CLIENTE.
EVENTUALI ERRORI O RITARDI NELLO SVILUPPO DEI PRODOTTI POTREBBERO PROVOCARE CONSEGUENZE NEGATIVE IN TERMINI DI DECREMENTO DEL

FATTURATO, PERDITA DI CLIENTI E DANNO ALL’IMMAGINE DEL GRUPPO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PA-
TRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO STESSO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.2.2.3 DEL PROSPETTO.

1.10 RISCHI RELATIVI AI PROCEDIMENTI PER DIFFAMAZIONE A MEZZO STAMPA
IL GRUPPO È ESPOSTO, ANALOGAMENTE AGLI ALTRI OPERATORI DEL SETTORE, AL RISCHIO DI CONTROVERSIE RIGUARDANTI RICHIESTE DI RISARCI-
MENTO PER DANNI FONDATE SU IPOTESI DI DIFFAMAZIONE A MEZZO STAMPA.
AL 30 GIUGNO 2007 SONO STATE AVANZATE RICHIESTE RISARCITORIE NEI CONFRONTI DEL QUOTIDIANO “IL SOLE 24 ORE” PER UN IMPORTO

COMPLESSIVO DI CIRCA EURO 176 MILIONI. A TALE RIGUARDO SI SEGNALA CHE IN ALCUNI CASI TALI CONTROVERSIE HANNO AD OGGETTO RICHIE-
STE DI RISARCIMENTO PER IMPORTI SIGNIFICATIVI. IN PARTICOLARE, IL GRUPPO È PARTE DI CINQUE CONTENZIOSI CHE COMPLESSIVAMENTE CONSI-
DERATI RAPPRESENTANO PIÙ DEL 90% DELLA TOTALITÀ DELLE PRETESE RISARCITORIE AVANZATE DA SOGGETTI TERZI PER DANNI DA DIFFAMAZIONE

A MEZZO STAMPA.
ALLA MEDESIMA DATA, IL GRUPPO HA ACCANTONATO UN IMPORTO COMPLESSIVO A TITOLO DI “FONDO PER LITI” - DESTINATO ALLA COPERTURA

DELL’EVENTUALE SOCCOMBENZA NEI PROCEDIMENTI AVENTI AD OGGETTO RICHIESTE DI RISARCIMENTO PER DIFFAMAZIONE A MEZZO STAMPA - PARI

A EURO 1,6 MILIONI ED HA ALTRESÌ IN ESSERE POLIZZE ASSICURATIVE A COPERTURA DI TALI RISCHI FINO AD UN MASSIMALE DI EURO 516.000
PER SINGOLO SINISTRO PER ANNO. LA SOCIETÀ RITIENE CHE, ANCHE TENUTO CONTO DELL’ORIENTAMENTO MOSTRATO DAL TRIBUNALE CIVILE DI

MILANO IN TEMA REFUSIONE DEI DANNI DERIVANTI DA GRAVI DIFFAMAZIONI, I PREDETTI ACCANTONAMENTI E POLIZZE ASSICURATIVE SIANO ADEGUATI.
TUTTAVIA, NEL CASO IN CUI L’EMITTENTE FOSSE CONDANNATO AL RISARCIMENTO DI SOMME ECCEDENTI LE PREDETTE COPERTURE, CIÒ POTREBBE

AVERE SIGNIFICATIVI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLA REPUTAZIONE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XX, PARAGRAFO 20.3, DEL PROSPETTO.

1.11 RISCHI CONNESSI ALLA POLITICA DEI DIVIDENDI
NEL CORSO DELL’ULTIMO TRIENNIO, L’EMITTENTE HA DISTRIBUITO DIVIDENDI PER UN AMMONTARE COMPLESSIVO PARI A EURO 21,06 MILIONI. INOL-
TRE NEL CORSO DEGLI ULTIMI TRE ESERCIZI L’EMITTENTE HA DISTRIBUITO RISERVE PER CIRCA COMPLESSIVI EURO 15,6 MILIONI, DI CUI 3,6 MI-
LIONI NEL 2006 ED EURO 12 MILIONI NEL 2007. A TALE RIGUARDO SI SEGNALA CHE NON PUÒ ESSERE FORNITA ALCUNA GARANZIA IN MERITO

ALLE POLITICHE FUTURE DELL’EMITTENTE RELATIVE ALLA DISTRIBUZIONE DI DIVIDENDI, E CIÒ ANCHE IN CONSIDERAZIONE DEL PROGRAMMA DI INVE-
STIMENTI CHE L’EMITTENTE INTENDE PERSEGUIRE, IVI COMPRESO IL COMPLETAMENTO DELLE ACQUISIZIONI DI PARTECIPAZIONI EFFETTUATE A PAR-
TIRE DAL 2006.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.6 E CAPITOLO XX, PARAGRAFO 20.2, DEL PROSPETTO.

1.12 RISCHI CONNESSI ALLE DICHIARAZIONI DI PREMINENZA E ALLE INFORMAZIONI SULL’EVOLUZIONE DEL MERCATO DI RIFERIMENTO
IL PROSPETTO CONTIENE DICHIARAZIONI DI PREMINENZA E STIME SUL POSIZIONAMENTO DEL GRUPPO, QUALI, AD ESEMPIO, QUELLE RIPORTATE IN

TEMA DI SINTESI DELLE CARATTERISTICHE DEI SETTORI DI ATTIVITÀ DELL’EMITTENTE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.2), DI

PROGRAMMI FUTURI E STRATEGIE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.6), DELLE INFORMAZIONI FORNITE SULLE TENDENZE PRE-
VISTE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XII), DEL POSIZIONAMENTO COMPETITIVO DELL’EMITTENTE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARA-
GRAFO 6.2) NONCHÉ DI SVILUPPO E/O DI PROSPETTIVE DEL GRUPPO, FORMULATE DALLA SOCIETÀ SULLA BASE DELLA SPECIFICA CONOSCENZA

DEL SETTORE DI APPARTENENZA, DEI DATI DISPONIBILI E DELLA PROPRIA ESPERIENZA. PERALTRO, ALCUNE DICHIARAZIONI DI PREMINENZA, PIÙ CHE

SU PARAMETRI DI TIPO QUANTITATIVO, SONO FONDATE SU PARAMETRI QUALITATIVI, QUALI, AD ESEMPIO, LE CARATTERISTICHE INTRINSECHE DEI PRO-
DOTTI E LA FORZA DEL MARCHIO. IL PROSPETTO CONTIENE INOLTRE INFORMAZIONI SULL’EVOLUZIONE DEL MERCATO DI RIFERIMENTO IN CUI OPERA

IL GRUPPO, QUALI, AD ESEMPIO, QUELLE RIPORTATE IN TEMA DI PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
LE PREDETTE INFORMAZIONI POTREBBERO NON ESSERE CONFERMATE. I RISULTATI DEL GRUPPO E L’ANDAMENTO DEI SUDDETTI SETTORI POTREB-
BERO RISULTARE DIFFERENTI DA QUELLI IPOTIZZATI IN TALI DICHIARAZIONI A CAUSA DI RISCHI NOTI ED IGNOTI, INCERTEZZE ED ALTRI FATTORI ENUN-
CIATI, TRA L’ALTRO, NEI PRESENTI FATTORI DI RISCHIO PER L’INVESTITORE.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI E CAPITOLO XII DEL PROSPETTO.

1.13 RISCHI CONNESSI ALLA DURATA DEGLI ORGANI SOCIALI DELL’EMITTENTE ED ALL’ADEGUAMENTO DEL SISTEMA DI GOVERNO SOCIETARIO
ALLE DISPOSIZIONI VIGENTI

IN DATA 30 OTTOBRE 2007, L’ASSEMBLEA ORDINARIA DELL’EMITTENTE HA NOMINATO 14 DEI 15 COMPONENTI IL CONSIGLIO DI AMMINISTRA-
ZIONE, DI CUI DUE IN POSSESSO DEI REQUISITI DI INDIPENDENZA. PER QUANTO RIGUARDA LA NOMINA DEL QUINDICESIMO MEMBRO È PREVISTO CHE

LA STESSA INTERVENGA, NEL RISPETTO DEL PRINCIPIO DI TUTELA DELLE MINORANZE, ALLA PRIMA ASSEMBLEA ORDINARIA UTILE POST QUOTAZIONE

E, COMUNQUE, AL PIÙ TARDI DURANTE L’ASSEMBLEA CONVOCATA PER APPROVARE IL BILANCIO RELATIVO ALL’ESERCIZIO 2007. IN PARTICOLARE,
CONFINDUSTRIA - AZIONISTA DI CONTROLLO DELL’EMITTENTE – SI IMPEGNA A FAR ELEGGERE QUALE QUINDICESIMO MEMBRO IL SOGGETTO PRO-
POSTO DAGLI AZIONISTI DI MINORANZA CHE ABBIA OTTENUTO IL MAGGIOR NUMERO DI VOTI DA PARTE DELLE MINORANZE. AI SENSI DELL’ART. 22
DELLO STATUTO, ULTIMO COMMA, LA NOMINA DEL QUINDICESIMO COMPONENTE NON AVVERRÀ MEDIANTE VOTO DI LISTA, MA SARÀ DELIBERATA DAL-
L’ASSEMBLEA A MAGGIORANZA RELATIVA. IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE RESTERÀ IN CARICA FINO ALL’APPROVAZIONE DEL BILANCIO DI ESER-
CIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2009. SI SEGNALA INOLTRE CHE L’AMMINISTRATORE ESECUTIVO INCARICATO DI SOVRINTENDERE ALLA FUNZIONALITÀ

DEL SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO SARÀ NOMINATO DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE CHE SI INSEDIERÀ CON L’INIZIO DELLE NEGOZIAZIONI

DELLE AZIONI SPECIALI SUL MTA.
IL COLLEGIO SINDACALE È STATO NOMINATO DALL’ATTUALE SOCIO UNICO DELL’EMITTENTE IN DATA 26 APRILE 2007 E RIMARRÀ IN CARICA FINO

ALL’APPROVAZIONE DEL BILANCIO DI ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2009. AL RIGUARDO, SI SEGNALA CHE LE DISPOSIZIONI DELLO STATUTO

DELL’EMITTENTE, CHE ENTRERÀ IN VIGORE ALLA DATA DI INIZIO NEGOZIAZIONI, AI SENSI DELLE QUALI È PREVISTO CHE IL RINNOVO DEL CONSIGLIO

DI AMMINISTRAZIONE E DEL COLLEGIO SINDACALE AVVENGA SULLA BASE DI UN MECCANISMO DI VOTO DI LISTA E LA PRESIDENZA DEL COLLEGIO

SINDACALE SPETTI A UN RAPPRESENTANTE DELLE MINORANZE SARANNO APPLICATE SOLTANTO ALLA SCADENZA DEGLI ORGANI SOCIALI IN CARICA

ALLA DATA DI INIZIO NEGOZIAZIONI DELLE AZIONI NEL MTA E PERTANTO A PARTIRE DALL’ASSEMBLEA CHE SARÀ CONVOCATA PER L’APPROVAZIONE

DEL BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2009.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XVI DEL PROSPETTO.

II. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AL MERCATO IN CUI L’EMITTENTE OPERA
2.1 RISCHI RELATIVI ALL’ELEVATO GRADO DI COMPETITIVITÀ
IL SETTORE EDITORIALE È CARATTERIZZATO DALLA PRESENZA DI OPERATORI CHE SEMPRE PIÙ AFFIANCANO AI PRODOTTI EDITORIALI TRADIZIONALI

ANCHE LA VENDITA DI PRODOTTI COLLATERALI ED INIZIATIVE PROMOZIONALI VOLTE AD INCREMENTARE LA DIFFUSIONE.
IN LINEA CON GLI OPERATORI DI TALE MERCATO, ANCHE L’EMITTENTE HA POSTO IN ESSERE INIZIATIVE VOLTE ALLA DIVERSIFICAZIONE DELLA PRO-
PRIA OFFERTA EDITORIALE. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL GRUPPO PRESIDIA DIVERSI COMPARTI DEL MERCATO EDITORIALE, E PRECISAMENTE:
(I) IL MERCATO DEI QUOTIDIANI ITALIA: CHE È CARATTERIZZATO DA UN GRADO DI INTENSITÀ COMPETITIVA MEDIO, CON UNA BASE CLIENTI FRAM-

MENTATA E UNA STRUTTURA DI FORNITURA CHE PRESENTA GRADI DI CONCENTRAZIONE ELEVATA SULL’APPROVVIGIONAMENTO DI CARTA E SULLA

DISTRIBUZIONE, NONCHÉ SUI SERVIZI DI STAMPA;
(II) IL MERCATO DELL’EDITORIA PROFESSIONALE: CHE È CARATTERIZZATO DA UN GRADO DI INTENSITÀ COMPETITIVA MEDIA, CON LIMITATO POTERE

NEGOZIALE DEI CLIENTI E CONCENTRAZIONE DELLA FORNITURA PER QUANTO RIGUARDA LA CARTA;
(III) IL MERCATO DELLA RADIO: CHE È CARATTERIZZATO DA UN GRADO DI INTENSITÀ COMPETITIVA MEDIO/ALTA, CON QUOTA SIGNIFICATIVA DEI RI-

CAVI PUBBLICITARI INTERMEDIATI DA CENTRI MEDIA CON BUON POTERE NEGOZIALE.
IL GRUPPO È ALTRESÌ PRESENTE SUL MERCATO DELLA PUBBLICITÀ, NEL QUALE IL GRUPPO PRESIDIA IL SEGMENTO DELLA STAMPA, DELLA RADIO E

DI INTERNET, CHE È CARATTERIZZATO DA UN GRADO DI COMPETIZIONE ELEVATO, CON UNA PARTE SIGNIFICATIVA DEI RICAVI VERSO CENTRI MEDIA

CHE DETENGONO UN BUON POTERE NEGOZIALE.
NONOSTANTE IL GRUPPO VANTI, ALLA DATA DEL PROSPETTO, UNA SIGNIFICATIVA QUOTA DEL MERCATO EDITORIALE A LIVELLO NAZIONALE (SEB-
BENE DIFFERENZIATA A SECONDA DEL SEGMENTO DI RIFERIMENTO), NON SI PUÒ TUTTAVIA ESCLUDERE CHE IL POSSIBILE INTENSIFICARSI DEL LIVELLO

DI CONCORRENZA IN TALE SETTORE, SI RIPERCUOTA NEGATIVAMENTE SUL POSIZIONAMENTO COMPETITIVO DEL GRUPPO, CON CONSEGUENTI EFFETTI

NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.2 DEL PROSPETTO.

2.2. RISCHI CONNESSI ALL’INTRODUZIONE DELLA TECNOLOGIA DIGITALE NEL SETTORE RADIOFONICO
ALLA DATA DEL PROSPETTO, IL SETTORE RADIOFONICO IN ITALIA È CARATTERIZZATO DA UN MERCATO FRAMMENTATO CON UNA PRESENZA DI 19
EMITTENTI NAZIONALI E PIÙ DI 1.000 EMITTENTI LOCALI. ATTUALMENTE, TUTTI GLI OPERATORI DEL SETTORE SFRUTTANO UNA TECNOLOGIA DI DI-
STRIBUZIONE ANALOGICA. IN QUESTO QUADRO COMPETITIVO RADIO 24, ANCHE GRAZIE AL FORMAT PRESCELTO, OCCUPA UNA POSIZIONE DI RILIEVO.
A TALE RIGUARDO SI SEGNALA CHE IL MARGINE OPERATIVO LORDO E IL RISULTATO OPERATIVO NETTO DELL’AREA RADIO AMMONTAVANO, RISPET-
TIVAMENTE, A NEGATIVI EURO 1.238.000 E NEGATIVI EURO 12.655.000 NELL’ESERCIZIO 2006 E AD EURO 258.000 E NEGATIVI EURO

5.246.000 NEL PRIMO SEMESTRE 2007. TALI VALORI NON TROVANO COMPLETA CORRISPONDENZA CON QUELLI RELATIVI ALLA SOCIETÀ NUOVA

RADIO S.P.A. PRINCIPALMENTE PER EFFETTO DI SCRITTURE EFFETTUATE SOLAMENTE A LIVELLO DI BILANCIO CONSOLIDATO E PER ACCORDI CON

L’EMITTENTE CHE PREVEDONO VALORI MINIMI GARANTITI DI RACCOLTA PUBBLICITARIA, CHE NON VENGONO PRESI IN CONSIDERAZIONE IN SEDE DI IN-
FORMATIVA DI SETTORE . TUTTAVIA, NEL CASO IN CUI VENISSE INTRODOTTA LA TECNOLOGIA DIGITALE, L’EMITTENTE RADIOFONICA DEL GRUPPO PO-

TREBBE NON ESSERE IN GRADO DI ADEGUARSI TEMPESTIVAMENTE OVVERO DI SOSTENERNE I COSTI DI INTRODUZIONE, DA CUI POTREBBE DERIVARE

UNA CONTRAZIONE DELLA PROPRIA QUOTA DI MERCATO NEL SETTORE RADIOFONICO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECO-
NOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.2 DEL PROSPETTO.

2.3 RISCHI CONNESSI ALLA DISPONIBILITÀ ED AL PREZZO DELLA CARTA
IL GRUPPO È STATO SINORA CAPACE DI REPERIRE ED ACQUISTARE CARTA IN MISURA ADEGUATA A SOSTENERE LA PRODUZIONE.
L’ANDAMENTO ECONOMICO DEI PAESI PRODUTTORI DI CARTA E DI QUELLO DEI PAESI UTILIZZATORI PUÒ INFLUENZARE L’ANDAMENTO DEL PREZZO

DELLA CARTA INCIDENDO SULLA REDDITIVITÀ DEL GRUPPO. A TALE RIGUARDO, IN ASSENZA DI SPECIFICI CONTRATTI DI HEDGING, AL FINE DI RIDURRE

L’ESPOSIZIONE DEL GRUPPO AL RISCHIO DI FLUTTUAZIONI NEL PREZZO DI TALE MATERIA PRIMA, L’EMITTENTE HA ADOTTATO UNA POLITICA DI GE-
STIONE DELLE SCORTE E DI MANTENIMENTO DEI PREZZI BLOCCATI ALMENO PER UN ANNO, PARI ALLA DURATA DEI CONTRATTI DI FORNITURA.
TUTTAVIA, IN CASO DI TENSIONI SUL FRONTE DELL’OFFERTA, DOVUTE ALLA DIMINUZIONE DEL NUMERO DI FORNITORI, O ALLA SCARSITÀ DELLA CARTA

OVVERO AD UN INCREMENTO DELLA CONCORRENZA DEGLI ALTRI OPERATORI DEL SETTORE, IL GRUPPO POTREBBE INCONTRARE DIFFICOLTÀ NEL RE-
PERIMENTO DI CARTA IN MISURA SUFFICIENTE PER SOSTENERE LA PRODUZIONE, O SUBIRE INCREMENTI DEI COSTI CON CONSEGUENTI EFFETTI NE-
GATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA NONCHÉ SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.4 E CAPITOLO X, PARAGRAFO 10.5 DEL PROSPETTO.

2.4 RISCHI CONNESSI A FENOMENI DI STAGIONALITÀ CHE CARATTERIZZANO I PRINCIPALI SETTORI DI ATTIVITÀ NELL’AREA EDITORIALE
L’ATTIVITÀ DEL GRUPPO NELL’AREA EDITORIALE NON È CARATTERIZZATA DA STAGIONALITÀ DI NATURA PRODUTTIVA. SUL LATO DELLA DOMANDA,
TUTTAVIA, SI REGISTRA UNA FLESSIONE DELLE VENDITE (ESCLUSI GLI ABBONAMENTI), ED UNA CONNESSA DIMINUZIONE DELLE ENTRATE PUBBLICITA-
RIE, DURANTE IL PERIODO ESTIVO, IN PARTICOLARE NEL MESE DI AGOSTO. PERTANTO, I DATI ECONOMICI TRIMESTRALI RELATIVI AL PERIODO 30 GIU-
GNO-30 SETTEMBRE POTREBBERO NON ESSERE RAPPRESENTATIVI DELLA SITUAZIONE ECONOMICO-PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO SU

BASE ANNUA.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.2 DEL PROSPETTO.

2.5 RISCHI CONNESSI AL QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO
NELL’AMBITO DELL’ATTIVITÀ SVOLTA DAL GRUPPO, LO STESSO È SOGGETTO, INTER ALIA, ALLA LEGGE 8 FEBBRAIO 1948 N. 47 (“DISPOSIZIONI

SULLA STAMPA”), ALLA LEGGE 5 AGOSTO 1981 N. 416 (“DISCIPLINA DELLE IMPRESE EDITRICI E PROVVIDENZE PER L’EDITORIA”) E ALLA LEGGE

7 MARZO 2001 N. 62 (“NUOVE NORME SULL’EDITORIA E SUI PRODOTTI EDITORIALI E MODIFICHE ALLA LEGGE 5 AGOSTO 1981, N. 416”). TALI

NORME CONTEMPLANO UN SISTEMA DI CONTRIBUTI E AGEVOLAZIONI DI CUI LE IMPRESE EDITRICI POSSONO BENEFICIARE ANCHE AL FINE DI PRO-
MUOVERE E SOSTENERE PROGRAMMI DI INNOVAZIONE TECNOLOGICA.
CON PARTICOLARE RIFERIMENTO ALLA SPEDIZIONE IN ABBONAMENTO POSTALE DI PRODOTTI EDITORIALI, AI SENSI DEL D.L. 353/03 COSÌ COME

CONVERTITO ED INTEGRATO DALLA LEGGE N. 46 DEL 27/2/04 (“DISPOSIZIONI URGENTI IN MATERIA DI TARIFFE POSTALI AGEVOLATE PER I PRO-
DOTTI EDITORIALI”), IL GRUPPO BENEFICIA DI TARIFFE POSTALI AGEVOLATE PER LA SPEDIZIONE DI PROPRI PRODOTTI EDITORIALI. I RIMBORSI COR-
RISPONDENTI ALL’AMMONTARE DELLE RIDUZIONI COMPLESSIVAMENTE APPLICATE VENGONO CORRISPOSTI ALLA SOCIETÀ POSTE ITALIANE DA PARTE

DEL DIPARTIMENTO PER L’INFORMAZIONE E L’EDITORIA DELLA PRESIDENZA DEL CONSIGLIO DEI MINISTRI. NEL 2004, ULTIMO ANNO PER CUI I DATI

SONO DISPONIBILI, IL RIMBORSO RIGUARDANTE I PRODOTTI DEL GRUPPO AMMONTAVA A EURO 15,2 MILIONI (FONTE: PRESIDENZA DEL CONSI-
GLIO DEI MINISTRI, DIPARTIMENTO PER L’INFORMAZIONE E L’EDITORIA) LA SOCIETÀ RITIENE CHE, BENCHÉ NON SIANO DISPONIBILI DATI SULL’EN-
TITÀ DEI RIMBORSI RIGUARDANTI I PRODOTTI DEL GRUPPO NEL 2005 E NEL 2006, TALI RIMBORSI SIANO STATI IN LINEA CON QUELLO CHE HA

RIGUARDATO I PRODOTTI DEL GRUPPO NEL 2004. IL DISEGNO DI LEGGE SULLA RIFORMA DELL’EDITORIA (DDL DELL’EDITORIA DEL 3 AGOSTO 2007)
ATTUALMENTE IN DISCUSSIONE IN PARLAMENTO, INTENDEREBBE SUPERARE L’ATTUALE SISTEMA DI AGEVOLAZIONI, SOSTITUENDOLO CON UN SI-
STEMA CHE RICONOSCEREBBE ALLE IMPRESE EDITRICI UN CREDITO DI IMPOSTA ANNUO PER LE SPESE SOSTENUTE PER LA SPEDIZIONE IN ABBONA-
MENTO. ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, IL DISEGNO DI LEGGE PREVEDE CHE TALE CREDITO D’IMPOSTA SIA NELLA MISURA DEL 50 PER

CENTO DEI COSTI EFFETTIVAMENTE SOSTENUTI, ALL’INTERNO DI LIMITI DI SPESA COMPLESSIVI PER IL SETTORE PARI A 190 MILIONI DI EURO PER

L’ANNO 2008, 180 MILIONI DI EURO PER L’ANNO 2009, 170 MILIONI DI EURO PER L’ANNO 2010, 160 MILIONI DI EURO PER L’ANNO 2011.
SULLA BASE DI STIME PRELIMINARI, LA SOCIETÀ RITIENE CHE QUALORA IL DISEGNO DI LEGGE FOSSE APPROVATO NEI TERMINI SOPRA INDICATI E QUA-
LORA I PREDETTI LIMITI COMPLESSIVI DI SPESA FOSSERO CAPIENTI, IL VENIR MENO DELL’ATTUALE REGIME DI TARIFFE POSTALI AGEVOLATE NON DE-
TERMINEREBBE UN IMPATTO SIGNIFICATIVO PER IL GRUPPO IL SOLE 24 ORE IN QUANTO LO STESSO SAREBBE ATTENUATO DALLA COMPENSAZIONE

DEL CREDITO D’IMPOSTA CONCESSO SUL 50% DEI COSTI SOSTENUTI. (CIRCA LA NATURA DELLE AGEVOLAZIONI FINANZIARIE, SI VEDA IL CAPITOLO

X DELLA PRESENTE SEZIONE PRIMA).ALLA DATA DEL 30 GIUGNO 2007, INOLTRE, IL GRUPPO BENEFICIA DI N. 6 FINANZIAMENTI AGEVOLATI A MEDIO

LUNGO TERMINE CONCESSI IN BASE ALLA LEGGE SULL’EDITORIA PER UN AMMONTARE COMPLESSIVO EROGATO PARI AD EURO 32.072 MIGLIAIA,
CON UN DEBITO RESIDUO ALLA MEDESIMA DATA PARI A EURO 21.365 MIGLIAIA. NEL CORSO DELL’ULTIMO TRIENNIO SONO STATI EROGATI A FA-
VORE DEL GRUPPO FINANZIAMENTI AGEVOLATI PER COMPLESSIVI EURO 18.770 MIGLIAIA. OLTRE ALLE CITATE AGEVOLAZIONI LA SOCIETÀ NON USU-
FRUISCE DI ULTERIORI SIGNIFICATIVE AGEVOLAZIONI/CONTRIBUTI PUBBLICI.
INFINE, PER QUANTO RIGUARDA IL SETTORE RADIOFONICO, IL GRUPPO È SOGGETTO ALLE PREVISIONI DEL D. LGS. N. 177/2005 (CD. “TESTO

UNICO DELLA RADIOTELVISIONE”) CHE, INTER ALIA, DISCIPLINA (I) IL REGIME AUTORIZZATORIO E CONCESSORIO PER LO SVOLGIMENTO DELL’ATTI-
VITÀ DI OPERATORE DI RETE E PER LA FORNITURA DI CONTENUTI TELEVISIVI E RADIOFONICI SU FREQUENZE TERRESTRI, VIA SATELLITE E VIA CAVO,
SIANO ESSI IN DIFFERITA O IN DIRETTA; (II) IL REGIME DI TUTELA DELL’UTENTE, FISSANDO ALCUNE DISPOSIZIONI PER LA TUTELA DEI MINORI E DISCI-
PLINANDO LE INTERRUZIONI PUBBLICITARIE; E (III) IL REGIME DI VIGILANZA SUGLI OPERATORI DEL SETTORE RADIOFONICO, INDIVIDUANDO I SOGGETTI

PREPOSTI E LE RELATIVE COMPETENZE.
L’EVENTUALE INTRODUZIONE NEL SETTORE DELL’EDITORIA, IN GENERALE, DELLA STAMPA E DELLA RADIOFONIA, IN PARTICOLARE, DI UN QUADRO NOR-
MATIVO MAGGIORMENTE RESTRITTIVO O EVENTUALI MUTAMENTI DELL’ATTUALE QUADRO NORMATIVO O DELL’ATTUALE SISTEMA DI CONTRIBUTI E

AGEVOLAZIONI POTREBBERO AVERE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE PATRIMONIALE, ECONOMICA E FINANZIARIA DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO VI, PARAGRAFO 6.1.7 DEL PROSPETTO.

2.6 RISCHI CONNESSI AL RAPPORTO CON ALCUNE CATEGORIE DI LAVORATORI DEL GRUPPO
L’ATTIVITÀ DEL GRUPPO PUÒ RISENTIRE SIGNIFICATIVAMENTE DI ASTENSIONI DAL LAVORO O ALTRE MANIFESTAZIONI DI CONFLITTUALITÀ DA PARTE

DI ALCUNE CATEGORIE QUALI GIORNALISTI E POLIGRAFICI CHE POSSONO DETERMINARE INTERRUZIONI DI SERVIZI O DISSERVIZI. NEGLI ULTIMI TRE ANNI

IL GRUPPO HA REGISTRATO UNA MEDIA DI 6 GIORNATE DI SCIOPERO ALL’ANNO CUI È CONSEGUITA LA MANCATA USCITA DEL QUOTIDIANO CON COSTI

E PERDITE NON DETERMINABILI IN QUANTO DIPENDENTI DA NUMEROSE VARIABILI QUALI, IN PARTICOLARE, LA STIMA DELLE VENDITE DEL QUOTIDIANO

NELLE GIORNATE IN CUI LO SCIOPERO SI È VERIFICATO.
NON SI PUÒ ESCLUDERE CHE NEL FUTURO POSSANO VERIFICARSI INTERRUZIONI DEI SERVIZI CAUSATI DA AGITAZIONI DI CARATTERE SINDACALE,
ANCHE DERIVANTI DAL MANCATO RINNOVO DEI CONTRATTI COLLETTIVI NAZIONALI DI CATEGORIA, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA ATTI-
VITÀ OPERATIVA E SUI RISULTATI ECONOMICI DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XVII, PARAGRAFO 17.1 DEL PROSPETTO.

III. FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALLA QUOTAZIONE DELLE AZIONI
3.1 RISCHI CONNESSI ALLA DISCIPLINA STATUTARIA DELLE AZIONI QUOTATE DI CATEGORIA SPECIALE
IL CAPITALE SOCIALE DELL’EMITTENTE È SUDDIVISO IN DUE CATEGORIE DI AZIONI CHE ATTRIBUISCONO IL VOTO NELLE ASSEMBLEE GENERALI, ORDI-
NARIE E STRAORDINARIE, DELLA SOCIETÀ: LE AZIONI DI CATEGORIA ORDINARIA E LE AZIONI DI CATEGORIA SPECIALE (“AZIONI SPECIALI”). LA PRE-
SENZA DI DUE CATEGORIE AZIONARIE RENDE COMPLESSA LA STRUTTURA SOCIETARIA DELL’EMITTENTE.
OGGETTO DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE E DELL’AMMISSIONE ALLA QUOTAZIONE SUL MTA SONO ESCLUSIVAMENTE LE

AZIONI SPECIALI.
3.1.1 CARATTERISTICHE DELLE AZIONI SPECIALI

AI SENSI DELL’ART. 7 DELLO STATUTO, LE AZIONI SPECIALI SONO NOMINATIVE. OGNUNA DI ESSE DÀ DIRITTO AD UN VOTO SIA NELLE ASSEMBLEE

GENERALI, ORDINARIE E STRAORDINARIE, DELLA SOCIETÀ, SIA NELL’ASSEMBLEA DI CATEGORIA. IN CASO DI SCIOGLIMENTO DELLA SOCIETÀ, ESSE

HANNO DIRITTO DI PREFERENZA NELLA RIPARTIZIONE DEL PATRIMONIO SOCIALE FINO ALLA CONCORRENZA DELLA PARITÀ CONTABILE IMPLICITA DEL-
L’AZIONE.
L’ART. 8 DELLO STATUTO PREVEDE CHE NON SIA CONSENTITO AI SOCI, FATTA ECCEZIONE PER LA SOCIETÀ, A TITOLO DI AZIONI PROPRIE, DETENERE

AZIONI SPECIALI IN MISURA SUPERIORE AL CINQUANTESIMO DEL CAPITALE SOCIALE DELLA SOCIETÀ MAGGIORATO DI UNA AZIONE. TALE LIMITE SI

APPLICA: (I) ALLE PARTECIPAZIONI DI CUI SIA DIRETTAMENTE TITOLARE IL SINGOLO SOCIO, (II) ALLE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE DAL NUCLEO FA-
MILIARE DEL SOCIO, (III) ALLE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE INDIRETTAMENTE PER IL TRAMITE DI SOCIETÀ CONTROLLATE, DI FIDUCIARI O DI PERSONE

INTERPOSTE, (IV) ALLE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE DIRETTAMENTE O INDIRETTAMENTE DAL CREDITORE PIGNORATIZIO O DALL’USUFRUTTUARIO,
QUANDO I DIRITTI SOCIALI SIANO ATTRIBUITI A COSTORO, ED ALLE AZIONI OGGETTO DI RIPORTO, (V) ALLE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE DAL GRUPPO

DI APPARTENENZA DEL SOCIO, PER ESSO DOVENDOSI INTENDERE QUELLO FORMATO DAI SOGGETTI CONTROLLATI, CONTROLLANTI O SOGGETTI A CO-
MUNE CONTROLLO OVVERO QUELLO FORMATO DA SOGGETTI COLLEGATI AL SOCIO, QUALUNQUE SIA LA LORO FORMA GIURIDICA. IL CONTROLLO ED

IL COLLEGAMENTO SI REALIZZANO, ANCHE CON RIFERIMENTO A SOGGETTI DIVERSI DALLE SOCIETÀ, NELLE SITUAZIONI PREVISTE DALL’ART. 2359
DEL CODICE CIVILE E DALL’ART. 93 DEL DECRETO LEGISLATIVO 24 FEBBRAIO 1998, N. 58.
L’ART. 9 DELLO STATUTO PREVEDE CHE PER LE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE IN ECCEDENZA AL LIMITE DI POSSESSO PREVISTO DALLO STATUTO, IL

SOCIO NON ABBIA DIRITTO ALL’ISCRIZIONE AL LIBRO SOCI E ALL’ESERCIZIO DEI DIRITTI SOCIALI.
IL SOCIO CHE EFFETTUI ACQUISTI IN MISURA ECCEDENTE È OBBLIGATO A COMUNICARE IMMEDIATAMENTE IL SUPERAMENTO ALL’EMITTENTE E AL-
L’INTERMEDIARIO PRESSO IL QUALE È ACCESO IL CONTO DI SUA PERTINENZA; LE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE IN ECCESSO DEVONO ESSERE ALIE-
NATE ENTRO UN ANNO DALLA COMUNICAZIONE O, IN MANCANZA DI ESSA, DALLA CONTESTAZIONE DA PARTE DELLA SOCIETÀ DELLA VIOLAZIONE DEL

DIVIETO.
LE AZIONI SPECIALI POSSEDUTE IN ECCEDENZA SONO COMPUTATE PER LA DETERMINAZIONE DEL QUORUM COSTITUTIVO DELLE ASSEMBLEE, MA,
NON LEGITTIMANDO AL VOTO, NON SONO COMPUTATE AI FINI DEL QUORUM DELIBERATIVO.
I DIVIDENDI MATURATI SULLE AZIONI SPECIALI ECCEDENTI SONO ACQUISITI DALLA SOCIETÀ, CHE LI ISCRIVE IN APPOSITA RISERVA; IL SOCIO NON È

LEGITTIMATO, PER LE AZIONI SPECIALI ECCEDENTI, AD ESERCITARE I DIRITTI DI OPZIONE, CHE SONO QUINDI OFFERTI DALLA SOCIETÀ NEL MERCATO

BORSISTICO AI SENSI DELL’ART. 2441, COMMA 2, DEL CODICE CIVILE.
AI SENSI DELL’ART. 40 DELLO STATUTO, ALLE AZIONI SPECIALI È ATTRIBUITO UN DIVIDENDO PREFERENZIALE DEL 5% RAGGUAGLIATO ALLA PARITÀ

CONTABILE IMPLICITA DELL’AZIONE STESSA, NON CUMULABILE DA UN ESERCIZIO ALL’ALTRO, PER TALE INTENDENDOSI IL QUOZIENTE TRA CAPITALE

SOCIALE E NUMERO DELLE AZIONI IN CIRCOLAZIONE.
3.1.2 LEGITTIMITÀ DELLE PREVISIONI STATUTARIE SUL LIMITE AL POSSESSO AZIONARIO

BENCHÉ SIA NOTO ALLA SOCIETÀ CHE PARTE DELLA DOTTRINA SIA DEL PARERE CHE L’APPOSIZIONE DI LIMITAZIONI AL POSSESSO AZIONARIO POSSA

ESSERE CONTRARIA AL DISPOSTO DELL’ART. 2351, CO. 3. C.C., LA SOCIETÀ RITIENE CHE LA CLAUSOLA DELLO STATUTO CHE PREVEDE UN LIMITE

AL POSSESSO DELLE AZIONI SPECIALI NON SIA INTERESSATA DALL’ART. 2351, CO. 3, C.C. TALE NORMA AMMETTE SOLO PER LE SOCIETÀ NON

QUOTATE LIMITAZIONI AL DIRITTO DI VOTO AD UNA FRAZIONE MASSIMA DEL CAPITALE DETENUTO DAL SOCIO. NELLA CLAUSOLA DELLO STATUTO,
INVECE, SI È PREVISTO UN LIMITE AL POSSESSO AZIONARIO DI UNA CATEGORIA DI AZIONI, CHE È IPOTESI DIVERSA. SI TRATTA DI FATTISPECIE TIPO-
LOGICAMENTE DIVERSE NON ASSIMILABILI NEL TRATTAMENTO NEPPURE IN BASE A UN’INTERPRETAZIONE ANALOGICA. INFATTI, NELL’IPOTESI DELL’ART.
2351, COMMA 3, C.C. LA PARTECIPAZIONE SOCIALE COMPLESSIVA DEL SOCIO – CHE NON HA LIMITI STATUTARI NELL’ACQUISTO DELLA STESSA -
GODE, PER LA PARTE CORRISPONDENTE A UNA MISURA MASSIMA PREDETERMINATA, DI TUTTI I DIRITTI NORMALMENTE AFFERENTI ALLE AZIONI; NON

GODE, PER LA PARTE “ECCEDENTE”, DEL DIRITTO DI VOTO, RESTANDO INTATTA LA VALENZA PATRIMONIALE DELLE MEDESIMA PARTE DI PARTECIPA-
ZIONE. AL CONTRARIO, NELLA CLAUSOLA DELLO STATUTO, L’EVENTUALE SUPERAMENTO DEL LIMITE, PROVOCA L’ESCLUSIONE DEL VOTO E DEGLI

ALTRI DIRITTI PARTECIPATIVI QUALE CONSEGUENZA CONVENZIONALE DELL’INADEMPIMENTO DI UN DIVIETO STATUTARIO, SENZA DETERMINARE LA

CREAZIONE DI UNA CATEGORIA DI AZIONI SPECIALI (QUANTITATIVAMENTE COINCIDENTI CON LA PARTECIPAZIONE ECCEDENTE) SENZA DIRITTO DI VOTO.
IL LIMITE DI POSSESSO NON COSTITUISCE UNA LIMITAZIONE DELLA CONTENDIBILITÀ DELL’EMITTENTE TENUTO ANCHE CONTO DELLE DISPOSIZIONI STA-
TUARIE SECONDO CUI IL LIMITE DI POSSESSO NON OPERA, TRA L’ALTRO, QUALORA UN SOCIO, DOPO L’EMISSIONE DELLE AZIONI SPECIALI, ACQUISI-
SCA TRAMITE OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO LA MAGGIORANZA DELLE AZIONI VOTANTI NELL’ASSEMBLEA ORDINARIA OVVERO ACQUISISCA, NEL

AVVISO
di avvenuta pubblicazione del Prospetto Informativo ed elenco collocatori relativo all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione ed all’ammissione alle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.
delle azioni di categoria speciale de Il Sole 24 ORE S.p.A., depositato presso la CONSOB in data 16 novembre 2007 a seguito di comunicazione dell’avvenuto rilascio del nulla-osta con nota del 15 novembre 2007, protocollo n. 7101525.
Il prospetto informativo e di quotazione (il “Prospetto Informativo” o “Prospetto”), contenente le informazioni sull’investimento, è a disposizione presso la sede sociale de Il Sole 24 ORE S.p.A. (la “Società” o l’“Emittente”), sul sito internet www.grup-
poilsole24ore.com, Borsa Italiana S.p.A. e presso gli intermediari incaricati del collocamento, che sono tenuti a consegnarne copia gratuita a chi ne faccia richiesta.
L’adempimento di pubblicazione del Prospetto Informativo non comporta alcun giudizio della Consob sull’opportunità dell’investimento proposto e sul merito dei dati e delle notizie allo stesso relativi. I termini utilizzati nel presente avviso con lettera maiu-
scola, non espressamente definiti, sono utilizzati con il medesimo significato ad essi rispettivamente attribuito nel Prospetto Informativo.



RISPETTO DEL LIMITE STATUTARIO, AZIONI VOTANTI NELL’ASSEMBLEA ORDINARIA IN MISURA SUPERIORE AL TRENTA PER CENTO DEL CAPITALE SO-
CIALE.
3.1.3 OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO OBBLIGATORIA SULLE AZIONI SPECIALI E DETERMINAZIONE DEL PREZZO

A SEGUITO DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE - ASSUMENDO L’INTEGRALE COLLOCAMENTO DELLE AZIONI OGGETTO DEL-
L’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE E L’INTEGRALE ESERCIZIO DELL’OPZIONE GREENSHOE - CONFINDUSTRIA CONTINUERÀ A ESER-
CITARE IL CONTROLLO DI DIRITTO SULL’EMITTENTE. CONSEGUENTEMENTE, L’OBBLIGO DI PROMUOVERE UN’OFFERTA PUBBLICA OBBLIGATORIA AVENTE

A OGGETTO LE AZIONI SPECIALI POTRÀ SORGERE SOLAMENTE IN CASO DI PERDITA DEL CONTROLLO DI DIRITTO DA PARTE DELL’AZIONISTA DI RIFE-
RIMENTO, MEDIANTE CESSIONE DI UN QUANTITATIVO DI AZIONI ORDINARIE SUPERIORE ALLE SOGLIE PREVISTE DAGLI ARTT. 106 E SEGUENTI DEL TESTO

UNICO.
AL RIGUARDO, SI EVIDENZIA CHE AI SENSI DELLA DISCIPLINA VIGENTE IN TEMA DI OFFERTE PUBBLICHE DI ACQUISTO OBBLIGATORIE (ARTT. 106 E

SEGUENTI DEL TESTO UNICO), NEL CASO DI OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO OBBLIGATORIA AVENTE AD OGGETTO LE AZIONI SPECIALI, CONSEGUENTE

AL SUPERAMENTO DELLE SOGLIE RILEVANTI NEL CAPITALE, IL PREZZO DI OFFERTA PER LE AZIONI SPECIALI (IN ASSENZA DI ACQUISTI AVENTI A OG-
GETTO LE AZIONI SPECIALI NEI PRECEDENTI DODICI MESI EFFETTUATI DAL MEDESIMO SOGGETTO) È DETERMINATO ESCLUSIVAMENTE SULLA BASE

DEL PREZZO MEDIO PONDERATO DI MERCATO DELLE AZIONI SPECIALI DEGLI ULTIMI DODICI MESI (O DEL MINOR PERIODO DISPONIBILE), SENZA TENER

CONTO DEL PREZZO PIÙ ELEVATO EVENTUALMENTE PATTUITO DALL’OFFERENTE NELLO STESSO PERIODO PER LE AZIONI DI CATEGORIA ORDINARIA (E
DUNQUE DEL CD. PREMIO DI MAGGIORANZA).
CON DECRETO LEGISLATIVO APPROVATO DAL CONSIGLIO DEI MINISTRI IN DATA 9 NOVEMBRE 2007 (IN CORSO DI PUBBLICAZIONE SULLA GAZ-
ZETTA UFFICIALE), È STATA RECEPITA IN ITALIA LA DIRETTIVA 2004/25/CE, CHE MODIFICHERÀ LE VIGENTI DISPOSIZIONI DEL TESTO UNICO IN TEMA

DI OFFERTE PUBBLICHE DI ACQUISTO OBBLIGATORIE. TALI DISPOSIZIONI PREVEDONO CHE IL PREZZO DELL’OPA OBBLIGATORIA PER LE AZIONI SPE-
CIALI (IN ASSENZA DI ACQUISTI AVENTI A OGGETTO LE AZIONI SPECIALI NEI PRECEDENTI DODICI MESI EFFETTUATI DAL MEDESIMO SOGGETTO) SARÀ

PARI A UN PREZZO NON INFERIORE A QUELLO MEDIO PONDERATO DI MERCATO DEGLI ULTIMI DODICI MESI (O DEL MINOR PERIODO DISPONIBILE), SENZA

TENER CONTO DEL PREZZO PIÙ ELEVATO EVENTUALMENTE PATTUITO DALL’OFFERENTE NELLO STESSO PERIODO PER LE AZIONI DI CATEGORIA ORDI-
NARIA.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XXI, PARAGRAFO 21.2 E SEZIONE SECONDA, CAPITOLO IV, PARAGRAFO

4.1. DEL PROSPETTO.

3.2 RISCHI CONNESSI A PROBLEMI GENERALI DI LIQUIDITÀ SUI MERCATI E ALLA POSSIBILE VOLATILITÀ DEL PREZZO DELLE AZIONI
ALLA DATA DEL PROSPETTO, NON ESISTE UN MERCATO DELLE AZIONI DELL’EMITTENTE.
A SEGUITO DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE LE AZIONI SARANNO NEGOZIATE SUL MERCATO TELEMATICO AZIONARIO

(“MTA”). I TITOLARI DELLE AZIONI POTRANNO LIQUIDARE IL PROPRIO INVESTIMENTO MEDIANTE LA VENDITA SUL MERCATO.
TUTTAVIA, ANCHE QUALORA BORSA ITALIANA DISPONESSE L’INIZIO DELLE NEGOZIAZIONI DELLE AZIONI SUL MTA, NON È POSSIBILE GARANTIRE CHE

SI FORMI O SI MANTENGA UN MERCATO LIQUIDO PER LE AZIONI. PERTANTO, LE AZIONI POTREBBERO ESSERE SOGGETTE A FLUTTUAZIONI, ANCHE

SIGNIFICATIVE, DI PREZZO O PRESENTARE PROBLEMI DI LIQUIDITÀ COMUNI E GENERALIZZATI E LE RICHIESTE DI VENDITA POTREBBERO NON TROVARE

ADEGUATE E TEMPESTIVE CONTROPARTITE.
INOLTRE, A SEGUITO DEL COMPLETAMENTO DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE, IL PREZZO DI MERCATO DELLE AZIONI POTREBBE

FLUTTUARE NOTEVOLMENTE IN RELAZIONE A UNA SERIE DI FATTORI, ALCUNI DEI QUALI ESULANO DALLA NON CONTENDIBILITÀ DELL’EMITTENTE E TALE

PREZZO POTREBBE, PERTANTO, NON RIFLETTERE I REALI RISULTATI OPERATIVI DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO V DEL PROSPETTO.

3.3 RISCHI CONNESSI ALLA NON CONTENDIBILITÀ DELL’EMITTENTE
ALLA DATA DEL PROSPETTO, LA SOCIETÀ È CONTROLLATA AI SENSI DELL’ART. 93 DEL TESTO UNICO DALL’AZIONISTA UNICO CONFINDUSTRIA. ANCHE

A SEGUITO DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE, E ANCHE ASSUMENDO LA COMPLETA ADESIONE ALLA STESSA E L’INTEGRALE

ESERCIZIO DELL’OPZIONE GREENSHOE, CONFINDUSTRIA CONTINUERÀ AD ESERCITARE IL CONTROLLO DI DIRITTO SULL’EMITTENTE E POTRÀ DETER-
MINARE LE DECISIONI DELL’ASSEMBLEA (QUALI QUELLE IN MERITO ALLA POLITICA DEI DIVIDENDI). LA SOCIETÀ NON SARÀ PERTANTO CONTENDIBILE.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO XVIII, PARAGRAFO 18.3 E 18.4 DEL PROSPETTO.

3.4 RISCHI CONNESSI AL CONFLITTO DI INTERESSI DEI SOGGETTI COINVOLTI NELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE
BANCA IMI, SOCIETÀ APPARTENENTE AL GRUPPO INTESA SANPAOLO, CHE RICOPRE I RUOLI DI JOINT LEAD MANAGER DELL’OFFERTA PUBBLICA

DI SOTTOSCRIZIONE, E JOINT BOOKRUNNER DEL COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE SI TROVA IN UNA SITUAZIONE DI CONFLITTO DI INTERESSI IN

QUANTO:
- GARANTIRÀ, INSIEME AD ALTRI INTERMEDIARI, IL COLLOCAMENTO DELLE AZIONI OGGETTO DELL’OFFERTA GLOBALE; E

- IL GRUPPO INTESA SANPAOLO È UNO DEI PRINCIPALI FINANZIATORI DELL’EMITTENTE E DEL GRUPPO.
ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO L’EMITTENTE HA IN ESSERE CON INTESA SANPAOLO I SEGUENTI CONTRATTI DI FINANZIAMENTO:
A) CONTRATTO DI FINANZIAMENTO AGEVOLATO PER L’EDITORIA AI SENSI DELLA LEGGE 67/87 STIPULATO IN DATA 29 NOVEMBRE 1999 (ED ERO-

GATO IN DATA 18 FEBBRAIO 2000) TRA L’EMITTENTE E SAN PAOLO IMI S.P.A. (ORA INTESA SANPAOLO S.P.A.), PER COMPLESSIVI EURO

4.285 MIGLIAIA. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL DEBITO RESIDUO NEI CONFRONTI DELLA BANCA FINANZIATRICE AMMONTA AD EURO 315 MI-
GLIAIA. INOLTRE, A GARANZIA DELLE RAGIONI DI CREDITO DELLA BANCA FINANZIATRICE, IN DATA 1 DICEMBRE 1999 L’EMITTENTE HA COSTI-
TUITO IPOTECA SUL PROPRIO IMMOBILE SITO IN MILANO;

B) CONTRATTO DI FINANZIAMENTO AGEVOLATO PER L’EDITORIA AI SENSI DELLA LEGGE 67/87 STIPULATO IN DATA 30 LUGLIO 1998 (ED ERO-
GATO IN MEDESIMA DATA) TRA L’EMITTENTE E SAN PAOLO IMI S.P.A. (ORA INTESA SANPAOLO S.P.A.), PER COMPLESSIVI EURO 1.270 MI-
GLIAIA. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL DEBITO RESIDUO NEI CONFRONTI DELLA BANCA FINANZIATRICE AMMONTA AD EURO 152 MIGLIAIA.
INOLTRE, A GARANZIA DELLE RAGIONI DI CREDITO DELLA BANCA FINANZIATRICE, IN DATA 6 AGOSTO 1998 L’EMITTENTE HA COSTITUITO IPO-
TECA SUL PROPRIO IMMOBILE SITO IN CARSOLI;

C) CONTRATTO DI FINANZIAMENTO AGEVOLATO PER L’EDITORIA AI SENSI DELLA LEGGE 62/2001 STIPULATO IN DATA 29 NOVEMBRE 2005 (ED

EROGATO IN MEDESIMA DATA) TRA L’EMITTENTE E SAN PAOLO IMI S.P.A. (ORA INTESA SANPAOLO S.P.A.), PER COMPLESSIVI EURO 3.595
MIGLIAIA. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL DEBITO RESIDUO NEI CONFRONTI DELLA BANCA FINANZIATRICE AMMONTA AD EURO 3.027 MIGLIAIA;

D) CONTRATTO DI FINANZIAMENTO AGEVOLATO PER L’EDITORIA AI SENSI DELLA LEGGE 62/2001 STIPULATO IN DATA 29 NOVEMBRE 2005 (ED

EROGATO IN DATA 20 DICEMBRE 2005) TRA L’EMITTENTE E SAN PAOLO IMI S.P.A. (ORA INTESA SANPAOLO S.P.A.), PER COMPLESSIVI

EURO 8.199 MIGLIAIA. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL DEBITO RESIDUO NEI CONFRONTI DELLA BANCA FINANZIATRICE AMMONTA AD EURO

8.199 MIGLIAIA.
ALLA DATA DEL PROSPETTO, L’EMITTENTE HA ALTRESÌ IN ESSERE CON UNICREDIT BANCA D’IMPRESA S.P.A. (GIÀ BANCA MEDIOCREDITO S.P.A.)
UN CONTRATTO DI FINANZIAMENTO AGEVOLATO PER L’EDITORIA AI SENSI DELLA LEGGE 67/87 STIPULATO IN DATA 13 LUGLIO 2001 PER COM-
PLESSIVI EURO 7.747 MIGLIAIA. ALLA DATA DEL PROSPETTO IL DEBITO RESIDUO NEI CONFRONTI DELLA BANCA FINANZIATRICE IN RAGIONE DEL

PREDETTO FINANZIAMENTO AMMONTA AD 3.798 MIGLIAIA.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO X, PARAGRAFO 10.3.6 DEL PROSPETTO.

3.5 MOLTIPLICATORI DI PREZZO E ALTRE INFORMAZIONI CHE SARANNO COMUNICATE SUCCESSIVAMENTE ALLA DATA DEL PROSPETTO
L’INTERVALLO DI PREZZO, UNITAMENTE ALLA CAPITALIZZAZIONE SOCIETARIA POST AUMENTO DI CAPITALE, AI PRINCIPALI MOLTIPLICATORI DI MER-
CATO DELL’EMITTENTE NONCHÉ AL RICAVATO DERIVANTE DALL’AUMENTO DI CAPITALE, AL CONTROVALORE DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI

SOTTOSCRIZIONE, AL CONTROVALORE DEL LOTTO MINIMO E DEL LOTTO MINIMO DI ADESIONE MAGGIORATO, CALCOLATI SULLA BASE DI DETTO

INTERVALLO DI PREZZO, SONO INDICATI ALLA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO V, DEL PROSPETTO INFORMATIVO.
LA SEGUENTE TABELLA RIPORTA A FINI MERAMENTE INDICATIVI E SENZA CHE QUESTI ABBIANO ALCUN VALORE AI FINI DELLA DETERMINAZIONE DEL

PREZZO DI OFFERTA, I MOLTIPLICATORI EV(1)/EBITDA, P/E(2) RELATIVI ALLA SOCIETÀ CALCOLATI SULLA BASE DELL’INTERVALLO DI PREZZO E UTI-
LIZZANDO I RISULTATI DEL GRUPPO PER L’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2006:
MULTIPLO CALCOLATO SU EV/ EBITDA 2006 P/E 2006
VALORE MINIMO DELL’INTERVALLO DI PREZZO CIRCA 9,5 VOLTE CIRCA 31,1 VOLTE

VALORE MASSIMO DELL’INTERVALLO DI PREZZO CIRCA 11,7 VOLTE CIRCA 37,8 VOLTE

(1) ENTERPRISE VALUE (EV) RELATIVO ALLE SOCIETÀ COMPARABILI CALCOLATO COME SOMMA DELLA CAPITALIZZAZIONE DI MERCATO AL 6 NOVEMBRE 2007 E DEGLI ULTIMI DATI PUB-
BLICAMENTE DISPONIBILI DI POSIZIONE FINANZIARIA NETTA E DI PATRIMONIO NETTO DI TERZI, CUI È STATO SOTTRATTO L’ULTIMO VALORE PUBBLICAMENTE DISPONIBILE DELLE PARTECI-
PAZIONI NON CONSOLIDATE INTEGRALMENTE O PROPORZIONALMENTE (“PERIPHERAL ASSETS”).
(2) I MULTIPLI P/E (PRICE/EARNINGS) RELATIVI ALLE SOCIETÀ COMPARABILI SONO CALCOLATI COME RAPPORTO TRA LA CAPITALIZZAZIONE DI MERCATO AL 6 NOVEMBRE 2007 E L’UTILE

NETTO CONSOLIDATO DI GRUPPO DI DETTE SOCIETÀ DELL’ULTIMO ESERCIZIO I CUI DATI SONO PUBBLICAMENTE DISPONIBILI. SI NOTI CHE IL CALCOLO DI TALI GRANDEZZE, SIA PER LE SO-
CIETÀ COMPARABILI CHE PER L’EMITTENTE, È FORTEMENTE INFLUENZATO, TRA L’ALTRO, DA: (I) ELEMENTI DI NATURA STRAORDINARIA E NON RICORRENTI CHE CONCORRONO ALLA FOR-
MAZIONE DELL’UTILE NETTO CONSOLIDATO DI GRUPPO (QUALI AD ESEMPIO PLUSVALENZE E/O MINUSVALENZE ORIGINATE DALLA CESSIONE DI PARTECIPAZIONI E/O RAMI D’AZIENDA,
COSTI DI RISTRUTTURAZIONE E ALTRI PROVENTI E/O ONERI STRAORDINARI), (II) POLITICHE DI BILANCIO, IN PARTICOLARE IN TEMA DI AMMORTAMENTI (QUALI AD ESEMPIO STIMA DELLA

VITA UTILE DI BENI IMMATERIALI) E (III) DIVERSI REGIMI FISCALI IN CUI SI TROVANO AD OPERARE LE SOCIETÀ. PERTANTO, PRESENTANDO I DATI DEL CAMPIONE UN ELEVATO GRADO DI DI-
SPERSIONE, IL VALORE MEDIO DEI MOLTIPLICATORI P/E DELLE SOCIETÀ COMPARABILI POTREBBE ESPRIMERE UNA INDICAZIONE NON SIGNIFICATIVA AI FINI DEL CONFRONTO CON I MOL-
TIPLICATORI RELATIVI ALLA SOCIETÀ, CHE SARANNO CALCOLATI SULLA BASE DELL’INTERVALLO DI PREZZO.

IL PREZZO DI OFFERTA, I PRINCIPALI MOLTIPLICATORI DI MERCATO DELL’EMITTENTE, I DATI RELATIVI ALLA SUA CAPITALIZZAZIONE, IL RICAVATO DE-
RIVANTE DALL’AUMENTO DI CAPITALE, IL CONTROVALORE DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE, IL CONTROVALORE DEL LOTTO

MINIMO E DEL LOTTO MINIMO DI ADESIONE MAGGIORATO, CALCOLATI SULLA BASE DEL PREZZO DI OFFERTA, SARANNO RESI NOTI MEDIANTE AP-
POSITO AVVISO PUBBLICATO SU ALCUNI QUOTIDIANI DI CUI UNO ECONOMICO FINANZIARIO A TIRATURA NAZIONALE, ENTRO DUE GIORNI LAVORATIVI

DAL TERMINE DEL PERIODO DI OFFERTA.
PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO V, PARAGRAFO 5.3.1 DEL PROSPETTO.

2. DESCRIZIONE DELL’OPERAZIONE

2.1 QUANTITATIVO OFFERTO, SOGGETTI CHE INTENDONO EFFETTUARE L’OFFERTA AL PUBBLICO ED
INTERMEDIARI INCARICATI DEL COLLOCAMENTO

L’operazione consiste in un’offerta pubblica globale di sottoscrizione finalizzata all’ammissione alle negoziazioni delle
azioni di categoria speciale della Società (le “Azioni”) nel Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A. (l’“Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione”).
Le azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione sono rappresentate da massime n. 35.091.490 Azioni
di categoria speciale della Società di nuova emissione, godimento regolare, senza indicazione del valore nominale (cor-
rispondenti a circa il 30,3% del capitale sociale della Società, in caso di integrale sottoscrizione delle Azioni oggetto del-
l’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione e di integrale esercizio dell’Opzione Greenshoe.).
L’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione consiste in:
(i) un’Offerta Pubblica di Sottoscrizione di un ammontare minimo di 7.018.298 Azioni, pari al 20% dell’Offerta Pub-

blica Globale di Sottoscrizione, rivolta al pubblico indistinto in Italia. Non possono aderire all’Offerta Pubblica di Sot-
toscrizione gli Investitori Istituzionali (come definiti nel Prospetto Informativo), i quali potranno aderire esclusivamente
al Collocamento Istituzionale di cui al punto successivo; e

(ii) un Collocamento Istituzionale di massime 28.073.192 Azioni, pari al 80% dell’Offerta Pubblica Globale di Sotto-
scrizione, rivolto ad Investitori Qualificati in Italia ed all’estero ai sensi della Regulation S dello United States Se-
curities Act del 1933, come successivamente modificato e negli Stati Uniti d’America limitatamente ai Qualified
Institutional Buyers (detti “QIBs”) ai sensi della Rule 144A dello United States Securities Act del 1933, con esclu-
sione di Australia, Canada e Giappone, fatte salve eventuali esenzioni previste dalle leggi applicabili.

Delle Azioni effettivamente assegnate al pubblico indistinto, una quota non superiore al 30% sarà destinata al soddi-
sfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato
o suoi multipli (si veda la Sezione Seconda, Capitolo V, Paragrafo 5.1.6).
L’Emittente si riserva, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, di non collocare integralmente
le Azioni, dandone comunicazione al pubblico nell’avviso integrativo relativo al Prezzo di Offerta; tale circostanza deter-
minerà una riduzione del numero delle Azioni collocate nell’ambito dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione e, se
del caso, verrà comunicato nel predetto avviso integrativo.
È prevista la concessione da parte della Società ai Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione di un’op-
zione di chiedere in prestito ulteriori massime n. 5.263.723 Azioni, corrispondenti ad una quota pari a circa il 15% del
numero di Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione ai fini di un Over Allotment nell’ambito del Col-
locamento Istituzionale. In caso di Over Allotment, i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione potranno
esercitare tale opzione, in tutto o in parte, e collocare le Azioni - così prese a prestito - presso gli Investitori Istituzionali.
È inoltre prevista la concessione da parte della Società ai Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione di
un’opzione per l’acquisto, al Prezzo di Offerta, (l’“Opzione Greenshoe”) di massime n. 5.263.723 Azioni, corrispondenti
ad una quota pari a circa il 15% del numero di Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione.
Le opzioni sopra menzionate potranno essere esercitate, in tutto o in parte, fino ai 30 giorni successivi alla data di ini-
zio delle negoziazioni delle Azioni Speciali dell’Emittente sul MTA. L’Offerta Pubblica di Sottoscrizione è coordinata e di-
retta da Mediobanca, con sede legale in Milano, Piazzetta Enrico Cuccia 1, che agisce in qualità di Responsabile del
Collocamento.
Le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione sono collocate tra il pubblico tramite un consorzio di colloca-
mento e garanzia (il “Consorzio per l’Offerta Pubblica di Sottoscrizione”) al quale partecipano banche e società di
intermediazione mobiliare (i “Collocatori”). Alcuni Collocatori raccoglieranno le adesioni on line del pubblico indistinto
mediante il sistema di raccolta telematica (i “Collocatori Online”).
Ad integrazione di quanto indicato nella Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.4.1 del Prospetto, si comunica che
le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione saranno collocate tra il pubblico per il tramite di:

Garanti e Collocatori

MEDIOBANCA – Banca di Credito Finanziario S.p.A.

BANCA IMI S.p.A. – Gruppo INTESA SANPAOLO – Collocatore anche per il tramite di INTESA SANPAOLO SpA (anche
collocatore on-line per il tramite di “Servizio Intesa on line”) Banca dell’Adriatico SpA, Banca di Trento e Bolzano SpA,
Banca Fideuram SpA (collocatore anche tramite SANPAOLO INVEST SIM SpA e anche collocatore on-line tramite il sito
www.bancafideuram.it), Banco di Napoli SpA, BIVERBANCA SpA, CARIROMAGNA – Cassa dei Risparmi di Forlì e della
Romagna SpA, CARISBO – Cassa di Risparmio in Bologna SpA, Cassa di Risparmio del Friuli Venezia Giulia SpA, Cassa
di Risparmio di Padova e Rovigo SpA, Cassa di Risparmio di Venezia Sp.A, Intesa Sanpaolo Private Banking SpA, Intesa
Trade SIM SpA (anche collocatore on-line tramite il sito www.intesatrade.it)

BNP PARIBAS collocatore per il tramite di Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. (anche collocatore on-line con BNL Direct
Services S.p.A. tramite il sito www.e-familybnl.it)

UniCredit – Collocatore che ha incaricato quali collocatori secondari Banca di Roma S.p.A., Banco di Sicilia S.p.A., FI-
NECOBANK S.p.A. (Collocatore anche per via telematica per il tramite di www.fineco.it), BIPOP-Carire S.p.A., UniCredit

Banca S.p.A. (Collocatore anche on-line), UniCredit Private Banking S.p.A., UniCredit Banca d’Impresa S.p.A., e UniCredit
Xelion Banca S.p.A. (che uilizzerà il sito www.xelion.it e la propria Rete di Promotori Finanziari)

Poste Italiane S.p.A. – Collocatore per il tramite dei nr. 3.386 Uffici Postali abilitati al collocamento

BANCA AKROS S.p.A - Gruppo Bipiemme Banca Popolare di Milano, collocatore anche per il tramite di: Banca Po-
polare di Milano s.c.a.r.l. (collocatore on-line tramite il sito we@bank); Banca di Legnano S.p.A.; Cassa di Risparmio di
Alessandria S.p.A.

BANCA ALETTI & C. S.p.A. - Gruppo Banco Popolare, collocatore anche per il tramite di:
Banca Popolare di Verona – S. Geminiano e S. Prospero S.p.A.; Credito Bergamasco S.p.A.; Banca Popolare di Novara
S.p.A.; Banca Popolare di Lodi S.p.A.; Bipielle Network S.p.A.; Banca Popolare di Mantova S.p.A.; Banca Popolare di
Cremona S.p.A.; Banca Valori S.p.A.; Banca Popolare di Crema S.p.A.; Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A.;
Banca Caripe S.p.A.

CENTROBANCA – Banca di Credito Finanziario e Mobiliare S.p.A. – GRUPPO UNIONE DI BANCHE ITALIANE - Col-
locatore anche per il tramite di UBI Banca S.c.p.a.; Banca Popolare di Bergamo S.p.A.; Banco di Brescia S.p.A.; Banca
Popolare Commercio e Industria S.p.A.; Banca Regionale Europea S.p.A.; Banca Popolare di Ancona S.p.A.; Banca Ca-
rime S.p.A.; Banca di Valle Camonica S.p.A.; Banco di San Giorgio S.p.A.; Banca Lombarda Private Investment S.p.A.;
IW Bank S.p.A. (collocatore on-line)

MPS CAPITAL SERVICES S.p.A. - Collocatore tramite: BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p.A. (anche collocatore
on-line tramite servizio “Paschi Home”), BANCA AGRICOLA MANTOVANA S.p.A., BANCA MONTE PARMA S.p.A., BANCA
PERSONALE S.p.A. (anche collocatore on-line tramite il “Servizio Telematico Banca – Phone Banking e/o Internet Ban-
king”), BANCA POPOLARE DI SPOLETO S.p.A., BANCA TOSCANA S.p.A.

ABAXBANK S.p.A. - collocatore anche per il tramite di: Credito Emiliano S.p.A. (anche collocatore on-line); Banca Eu-
romobiliare S.p.A. (anche collocatore on-line)

Banca Popolare di Sondrio – società cooperativa per azioni

CENTROSIM S.p.A. - Collocatore anche per il tramite di:
Banca CARIGE S.p.A. - Cassa di Risparmio di Genova e Imperia (collocatore anche tramite le controllate Cassa di Ri-
sparmio di Savona S.p.A., Banca del Monte di Lucca S.p.A., Cassa di Risparmio di Carrara S.p.A. e Banca Cesare Ponti
S.p.A.)
BANCA COOP. CATTOLICA MONTEFIASCONE
Banca di Credito Popolare Torre del Greco
BANCA POPOLARE DI FONDI
Banca Popolare di San Felice sul Panaro Soc. Coop. P.A.
BANCA POPOLARE LECCHESE S.C.P.A.
BANCA POPOLARE PUGLIESE SCARL (anche per via telematica attraverso il sito www.bpp.it)
BANCA POPOLARE VALCONCA SOC. COOP.
BANCAPERTA SPA - GRUPPO BANCARIO CREDITO VALTELLINESE
BANCO DI CREDITO P. AZZOAGLIO S.p.A.
Cassa Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige Spa

GRUPPO BANCARIO BANCA POPOLARE DELL’EMILIA ROMAGNA,
che colloca tramite le seguenti banche:
BANCA POPOLARE DELL’EMILIA ROMAGNA società cooperativa
BANCA CRV – CASSA DI RISPARMIO DI VIGNOLA S.p.A.
BANCA POPOLARE DI RAVENNA S.p.A.
EUROBANCA DEL TRENTINO S.p.A.
BANCA POPOLARE DI APRILIA S.p.A.
CARISPAQ – CASSA DI RISPARMIO DELLA PROVINCIA DELL’AQUILA S.p.A.
BANCA POPOLARE DI LANCIANO E SULMONA S.p.A.
BANCA DELLA CAMPANIA S.p.A.
BANCA POPOLARE DEL MATERANO S.p.A.
BANCA POPOLARE DI CROTONE S.p.A.
BANCO DI SARDEGNA S.p.A.
BANCA DI SASSARI S.p.A.

BANCA MEDIOLANUM S.p.A. (anche collocatore on-line: www.bancamediolanum.it)

BANCO DI DESIO E DELLA BRIANZA S.P.A. – Collocatore anche tramite BANCO DESIO LAZIO S.P.A., BANCO DESIO
TOSCANA S.P.A., BANCO DESIO VENETO S.P.A.

EUROMOBILIARE S.I.M. S.p.A. - Collocatore per il tramite di CREDITO EMILIANO S.p.A. (anche on-line), BANCA EU-
ROMOBILIARE S.p.A. (anche on-line)

RASFIN SIM S.p.A.

VENETO BANCA S.C.P.A. – Collocatore anche per il tramite di: Banca Meridiana SpA, Banca di Bergamo SpA, Banca
del Garda SpA, Banca popolare di Intra SpA, Banca Popolare di Monza e Brianza SpA, Intra Private Banking SpA

BANCA FINNAT EURAMERICA S.p.A.

BANCA INTERMOBILIARE SPA

BANCA CR FIRENZE SPA collocatore on-line tramite: www.liberamente.net e collocatore anche per il tramite di:
Cassa di Risparmio di Civitavecchia SpA
Cassa di Risparmio di Orvieto SpA
Cassa di Risparmio di Pistoia e Pescia SpA
Cassa di Risparmio della Spezia SpA

INTERBANCA S.p.A. – GRUPPO BANCA ANTONVENETA - Collocatore per il tramite di: Banca Antonveneta S.p.A.

Collocatori non garanti
BANCA GENERALI S.P.A.
BANCA POPOLARE DI VICENZA S.C.P.A. collocatore anche per il tramite di Banca Nuova S.p.A., Cariprato – Cassa di
Risparmio di Prato S.p.A.
ICCREA BANCA S.p.A.
Unibanca SpA collocatore tramite Cassa di Risparmio di Cesena SpA e Banca di Romagna S.p.A.

2.2 DESTINATARI DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI SOTTOSCRIZIONE
L’Offerta Pubblica di Sottoscrizione è indirizzata esclusivamente al pubblico indistinto in Italia.
Non possono aderire all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione gli Investitori Istituzionali i quali possono invece aderire al Col-
locamento Istituzionale.
Non possono comunque aderire all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione coloro che, al momento dell’adesione, pur es-
sendo residenti in Italia, possano essere considerati ai sensi di normative locali applicabili in materia, residenti in qual-
siasi Paese nel quale l’offerta di strumenti finanziari non sia consentita in assenza di autorizzazioni da parte delle
competenti autorità (gli “Altri Paesi”). Nessuno strumento finanziario può essere offerto o negoziato negli Stati Uniti
d’America o negli Altri Paesi, in assenza di specifica autorizzazione in conformità alle disposizioni di legge applicabili in
ciascuno di tali Paesi, ovvero di deroga rispetto alle medesime disposizioni. Le Azioni non sono state, né saranno regi-
strate ai sensi dello United States Securities Act del 1933 e successive modificazioni ovvero ai sensi delle corrispon-
denti normative in vigore negli Altri Paesi. Esse non potranno conseguentemente essere offerte o comunque consegnate
direttamente o indirettamente negli Stati Uniti d’America o negli Altri Paesi.
Qualora il Responsabile del Collocamento dovesse riscontrare che l’adesione all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione da parte
di residenti in Italia sia tuttavia avvenuta in violazione delle disposizioni vigenti in materia negli Stati Uniti d’America ov-
vero negli Altri Paesi, si riserva il diritto di adottare gli opportuni provvedimenti.
Il Collocamento Istituzionale è rivolto ad Investitori Istituzionali in Italia ed all’estero, ai sensi della Regulation S dello Uni-
ted States Securities Act del 1933, come successivamente modificato e negli Stati Uniti d’America limitatamente ai
Qualified Institutional Buyers (detti “QIBs”) ai sensi della Rule 144 A dello United States Securities Act del 1933, con esclu-
sione di Australia, Canada e Giappone, fatte salve eventuali esenzioni previste dalle leggi applicabili. Il Collocamento Isti-
tuzionale sarà effettuato sulla base di documento di offerta in lingua inglese, (“Offering Circular”) contenente dati ed
informazioni coerenti con quelli forniti nel Prospetto Informativo.

2.3 DATA DI INIZIO E DI CONCLUSIONE DEL PERIODO DI OFFERTA
L’Offerta Pubblica avrà inizio alle ore 9:00 del 19 novembre 2007 e terminerà alle ore 16:30 del 30 novembre 2007.
La Società si riserva la facoltà, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, di (i) posticipare il Pe-
riodo di Offerta; ovvero (ii) prorogare il Periodo di Offerta; ovvero (iii) disporre la chiusura anticipata dell’Offerta Pubblica
di Sottoscrizione (che comunque non potrà essere effettuata prima del secondo giorno del Periodo di Offerta) qualora,
prima della chiusura del Periodo di Offerta, l’ammontare delle Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione sia
interamente collocato, in ogni caso dandone tempestiva comunicazione alla Consob e al pubblico mediante avviso da
pubblicarsi su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e/o sul sito internet dell’Emittente
www.gruppoilsole24ore.com entro l’ultimo giorno del Periodo di Offerta.

2.4 CASI IN CUI È PREVISTA LA REVOCA DELL’OFFERTA E MODALITÀ DI COMUNICAZIONE AL PUBBLICO
Qualora tra la Data del Prospetto Informativo ed il giorno antecedente l’inizio dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione do-
vessero verificarsi circostanze straordinarie, così come previste nella prassi internazionale quali, tra l’altro, eventi ecce-
zionali, mutamenti negativi nella situazione politica, finanziaria, economica, valutaria, normativa o di mercato a livello
nazionale o internazionale, o eventi negativi riguardanti la situazione finanziaria, patrimoniale, reddituale o manageriale
dell’Emittente e/o delle sue controllate o comunque accadimenti di rilievo relativi all’Emittente e/o al Gruppo che siano
tali da pregiudicare il buon esito o rendere sconsigliabile l’effettuazione dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione,
ovvero qualora non si dovesse addivenire alla stipula del contratto di collocamento e garanzia relativo all’Offerta Pub-
blica di Sottoscrizione di cui al successivo Paragrafo 5.4 del presente Capitolo V, la Società, sentiti i Coordinatori del-
l’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, potrà decidere di non dare inizio all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione e la
stessa dovrà ritenersi annullata. Di tale decisione sarà data tempestiva comunicazione alla Consob ed al pubblico me-
diante avviso su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e/o sul sito internet dell’Emittente
www.gruppoilsole24ore.com entro la data di inizio del Periodo di Offerta.
La Società, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, si riserva altresì la facoltà di ritirare, in
tutto o in parte, l’Offerta Pubblica di Sottoscrizione e/o il Collocamento Istituzionale, previa tempestiva comunicazione
alla Consob e al pubblico con avviso pubblicato su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e/o
sul sito internet dell’Emittente www.gruppoilsole24ore.com entro la Data di Pagamento qualora (i) al termine del Periodo
di Offerta le adesioni pervenute risultassero inferiori al quantitativo offerto nell’ambito della stessa, (ii) il Collocamento
Istituzionale venisse meno, in tutto o in parte, per mancata assunzione o per mancata sottoscrizione del relativo con-
tratto o per cessazione di efficacia dell’impegno di garanzia relativo alle Azioni oggetto del Collocamento Istituzionale,
ovvero (iii) nel caso venisse meno, in tutto o in parte, l’impegno di garanzia previsto nel contratto di collocamento e ga-
ranzia per l’Offerta Pubblica di Sottoscrizione.
L’Offerta Pubblica di Sottoscrizione sarà comunque ritirata qualora Borsa Italiana non deliberi l’inizio delle negoziazioni
e/o revochi il provvedimento di ammissione a quotazione ai sensi dell’articolo 2.4.3, comma 7, del Regolamento di
Borsa, previa comunicazione alla Consob e successivamente al pubblico mediante avviso pubblicato su un quotidiano
economico finanziario a tiratura nazionale.

2.5 PREZZO DI OFFERTA
La determinazione del Prezzo di Offerta avverrà al termine dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione.
Detta determinazione dovrà tenere conto tra l’altro: (i) delle condizioni del mercato mobiliare domestico ed internazio-
nale; (ii) della quantità e qualità delle manifestazioni di interesse ricevute dagli Investitori Istituzionali; e (iii) della quan-
tità della domanda ricevuta nell’ambito dell’Offerta Pubblica.
La Società, anche sulla base di analisi svolte dai Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, al fine
esclusivo di consentire la raccolta di manifestazioni di interesse da parte degli Investitori Istituzionali nell’ambito del Col-
locamento Istituzionale, ha individuato, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, un intervallo
di prezzo delle Azioni (l’“Intervallo di Prezzo”) tra un valore minimo non vincolante ai fini della determinazione del
Prezzo di Offerta pari ad Euro 5,75 per Azione ed un valore massimo vincolante ai fini della determinazione del Prezzo
di Offerta pari ad Euro 7,00 per Azione, corrispondente ad una valorizzazione della società compresa tra un minimo di
Euro 517,5 milioni e un massimo di Euro 630,0 milioni (calcolata sulla base di un numero di azioni pari a 90.000.000,
al netto di n. 8.241.723 azioni proprie).
Alla determinazione del suddetto Intervallo di Prezzo si è pervenuti considerando i risultati, le prospettive di sviluppo del-
l’esercizio in corso e di quelli successivi della Società e del Gruppo, tenendo conto delle condizioni di mercato ed ap-
plicando le metodologie di valutazione più comunemente riconosciute dalla dottrina e dalla pratica professionale a livello

internazionale, nonché delle risultanze dell’attività di premarketing effettuata presso investitori professionali di elevato
standing internazionale. In particolare, ai fini valutativi sono state considerate le risultanze derivanti dall’applicazione i)
del metodo dei multipli di mercato, che prevede la comparazione della Società con alcune società quotate di riferimento,
sulla base di indici e moltiplicatori di grandezze economico, finanziarie e patrimoniali significative, ii) del metodo finan-
ziario di valutazione dei flussi di cassa (cosiddetto Discounted Cash Flow) basato sulla attualizzazione dei flussi di cassa
prospettici e iii) del metodo della Sum of the Parts, che prevede la valutazione delle singole aree di business in cui opera
il Gruppo, anche sulla base dei metodi i) e ii) precedentemente descritti.
La seguente tabella rappresenta, a fini meramente indicativi, i moltiplicatori EV/EBITDA e P/E relativi alla Società calco-
lati sulla base dell’Intervallo di Prezzo nonché dei dati economici della stessa al 31 dicembre 2006 e degli ultimi dati
patrimoniali disponibili (Principi Contabili Internazionali).

Multiplo calcolato su EV/EBITDA P/E
Valore minimo dell’Intervallo di Prezzo circa 9,5 volte circa 31,1 volte
Valore massimo dell’Intervallo di Prezzo circa 11,7 volte circa 37,8 volte

A fini meramente indicativi, si riportano alcuni moltiplicatori relativi alle società ritenute potenzialmente comparabili alla
Società. Tali moltiplicatori sono stati calcolati utilizzando la capitalizzazione di mercato al 6 novembre 2007, gli ultimi dati
patrimoniali pubblicamente disponibili, nonché i dati consolidati economici dell’ultimo esercizio.
SOCIETÀ EV/ EBITDA(1) P/E(2)
Gruppo Editoriale L’Espresso 8,9 x 14,7 x
Rcs Mediagroup 13,6 x 12,6 x
Vocento1 11,3 x 25,5 x
Daily Mail General Trust2 12,2 x 9,7 x
Media editori generalisti 11,5 x 15,6 x
Mediana editori generalisti 11,8 x 13,7 x

Pearson 9,3 x 14,3 x
Reed Elsevier 11,9 x 23,3 x
United Business Media 13,3 x 13,0 x
Wolters Kluwer 11,2 x 20,4 x
Informa 12,9 x 32,6 x
Media editori professionali 11,7 x 20,7 x
Mediana editori professionali 11,9 x 20,4 x

(1) Enterprise Value (EV) relativo alle società comparabili calcolato come somma della capitalizzazione di mercato al 6 novembre 2007 e degli ultimi
dati pubblicamente disponibili di posizione finanziaria netta e di patrimonio netto di terzi, cui è stato sottratto l’ultimo valore pubblicamente disponi-
bile delle partecipazioni non consolidate integralmente o proporzionalmente (“peripheral assets”).
(2) I multipli P/E (Price/Earnings) relativi alle società comparabili sono calcolati come rapporto tra la capitalizzazione di mercato al 6 novembre 2007
e l’utile netto consolidato di gruppo di dette società dell’ultimo esercizio i cui dati sono pubblicamente disponibili. Si noti che il calcolo di tali gran-
dezze, sia per le società comparabili che per l’Emittente, è fortemente influenzato, tra l’altro, da: (i) elementi di natura straordinaria e non ricorrenti
che concorrono alla formazione dell’utile netto consolidato di gruppo (quali ad esempio plusvalenze e/o minusvalenze originate dalla cessione di par-
tecipazioni e/o rami d’azienda, costi di ristrutturazione e altri proventi e/o oneri straordinari), (ii) politiche di bilancio, in particolare in tema di ammor-
tamenti (quali ad esempio stima della vita utile di beni immateriali) e (iii) diversi regimi fiscali in cui si trovano ad operare le società. Pertanto,
presentando i dati del campione un elevato grado di dispersione, il valore medio dei moltiplicatori P/E delle società comparabili potrebbe esprimere
una indicazione non significativa ai fini del confronto con i moltiplicatori relativi alla Società, che saranno calcolati sulla base dell’Intervallo di Prezzo.

Il Prezzo Massimo sarà pari al valore massimo dell’Intervallo di Prezzo.
Il Prezzo di Offerta sarà determinato dall’Emittente, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione,
al termine del Periodo di Offerta, tenendo conto tra l’altro delle condizioni del mercato mobiliare domestico ed interna-
zionale, della quantità e qualità delle manifestazioni di interesse ricevute dagli Investitori Istituzionali e della quantità della
domanda ricevuta nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione.
Il Prezzo di Offerta sarà il medesimo sia per l’Offerta Pubblica di Sottoscrizione sia per il Collocamento Istituzionale.
Nessun onere o spesa aggiuntiva è prevista a carico degli aderenti all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione. Qualora l’ade-
rente non intrattenga alcun rapporto di clientela con il Collocatore presso il quale viene presentata la richiesta di ade-
sione potrebbe essergli richiesta l’apertura di un conto corrente ovvero il versamento di un deposito temporaneo
infruttifero di importo pari al controvalore delle Azioni Speciali richieste calcolato sulla base del Prezzo Massimo. Tale
versamento verrà restituito, senza aggravio di commissioni o spese, all’aderente qualora la richiesta di adesione pre-
sentata dallo stesso non venisse soddisfatta.
Il Prezzo di Offerta sarà reso noto mediante pubblicazione di apposito avviso integrativo su alcuni quotidiani di cui uno
economico finanziario a tiratura nazionale e/o sul sito internet dell’Emittente www.gruppoilsole24ore.com entro due
giorni lavorativi dal termine del Periodo di Offerta e trasmesso contestualmente alla Consob. L’avviso con cui verrà reso
noto il Prezzo di Offerta conterrà, inoltre, il controvalore del Lotto Minimo e del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato ed
i dati relativi alla capitalizzazione della Società calcolati sulla base del Prezzo di Offerta, nonché il ricavato derivante dal-
l’aumento di capitale al servizio dell’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione e il ricavato complessivo derivante dal-
l’Offerta Pubblica Globale di Sottoscrizione, riferiti al Prezzo di Offerta e al netto delle commissioni riconosciute al
Consorzio per l’Offerta Pubblica di Sottoscrizione e al Consorzio per il Collocamento Istituzionale.

2.6 QUANTITATIVI MINIMI E MASSIMI ACQUISTABILI
Le domande di adesione all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione da parte del pubblico indistinto dovranno essere presen-
tate esclusivamente presso i Collocatori per un quantitativo minimo pari a n. 600 Azioni (il “Lotto Minimo”) o suoi mul-
tipli, ovvero per un quantitativo minimo maggiorato pari a n. 6.000 (il “Lotto Minimo di Adesione Maggiorato”) o suoi
multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo Paragrafo 5.2 del Capitolo V del Prospetto. L’adesione per quan-
titativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli non esclude l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Mag-
giorato o suoi multipli così come l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli
non esclude l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli, anche mediante l’utilizzo del medesimo mo-
dulo di adesione.

Adesioni da parte del pubblico indistinto
Le domande di adesione all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione da parte del pubblico indistinto dovranno essere presen-
tate mediante sottoscrizione dell’apposito modulo di adesione (che sarà disponibile presso i Collocatori e sul sito inter-
net dell’Emittente www.gruppoilsole24ore.com), debitamente compilato e sottoscritto dal richiedente o dal suo
mandatario speciale e presentato presso un Collocatore . Le società fiduciarie che prestano servizi di gestione di por-
tafogli di investimento, anche mediante intestazione fiduciaria, di cui all’articolo 60, comma 4, del D.Lgs. 23 luglio 1996,
n. 415, che potranno aderire esclusivamente all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione, dovranno compilare, per ciascun
cliente, il relativo modulo di adesione indicando nell’apposito spazio il solo codice fiscale del cliente, lasciando in bianco
il nome e il cognome (denominazione o ragione sociale) dello stesso ed inserendo nello spazio riservato all’intestazione
delle Azioni la denominazione ed il codice fiscale della società fiduciaria.
Le domande di adesione del pubblico indistinto all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione potranno pervenire anche tramite
soggetti autorizzati all’attività di gestione individuale di portafogli di investimento ai sensi del Testo Unico e relative di-
sposizioni di attuazione, purché gli stessi sottoscrivano l’apposito modulo in nome e per conto dell’aderente, e tramite
soggetti autorizzati, ai sensi del medesimo Testo Unico e relative disposizioni di attuazione, all’attività di ricezione e tra-
smissione ordini, alle condizioni indicate nel Regolamento Intermediari.
Sul sito internet www.gruppoilsole24ore.com sarà attiva un’apposita finestra attraverso la quale l’aderente potrà stam-
pare il Prospetto Informativo ed il modulo di adesione che dovrà essere presentato presso un Collocatore.
Peraltro, i clienti dei Collocatori che operano online potranno aderire all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione per via tele-
matica, mediante l’utilizzo di strumenti elettronici via Internet, in sostituzione del tradizionale metodo cartaceo, ma con
modalità equivalenti al medesimo, ai sensi dell’articolo 13, comma 2, del Regolamento Emittenti.
Tale adesione potrà avvenire mediante accesso, attraverso l’utilizzo di una password individuale, ad un’area riservata ai
collocamenti, situata all’interno dell’area riservata ai clienti del singolo Collocatore online, ove, sempre con modalità te-
lematiche e previo utilizzo della password individuale, gli stessi potranno fornire tutti i dati personali e finanziari richie-
sti per l’adesione in forma cartacea senza alcuna differenziazione.
Una volta confermato l’inserimento di tali dati, il riepilogo degli stessi verrà visualizzato sullo schermo del cliente, il quale
sarà tenuto a confermare nuovamente la loro correttezza. Solo al momento di questa seconda conferma tali dati assu-
meranno valore di domanda di adesione.
Si precisa, peraltro, che tale modalità di adesione non modifica, né altera in alcun modo, il rapporto tra i Collocatori on-
line ed il Responsabile del Collocamento, rispetto ai rapporti tra il Responsabile del Collocamento e gli altri Collocatori.
I Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento online rendono disponibile il Prospetto Informativo presso il pro-
prio sito Internet.
I Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento per via telematica garantiranno al Responsabile del Collocamento
l’adeguatezza delle loro procedure informatiche ai fini dell’adesione on line dei loro clienti. Inoltre, gli stessi Collocatori
si impegneranno ad effettuare le comunicazioni previste dalle disposizioni applicabili alle banche che operano per via
telematica.

***

I Collocatori autorizzati che intendono collocare fuori sede le Azioni ai sensi dell’articolo 30 del Testo Unico provvede-
ranno alla raccolta delle domande di adesione all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione sia direttamente presso i propri
sportelli o uffici, sia avvalendosi di promotori finanziari di cui all’articolo 31 del Testo Unico.
Ai sensi dell’articolo 30, comma 8, del Testo Unico, alle offerte pubbliche di vendita o di sottoscrizione di azioni con di-
ritto di voto negoziate in mercati regolamentati, nonché, secondo l’orientamento Consob, di azioni ammesse a quota-
zione, ancorché non ancora negoziate, non si applica il disposto del comma 6 del medesimo articolo, in virtù del quale
l’efficacia dei contratti conclusi fuori sede per il tramite di promotori finanziari è sospesa per la durata di sette giorni de-
correnti dalla data di sottoscrizione degli stessi da parte dell’investitore.
Le domande di adesione sono irrevocabili e non possono essere soggette ad alcuna condizione, salvi i casi di revoca
previsti dalla legge.
Il Responsabile del Collocamento, sulla base dei dati che ciascun Collocatore avrà fornito, si riserva di verificare la re-
golarità delle adesioni all’Offerta Pubblica di Sottoscrizione, avuto riguardo alle modalità e condizioni stabilite per la
stessa, ferme restando le eventuali comunicazioni previste dalla legge e dai regolamenti applicabili.

2.7 DATA DI PAGAMENTO E MESSA A DISPOSIZIONE DELLE AZIONI
Il pagamento delle Azioni assegnate dovrà essere effettuato entro il 6 dicembre 2007 (la “Data di Pagamento”) presso
il Collocatore che ha ricevuto l’adesione, senza aggravio di commissioni o spese a carico dell’aderente.
In caso di posticipo, proroga o chiusura anticipata dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione, eventuali variazioni della Data
di Pagamento saranno comunicate con il medesimo avviso con il quale sarà reso pubblico detto avvenimento. Conte-
stualmente al pagamento del prezzo, le Azioni assegnate nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione verranno
messe a disposizione degli aventi diritto, in forma dematerializzata, mediante contabilizzazione sui conti di deposito in-
trattenuti dai Collocatori presso Monte Titoli.

PROVVEDIMENTO DI QUOTAZIONE
La Società ha presentato a Borsa Italiana domanda di ammissione delle proprie azioni di categoria speciale alla quota-
zione sul Mercato Telematico Azionario.
Borsa Italiana, con provvedimento n. 5580 del 12 novembre 2007., ha disposto l’ammissione alla quotazione sul Mer-
cato Telematico Azionario delle azioni della Società.
La data di inizio delle negoziazioni sarà disposta da Borsa Italiana ai sensi dell’art. 2.4.3, comma sesto, del Regolamento
di Borsa, previa verifica della sufficiente diffusione delle azioni della Società a seguito dell’Offerta Pubblica Globale di
Sottoscrizione.

2.9 CALENDARIO DELL’OPERAZIONE
La tabella che segue illustra il calendario dell’operazione:
Attività Data
Inizio dell’Offerta 19 novembre 2007
Termine dell’Offerta 30 novembre 2007
Comunicazione del Prezzo d’Offerta Entro il 3 dicembre 2007
Comunicazione dei risultati dell’Offerta Entro il 6 dicembre 2007
Data di Pagamento 6 dicembre
Inizio previsto delle negoziazioni 6 dicembre 2007

2.10 LUOGHI OVE È DISPONIBILE IL PROSPETTO INFORMATIVO
Copia del Prospetto Informativo sarà gratuitamente a disposizione di chiunque ne faccia richiesta a partire dal giorno
antecedente la data di inizio dell’Offerta Pubblica di Sottoscrizione presso i Collocatori, presso la sede dell’Emittente in
Via Monterosa, 91, Milano e presso Borsa Italiana in Milano, Piazza degli Affari, n. 6.
La Società pubblicherà il Prospetto Informativo anche sul proprio sito internet www.gruppoilsole24ore.com, successi-
vamente al deposito presso Consob.

Milano, 17 novembre 2007

1 All’Enterprise Value di Vocento è stato sottratto il valore di mercato al 6 novembre 2007 della partecipazione detenuta
in Telecinco.
2 Multipli calcolati sui dati economici dell’esercizio chiuso al 30 settembre 2006.




