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Moncler S.p.A.
100%

100%

Moncler Brasil
Comércio de moda e
acessorios Ltda.

3B Restaurant

Sportswear Company
S.r.l.

S.p.A.

Stone Isl
Retail
100%)

Stone Island
Germany Gmbh

Industries S.p.A.

Moncler Shanghai 100% 100%
Commercial Co Ltd

Moncler USA Inc

Moncler Asia Pacific 100%

=i Moncler Mexico, S. de

Moncler Japa 95%

Corporation

Stone Island

100% 99% Moncler Mexico Antwerp
Moncler UK Ltd Services, S. de R.L. de B.V.B.A.
C.V.
100% 70%

Stone Island
Amsterdam B.V.

Moncler Denmark ApS

100%

100% 100% Moncler Australia PTY

Moncler Hungary KFT

Stone Island
France S.a.s.u

51% 100% Moncler Belgium

Stone Island

100% 100% USA Inc.

Limited Moncler Holland B.V.

Stone Island
Canada Inc

100% 100%

Moncler Prague s.r.o. Moncler France S.a.r.l.

90.01% 100%

Moncler Korea Inc. Moncler Espana SL

Stone Island
China Co Ltd

Moncler Singapore Pte. 100% 100%

Limited

Moncler Canada Ltd
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Stone Island
Moncler Middle East 100% Korea Co., Ltd

FZ-LLC.

Moncler Ukraine LLC 51%

0,01%

Stone Island

Moncler Suisse SA (UK) Retail Ltd

Moncler UAE LLC. 100%

100% 99,99% Stone Island
Moncler Sweden AB Moncler Rus LLC Suisse SA

100%)

Moncler Ireland 100% 99% Moncler Kazakhstan Stone Island
Limited LLP Japan Inc. 80%

e e 100% 100% Moncler Deutschland Stone Island
e S SR GmbH Sweden AB 100%

Moncler New Zealand 100% 99%

Limited Industries Yield S.r.l.

100%
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Conto economico consolidato

£ . di cui parti di cui parti

sercizio

(Euro/000) Note QOQQIZI correlate Esercizio 2021 correlate
(nota 10.1) (nota 10.1)

Ricavi 4.1 2.602.890 1.394 2.046.103 1.391

Costo del venduto 4.2 (615.047) (14.318) (479.197) (10.640)

Margine lordo 1.987.843 1.566.906

Spese di vendita 4.3 (757.393) (2.697) (608.495) (2.404)

Spese generali ed amministrative 4.4 (283.967) (23.426) (237.109) (17.926)

Spese di marketing 4.5 (171.936) (142.082)

Risultato operativo 4.6 774.547 579.220

Proventi finanziari 4.7 3.537 3.061

Oneri finanziari 4.7 (30.753) (24.669)

Risultato ante imposte 747.331 557.612

Imposte sul reddito 4.8 (140.625) (164.059)

Risultato Netto, incluso Risultato di Terzi 606.706 393.553

Risultato di terzi 9 20

Risultato Netto di Gruppo 606.697 393.533

Utile (perdita) base per azione (in Euro) 5.16 2,26 1,48

Utile (perdita) dilvito/a per azione (in Euro) 5.16 2,24 1,47
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

Conto economico complessivo consolidato

(Euro/000) Note

Esercizio 2022

Esercizio 2021

Utile (perdita) del periodo 606.706 393.553
Utili (perdite) sui derivati di copertura 516 10.238 (12.087)
Utili (perdite) dalla conversione dei bilanci di imprese 516 (12.384)

estere 19.051
Componenti che possono essere riversati nel conto

economico in periodi successivi (2.146) 6.964
Altri utili (perdite) 516 336 (mo)
Componenti che non saranno mai riversati nel conto

economico in periodi successivi 336 (mo)
Totale altri utili (perdite) al netto dell'effetto fiscale (1.810) 6.854
Totale utile (perdita) complessivo 604.896 400.407
Attribuibili a:

Soci della controllante 604.888 400.388
Interessenze di pertinenza di terzi 8 19

MONCLER GROUP — RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2022 69



SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA
CONSOLIDATA

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

di cui parti di cui parti

(Euro/000) Note 31/12/22 correlate  31/12/21 correlate
(nota 10.1) (nota 10.1)

Marchi e altre immobilizzazioni immateriali, nette 5.1 1.086.706 1.070.074

Avviamento 5.1 603.417 603.417

Immobilizzazioni materiali, nette 5.3 1.074.490 913.322

Partecipazioni in societa collegate 908 826

Altre attivita non correnti 5.9 46.863 37.082

Crediti per imposte anticipate 5.4 205.932 179.312

Attivo non corrente 3.018.316 2.804.033

Rimanenze 5.5 377.549 263.521

Crediti verso clienti 5.6 296.550 20.136 234.274 12.085

Crediti tributari 512 5.940 4.963

Altre attivita correnti 5.9 47.352 27.758

Crediti finanziari correnti 5.8 11.351 722

Cassa e banche 5.7 882.254 932.718

Attivo corrente 1.620.996 1.463.956

Totale attivo 4.639.312 4.267.989

Capitale sociale 516  54.737 54.737

Riserva sovrapprezzo azioni 5.16 745.309 745.309

Altre riserve 5.16 1.495.427 1.305.407

Risultato netto del Gruppo 516  606.697 393.533

Capitale e riserve del Gruppo 2.902.170 2.498.986

Capitale e riserve di terzi 16 108

Patrimonio netto 2.902.286 2.499.094

Debiti finanziari a lungo termine 5.15 718.709 624.732

Fondi rischi non correnti 5.13 27.261 11.320

Fondi pensione e quiescenza 514 12.036 12.454

Debiti per imposte differite 5.4 15.190 225.621

Altre passivitd non correnti 51 n7z 163

Passivo non corrente 773.313 874.290

Debiti finanziari a breve termine 5.15 194.070 289.191

Debiti commerciali 510  482.425 22.431 348.953 13.520

Debiti tributari 5.12 158.855 131.182

Altre passivita correnti 5.1 128.363 5.105 125.279 5.161

Passivo corrente 963.713 894.605

Totale passivo e patrimonio netto 4.639.312 4.267.989
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

Prospetto delle variazioni del patrimonio netto RN - . Total
- ; Altri utili complessivi Altre riserve ; otale
consolidato Capitale Riserva Riserva RIS‘qufo <:ie| Patrimonio netto di [Patrimonio |Patrimonio
X sovraprezzo X X K A K periodo di ] .
sociale L legale Riserva di Altri Riserva Riserva Utili indiivisi G Gruppo netto di terzi |netto

(Euro/000) Note azioni conversione [componenti |IFRS 2 FTA fitindivist rvppo consolidato
Patrimonio netto al 01.01.2021 5.16 |[51.671 173.374 10.319 (18.183) 1.064 58.450 (23.434) |1.073.436 300.351 1.627.048 89 1.627.137
Destinazione utile esercizio precedente 0 0 15 0 0 0 (o] 300.336 (300.351) 0 0 0
Variazione area di consolidamento 0 0 0 0 (o] 0 0 0 0 0 412 412
Dividendi (o] [0] (o] (o] (0] [¢] (o] (121.275) (o] (121.275) [¢] (121.275)
Aumento capitale sociale 3.066 571.935 0 0 0 0 0 0 0 575.001 0 575.001
Altre variazioni nel patrimonio netto 0 0 0 0 (0] (23.472) 1.798 39.498 0 17.824 (412) 17.412
Variazioni dell s " .

arlaznon.l delle voci di conto economico o 0 o 19.052 (12.197) 0 o o 0 6.855 ) 6.854
complessivo
Risultato del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 393.533 393.533 20 393.553
Patrimonio netto al 31.12.2021 516 |54.737 745.309 10.334 869 (11.133) 34.978 (21.636) 1.291.995 393.533 2.498.986 108 2.499.094
Patrimonio netto al 01.01.2022 516 |54.737 745.309 10.334 869 (11.133) 34.978 (21.636) 1.291.995 393.533 2.498.986 108 2.499.094
Destinazione utile esercizio precedente 0 0 613 0 0 0 0 392.920 (393.533) 0 0 (o]
Variazione area di consolidamento (o} 0 0 0 (o] 0 (o} 0 0 0 0 0
Dividendi 0 0 0 0 0 0 0 (161.288) 0 (161.288) 0 (161.288)
Aumento capitale sociale (o} 0 0 0 (o} 0 (o} 0 0 0 0 0
Altre variazioni nel patrimonio netto 0 0 0 0 (o] 26.097 0 (66.513) 0 (40.416) 0 (40.416)
VOI’IClZIOnII delle voci di conto economico o o o (12.383) 10.574 o o o o (1.809) m (1.810)
complessivo
Risultato del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 606.697 606.697 9 606.706
Patrimonio netto al 31.12.2022 516 |54.737 745.309 10.947 (1.514) (559) 61.075 (21.636) 1.457.14 606.697 2.902.170 né 2.902.286
MONCLER GROUP — RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2022 71



PROSPETTO DI RENDICONTO FINANZIARIO
CONSOLIDATO

P to di rendiconto fi o lidat Esercizio dicuiparti  Esercizio di cui parti
rospetto di rendiconto finanziario consolidato 2022 correlate 2021 correlate
(Euro/000)
Flusso di cassa della gestione operativa
Risultato consolidato 606.706 393.553
Ammortamenti immobilizzazioni 264.917 246.519
Costi (Ricavi) finanziari, netti 27.216 21.608
Operazioni con pagamento basato su azioni regolato con strumenti rappresentativi di capitale 36.923 28.432
Imposte dell'esercizio 140.625 164.059
Variazione delle rimanenze - (Incremento)/Decremento (120.225) (20.557)
Variazione dei crediti commerciali - (Incremento)/Decremento (88.124) (8.051) 24.657 (880)
Variazione dei debiti commerciali - Incremento/(Decremento) 163.314 8.91 105.780 (2.331)
Variazione degli altri crediti/debiti correnti (21.482) (56) 46.293 4.572
Flusso di cassa generato/(assorbito) dalla gestione operativa 1.009.870 1.010.344
Interessi ed altri oneri pagati 0 (362)
Interessi ed altri oneri ricevuti 14 (0]
Imposte e tasse pagate (342.127) (146.715)
Variazione degli altri crediti/debiti non correnti (5.180) 2.047
Flusso di cassa netto della gestione operativa (a) 662.577 865.314
Flusso di cassa della gestione degli investimenti
Acquisto di immobilizzazioni materiali ed immateriali (169.853) (131.828)
Vendita di immobilizzazioni materiali ed immateriali 2.754 7.147
Acquisizione di ramo d'azienda e disponibilita liquide acquisite 0 (496.728)
Flusso di cassa netto della gestione degli investimenti (b) (167.099) (621.409)
Flusso di cassa della gestione dei finanziamenti
Rimborso di finanziamenti (1.803) (32.643)
Rimborso di debiti per leasing (170.500) (146.301)
Variazione dei debiti finanziari a breve termine (2.567) (44.836)
Dividendi pagati ai soci della controllante (160.960) (120.679)
Variazione Azioni proprie (48.352) 0o
Altre variazioni del patrimonio netto 2.929 (721)
Flusso di cassa netto della gestione finanziaria (c) (391.253) (345.180)
Incremento/(Decremento) netto della cassa e altre disponibilita finanziarie (a)+(b)+(c) 104.225 (101.275)
Cassa e altre disponibilita finanziarie all'inizio del periodo 802.715 923.483
Effetto della variazione dei tassi di cambio (24.686) (19.493)
Incremento/(Decremento) netto della cassa e altre disponibilita finanziarie 104.225 (101.275)
Cassa e altre disponibilita finanziarie alla fine del periodo 882.254 802.715

Per il Consiglio di Amministrazione di Moncler S.p.A.
Remo Ruffini

Presidente e Amministratore Delegato
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1. INFORMAZIONI GENERALI SUL GRUPPO

1.1. IL GRUPPO E LE PRINCIPALI ATTIVITA

La societa Capogruppo Moncler S.p.A. & una societd costituita e domiciliata in ltalia. L'indirizzo della
sede legale & Via Stendhal 47 Milano, Italia e il numero di registrazione @ 04642290961.

La societda Capogruppo Moncler S.p.A. & inoltre controllata di fatto indirettamente da Remo Ruffini per
il tramite di Ruffini Partecipazioni Holding S.r.I. (RPH) e di Double R S.r.I. (DR, gia Ruffini Partecipazioni
S.r.l.): in particolare, Remo Ruffini detiene I'intero capitale sociale di RPH, societd che controlla DR
che, a sua volta, al 31 dicembre 2022 detiene una partecipazione rappresentativa del 23,8% del

capitale sociale di Moncler S.p.A.

[l Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2022 comprende la societd Capogruppo e le societd controllate

(successivamente riferito come il “Gruppo”).

Ad oggi, le principali attivitd del Gruppo sono la creazione, la produzione e la distribuzione di capi
d’abbigliamento per uomo, donna e bambino, calzature, occhiali ed altri accessori correlati con i
marchi di proprietd Moncler e Stone Island.

1.2. PRINCIPI PER LA PREDISPOSIZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO
1.2.1. PRINCIPI CONTABILI DI RIFERIMENTO

Il Bilancio Consolidato 2022 é stato predisposto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali
(“IFRS") emessi dall’lnternational Accounting Standards Board (“IASB”) e omologati dall’Unione
Europea. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (“IAS") e tutte le
interpretazioni dell’International  Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC"),
precedentemente denominate Standing Interpretations Committee (“SIC”).

[l Bilancio Consolidato include il conto economico consolidato, il conto economico complessivo, il
prospetto consolidato della situazione patrimoniale-finanziaria, il prospetto delle variazioni di

patrimonio netto, il rendiconto finanziario consolidato e le note al Bilancio Consolidato.

1.2.2. SCHEMI DI BILANCIO

[l Gruppo presenta il conto economico per destinazione, forma ritenuta pit rappresentativa in relazione
al tipo di attivita svolta. La forma scelta &, infatti, conforme alle modalita di reporting interno e di

gestione del business.

Con riferimento al prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria, é stata adottata una forma di
presentazione che prevede la distinzione delle attivitd e passivita tra correnti e non correnti, secondo

quanto previsto dal paragrafo 60 e seguenti dello IAS 1.

Per il rendiconto finanziario & stato adottato il metodo di rappresentazione indiretto.
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Secondo quanto previsto dallo IAS 24 nei paragrafi successivi si evidenziano i rapporti con parti
correlate con il Gruppo e le loro incidenze, se significative, sulla situazione patrimoniale-finanziaria,

economica e sui flussi finanziari.

1.2.3. PRINCIPI DI REDAZIONE

Il bilancio & redatto sulla base del principio del costo storico, con eccezione della valutazione di alcuni
strumenti finanziari (derivati) come richiesto dall'lFRS 9, nonché sul presupposto della continuita
aziendale.

[l Bilancio Consolidato & presentato in Euro migliaia, che & la moneta corrente nelle economie in cui il

Gruppo opera principalmente.

1.2.4.VALUTAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SUL PRESUPPOSTO DELLA
CONTINUITA AZIENDALE

Sulla base dei risultati ottenuti nell’esercizio in corso e delle previsioni per gli anni futuri, il management
ritiene non sussistano elementi che rendano incerta la continuitd aziendale. In particolare, la solidita
patrimoniale del Gruppo e le disponibilita liquide di fine esercizio garantiscono un’elevata autonomia
finanziaria a supporto delle esigenze operative e dei programmi di sviluppo del Gruppo Moncler. Per
I'esercizio 2023 'operativita aziendale risulta ampiamente garantita, sia in termini di offerta prodotti
nei diversi mercati e canali distributivi che nella capacita di gestione e organizzazione delle attivita di
business.

1.2.5.USO DI STIME E VALUTAZIONI NELLA REDAZIONE DEL BILANCIO

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte della
direzione il ricorso a stime e assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di
bilancio e sull'informativa relativa ad attivita e passivitd potenziali alla data di bilancio. Le stime e le
assunzioni utilizzate sono basate sull’esperienza e su altri fattori considerati rilevanti. | risultati che si
consuntiveranno potrebbero pertanto differire da tali stime. Le stime e le assunzioni sono riviste
periodicamente e gli effetti di ogni variazione a loro apportate sono riflesse a conto economico del
periodo in cui avviene la revisione della stima nel caso in cui la revisione stessa abbia effetti solo su
tale periodo, od anche nei periodi successivi se la revisione ha effetti sia sull’esercizio corrente, sia su

quelli futuri.

Nel caso in cui le stime della direzione possano avere un effetto significativo sui valori rilevati nel
Bilancio Consolidato o per le quali esiste il rischio che possano emergere rettifiche di valore
significative al valore contabile delle attivita e passivita nell’esercizio successivo a quello di riferimento
del bilancio, i successivi paragrafi delle Note esplicative al bilancio includono le informazioni rilevanti
a cui le stime si riferiscono.

Le stime si riferiscono principalmente alle seguenti voci di bilancio:

74 MONCLER GROUP — RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2022



X valore recuperabile delle attivitd non correnti e dell’avviamento (“impairment”);
X fondo svalutazione crediti;

X fondo resi;

X fondo svalutazione magazzino;

X recuperabilitad delle attivitad per imposte anticipate;

X stima dei fondi rischi e delle passivitd potenziali;

X passivita per leasing e attivitd per diritto di utilizzo;

X sistemi di incentivazione e remunerazione variabile;

X 1AS 29 Iperinflazione;

X passivita finanziarie per acquisto delle quote di minorities;

X IFRIC 23: incertezze sui trattamenti fiscali.

Valore recuperabile delle attivitad non correnti e dell’avviamento (“impairment”)

Le attivitd non correnti includono gli immobili, impianti e macchinari, le attivitd immateriali incluso

I'avviamento e le altre attivitd finanziarie.

Il management rivede periodicamente il valore contabile delle attivitd non correnti detenute ed
utilizzate e delle attivitd che devono essere dismesse, quando fatti e circostanze richiedono tale
revisione. Tale attivita & svolta utilizzando le stime dei flussi di cassa attesi dall’utilizzo o dalla vendita

del bene ed adeguati tassi di sconto per il calcolo del valore attuale.

Quando il valore contabile di un'attivitd non corrente ha subito una perdita di valore, il Gruppo rileva
una svalutazione per il valore dell’eccedenza tra il valore contabile del bene ed il suo valore
recuperabile attraverso I'uso o la vendita dello stesso, determinata con riferimento ai pid recenti piani

aziendali e di Gruppo.

Fondo svalutazione crediti

Il fondo svalutazione crediti riflette la stima del management circa le perdite potenziali relative al
portafoglio di crediti verso la clientela finale. Per la descrizione dei criteri di stima del fondo
svalutazione crediti si rimanda al successivo paragrafo 2.10 Strumenti finanziari - Crediti commerciali,

crediti finanziari ed altri crediti correnti e non correnti.

Fondo resi
[l fondo resiriflette la stima del management circa la valutazione dell'attivita derivante dalle previsioni
di resa dei prodotti e della relativa passivitd per rimborsi futuri.

Fondo svalutazione magazzino

Il Gruppo produce e vende principalmente capi d’abbigliamento che sono soggetti a modifiche nel
gusto della clientela ed al trend nel mondo della moda. Il fondo svalutazione magazzino riflette
pertanto la stima del management circa le perdite di valore attese sui capi delle collezioni di stagioni
passate, tenendo in considerazione la capacitd di vendere i capi stessi attraverso i diversi canali

distributivi in cui opera il Gruppo.

MONCLER GROUP — RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2022 75



Recuperabilita delle attivitd per imposte anticipate

Il Gruppo & soggetto a imposte in numerosi paesi e alcune stime si rendono necessarie al fine di
determinare le imposte in ciascuna giurisdizione. Il Gruppo riconosce attivitd per imposte anticipate
fino al valore per cui ne ritiene probabile il recupero negli esercizi futuri ed in un arco temporale
compatibile con l'orizzonte temporale implicito nelle stime del management.

Stima dei fondi rischi e delle passivita potenziali

[l Gruppo pud essere soggefto a contenziosi legali e fiscali riguardanti una vasta tipologia di
problematiche che sono sottoposte alla giurisdizione di diversi stati. Le cause ed i contenziosi contro il
Gruppo sono soggette a un diverso grado di incertezza, inclusi i fatti e le circostanze inerenti a ciascun
contenzioso, la giurisdizione e le differenti leggi applicabili. Nel normale corso del business, il
management si consulta con i propri consulenti legali ed esperti in materia legale e fiscale. Il Gruppo
rileva una passivitd a fronte di tali contenziosi quando ritiene probabile che si verifichera un esborso
finanziario e quando I'ammontare delle perdite che ne deriveranno pud essere ragionevolmente
stimato. Nel caso in cui un esborso finanziario diventi possibile ma non ne sia determinabile

I'ammontare, tale fatto & riportato nelle note di bilancio.

Passivita per leasing e attivita per diritto di utilizzo

Il Gruppo rileva l'attivita per il diritto di utilizzo e la passivita del leasing. L'attivita per il diritto di
utilizzo viene inizialmente valutata al costo, e successivamente al costo al netto dell’'ammortamento e
delle perdite per riduzione di valore cumulati, e rettificata al fine di riflettere le rivalutazioni della
passivita del leasing.

Il Gruppo valuta la passivita del leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per i leasing non versati
alla data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse definito tenendo conto della
durata dei contratti di leasing, della valuta nella quale sono denominati, delle caratteristiche
dell'ambiente economico in cui & stato stipulato il contratto e del credit adjustment.

La passivitd del leasing viene successivamente incrementata degli interessi che maturano su detta
passivitd e diminuita dei pagamenti dovuti per il leasing effeftuati ed & rivalutata in caso di modifica
dei futuri pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione dell’indice o tasso, in caso di
modifica dell'importo che il Gruppo prevede di dover pagare a titolo di garanzia sul valore residuo o
quando il Gruppo modifica la sua valutazione con riferimento all’esercizio o meno di un‘opzione di
acquisto, di proroga o risoluzione.

| contratti di leasing nei quali il Gruppo agisce da locatario possono prevedere opzioni di rinnovo con
effetti, quindi, sulla durata del contratto stesso. Valutazioni sull’esistenza di una relativa certezza che
tale opzione sia (o non) esercitata possono influenzare, anche in maniera significativa, 'importo delle

passivitd di leasing e delle attivita per il diritto di utilizzo.

Sistemi di incentivazione e remunerazione variabile

Per la descrizione in merito alla determinazione del fair value dei pagamenti basati su azioni per
I'incentivazione del management del Gruppo Moncler si rinvia al paragrafo 2.13.

IAS 29 Iperinflazione

Si segnala, inoltre, che il principio contabile IAS 29, ininfluente al 31 dicembre 2021 in quanto nessuna

societd del Gruppo operava a tale data in mercati iper-inflazionati, avrebbe trovato applicazione al
31 dicembre 2022 in relazione alla controllata in Turchia, paese per il quale nel corso dell’esercizio

sono maturate le condizioni per la qualifica come economia iper-inflazionata. Tuttavia, gli effetti
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contabili derivanti dall’applicazione del citato principio non sono rilevanti e pertanto non sono stati
considerati nella redazione della presente Relazione Finanziaria Annuale.

Per la stima delle passivita finanziarie riferite all’acquisto delle quote di minorities ed all’IFRIC 23:
incertezze sui trattamenti fiscali, si rinvia ai paragrafi 2.20 e 2.16.
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2.SINTESI DEI PRINCIPALI PRINCIPI CONTABILI
UTILIZZATI NELLA REDAZIONE DEL BILANCIO
CONSOLIDATO

| principi contabili di seguito indicati sono stati utilizzati coerentemente per I'anno 2022 ed il periodo
comparativo.

2.1. PRINCIPI PER IL CONSOLIDAMENTO

[l Bilancio Consolidato di Gruppo & composto dal bilancio della societd Capogruppo e da quello delle
societd controllate, nelle qualila Capogruppo detiene, direttamente o indirettamente, la maggioranza
dei diritti di voto e sulle quali esercita il controllo o dalle quali & in grado di ottenere benefici in virtd
del suo potere di governarne le politiche finanziarie ed operative.

| bilanci delle societd controllate consolidate sono predisposti con riferimento allo stesso periodo

temporale ed utilizzando gli stessi principi contabili della Capogruppo.

| bilanci delle imprese controllate sono inclusi nel Bilancio Consolidato a partire dalla data in cui il
Gruppo assume il controllo fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere. Qualora il Gruppo
abbia perso il controllo della societd controllata, il Bilancio Consolidato include il risultato della
controllata in proporzione al periodo durante il quale ha esercitato il controllo. La quota del capitale
e delle riserve di pertinenza di terzi nelle controllate e la quota di pertinenza di terzi dell’utile o perdita
d'esercizio delle controllate consolidate sono identificate separatamente nella situazione
patrimoniale-finanziaria e nel conto economico consolidati. Le variazioni delle quote di possesso di
controllate che non comportano perdita di controllo o che rappresentano incrementi successivi
all’acquisizione del controllo sono iscritte fra le variazioni di patrimonio netto.

Nella preparazione del Bilancio Consolidato sono eliminati tutti gli effetti ed i saldi derivanti da
operazioni tra societd del Gruppo, cosi come gli utili e le perdite non realizzati su operazioni

infragruppo.

Partecipazioni in imprese collegate

Le partecipazioni in imprese collegate sono inizialmente iscritte al costo sostenuto per I'acquisizione e
poi valutate col metodo del patrimonio netto. La differenza positiva, emergente all’atto dell’acquisto,
tra il costo di acquisizione e la quota di patrimonio netto a valori correnti della partecipata di
competenza della societd &, pertanto, inclusa nel valore di carico della partecipazione. Nel caso
I'eventuale quota di pertinenza della societd delle perdite della partecipata eccedail valore contabile
della partecipazione, e la societd abbia I'obbligo o I'intenzione di risponderne, si procede ad azzerare

il valore della partecipazione e la quota delle ulteriori perdite & rilevata come fondo nel passivo.

2.2.VALUTA ESTERA

Gli importi inclusi nel bilancio di ciascuna societd appartenente al Gruppo sono indicati utilizzando la

valuta corrente del paese in cui la societd svolge la propria attivita.

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono registrate al tasso di cambio in vigore alla data dell’'operazione. Le
attivitd e le passivitd monetarie denominate in valuta estera alla data di riferimento del bilancio sono

convertite al tasso di cambio in essere a quella data. Sono rilevate a conto economico le differenze
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cambio generate dall’estinzione di poste monetarie o dalla loro conversione a tassi differenti da quelli
ai quali erano state convertite al momento della rilevazione iniziale nell’esercizio o in bilanci
precedenti.

Consolidamento di imprese estere

Tutte le attivitd e le passivitd di societd estere espresse in moneta diversa dall’'Euro che rientrano
nell’area di consolidamento sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di
riferimento del bilancio. Proventi e costi sono convertiti al cambio medio dell’esercizio in quanto
ritenuto ragionevolmente rappresentativo del cambio effettivo. Le differenze cambio di conversione
risultanti dall’applicazione di questo metodo rappresentano una voce specifica del conto economico
complessivo e sono incluse come voce di patrimonio netto sotto la voce riserva di conversione, fino alla
cessione della partecipazione stessa. L'avviamento e gli adeguamenti al fair value generati
dall’acquisizione delle societd estere sono rilevati nella relativa valuta e sono convertiti utilizzando il
tasso di cambio di fine periodo.

| principali tassi di cambio utilizzati per la conversione in Euro dei bilanci del 2022 e del 2021 delle

societd estere sono stati i seguenti:

Cambio medio Cambio puntuale
Al 31 Dicembre Al 31 Dicembre

Esercizio 2022 Esercizio 2021 2022 2021
AED  3,867320 4,343610 3,917100 4,159500
AUD 1,516690 1,574940 1,569300 1,561500
BRL  5,439900 6,377890 5,638600 6,310100
CAD 1,369500 1,482600 1,444000 1,439300
CHF 1,004710 1,081150 0,984700 1,033100
CNY 7,078800 7,628230 7,358200 7194700
CZK 24,565900 25,640500 24,116000 24,858000
DKK 7,439560 7,437030 7,436500 7,436400
GBP 0,852761 0,859604 0,886930 0,840280
HKD 8,245100 9,193180 8,316300 8,833300
HUF  391,286000 358,516000 400,870000 369,190000
JPY 138,027000 129,877000 140,660000 130,380000
KRW 1.358,070000 1.354,060000 1.344,090000 1.346,380000
KZT  485,587000 504,428000 492,900000 492,750000
MOP 8,492690 9,468970 8,565800 9,098300
MXN 21,186900 23,985200 20,856000 23,143800
MYR 4,627900 4,898200 4,698400 4,718400
NOK 10,102610 10,163330 10,513800 9,988800
NZD 1,658200 1,672400 1,679800 1,657900
PLN  4,686100 4,565200 4,680800 4,596900
RON 4,931310 4,921480 4,949500 4,949000
RUB 72,634900 87,152700 76,076500 85,300400
SEK  10,629600 10,146500 11,121800 10,250300
SGD 1,451160 1,589100 1,430000 1,527900
TRY 17,408790 10,512370 19,964900 15,233500
TWD 31,322300 33,036100 32,760300 31,367100
UAH 34,010500 32,259200 39,037000 30,921900
usD 1,053050 1,182740 1,066600 1,132600
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2.3. AGGREGAZIONI AZIENDALI (“BUSINESS COMBINATIONS")

Le aggregazioni aziendali sono rilevate secondo il metodo dell’acquisizione (“acquisition method").

Secondo tale metodo il corrispettivo trasferito in un‘aggregazione aziendale & valutato al fair value,
calcolato come la somma dei fair value delle attivita trasferite e delle passivitd assunte dal Gruppo
alla data di acquisizione. Gli oneri accessori alla transazione sono rilevati nel conto economico nel
momento in cui sono sostenuti.

L'avviamento & determinato come I'eccedenza tra la somma dei corrispettivi trasferiti
nell’aggregazione aziendale, del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e
del fair value dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell'impresa acquisita rispetto
al fair value delle attivita nette acquisite e passivita assunte alla data di acquisizione. Se il valore delle
attivitd nette acquisite e passivitd assunte alla data di acquisizione eccede la somma dei corrispettivi
trasferiti, del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value
dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell'impresa acquisita, tale eccedenza é
rilevata immediatamente nel conto economico come provento derivante dalla transazione conclusa. Le
quote del patrimonio netto di interessenza di terzi, alla data di acquisizione, possono essere valutate
al fair value oppure al pro-quota del valore delle attivita nette riconosciute per I'impresa acquisita. La
scelta del metodo di valutazione é effettuata transazione per transazione.

Se i valori iniziali di unaggregazione aziendale sono incompleti alla data di chiusura del bilancio in
cui I'aggregazione aziendale & avvenuta, il Gruppo riporta nel proprio Bilancio Consolidato i valori
provvisori degli elementi per cui non pud essere conclusa la rilevazione. Tali valori provvisori sono
rettificati nel periodo di misurazione per tenere conto delle nuove informazioni ottenute su fatti e
circostanze esistenti alla data di acquisizione che, se note, avrebbero avuto effetti sul valore delle
attivitd e passivitd riconosciute a tale data.

2.4.ATTIVITA NON CORRENTI DETENUTE PER LA VENDITA E DISCONTINUED
OPERATIONS

Le attivitd non correnti destinate alla vendita e i gruppi in dismissione sono classificate come attivita
destinate alla vendita quando il loro valore & recuperabile principalmente attraverso una transazione
di vendita ed essa é ritenuta probabile. In tal caso vengono valutate al minor tra valore contabile e
valore equo (fair value) al netto dei costi di vendita se il loro valore & recuperabile principalmente
attraverso la vendita pi0 che attraverso il loro uso continuato.

Le attivitd operative cessate (disconfinued operations) sono attivita che:
X rappresentano una separata linea di business principale o le attivitad di un‘area geografica;

X fanno parte di un singolo e coordinato piano per la cessione di una separata linea di business
principale o le attivitd di un’area geografica;

X sono costituite da societd controllate acquisite con I'intento esclusivo di essere rivendute.

Nel conto economico, le attivitd non correnti destinate alla vendita e i gruppi in dismissione che
rispettano i requisiti dell'lFRS 5 per essere definiti come “discontinued operations”, vengono presentati
in un‘unica voce che include sia gli ufili e le perdite, che le minusvalenze ovvero le plusvalenze da
cessione ed il relativo effetto fiscale. Il periodo comparativo viene conseguentemente ripresentato
come richiesto dall’lFRS 5.

Per quanto riguarda la situazione patrimoniale e finanziaria, le attivitd non correnti destinate alla

vendita ed i gruppi in dismissione che rispettano i requisiti previsti dall’IFRS 5 vengono riclassificati tra
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le attivita e le passivitd correnti nell’esercizio in cui tali requisiti si manifestano. L'esercizio comparativo

non viene ripresentato o riclassificato.

2.5.IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

Immobili, impianti e macchinari sono iscritti al costo di acquisto o di produzione, non rivalutato al netto
dell’lammontare cumulato degli ammortamenti e delle perdite di valore (“impairment”). Il costo include
il prezzo pagato per I'acquisto e tutti i costi direttamente attribuibili per portare il bene nel luogo e
nelle condizioni utili al suo utilizzo.

Ammortamento

L'ammortamento & calcolato in base ad un criterio a quote costanti sulla vita utile stimata degli

immobili, impianti e macchinari come riportato in tabella:

Categoria Periodo

Terreni Non ammortizzati
Fabbricati Da 25 a 33 anni
Impianti e macchinari Da 8 a 12 anni

Mobili e arredi Da 5 a 10 anni
Macchinari elettronici d'ufficio  Da 3 a 5 anni

Migliorie su beni di terzi Vita utile della miglioria
Diritti di utilizzo Durata contrattuale

In dipendenza delle condizioni di mercato e generalmente entro la vita
Altre immobilizzazioni materiali  ytile attesa del bene di riferimento

| beni acquisiti in leasing sono ammortizzati nel minore tra il periodo del leasing e la loro vita utile a
meno che non sia ragionevolmente certo che il Gruppo otterrd la proprieta del bene alla fine del
periodo contrattuale.

Il periodo di ammortamento & rivisto in ciascun esercizio e corretto se necessario in base alle mutate
condizioni economiche del bene.

Utile/Perdita derivante dalla cessione di immobili, impianti e macchinari

L'utile o la perdita derivante dalla cessione di immobili, impianti e macchinari rappresenta la
differenza tra il ricavo ed il valore netto del bene alla data della cessione. Le cessioni sono
contabilizzate quando I'operazione & definitiva o non pit soggetta a condizioni che posticipano gli

effetti del trasferimento della proprieta.

2.6.ATTIVITA IMMATERIALI

Avviamento
L'avviamento derivante da aggregazioni aziendali & inizialmente iscritto al costo alla data di

acquisizione, cosi come definito al precedente paragrafo “Aggregazioni aziendali”.

L'avviamento & trattato come un’attivitd a vita utile indefinita e pertanto non @ ammortizzato ma viene
sottoposto annualmente, o pid frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano la
possibilita di aver subito una perdita di valore, a verifiche per identificare eventuali riduzioni di valore.
Dopo la rilevazione iniziale, I'avviamento & valutato al costo al netto delle eventuali perdite di valore
accumulate.
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In sede di prima adozione degli IFRS, il Gruppo ha scelto di non applicare I'lFRS 3 - Aggregazioni di
imprese in modo retfroattivo alle acquisizioni di aziende avvenute antecedentemente alla data di
transizione (1° gennaio 2009); di conseguenza, 'avviamento generato su acquisizioni antecedenti la
data di transizione agli IFRS & stato mantenuto al precedente valore determinato secondo i principi

contabili italiani, previa verifica e rilevazione di eventuali perdite di valore.

Per ulteriori dettagli si rimanda al paragrafo 2.7 “Perdita di valore delle attivitd non finanziarie”.

Marchi
| marchi separatamente acquisiti sono iscritti al costo storico di acquisto. | marchi acquisiti a seguito di
una “business combination” sono iscritti al valore equo determinato alla data dell’'operazione di

aggregazione aziendale.

| marchi sono trattati come un’attivitd a vita utile indefinita e dopo la rilevazione iniziale sono valutati
al costo al netto delle eventuali perdite di valore accumulate. | marchi non sono ammortizzati ma
vengono sottoposti annualmente, o pit frequentemente se specifici eventi o modificate circostanze
indicano la possibilita di aver subito una perdita di valore, a verifiche per identificare eventuali
riduzioni di valore.

Per ulteriori dettagli si rimanda al paragrafo 2.7 “Perdita di valore delle attivita non finanziarie”.

Altre attivitd immateriali a vita utile definita

| diritti di licenza sono iscritti come attivitd immateriali e sono ammortizzati a quote costanti sulla vita
utile stimata, determinata per ogni singola licenza sulla base dei termini contrattuali.

| key money pagati per I'apertura di negozi diretti DOS sono considerati come costi di buonuscita
riferiti ad un contratto di locazione immobiliare e sono generalmente attivita a vita utile definita
determinata sul periodo del contratto sottostante. In certe circostanze, i key money hanno una vita utile
indefinita in relazione a protezioni legali o prassi comuni rinvenibili nelle giurisdizioni o mercati di
riferimento che ne prevedono il rimborso al termine della locazione. In questi limitati casi che devono
essere adeguatamente supportati, i key money non sono ammortizzati ma sottoposti a verifica
periodica, almeno annuale, per identificare eventuali riduzioni di valore (come riferito nel paragrafo
relativo alle perdite di valore di attivita non finanziarie).

| software (incluse le licenze e i costi separatamente identificabili come costi di sviluppo esterno) sono
iscritti come attivitd immateriali al prezzo di acquisto inclusi i costi direttamente attribuibili per
predisporre il bene immateriale ad essere pronto per 'utilizzo. | soffware e le altre attivita immateriali
acquisite dal Gruppo che hanno una vita utile definita sono valutate al costo al netto
dell’lammortamento e delle perdite di valore accumulate.

Ammortamento delle attivitd immateriali a vita utile definita

L'ammortamento delle attivitd immateriali a vita utile definita & determinato a quote costanti sulla vita
stimata residua come definito in tabella:
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Categoria Periodo

Licenze In base alle condizioni di mercato all'interno del periodo contrattuale di
licenza o ai limiti legali per I'utilizzo della licenza stessa

Key money In base alle condizioni di mercato e generalmente all'interno del periodo
contrattuale della locazione

Software Da 3 a 5 anni

Order backlog In base all'evasione del portafoglio ordini identificato in sede di PPA

Altre immobilizzazioni immateriali In base alle condizioni di mercato e generalmente all'interno del periodo
in cui si esercita il controllo dell'attivita

2.7.PERDITA DI VALORE DELLE ATTIVITA NON FINANZIARIE

Il Gruppo verifica, almeno una volta all’anno se vi sia qualche indicazione che le attivitd immateriali a
vita utile definita e gli Immobili, impianti e macchinari possano aver subito una perdita di valore. Se
esiste una tale evidenza, il valore di carico delle attivita & ridotto al relativo valore recuperabile.

L'avviamento e le attivitd immateriali con vita utile indefinita sono sottoposti a verifica per riduzione
di valore ogni anno o pid frequentemente, ogni qualvolta vi sia un‘indicazione che ['attivitd o

I'avviamento possano aver subito una perdita durevole di valore.

Quando non é possibile stimare il valore recuperabile di un singolo bene, il Gruppo stima il valore
recuperabile dell’'unita generatrice di flussi di cassa cui il bene appartiene. Il valore recuperabile di
un’attivita & il maggiore tra il fair value al netto dei costi di vendita ed il suo valore d'uso. Per
determinare il valore d'uso di un’attivita il Gruppo calcola il valore attuale dei flussi finanziari futuri
stimati, al lordo delle imposte, applicando un tasso di sconto, ante imposte, che riflette le valutazioni
correnti di mercato del valore temporale del denaro e dei rischi specifici dell‘attivita. Una perdita di
valore & iscritta se il valore recuperabile & inferiore al valore contabile.

Ad eccezione delle perdite di valore contabilizzate sull’avviamento, quando vengono meno le
circostanze che hanno determinato la perdita, il valore contabile dell’attivita & incrementato fino al
valore recuperabile e non pud eccedere il valore che sarebbe stato determinato se non fosse stata
rilevata alcuna perdita per riduzione di valore. Il ripristino di una perdita di valore & iscritto

immediatamente a conto economico.

Ai fini dell'impairment test, I'avviamento ed il marchio Moncler sono misurati rispetto al gruppo di CGU
che compongono l'intero business Moncler. L'avviamento ed il marchio Stone Island sono misurati
rispetto alla CGU Stone Island che coincide con l'intero sub-gruppo Stone Island.

A partire dal 2019, I'lFRS 16 richiede di rilevare in bilancio un'attivita per il diritto d'utilizzo e una
passivitd per l'obbligazione a pagare in futuro i canoni di leasing. Eventuali perdite di valore
dell'attivita per il diritto d'utilizzo devono essere calcolate e rilevate in accordo alle disposizioni dello
IAS 36.

Ai fini dell'impairment test dei diritti d'uso, riferiti al business Moncler, sono state definite le seguenti
CGU, che coincidono con le unita organizzative preposte al presidio dei singoli mercati(c.d. “Regions”):
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X Region EMEA;
X Region Americas;
X Region APAC;
X Region Japan;
X Region Korea.

| "diritti d'uso” di ogni singola CGU vengono sottoposti ad impairment test in presenza di triggering
events(in capo alla singola CGU) identificati da una possibile perdita di valore e segnalati dai seguenti

key performance indicators:

X piani di dismissione;

X indicatori di performance inferiori alle aspettative;
X perdite operative.

L'impairment test viene svolto con le seguenti modalita:

X calcolo del value in use lordo della CGU, escludendo dai flussi di cassa quelli connessi alla

passivitd per leasing;

X calcolo del valore recuperabile della CGU, deducendo dal value in use lordo il valore contabile

della passivita per leasing;

X confronto del valore recuperabile con il valore contabile della CGU, quest'ultimo calcolato al netto
del valore contabile della passivita per leasing.

Nel calcolo del value in use, il discount rate utilizzato & il WACC riferito all'area geografica di
appartenenza, il cui valore aggregato determina il WACC di Gruppo.

2.8.BENI IN LEASING

[ 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il nuovo standard IFRS 16 Leasing, che sostituisce lo |AS 17.
Tale documento é stato adottato dall’Unione Europea mediante la pubblicazione dello stesso in data
9 novembre 2017. L'IFRS 16 si applica ai bilanci relativi agli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2019
o successivamente. Il nuovo principio elimina di fatto la differenza nella contabilizzazione del leasing
operativo e finanziario pur in presenza di elementi che consentono di semplificarne I'applicazione ed
introduce il concetto di controllo allinterno della definizione di leasing. In particolare, per determinare
se un contratto rappresenti o meno un leasing, I'lIFRS 16 richiede di verificare se il locatario abbia o

meno il diritto di controllare l'utilizzo di una determinata attivitd per un determinato periodo di tempo.

Alla data di decorrenza del leasing, il Gruppo rileva l'attivita per il diritto di utilizzo e la passivita del
leasing. L'attivita per il diritto di utilizzo viene inizialmente valutata al costo, comprensivo dell'importo
della valutazione iniziale della passivita del leasing, rettificato dei pagamenti dovuti per il leasing
effettuati alla data o prima della data di decorrenza, incrementato dei costi diretti iniziali sostenuti e
di una stima dei costi che il locatario dovra sostenere per lo smantellamento e la rimozione dell'attivita
sottostante o per il ripristino dell'attivita sottostante o del sito in cui & ubicata, al netto degli incentivi

al leasing ricevuti.

L'attivita per il diritto di utilizzo viene ammortizzata successivamente a quote costanti dalla data di
decorrenza alla fine della durata del leasing, a meno che il leasing trasferisca la proprieta dell'attivita
sottostante al Gruppo al termine della durata del leasing. In tal caso, 'attivita per il diritto di utilizzo

sard ammortizzata lungo la vita utile dell'attivita sottostante, determinata sulla stessa base di quella
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di immobili e macchinari. Inoltre, I'attivita per il diritto di utilizzo viene regolarmente diminuita delle
eventuali perdite per riduzione di valore e rettificata al fine di riflettere eventuali variazioni derivanti

dalle valutazioni successive della passivita del leasing.

[l Gruppo valuta la passivita del leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per il leasing non versati

alla data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse implicito del leasing.

| pagamenti dovuti per il leasing inclusi nella valutazione della passivitd del leasing comprendono:
X i pagamenti fissi (inclusi i pagamenti sostanzialmente fissi);

X i pagamenti dovuti per il leasing che dipendono da un indice o un tasso, valutati inizialmente

utilizzando un indice o un tasso alla data di decorrenza;
X gliimporti che si prevede di pagare a titolo di garanzia sul valore residuo; e

X i pagamenti dovuti per il leasing in un periodo di rinnovo facoltativo se il Gruppo ha la ragionevole
certezza di esercitare |'opzione di rinnovo, e le penalitd di risoluzione anticipata del leasing, a

meno che il Gruppo non abbia la ragionevole certezza di non risolvere anticipatamente il leasing.

La passivita del leasing & valutata al costo ammortizzato utilizzando il criterio dell’interesse effettivo
ed é rimisurata in caso di modifica dei futuri pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione
dell'indice o tasso, in caso di modifica dell'importo che il Gruppo prevede di dover pagare a titolo di
garanzia sul valore residuo o quando il Gruppo modifica la sua valutazione con riferimento all'esercizio
o meno di un'opzione di acquisto, proroga o risoluzione o in caso di revisione dei pagamenti dovuti per
il leasing fissi nella sostanza.

Quando la passivita del leasing viene rimisurata, il locatario procede ad una corrispondente modifica
dell'attivita per il diritto di utilizzo. Se il valore contabile dell'attivita per il diritto di utilizzo é ridotto a
zero, il locatario rileva la modifica nell'utile/(perdita) dell’esercizio.

Nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria, il Gruppo espone le attivita per il diritto di
utilizzo che non soddisfano la definizione di investimenti immobiliari nella voce ‘Immobilizzazioni

materiali’ e le passivitd del leasing nella voce ‘Debiti Finanziari'.

Il Gruppo rileva i relativi pagamenti dovuti per il leasing come costo con un criterio a quote costanti
lungo la durata del leasing.

Per i contratti sottoscritti prima del 1° gennaio 2019, il Gruppo stabiliva se I'accordo fosse o contenesse
un leasing verificando se:

X l'adempimento dell'accordo dipendeva dall'utilizzo di una o piu attivita specifiche; e
X l'accordo trasferiva il diritto di utilizzare |'attivita.

Le altre attivitd oggetto di leasing erano classificate come leasing operativi e non erano rilevate nel
prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria del Gruppo. | pagamenti relativi ai leasing
operativi erano rilevati come costo a quote costanti lungo la durata del leasing, mentre gli incentivi
accordati al locatario venivano rilevati come una parte integrante del costo complessivo del leasing
lungo la durata del leasing.

Le concessioni ottenute dai locatori come conseguenza della pandemia Covid-19 (“renf concessions”)
sono contabilizzate come canoni variabili negativi ed iscritte nel conto economico quando rispettano

le seguenti condizioni:
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X siriferiscono a riduzioni dei soli pagamenti dovuti entro il 30 giugno 2021;

X il totale dei pagamenti contrattuali dopo la rent concession é sostanzialmente uguale o inferiore

ai pagamenti che erano previsti nel contratto originario;

X non sono state concordate con il locatore altre sostanziali modifiche contrattuali.

2.9.RIMANENZE DI MAGAZZINO

Le rimanenze di materie prime, semilavorati e prodotti finiti sono valutate al minore tra il costo medio
ponderato di produzione o di acquisto ed il valore netto di realizzo. Il costo medio include i costi diretti
dei materiali e del lavoro ed una quota di costi indiretti calcolata in proporzione alla normale capacita

produttiva.

Il fondo svalutazione per materie prime e prodofti finiti & calcolato per ricondurre il costo al valore
netfto di realizzo sulla base di stime che tengono conto dell’anzianita della stagione produttiva e della
possibilita di utilizzare la materia prima in produzione e di vendere i prodotti finiti attraverso i diversi

canali distributivi (outlet e stock).

2.10. STRUMENTI FINANZIARI

| crediti commerciali e i titoli di debito emessi sono rilevati nel momento in cui vengono originati. Tutte
le altre attivita e passivita finanziarie sono rilevate inizialmente alla data di negoziazione, cioé quando
il Gruppo diventa una parte contrattuale dello strumento finanziario.

Fatta eccezione per i crediti commerciali che non contengono una significativa componente di
finanziamento, le attivita finanziarie sono valutate inizialmente al fair value pit o meno, nel caso di
attivitd o passivitd finanziarie non valutate al FVTPL, i costi dell'operazione direttamente attribuibili
all'acquisizione o all'emissione dell'attivita finanziaria. Al momento della rilevazione iniziale, i crediti
commerciali che non hanno una significativa componente di finanziamento sono valutati al loro prezzo
dell'operazione.

Al momento della rilevazione iniziale, un'attivitad finanziaria viene classificata in base alla sua
valutazione: al costo ammortizzato, al fair value rilevato nelle altre componenti del conto economico
complessivo (FYOCI) e al fair value rilevato nell'vtile/(perdita) d’esercizio (FVTPL).

Le attivita finanziarie non sono riclassificate successivamente alla loro rilevazione iniziale, salvo che il
Gruppo modifichi il proprio modello di business per la gestione delle attivita finanziarie. In tal caso,
tutte le attivitd finanziarie interessate sono riclassificate il primo giorno del primo esercizio successivo

alla modifica del modello di business.

Un'attivita finanziaria deve essere valutata al costo ammortizzato se sono soddisfatte entrambe le
seguenti condizioni e non é designata al FVTPL:

X l'attivita finanziaria & posseduta nell'ambito di un modello di business il cui obiettivo & il possesso
delle attivita finanziarie finalizzato alla raccolta dei relativi flussi finanziari contrattuali; e

X i termini contrattuali dell'attivitd finanziaria prevedono a determinate date flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da

restituire.

In sede di misurazione successiva, le attivitd appartenenti a tale categoria sono valutate al costo
ammortizzato, utilizzando il tasso di interesse effettivo. Gli effetti di tale misurazione sono riconosciuti
tra i componenti finanziari di reddito. Tali attivitd sono inoltre soggette al modello di impairment

descritto al paragrafo Crediti commerciali, crediti finanziari ed altri crediti correnti e non correnti.

86 MONCLER GROUP — RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2022

























































































































































|

L $$1%
LRI ™)L I xl ()
DI (NI

Ay

+)( . yH
YOI SL L 10!
' !
D 1 &'(I ™)L IR ()
V(ST -t
'$$1%!1 0" (I
+) (11 $&)IS 11+ (1)

#) 1+)( !
CIADH% | )% &1-" # 11&$&) - ## $) I(!
YRS R -  S-$ 1Y Lo-#)Is&# -1 $) (!
#) 2"22
'#3' -1#45
"I $ %3 &) 642 726685 12%2 & ) 4)I$)( 3 * 768

1% -1 +I$'# 3 474 997



%

$

—~







00

00

upn

© © © © O ¥ <




4 4 * &
7-4
)7 #
¥ ! ! !
!
'
" ! " trpon
!
0 K ¥ !
" e K "I !
!
!
!
L
1 I r I







YW SLA L LIS

&++!!

) $!- gy ) #.



) 7(14)() 5 4<)

1( < #&4
#) 222 7 & -1 $.&1 B+ )+ #O10< ; #)<=>&'$10
$I&IT - VL 2 LI -# HS-#% > -IHA W5 H -
&) -1)I$)( > 474 9972
LO> #1410 QA+ I )1 -l &H+11 ) 1Ml
241 2242 7= -1 &I#  2)2#2: 5.10 &++11 ) IM(1 1 2)2#2=31 ") 1 #)5
-1 #@! ) "I S MH -l 75810 1 )## 15'$&%#'5'H - /)
STy 1M )™)$ 1% -# 58 A-#"U# S MH -l #) 2"22
LO>1#)# )#F -1)+) "YHE)&™ #) & -1 $.& B+
)+ ) )&"<=1 " -6$!10 ) # 2
T1%610 M) IME -## 10 > # .$! # -1%&#'( 5 ' )%)$ M. -l
&'l B 1.5-## 1 1)1 A0 #) $# -2
$10-#)&™ #).$1$ ##)' 16101 " ) # # &I -1/&$! $$
#$) 1 S%HE™ # SL# 1 1S Y -l #)2
LO)-L "1 W w1 $#- -l )& # #( S&HH 1 > &
-& &! $C B ! -“##)24D N$5# 2 2.$2 D92

&) )&) & <4 & B#H&#H);)( 6<=)<4 )(

222

#HL-$)I0 >$ )-8 S #$ - )

D<= Bl )L &L S - <= - #U

&"'2 ) S 1 &M ol ) H)I%I$ ! <= &

DY) (Lt -## ) g ) Looyy'rs 1 <=5

"y - o ) 1 s I <=2

#S WL -$)I( I H& WS S BL&( M) ERHL(IIE Iy
| 5% L "#$$1% 5 ¢ N$ -# W)Y 1 5

W) -l () # $UHIN19% 2

2227
10")S$ ' W L)y -$1 I 5+)') & ME)™S$ 1% !
YH( H I 1%10$%#2 T+)'$ # "S54 15 +)  # S#10-!

LY -.$1 -#/&$! $$2

44

&+l !

)")!.



N+
1M
$ - F&

Y1) -l

S -EE S M)
1 ")%- # -1$1(1 -## "
") %I$ -HT)Y)+ T $.& !

MY >SSt -

222

B LS ) S&HH IS -# ) 1M - #
WHE'(! -l H&! $)& 1 HIT(I) - $2
SHH@  9=5  1G $&# ") $&™ S - #H#
#H 1 >) 1&10-1 &5 1 |
" )l2

$#1% S ) 5 %

I&!

1% )$"

2242
H

QHH S - 1)IS&H' 1 &1 ## $) (!
)i $ESSIS' # L1l ) (( S&HH
MNLH - 10 # -I$" 1 0 #IF&
HOSR™) - S (") 1%
#1100 - )IS&HTT )
)'UOUHIAIS )& %! 1 # ™10 -]

2262 ,

Y -# ML ) # 1%
) )N )S S $$& (11

[T S&HHI+) 196 ) # 1% - 1910
18 $& 1%) ")) ") -l++))

#o++ 1D 1o - B M) S
'%%! #)%!I$! -1$1'S #) %S $ $$
$& $1%! S #)%IS! 1' ++ IS S&HH B)

$1 # $$&( IS )%IS ")
$I-) )H % 151 #&$ '$" 1% $& %
L$.& H1) $(! $$)2 #'$ !
B 1+ 196 $&! %) ) %' # /W 15
) L1 -LOpH) SILHLTI% H%H)
CF&HH L)+ -# W 151 $& $$1%!
L+) (0 D)% 1 &I# S B)I+)IS
$1 SIS M IME HE $ &
W'#) ) &) -## ' 1%10 ) 1
1 -1+ -D)IS I - "SI 0" (I
$I$ 1-11 ) & )(

196'(! %) /1

P (IS $ &)
1910 "$$1%!0 ) )) !
-## 2

SOOI

) 15

-y 2

$ $)5 -4
2)1%'15 1$&)' 1 '#
0'( -#2

),

N1s vy #

+1) %He NS

#' -#ETS D &IH ]

$" I+ 5 LA &) 2

)$ - ") %IS! 1) #'1+& &)I5 I
1810 (1 “#2 ™) #)5 # $#-10
S SIS & #%&
")) Ll S%lHE™ - #)2 ) # $) (!
SRR TN W R S R R BT

ST O)IHCE - #1900 -1 /&S

""" ORI D VI UL W2
++ S&IH) - H## 1% 0 - "SI0
M$PI061 01 (VHL LI 12 )IS&H
SUHIS 2

Y+ $$! Logmy- 1 gl
1+ I$H $& H )51 1)l
I ) 5 $I'$& F& ##! +& &)12

$ IS S&HH S ( S&H)+ )
T+& &) 1 S . ) % # ) [
&I# S - - (1 "$$ %) & ++

) # F&# $I$ WIS 1 "$$  ).)

I# - #1910 "$$1%! 0 ## $) (! $&
YYD - S 1% | #H& #
2
1% 1-1/1# 13
YLl= -## ™) 10D /")
|
2

)$!
$$2

0-!
"

$$!1%

46



JH) ) &")IE -
S <=

‘1610 ) 1

# )%- ") %)
&UW((5 -## '1%10 1 -% $$)

D$'()N1- #)%S$ 2 # 1%
S - - % - -# - -
" &H 2

J& - W) I -1& '1%I0 )
M1 & S%HE (! ) W WH) -H#H -

WH) ) &")IH ' )%)$ H&S # % -1'-

) LU )& 2
Pl I)IS 1] - #E SSI%1 0" (18

10"&K $$) $.. ' (1S #.#
NVHIL 1S S TS 1&)$I(
# 10$ $.. '&-1%)$ )- 1!
I'$&  (IS5#.I&)ISI(I  # -14+)
WL Sl S&#T 1M $&H# 1 #

L O)# % &' "$$1%! 0" +) -1 '#
& $)$ + ()

Y%#  $1'2 #'S 1 && $/)$
) UM H )BT >
I8 111 1% ) & )1 %)II#

YH# SN L) HE- IO -
#1061 -# . -#)&™ #)

-1$$

F&n _ #| |) _## "

VA AVER TN AN

I - 1%10 0 ) - & -
$  -## ™) "5 F&- +' |

0>$%# &WI((- # $! -1 +#&$S$! -1 '$$'

&LUSSI-IS )W H # - # W%H)
1 $&/ &' ") -1 %H#) 5 S )%
C ) W%H) M -H#I - W&

## $ $$5- )1 )+) IME

HEH)&) L& %S MH L
A-1%)$I$T 12 &S -1 (IS )
) (5! H&SIT+ 1 # 1) $ (1) 1
L HUNEE2 # ) H S - #I&S! $
S-S ) EE HSH2
(ISLF& - )L ")/ 1 $1%)1+11)0
X1 -)%) "&K $$)
() -19% LSS $
B 12

HAU) 9%6%%L -1 L[S I$&(1 ")
$1)1 %I #™) )+ 292

&) )&) (-4=)<)#)5)7) 4-)8)

) L A Y U E- B R R
"Moo M) 1% 2

r-'rs g0l

)11(=)<)2)1&)4-) 14 >)4)
M5 AYS I$) L $
SHE ) &&H - )t
$ 1 H& WM ")H#'FAIS &
| HH&.  # -I(1&WIHS& &I

)I
D e KA R VD TR
R O R T TR /D N

47

& ) ") # - 1

SAUF&IS 1Y) -&(1 5 )I%HE' #

SHE ) L %) o 1)

LE$1-l) 0 U Y)Y
(2

F& ¢
| ##'3

| $&H## %! &1# S - #l

$5

<=2

#



7, 6 !

) + 6

1, 6!

1+ 6 !

1% 8 $
6 6

4 ’ )

[ 1VF&ISIIT #'$1 . $
1 Sy %#
"o ) &H2

N # !
) 1#

EY- ) S8 ! s $

a0 11 -#/ 2

D )-1"- )% -#5 $$1 11 /5
& # )1 ) EE $$ 1)
) () W% - 1 %H) #
PO F& - # ")(1 >-+1110%

Lo )$H) -#E )M 02

4-)8)-?)114- )4<)

) VW) - - ##Sl. #H#H) W& IH
1O )O#")") 0-#/ '##+ -#

IC ) S S!S ek &
rerr 1)1
JEIB LT L) )Y g

- S8 2 S8 S
MES. 011U

)1/
N1I$T) T CF&ISIIS 1$) 1 $ $) -I'F&I$ 2 )1I'F&ISI'S &
&' /&SI $S /11 <$ I$) UHWH) F& - )1 HH - ) ()

L) #2

VIS )T & T 1%10 " %! & Lo+l o g% LI $
WHE'| H $ # SHE % & ")l o) r&&# 2 YU $
N "% . $ "SI &# 5 IE +) F& $ $" 1+ % |
AETON) $U (1 # TSSO -1 %) $&/! &'")-1'-1%H)5 % )+1 ")

141 0% &HI)-&(! -1 %H ) 2
Y&H Y- THISHTY )+ 26

#) " 19%107 )i %! & H -+

S+LY) NHES HH (1 $ISMY -1
$ I$) L 1101 ) (( -
"YMYAI$T)) WL - $$) )

Py 11 &'%IN&H -+11'S
) %) & &H 2

D)1 -0 ) - #1961 0<2

+1'/1#]

I'F&IS | #&S$I1 $1-) 1 &I
"YH&W(2 $+L)  # '#)
WHE' H $ #H  -## )

$1-1$%HE™ $) =

' 1%!0



) -## N 1%I0!0 T )R %! & I#

S+

) -## T 1%I0! )% &
%I'SI)$I-& -+ L 3

W -+11'>- )1 "F&  $' | S&HH

$ &
< )
$
# @ 6 !
4 , )!

4-18)-2 ( (
(& 4)(#
" 1%!0 ) -$1 % -1
ST OH#E % -1 F& - W #)

S 1% -1t - > &) [
NV %#) F& : +1) %HE="H

WIH T )Y%)$ # % -1E 1 )%
T19%10 ") 1% $$ A$ 1&-")1$
Y™)YS &S H T -1/&S! $$ ) !
M) L& S )L

IME S # T 1%10-1& )L )+
$ $!1& -'$1!10

# I5# ' 1%0 ) !-$I
NE" L )F&ISIN -4 6 ") $$) -+
NS Il & &% 1! H& S H &I
"HESUH (- $Bl - W )H 1% ++

) ## ' F&IS!

$.& )% NS -
JF& L&) # S & ) I+
% -1 -1)&™IL IS 1SS 1 )it !

) # U 1%I0 # "$$I%I0 ) | ## $)!
"% %! )IMS$ ) H#SSIH

&4 - )&4;)()
HIH 11 $) (0 -# 1 05# ™) |
$  mC 1$.& -$) 3
S5 ") $1% -1 % &# ) $$)I

L) TE L) H
1O /M -1%!- -l -HE $ 10
I F& - $). W-D)I ") %) # -

I

48

)6- * & <48 6)-4 B)#
D&M -1 1$$!
WH) > ) &

LS 0% 1S HH) WH) >

"rrrsro

(-)*6

S #ESH T 1%

YO OE U )Y%)$ &'
2 H'S % . WHE' H 1)) %#)
) &")#

)$ HHE) &S 1& 2

=$ '1%!'013
"H#O#1%I0-1& ). )+

Sl & STy -1 /&S! $$

#1 $#H&$I% -1 $$) )% -& 2

1)&™ 1 -I$ I8 1
)1 s

&S ( %%) #

"% %!

LB % -l

N LR

#O# ") 51 #
+1$ W2 # ")l-

62

TS #1910 ) L-$1 E
YF&IS! ") %I$ | -## 6% . ) #$PI+!
(11 & CHO)F&ISIIS TS 2 $)N
2

YH# 5 #HS O$S I

92

YHH# S ## 'S I # &

1%!- -12

< % .



I & 6)-46)84<( 6<< 4--)8)-?

10 %)+!'5 % & %#' ‘HH' $ % LSl F&#L 1-1'0 1 # ' 1%!0
L) 061 & I - +11'5 # [II51" LTI # ) O SS %)
$&/I1 &'")IT-I%H)2 SIS &' H % I- (5 4 %'#) -l ) -## 1% 0> )l
HYH 1% %H) ) &")1H# 2
T16100 T )HE %! &IH -+ > $ "$U%)HI) &I 1%H) L
"E+)F& 5 .IF&H% # %! $!I'& L0 1 #'1%!10" $$ % ) $&/! &'
")l %) 2
J& - >SS 1) HWH) ) &) #-1& S . H# 1 5# 108! IHWH)
) &' ) -#H&10. )) -l HH&SS! - $$ &I/ M 2 HW'H) ) &)
& TI%I0 > 1 ) ) +1) %HE H -1 $1-10% -1 - 1H & WH) -& $2 )
S)UY) H%H) -&S$ -1& 1% 0# | O '# #WWH) ' &H - | +#&SS! +1' (1) +& &)!
$1'I5 H #)- -H## 1"$ 5 H - & '$$ 4% 5 1"$5 1 )+#  #
WwH&'(1 ! ) - ) -#%H) ")# S#- ) SIS LIS 1+ 191 02
L) SI$) TS H%H) ) & YN ST+)) HWH) 2
S -#E ) Do) $&HH# '%%!' 5 F&'- % . #
D$'( 11 - )" #")1I'51#% #)Y M- 1%10>1) 4
HH) ) &) &K -) W %'#) 1$)/$ -)1'$  +3$%
$UNHW HE ))& -l %'# Y2 H)NS! L& )L %H) > 1$)!
P 12
=)) <4#)5
#o.00 TH#H LG &% $ ) 7 $151$$18&$ # 2
H-& >$ - HHE L &) ORI -HE S $S
49 %) 2 7 Sl g LY#1060 "4 $)I0 1 10 110 M
T9 $& $BI% 2 # &% "IN B # ) (o
THIC( -##'S. ") 1%+ () L)l ™$ (-L# 11 $ -
$ ALY #TH -1 )-& W SOVEE BB ) #4110
#'$L2 "MI#)5")- )Y $ & ) ™S ! & #'$15# 7
WL - -106)I+1") $ WE# ) D -l ) ) # &M1& ) P
T1%10") & - )T Y- "2
B2 ) (-##'SIEH 1O %' #@' 19%!0") - L& #"$$  1%!0
SHH'SI2 @ 1910 ") - - & %! 1% %H&'''# $5 ") $1%
SHH@! ") - HH %H& (! V(I - #E SS! %I0-##'$I.5) I+1' 1" 1-%&!
MY HEHSL L & ) - ) (Bl) -l $1e)
HE#$S &1 -1&'$1'-1 $11 1# #O)N-%)0$S ) )H# S #E  #
(I -#H@ 1%!10$ BT ") WH)MIS | -#H@ 1%!0$ $' -#3! ! &> &N''5
oL 1% #S) ) %& 12
@' 1% 0") - &I %! ' )! (('$& $$1%' 'F& By - !
S ) (CCHH A+ -BH# &) -# #'$1 5 1 1 #'$. Y$H)$ # )0
SHH@ 1%!10$ $' O HH 10 ) - B &) -##'$1.2 #'$5#@' 1%!0" )
L L&A $)0 " )N HE . # %! &I# -#H@ 1%10$ $' 5- )1 S&HH
$ B /S L F&HE I M T U)2 # )5 #@' 1%!0 ") # -l -1 & (%!
). #) LRI - % & M) ) P-&( -1 %) ) I L
Y4 ) Y% &HL)( L-)%' |- %'# &'(1 1$& $BI% - ## "$$1%! 0 - ## 'S .2

49



| 0 %H& # "$$I%! 0 - # #'$! . '# %'#)
%)$ ' - -l- ) (5 &HI(-# &

L-%& 1" ) W #'S!. | #&S! #H# W'H&
1SS (#

I 1% M) Sl 1t -
&W((- & 1-1 & '$$ - -1- )

Pt L+IgSl A&

AL $IM) %- 1My L # L

P L o0& T) AL & M) -
Y.L %# ) (- $)) # 0 )

# #'$1 5 1 # 10 U #).
LM #SL2

"MSPI06l 0- HH# 'S . >WHE H $ ')
B L7 M T O R S Ry B - L

WH'(I -#H@' ! S5 ! 'S -l -l
MY UL L) (P S&HE%H) ) Bl-& F&
Y @ $) (! te@"(¢ -
YORIBL - 1M 1-06& 1) W # !, +I$S!

J& - # "$$1%I0 -# #'$1. %! ) 1$&)''5 |
U@ 1% 0" ) W) -1 & (2
S) - C()5WH ) )H% H -+

NS -#ESI&( M) (!
S&MI(( 1 B IS #H -+ D
C)NHL # SSII0-## 'S, ##H % N

FO)#% 1) # 19!
H#& . #' -&)' ' -##'$! .2

YL YIS $H I -# M.
$$ & #'$1.%)+1'- $3

#@'"- !

I-%&!")!

SHH@' )- I - % -HH@E H(
#@' ) )SH)I0HDL L& () #E!

) 1910 .. -L#'$I. ) #$SIH
HY S-S M) MR
") 1% ) %! $ 'F& $°
CO)-UHE ) % 1% )H%' ! &'
H& . H-&) ' -##'$ .2

#+1-)7)4)4)

YUY LI S8 S

& # '#) ' 1%!10 "$$1%! 0+ (1) $

ISF&-# 10-1% '&'™) ) &
(NI

HU( 5# 11041 (N S %HE'

T1%610 "SI0+ (N %H&' #

4 %'# )
HH@& W D" )-l'= - ## $)1(12

% $!

##'$!. $

C&H - 1 -0%& ") 1 #SL.

BA(C- WSS -1 )S$S IHL - ## 'Sl

(- USSI% 0 - ## S ) - 3
+1$$!=I
& I-!

) (1

) (" $&# %o'#) ) $I-& |

& '$$5 %H& I I(I'#

) % + #% S # 101 #
%5 # " HO-)NSHE( 1
Poo# ) (-1 )$#%)

I &M((- W) ) -#H) )$S ++
L-06& ") I #'$!. <)% |- &'
@) 1 # 10M%- -1-%)
10 - $& % (!
F&I$ 5 ). )N$#&(! ! '$ -l
#$$ (2
EHOYN ) - - &) -
1 - HH@' 1%!0") 1 -1)!

N5 #
LU # % N
Ny 2

1O $" #'1%0") -
(!

& V) 'F& $

95 # 10S$/#% $ #@' )- +$$

& MIET 19%10$" 1+
1%! 02

HSL. ") 1% ) )%
N 102 M L) # 1% #'$)
#& . #-&) - ##'SI.5 ) # 1%]
YU -# S HSI% - ## 'S

1 &1% .
]
+Hy2

N2
(¢ 5

W% | #

W% 1I(#

# -t $)&

&' BLIHII%

LI#E C# +1) %HE"E 5 #'$ -l
51 $l-#@")(t -1 * " )HU&Y

-1 & I((

1%

I#!



HH@' F&ISI(I  HHE@ 1SS! - #H@' 1%!0 +1' (N2 # S OHWR( I(#S5 !

Y-y 1L 1 &L (N S WHE' I H
#) ") ((-#@")(" 2
# SHEOH%( 1I('#5 & @' 1%! 0 H) % HSSIH LS $&
wHa'(! 3# $ ' ) 5 # +1) %HE VHW  #H #) "1 -#
I O"HS$I% 1, = # +1) %HE V%' HH@& WD )-1'=- $)I(1 1, =2
T1610+ (1) B ) H#SSIH ' $& $BI0'  HEH) NHW( I(H5$H% 1
# OO0 ALY - -1/&S) $$ CYH LS #1042 #
'$5 & #1910+ )$S $ PHSSHT ML 1) -#M) $) (!
$& $PI06 ' -1+l -# - ## -1/&$! $$2
@ 1% 0+ (' -% $$) WHE''H $ THNC $ S $--1$+ ) #
$.& ! (11 >-$LH 3
H@' 19%!10 (I > "$$-&" #H@' /! -1 & S -1 I&S! B W &I N1 1% > I
"SSSE #1610 () +UHI(( T -1 ) #1061 +#&SS! +1 (1)
) &#l
LYIT ) &# - #H@' 19%10 +1 (1) ") Yo- - )T HH&SS +L (1)
YUY L& S L g -HH@) ) $$ S&HH@! ") -# MI'H
“)$18&1)2
$- -1 138)(1 $& $B1%'5# ' 19%!0 " ) 1TH NS %HE' H $
N5 &MI((- WSS -l )$$ ++ 162 # ++ | -1 % 1$&)( $
YoOSI&T YLt L () ) ! 2 #1%10$ 1 #) S, #H -## -
/") SE)HMYY+ )l )5 )l LI - )AL )
) 12
@ 1%!0 + (I -% $$) %H&'H $$ S+ )/ # $.& !
A0 >-$LH 3
BHU1%10 H) > "$$-&' #E/ -l & S -l &SI $S W &N 1% >
$.&1 I I #) H#' -1 +HESS! +1 M)y &# 1 I # % -l
-4 10610+ (I
LY I ) &H - #E@' 19%10 +1 (1)) Y- - )1t HH&SS! 41 ()
YUY L& S L iy -HH@) ) $$ S&HH@! ") -# "MI'H
ysran2
# -#E)H%( N(H-1& T # I - & M)+I'#O-! )1, 5#
LO"&K ") #$ #'1)% M1 -1"$ N # %) 1$8& $HI% - # +1) %648 HH#
Y " -# L #$$1% 2 S H W+ &) I$&
' 19! 02
$- -1 1$&)(1 $& $31%'5 # %H& (! & $- SIS S -
% &H (11 ) %L $ ) $1& HH! ) -# ! "# $$1% 2
$C ") # )Y - 5O 1o 0$ $.. '# -## - 1)
SE) CHTYY+ )L YIS )1 HOO )Y ) L) 12
& #1910+ #SSIH wHs' H $ ' )N #, 5
11" - (5% %H&' #, 2 MYBL & LHI$)& (=)0 12
# S %' L5 # 10" &K -$L) )% %  #@' 1%!0
HOON wHEH +1) %HE VH %' HH@& WM " )1'=-@$) (1S $C + - #I
& BLIHI% &@$! ) N 1) V)IS&# ) /I - %HE (!
@ 110+ ()H S ) #, 2



$- -1 18&)(! $& $$1%'5# ' 1% 0+ M, wHE' '# +1) %482 # & 1#)
# M) S)% L SHE %)L - +1) %HE $ (G !

SH- #U)N-1 &S )H %5 B % )% D )+ ()12

T110+H (I % . #IT S /I PR& - 1-DI 1) &# $&!+#&$S! +! ' ( "
% L -H## S $S $- 5F& - 1)L ) &) 0% ) | +H&SS! +! (1) ## !
A& Y D &ISSI(H &N 1) +11-)10%" T ") ™) O - ##" 1%! O
HOYS YS! F&-# 10 )Y$+)$ G 'l $$ (' & !}
NS AL [ 411 )0 | g Y0 - ## 19%10 + ' (1) Lo ) ##
S %10+ ()2

"$HI%I0 +1T (I S #SSI+H! %'# &' s )N H, 2
"$BI06!1 0+ (I %! #ESH H , F &- > "$$-&" ") # (" 5
Y™ $ & <)% >-$L' HH SHEH W 1I(H2 "$$1%! 0
HON H S %HE' H +1) %#HE # % & W)'( 15 M) S # 1) $S!
"$$1%6I5$ )H%' HHKHDM)I'=-## S )12 #) "$31% 0+ () S %H&'
$& $$1% # $ )N &MW((- ! #OU) -##! )$S 4+ 1962 # 1 )$$!
"$$106!  # & HID")- =$& /1S )H % | HH@& #D:")-1'= -## $)1(15 $C !
% & &MWL ")l )% | HH@ #1 (! 14 2

#E)& LAY - &U-w# 10 $I$ ) Iy % -l
YH 1% ' $$ -I$" o/ )5 ) S/ YIS H) 1910 "$$1%! 0
o)) ! ) 5! $)& 41T (I)-)I%' 12

IS 0 (1 F&I%# !

SIS 0 (0 F&I%'H 1! #& - "SI/ NS # F& -l + -l -l #IF&I-10 -

#% ' (MO0 1% $5) %)!! Lgg ) 1% $.. 1-&
NS L -1 o)'(1 -1 %) $LI+1"1% 2 L) 1"$$19%! S I1$) 1) # "$$! %! 0
HIYE #M$T - M) g+ ()2

)11 ) I# - #) )1 ) ] ) !

YU )L #UH) )1 -)I9% YOS ) 1&) LIS 10+ ()5 - !
[0 -0$)%I( S HSSIHITT ## T 1%10 ) ! F& - # '&)(! -1
SLLSUHE 112

Y-11$ %#H&'I$ 1 &'$- () +$ $5% $ )N #H &W((C-

- -##) )$S ++ 19238 - # ' 1% O+ (1) 10 &'$- (M) +I$$'5
$ %H&' # $2 )l $-($&") 1) “& ' 51H)& +) 1 '&)
PYSSIL+H))# )' 5% " &#((!& (- 1SS )2

T16I0+IT(IN S # 'S %HE! S&HH I'S -# - ## - 1) 1)-
SHEO9 %%) - - &H ) $: 0" - %% =51 $$!1&( -#
+)" L )B 9% 1M &M WH&'(! -## " > $$)%' - &)- $% =2
YI)-IL Yr## 10- &™) D %H& (! -1 1M S I 2

LUl ) 0 ] =1 - #)HWw( -## 411" N1 -#)$ 1 -
Y-15 F& "& $ # M - & o' - )-1 %% ;<= H#
$&HH#! ) %! -# )l 122 #+ 1 =2

") #)5H# P& 10" % - #$) (- PY-10 ) ' S&H#
I'$ -1 )1 $-& -l &' %HE'(! -# #OSHWIH O - )m) ™ #



") & -l SWHE'(! -1%)$ 1 )+# HO)HI% '$" 1% -1) & )2 10

""" HUUUL& T %HE (1 IS HHLHO IO #-1) 1) #
$ -%&5")!)-I1- )N)I2

HoH) -1 )-11> $'$ #SI&L " YWoOrgE (Y H L) # 1% + -]
$%NH&'(I 2 SWHE'(! ++ & 1 $ P - #HWO9$ MHW # !
SH- H - % & ++ "SI %l # .1 )HS ! NS -1 0% ) 2

A1 )I# - H#)-/11)) ) !

SN UH HUE)N -1 $). HHOF&IS & +)1) )(-1- )5/ !
$)%I(1 S HSSIHL ) # "$$1%!0 ) ! F& - # '&)'(1 - !--1
Sl o 112

SNES IS5 S o ) ) %! I 15 # +1) WHE )'#
)™YS H S - ) 1 #)L I'51 #&S$1% -1 $1' $$)I'## ) $(!
& $$1% 5% I$) ¥ $ ) &WI((- W - -##! )$S ++ 1%2
1!

CHSSIHI( - ## $S1%! 0+ (1! NS&H ' W) L ) -&(1 - # M) 1M
92 -NM1%)$ /"1 HN+( NS LI 1S L # +1) %#8 '# -1 $I
LSSl e $& $$1% $ %H&'!'# $ )N 5MH-
) ) -# $S ++ 1% -1 )$$2 %! >& /1 -1 HHESS! -1 'S B I %'H
SH#HE S 0> H # )+ ) # T S&HHH 'S - HWH) " &H -1 & %!
+HE&SP! -1 '$F T B -# S 1) 1) - e - )12 -1 %)$
IFLOEN A (NS HSBIH ) # "$$1%!0 ) 15%H4% 1 # 1 0'N&
LS ) Igg) ") # $r-" ) 2
HO(1S S ) ! % # 1OYMN& - Lot
e 1) LI B I Y I YT Vo112

)& 1-)19%']

) F& $'# -##@ 95 .# $)& THI(I) )N IS $$)
PRS- # #0- 1- ' &/. $# F& -3
#HHE LD #M$)& 1 ")&)'S IS+ 1) F&IS! -1 1$$I/1#1 Ol
@I - #E ) HEO D ") &) %! > &' - L0 - & (1 +)'H - #H#
YH(E 1 ")&)S- # 1 1%! - ## 0 ##.$! -#)$1 -##$) I
#H@ ++ &) # ") &)
#FYH(Q -l ")&) SIS & 11$.& ! YF&IS! -1 ++1'1'3
$1$ &')#( )y ## ") #$)& -l ")&)l
#or -#)I$A )l > -1 )Ig WO 1SS I H#
N$ 1 ") |
HO)™) -l ") &) I- )7 = -+l O#EC L ")&) >
NS T 5L )%)$ (L) > ) #S)y

s - e 1 02



N %'#& 1 -.

& $)& HIN() )% >-$L¢ ") &) - ## S SI( HE %)I( !

-H# ) %HE ) BHE 1- <=-1& ' 1%10 -1 &' M$PI%!I0 -1 WEIH# - &
MYU#) NS L 1 &K - ) 1Y) ++ | $8&# S#&H # )1 -)%

“HH S& $BI% WHE'(N ! -#  +Y) %HE -## $)& -1 ")&)'$S )HW !

L2 & # ") S&HH S ") 5 )& #)N$L ") 5 -+l g

%) 1Y LHS % . )% ! )

'$L+#L1D-.

J&- & $)& A+ )% > -3 $H)e I My

-#E $USI(L %) 0 - | +#&SS! +! ' ( IS # ™) 41 - (- # +1) 9% #&
-#E $)&  +HT() )% %! )I# % Y #H#H) "-# !

"H$$I% M T H)S)% ! ") &) ST HHESS! 1T (1N12 1) 4+ -
%N -l ) %HE - $)& () 2% 1 %! )# %' H#H#HH#H) "
- # L "#$$1% ># 1 H#E %)) Ml & &H-# +1) %6'#& - ## $)&

") CH %) &M= @I -#H ) &)2 'Y LA+l %A +1)
%HELE -## $)& () )% %! )H% toar #HH & W D)1=
-H## $) (12
#O")&) $$ IS+ 1)) I$$/1H0 # $)& ! ")&'>% -& 5
&, "S- > $) s -#E YL ") &) $9
L 2J& - $$H I SHE UYL MY&)'M#E ) &)
S HHESS! +1 (IS H@! ) & &H ##)! $)%' -1 ") &) - HHESS +T () ) #
"Nl 4+l 'F&-5 #'$ -l ") & )y-l&@" )y 1 ) H ) %'(!
1&@ 1%!0 &'M$HI%!I0  +! ()5 > H&S # S -#H@' %! 0 - ## "$$1%! 0
(I SHEH%( NI 5 #'$ -## ) ") &) -l +H&S$S! + (! )5
>S)H#SSIH HH@& W D)= -## $) (! # S8 S HS P S)I(! &'
HHE&SSI (I +& &) S )1 & 4+ +  S/HH@& # D) '=-##@ $) 1(1 2
$! ") %- "IE +& &)! +#&$S! + ' (1) ")I5 #@!") -%  $$) ) #$SI+!

Dol OIS )% ) # M) &) - +# &$S$! +1 (I H#)I$)% ") S -

") &) HH@& HD:")-!'=-##@ $) (1 2

#1- ' &1 "&K $H) MM S &M # ") - N0 | HE YHE (! #
+1) %L - ## $)& () -)1% $ 1$)! ! o 12

= 7))4)6)& 6 )

[+ ) LT )i $H)  $I" 5T & $ I
") Ool- (15 ‘## +)1 ' &) & ) <Ll SUSEE L )

S <)% LYY L #H%) $ ) $I& Do S0 &I $)%I( >
)$2

[+ L)y NS S - 1 YU -# ) TH#%) ' )%)$ ')
I N I A R N V7 1( SHITS M HE&. & #))

CYH L &I - ST S YRI(! 9% S, ") - <=2

1y o #+Hr-+111

L A4S IS S&HH %! # %) 1% -1 -I" - 1 $&H#H ) & )(!
YT L # )$ 1& ) - )) CY - -1$)%I1(12

64



I -## 10 -
V% l$

) DN A R R
S )L S&H#H | '$ -l 0pH& (I

' &
&'# & (-

SHEYL( &I -# ) “Q -&!)-1 1- =2 H%'H) & &H
SH&W ) &Y S B $UUN L HE% !

"# $$1% =2

YY) T L oHI5 ] $ DY# 1% B ) -# %H) &%
S5 - )1% | %% L )S! - # SHM 1] +115$ 1 #&S$)

YU SImY/ 4+ - 12

TUSSI061 0 ) # 1% L/ L) $ ) H YU -#)™) -l #%)51$) " ##
SL&(I MY IHEHL () U/ +1-+11IB)™ S "H%'H) & #
SHE N ]+ - H1115) 14 SOS)H %S -1#%) ) ) $$ -
VH%) A $) (! +& &)12

I1O)yE( -+

DY#190 111 &(I -+ I'$ )H%' ! ! $

F& - $3$ &!2

N A N S L Ay A 21 % 1) TW+- )"
LYY o=y $l) &Y HL-H T2 IS+ - > S
ST L) 752 97 ) <= $& $$1%! ) !

HL I S -# 2 H& -1 #4115 L)L #)
YY) ##E$10 # 6 -"- 15 #HA$1& > )2 SL))Bl &
[ +H1-+1] $HRSI% ") # F& &) ) ML T
COYHIF&I HE L 1=5 ) ") # F& &) $& $$1% ' # -

$$ >SS HNH -& T &I -+ 12

" &A5AL -) =4#4-) #* 4:)()
H+1) 96HE HH LSS (1 - L 1%0) $ &1 1M 1S $& (1
). HET $)& )™ S 106!l M H $SUT-I" - 1061 )HE% Sl

)! $15 & NI$" - & -#") L1 S#&. W")l- -&) WF&# !
AL DD L 1912 ") )% $ %!l ) M)
Yt ) W& ) ++ 106 <11 1961") I F &S &) # (1 1-") (!
$)%I(1 -1 $.& -1)IS&#'T - ) CEl 1IGHIT) HUH )% $
B/ B&H & ) -1 1% 1 $-I$H # B & (U )2 #

S ool 1%6 ) $I&! LY L[S $& (11 # & (11§ -

$1-))$! -1 '&)(! 5l# +1) B HE WSS (1 -#T IS $& [
%! GH&' '#+! -+ ) # -l 12 )) EE (L &) 5
O & -le+) () # 1" S %S HH OSSN F&#HH 4+ 1%
") -&)) H& ™ L 12
HAU) %HE -HHEI") 2 %)B) T-IT - 1) # 1% TN )I0HE (! - H#
(15) . # 1) $E5 %! ) %' $ &'& IS - -## "$$1%! 0
H& . WY - &) WF&H LMo 1 '& Y MDD Lo ) %) #

2 " SI%10 %! WH&E''' IS &’ - T 118S$&) - #H $) (1 CHE - -

$1(0 S&H#H IS -#

+1) %°%& -1 =) | -1)IpH& (!

-# +) %H&E - #HH "$SI%NI0S )HEN #H & D)=

(12 %
-## $)1(12

&'# %) !

66



%
# /

7(6) )#>) 6( )

LO)#Y% + -1)I$ 1l - )NF&- 1'&
"$$ 5 F& - >") /% 1 $!) -)0

1#.(1 F&' - "&K $$) ++ &'
S0 $ $$2

WM I-1$1'S N+#SS #

)((#)1 -(6) )48)

QHH 'S -# -## | IF& +$11)- -
7 7S WA FU R B U B RN
)Y$+) -1/ 1D $)%!I(I=5- )1 1#

-#

$--I$H T L IS&-LH) S !

A S 1 &= )l

o

=2 " L) -# ))I$" 1% $
VI L S %)+ 1] +& &)

) %! )1 %' 12

)!

%Wl") )PHEIS S ) $1&!M)

%S # ) l# (5. )#

()7)4)4)

#OONHIE)NT))SHIS )% "
%'#) S## T 1%10 $$I%! 0+ ()
++ 1962

)1&(#-
1"g I$) Ly s

"YITE ) 2
)")I"S $&#H) -1 51 " (- ##

%l 2 1"$ $&#)-l $ )% #
% 1) ety )
Y O$I& <)ty 2

I"$ -l++) "$$l96 # 1" I

"Y1 ). )I%H)-## 1%

)i#
%!

%' 'L+ LIS #I2 1910 # "$$I%!
>& - #MH -l TS 2

C10610  # "$$1%! 0 +1$ H -4+l $

""" #U# # $) (0 F&H# -1+

T1%10 "$$I6I0TM)IMS -l $

$ M OS&HH M) +ISHL 16

HOIS&) 1 &S )/ 1 SIS Uk
"$$ $$) ) &") 2

67

I 5# % 1B ) A&
$E) HIML 1)$)S M) - M)
&' $ L -

P-#"))- 1 &AW >'%% &'2

B 65# 1 0") - HH)HW( -
ZWHL#)HI% YS! S --1$+)
NIS" 1% &I -1'%) L 1
5 1G %#&' # -#10-1$--1$+'1
N$" - #)$ - #
Y OBI&I L L $# F&H) S
& L I+IT1% 'I&S' - #H@!") -

¢ S&HH 'S - YL - )
I'$ 1% #& -1 % -1'2

) " (B&HH S - HL ) S &) 1 $&
5 &#((- # - -#'$$ 11 )$$

#'0N)")I"$ ) 1$&#) -

$)I(15>- )1 LIS HE ) 1%
L5 (0 -IF&## )# 1% '
I 5 1 &SI # A+ HS'H >

$ - )1 S&MHS -l & # -l++) (
SHMESI% - #/H L -1 IS - 1%'H)]
O+I$'#5 ) ! -I++)I 5% =

) # '#HIF& +I$#H 1 $!") % -
+) ")y ) )#H((C st 2
C&HI(( 2
S&HHE -1++) (") S ) $1&
& )=l 1" I +& &) '+) - #F&#



SMUYENY #&- # S -1)I$ 1 $BL-1 ) ((B&L) TS

CYH - )1 -#E IS $&H ) | +)10'% &% 2 #1) ((
"$$ -)I%) 3= AN "#$S! O-## ) H$HIN="/1 | ##
) HS$HW AN 1My o & )0 HSHI M= 0%)+11 D (I$! +1$# !
)1 1%=1+)"(1 1 "&/#1 1 $&" )" ! D (I$I+$#! )$ 1 1%#
#) 102
84<*-4 #- 4
UYL HES! #/W 1 - I$ &S ! 0™™)  CH)&™ S I-1I'1&BH(( -
HOH&' ) -#"S ! &IH# 1 0$%H #1951 02

VI %HE" S )

YN %HE S )S ) IS) # $S L /Lol ) - (2
T19%10 # "$$I%!0 ) - 1 WH&' $ ) HH )+ - H#
$ %) H$S -l /N1 $B) F&# #2 H% | #
) (L) SIS NOCHE#) %)$L S
SdHt) L F&HH T FRH ) S %)! # S OHW( I(#

S L) - 12

| 74) 84<*
)" $ & &'+ D)+ YHHE (N H +1)%HE ") H#)H %
1+)"1% F& - '# WH#&'(! > )I1$' $ 1T E)N T 2
$" L5 M )I&IS # -+ - +1) %%L S - 1 > W) 1 $
"YUNIT)H# % <11 & 1%10 %% ) 1 $1™A) /") W YSH) L&
"$$I610 1 &)L #) ") ) ")) ) &) 2 #)5
&% "I 1" $SI&IS HHI+) 1% SMEOOUS ) #I% HE %HE (!
U)K S HIUHN M IS S # 2
$HS &' )V 1 HSSH HI% ) #1& - 11 -] %H& (!
LU T) I$&)) +1) BHE2 H% ## ") %I$I5 $"$1! )1 )NS5 $ 1$.& 13
"8 -1 #1%#E 3% M((IF&'!: ) I+ FI= 1 )10t 19610 "$$1%! 0
11 &I# 10"&K' -) - %H#& (! |
1"& -l #% H#E 3 S %) -1%)$ -1 ") ( (0 F& "1 | #&$! # #1%##  $$)%/1#
Ay r)  tY# %10 M) # "$$1%! Ol

I"& -1#19% #H 3% %)I'# $$)%'/I# ")# %10 M) # "$$I%! 02



&) )&) (-45)<) 6)- & -4))() 6)

- & ==<) 4))(

LI YA/ 1S T N B B (I +H'T-E ML
L#) 1 # ’
# 8 = o
R -I+l1 '#@ 5 ! 8.1& ' ag 5, 8
O 95'HH@ 7 ‘## #*
4s
/51
ALY )% ! = D8
)N - H@ES ) %!$ ! 8.1&
DAL ’ #&.#!
7=
)l )sr $!
$$)! 'HH@'- ! | .y = D8
J& ) - "% #& #!
W o=
) J&) o
&# 1411 ! 8.1& ag 5, 8
w@ = #
o (R I B R + 1S&H#M L - $)I( - 1 02
) g - ) MM yit:dl 1N
ety 10
) -#MS & AL L &)
1 #&S$ M) $$ -1 #.(! $$) DUy #- (b -1 g
SOl & #$ &2 ) NG #1101 1S -]
)yt #C 1 0$ #-( 1L ' % ") %!$ 2
)' ' |
'$$! &)" 1%! | = D7
1 #H&S$ -1+ 18 ' 9 % /) % /)
"SI # & <
NIEEY . D
TR NE] ! ! ) 1= D6
W 8= X
+) 106" $&!1 M1 1M
L -4 /)" ! , := D6
e X N

68




"$ 1et)!
)# 1% '-* 191 0 _
"$$1061 0 - )1%' 1 - S M. $ s D9
&@&!" ")(! :
Dol HE =
Y]
O -0 - Mo ©= D49
9T +)(! ! 8% /) 9%
") 10
- HH =
SN (R R I TR LS I0) HI L= $)I(! -
1 02
W o#U)S W5 L #)5 # ) ! Lo 1 &)1
Y H&S ) $$ -1 #.( Yoy HE-(Q -1 $.& L)
oo 13
I_I)_$
) $% -!
# (1
$$"$ ! &
4 &# P-+)H#' & $ M. T 7 '..;T ffl%
T $&!
D) &H -
V161 1 $<2
- %
. . ) $3$ -
) WE! +'$$ S/ L !T;),! o B
106$)-18'8$ I ) Q! ) e $S'S 1§
% & : - $ = 4 ' SHE HES!
8= $&¢lmf Farp | T
$&## F&IP 1-
FSSIH 1 +HIH 1SS &) ) ;
&) - % = & M.
&) #MISLIL % 'S o 4
L -5 = )
S HIHP! $# -#'$/B ) M. T
- $ 7= 4
10" )0 '# &% "I - I5 $&HH ['$ - ## - -1 (!
") %1$ '5 U'H& )OI M (I 1ML $&# ! #15 F&- F&$! $)  #.1
S &) T2

69



(11 -)4< (-( (D) (

) 48) 6) 8 6)-4

)%l - 1O #& M) IME 1" Y% 1D # $H& T -# ) 1
#) -# )1 $#-2

) ) )i - 57) - &) 7274 1#T5>- %8 #U)
SYPHIS)H 1% H )1 $H#- - # H1) - 1% H& - #/&$! $$2

H&# 5 4<) 6411))#- 4-)8

$'S . )H - 1I$) 1% - & ) 729 L#I':&) 642997 LHI #

=L #& M IME L S-S H I S%IHE™ - #") - ") &) 7294 Ll
$&) 266 LH'M # =51 $1-#")$ oo ) +& (1) &) 42 LT
T&) 24 LH' # =5#  $&# ( #. #5 (I T 11$) 1% ") &) 28

L#IT &) 2 L#M # =51 "I THI$) )Y) &) 82 LH#IN &)
729 IHMT # =51 $1")#) %I$! T $)%I(-1T S 51Tl
S5 ST #)IS -1 %l (! $1-11 )#H'&1 ") &) 64 L#T &)

499 LA # =2

"% L #& 11 $1M)IMrIa) 106'(1 ()" &) 289 LHIT: &)
7277 L#IN # =2

#&# 6)14A-)5

$"$ -1 B 1. &) 28 lL# &) 6827 LHMT # = $
WE $1& S $S & ") # R U B (R - (R
S I <= H S - H# % 12

(#-(6 <& #(4< 6)& 6 - 411(-41 -)

# S -#")SH "HS$I%5 ! #&S #H % $'$ . )H - 11$) 155"

L&) 8297 LHI' &) 726 LN # =5 | #&$' # )U&(! $1 ")
I U I

&) -l -ldm -0z FEHH ] FFRIGY <= #  >")'T7:9 # =2

#)I5$ ) L HRS! #H % $"S$ . Y# - 1I$)19%5

#$)I( - &) 2 LHT:&) 2 6 L#l # =2

| &(8-) 6()7)4)4)
"% > $C "$'3



)

) :

& , !
$

) 3 $

% ) $BIMSSI0l #  $I+)IS M)
) %& -HE ) HE -&$)$ 2"22

# # # 10 1'")" -1%

)1&(#- #*< 66)-(
Lt IS H # Lol $) I

o

- -12

> $C-

S8 & B W SL# - 11$)(
EUYV(OCD)HE T o# W) H$'H -
MUY -l &IUHHN)2 6-# 22
&'I"S SBI&IN ") H TA-H#%'H) -#
% 1"$ ) -1 ") 1#)#S!

I$) ") &) 754 W 12 4+
#1 12

YH# S M) &) -## %10 S
")+ 4262

Y)Y HISH 4+ 1%
WO S&HH IS - ## HIF& ) 15>)"

86D 82 '# "(!
Y115 %%) &) 45
SHE LTS )l TS0 ) -
$119% -## ")(!

)

!
# )1

$1%!0

!
#H $.&

"#!' 3

S #) 202 1
$# - ' F& ##

L) S &) IS&H+H (!

lllll) %I
%#1$ 1 5

1Y1US H%)$ -

SREX:

SRR
| ##'3

)]

+1$ #

#I51$) T ##

>F&-1")I"- &) 95

$ )

)5



/
) .9 '
2B 2B
6" 21B 2B
6" 2 B 2B
4 12 "
B 2'B
) 2B 2B
) 9 | 2B 2B
"% H) ) (Y- # ) 5 # S5#1"$'$$1&1% %)$
YH( CH)HH T -H%H) HISH H%

) 1%MIS ! - # ) 11

$#' -2



(11 -) 4<<4 #)-*4;))( &4-)1()4<
7)4:,)4)4

14 >) 6 4<- )11(=)<);;4:)() )114- )4<)

1+ I

#'@

%l Lo L Q) . # $)1(
TH#H# $.& 13

# -l

$ )L H##

8 )

oo ™ !

N~ O

oo |




# -0

4
1 + #'@
0
_0 0
) #&C i I
) 2
6
)
4 '+
oo !
7
) 4
' 1 + #' @
0
_O 0 O
4 !
6
4 +
00 1
& 6)- 6) 84<( #*)11(=)<);:4;)())114- )4<) 4 8)-4 *-)<
)6 7))-4
"% N15'%!'&H# I-+11'5 > TOINCT >SS S HE % )1+
Sy - L) HE SIS (- ")l &) % #l -l %'#) 2
# $-1 71 $&H# N1 #) $&# ") 1 $H -$ $'++ &' #
YO -# %) LIS - ) &' $! -# %H) -)%n  -H
S# -1 HHRSS! - SS T &HI(( ! $ & - $1 #L =)0p L-aE TR - #
P#P #l+ 1- S5$&## 'S - # F&'# | +#&$S!$ #.'1'#)! $! &) &'#
L )PHEP R HE ) )%l 1 I'$& ) U >0 )--1. )2
) # %'#H& (! -# )1 #)51+#8$ $I-1'$$ " S DI'%IS /S $&H &-.
""" )% - Sl - 1) ! ST 5 # S 438
&$! $$ # 4% -H $LH - HISY( - 4+
"YHS)I-HE 6F B&AF S -1 B! -# ) bl S0 lH&M™
'gI2
) # %'#& (! -# )1 $# -5 +HESS! -1 $E T B! )% S /$ ! B&#
&. ™ Y% -# SL# -1 11S)(! L+ ) ") $) I
S#4r PEHAIS -1 B -# ) bl Sopl#&™ T $12
#8$ <1 )SU&H(( > ") # 56A2
# '$$ -1'S$ >$' HH# &-# S EUEE- S = Uull-%). % +
" 5 U <50 - " -)- #'$$ S - 1) -1 $&# ™% 1% $! #

74



P $l-#+ 1D ")&)-1& ' P -1gtro™) 1'#HHE S8 S )2 #

HHL &  -# & $ ) -## NS HM) - $) I - H#H

$.& LIMHI(L 1L )11 Sl Y$$2 # $ -l -# MU =>$°

WOH ") S58A M) I )1l #) ™ WHOSA") I Y1 $# -2

)$&H | - #Ht $ $I1%I P HPSIS %l- (1 1 W %H) 1$) -# )1 #) %!
) oI Lty Y-+ I "J'.VA U V9456A F& ##
“#91 $#-+1 '.VA U V85A 2

)11(=)<)5:4;)() 14- )4<)

#

%l L LI ) $)1(! $ ) ##
TH## $.& 13

)

8

)

~

00

00

76



$.& SN 1 %1 1 )# I 1610 ") -l -l &WH(( -)1%" !
SHE@MHL( -#MIM e 72

77



4 3 " 4 -

0

00 "
)
6
4

00 K

&4 -)&4:)()) #()-? (- (<<4-

"™ Ime I $ro )HE - H'OH#F S & ##3
& 3 B 8

0 & 00 00 00 00
) # 4 ) B B !
# @ D # ) B B 1" I"

!

) '(0 D% 1-1 &)+ (1Y) # 1% HE S 10 )HHE $ LA
$.& | ##3
& 00

0 4 3 & 3 & 0&
) # 4 "l ! !
# @ D n ! ! !
# 4
- ! " "1
& 00

0 4 3 & 3 & 0&




YE)N - &SNS 2722 - )$L” ) "MP 2'225%! %l- (I' 1 1#%%#) -!

VU TY IMOT #& 1 WL Y%H#) ) $1& | $- -1 F&ISII -
I$&': 8 = -1 )&! ## %% '$$ IS 1% HI&S! $$ #)
SHI&S! $$ $# -2
B L #)(0 1) & 1 %I N$L-l /") S1%H)IS)! 15
S&HH 'S - ##' - -H#I&S! $$ #) - HI&S! $$  BH - - G -1
L S%HE™ | H S-)(1 1S $&™) 14 1) 8 ++ &' $&HH ; $1
L) & <)% CHI&S! $$ #) F&#HH ) H# 1% # 183! $$  $#- -$) !
#OHOLOSHS - )&™ #)2 1) SH %) - #E M) 1M 1)1
) T ST ) 1) - 1 10 -$) 1 #
")+ 822
H)SSIS.H 11 # IO - U/)S - #4110 '# # " S&HH -1 - #
F& ‘(I -##'(1  #) -##" %!- (" & -l++) (% "$I1% S 1+11%
IS T NH5 +)- F&I-L 1) © # & -
%% 12
L+ ) E WL SHIS M) & #oOH -## $10-# )&
4y ) - 1 02
I 6))& )1&®#H- 4-))&4- 6=)) & )1&®H#H- 6)77 )-
AR IR IR A P N R Y "$oH+) S TS ISH F&H) $IS
&S IHITSTSI I H L2 # -1 ]) #$ (1 > $C- #''3
0 00 00

"I
6, "

"l
%! -##1"$ -l+)l 1% "$$1% 5% - '#'| ## $.& | U##3

78



[o)]

"I +1$'# $& &' S B
‘| ##'3

o

#

$

1+ )]

> -

LHI

# $.&

79



LT |

H

#) %) !

6)-) 8 #(

YOS )]

<) )

Mg L TSR IS ) )12

00 00

YL ) UH %)$ # LS LI

B &l

OErE T4 )&™ 2

1$ )1

) H%H) - )"

)11 %)% $
&$)N$ 2722
#) -# )1

H-M$

YI#-1&-&) " $&")
S1)- )

10 -# )& $)+)$
"YSLY) MP 2"22-)1%
$# -2

©O)$ 111 $LIM 02

A##4 =4 >

# -1 ) #
1&) 9 LHNH

Y - SS -1
A =a>ty

") # $%&™ -1 N1

")

##' 190610 -## 1 0)# 1% - ' 1%!0 -!
bo-## " 1%!0 -# )& %

1) " IF& " 12 %> '#&" -1++) ('
WH) %'H) 2
LI % )-l %)$ # ) H#H
LI # $H)& T -# )

0 #IF&)- > ™)'= &) 2977 L
Y™ S-S ) HF&I-I2



D) <L ()T # S SH % 111ty (! ##
-I$" 114 0 #IF&- 2

6)-)7)4:)4)8 #(#()-? 6 <5 *&&(

"% )-lLHITINE M) &) 7 LAY 5SS H )L+ (Y %)$
SH# - W 22#2 #  1&) 2 6 L#N= % S0 H )1 ) # )L #(!
HOOW - ) IS IS (I 2

4<- 4982 () ( ()

4 3
0 00 00
4
4 1
4
4 3 3 5 |
3 I ]
6
4 3
4 3 !
|
"% #)1"S$ ) ] #& ") IM# ) -l %)$ #)) ") H))$
YHI% 1 SI-#")S H - 1+ S 2
"% #)'1%10 ) 1%)$$!0-# )& L H&- HINTY1I)0 1 S
HS'H H SH- I#S S % # D #& %' ") IME M) 1)l !
SHOSH HISH2
ST &( SIS ) IME ToUSIUMIL ) L - &5
N -# ) e 2
%!>"HE& 1++) () H%H) -l ) SUYSIL ) THD WH) wH) I

6=)) (11 )4<)

# o) #% -N11%)$ +)! ) > ONH )N ME S T$)%I(-1 )B .
&l'(l 3



0 00

00

S CH)HI% ' YS! #$10
YD) H# 2

4<- &4##)8)-? ( -)
# -1 ) BH#E% H)-/11 ) |

YHE S 1 H&S! #™))+ 82 )# 1%

N-1$.& -1113

00

00

# -l # % #) "$$I%!0 )

1 %)$ $10 -# )& | #&

M ) L)% L S HE'H  # SH #
LY T2)I06' 11 ) 1-)106 14 $#1- L2 ) &H - HISI) % HE 82
-4--41 <(6)7) 4&&(~(
# L) #% ")y - W+ -] HU L % - A
THE S & 3
/
0 00 00
G, $ : !
) #&C !
) . $ |
! !
<9 ! !
* 0&




&' &H -# >)H(( ] T TS U )Q - !
)l $ <2 1$.&1 SN)I") W H - H#H# $B& (! T R U W AT 1(¢
Tl %H& (11 &)IHI2

)
- 2 2 1B
: 2B
, 2B
2B
& 3+ 7 2B
1 + 2B
|+ 1"
- / 7
E - )#4-
'$.&  UHH % (N#H ++ 111 YI) $VS&MH IH(N "))+ - 41
"$.& -# W) 5 ) %# "SI HIS - 1" S &) )% | HE +]
-## $)1(12
4 3
0 8
:21B
/ 21B
) 3 + 7FE
:21B
6 ., 3 + -7 F /
21B
) ' :21B
6 : / 2B
) , :21B !
6 , / 2B
) .3
6 .3 /
)
6 /
7(6) #>) ( ( -)
"%+ -I)SAL ) Lo o# Y H# 1% #SSIIE )% -#
Y- ST SoIH&M™ Y+ "6Y OHE H& -## 24 -# 7
#&.H#) HF&H # . (-## ) 1 VNI # ") S0 )T # IS O

'Hl o+112



6=))7)4:)4)

6,

0 00 00

6, $

6 3 5 I

6, |

6, $ !

6, $ 3 5 !

6, |

!

SNt - &) 6 24 LAY ':& 2 #HT# =%

PSS HT () %)S # ) #E "-&$)NS 222 %) ")SL) MP
2"22 - /TrT (Y #8112

ST #SLL S - AN $.&3
6, ' $

0
6, $
6 $

BT (O I S R (DT - 1 # )% -# > %!- (I""! ##3

)7 # F)a# 6,
$

0

00
)
6
(
4 '+

00
#-H# -+ )] LS (> &S ) #H B& 3P
| ##'3



# , 00 00

0
6 ! I
(! " I
5 K
D) 1S &1 T H#&S$S! +1 (1) EHI( 1)+ ) UHE % $$1%! 0 ") # 'S .2
# ;! $

0 00 00

T

6 |
(! !
- 1

L 6)) 63))-)=4)

S R T NI 1172 VR
TN &) 4267 L#MTH 1) =
2
&4-)1()( -~(
# ool WMIHESIES $)

"I'- &) 642 726685") & %'#) !'# -l

%! 1-#") | ") #' -

NS - %L #)

#o-L N #I)N - &S

)& ) "H$$I% -1 &) 87274 Lar
ORI -##)I$)% <)% - )

105 %%) -##@'$)I(! -# $ +.&)'1%
N HSSIH & -1%ISI-# $ +1.8) 1%
TORNI(L - 1 & 11 -19I$1 $1 )1+ )I$ )
AS&( -1 -1%I- -1 ) HSSIHL #
HUF&IS - IM))IBH - ## & H((
#O0$ $'L-I$)U&II-1%1- 1N 1

&1 &) 7297 LHM ML # 1 &)
LA # =2

"% )I$)%'
#it'$ &

L )% !

THHE'S | #&SBI- H#H -1 &

&) 42767 L#N5I$) | '#
2 0 Y SHNS H-N M)

- !

%)$ > $!1& -2 27829 '(1!
& 5 I'$&'2
")l -

&I$I) -2

"% $ -$) ! #

24286824 75™)!'# 58A-# "I'# $ I'#5

I'2

TEYHI% LT )+
SH - )YH 1% 1 $&-- 1M
& &#' 11110 11&$12

"4

e

W) &% -#)I$&H' 5
#)1$ )% $) 12 #& | #)

T$)%I -1 )+) 1) $2
Y& ' ) M- &) 7288 LHINE -

26 L#T # 5-18& & 2784
SHE@MH( VI - # T 72

BH(C# 0 - ## )1$)% -1 )1 3

e



) & 3 G G * *
$
oo / / [ / /
H /
$ = / / /
1 42 =2 | E / / /
0O 1 / nl / /
/
! 42 = " / / /
7-4 " 42 =2 / " / /
)7 # 42 =2 / / /
* 42 =2 1 /
o /
G
9
<$’ ’H4 /=
/ #
E
$ B
) )" 15" +) - ) -# %'# ) +H$# -# )1 #)'#H %'#)
1%!#!$! 5 N %!$ -# ) .. 4D 122 ) ;.$<=572 5 285>9%"'
""" $ &% #!1$F S -1y - &) 26277 '## 1$)%" # ")
&% 2
"% )I$)% 1) "1 $1% <= ) - #&H((( -# )
Ho™) 2
% (-l H)NS)W >HS.& 3
4 4 7 7 ) #
0 ) ) ) ) )
4
8
6"
4
8
6"




| )1&5) 544:) & #-4-

I )1&5)
1O 101D SL %) )10 | - S (R BT I N 7T R
F$T Ly &M 1 ) ) #@'/ Lo - @ 72

| 544;) & #4-
#- gLy 1o 1'st ('S Oo-# )& )(2

&AHH)8)-4l &(- ;)4<)

10>$.. "")$11-)% -4 $ % #1 - ) #1061 02 &HH 'S - #t
L) (1= 8" 5 1 ) L1 %' $ ' &#  "M$$1%!0
COE) & )/ L)L)y )& 12

)7(14)() #%) )#>) 1) 45)4)

#O$)& 1+ - 10 ") - #O'$$ # -1$" U0 #IF&L-5 |
RN (SN T R W R D EAEEY ARSI B!
)% LS ") %2

10> $"$' ") I"#  CH)SL -+ #& &1 -# '$$ 1! )$$5)$ 1 -

#IF&!-10 )is 1l -I "M#2

I$1 -1 )"
1811 -1/
o1 ")y "y )™ Il &)5-1 $.& (#S$"$I(I #
NS AL -l S -1 > #I1 2 # -1 ) # 10-1 &'
") SL % - ## $& 1 1%10 'S $I610 - $2 )11 /11 )IHI=1 %'H

1% )$ - & +& (1 # 2

1$11 -1 ) 8%
10 # )% -# >$' $"$"#) $A -1 )T ) # % -1 $$! -]
L YS$S$ ) # 190+ (11 12
) # 10 1 $$) HOTY F&I$
NE 1 M)&) &SI )$$5")! % &H#I%)'(1 1-1$BI-11 ) B HH -
- 118S$E) - #H@ $) (! %) /1) ++ 1S 106 $&H# )IS&H ' - #H@ $) (1 2

PO > g g ! s I ) $$ %'H& )12



I$ 11 -1 ) -1

10 LT'$LI+I'16 ) 1)
SHO)&™2 # S S -l ) -l HE 118$
$"$ #HESL -1 12

YF& L&) )$ L -1 )l - )%
SIS Y)NESTSILT )% )L H&!
NS L -1 )l - 10 -)I% -# )i 1!
S ) B % LIS 1

1$1! -1 #IF&!I-1 0
#)I$ 11 -1 #IF&I-10 - )1%' -4 ™" 10 -!
&) H#O)H1%10 ") 19%2 + )l
L) D'$S$) LS ) 5.
SEHIS 0 - HIF&IT0 # ) 41 (
B 1 (Y- L
CHETI%10 ") 1% ) 5 M) ' H#
NS <) BL ()% |-HE SUWHE™ -

I$1 ")1%! -1.$! -# "'#

BESL SIS ") %5 # /1 1% ")
$$ 11 H# SUHE™ - #/&S! $$ | )"

ol ' 1$.& 1$'-)--1%&

"YW % ) $&-1%61$E <1 IL -

Nowre Y S -## ) $(
& (-1 Y#H o -u# ") -&) |

SHHE™ 1 M)+ SS H -1 o )
WH&'(! ")--IN$ L )y -

YH#QO CH)NS L L TUE YE
L&IO'(N -# "#+1 <L) 1) & 1&S$
"&) T - &' H#SHIHI( -1)I$S L /&
BIS #$)& &) -# MIHE - ++ & H
A0 T y# 1%

4<- ) 7(14))()

(& 4)() (&4-) ( <4
AS& )N # YS! ™
; ) _&)I " )I(! ! lll) ! )) #I < I_ L

R I T E
LLL2 #).)&"2 =5 (! ; %)' D &

1$1-1)- %)$$10L $ M
&) -## $)I(1 >)"™S  HHLY)

) 161041 (N5 1 ) -

$)& () -)%' 15 # $"$I(!
A-H&H - ))& $ SN
I 12

Y NE)S +1 (N -& B $S #
1 U+#& (C '#)IS 1S )+ )1 )
$1 - #I1%S! | -1+ (" 15
2

‘#

P-1$" I/I#I5 18! "F&##H 1 $ . )|

LO-1).1&.) ")) /I 19!
#1%S$1 12

Py -## 1 0>F&## -1.81) 1)I$1!

$SNS.. 'l ) 18 1+
B %)) 3

# S SO0 $).1 +-&18

FSLI+119% ]

(L () 1% 2

P 1%L-## 10$ )o#!'##")$" 1%

») gl (s -ty )

#)-#MIHA-N20 10
T R N R B A -
$) 112

LN# ) & )H% 1S S -#H

-1 02

N S&H# S 1) -#
1$ 1)<

0

")
$)$



) $(¢ ! 11 -1 $#! %) # $! 0O Y# $ (#'1% ' )#(!

YIS -+IITL g - ) Sy 'F& O+ ")# ) $(!

“Yrys ¢ - A $.&3

$ |/ 00

0 6 8
) # 4 1
# @ D# 4 |
# ) #
# ) 6 , #
4 3 5 ! |

Tl N I
$ |/

0 04 8
) # 4 ]
# @ D# 4 e
4 3 5
'$10 #)2221 $$!# (- &$ # )1 #)Y'H )# -&$)'$
2"22 -1%# N1l $#' - HH ) # "Y$LH) "mP 222 /g ) 1A
#OC-&# 10%! )&)')! # B ) IR )P#1$ 2

N "#$$1% -! )P#IE "Y# $)I(! >")I'- &) 4456 #! ! :&) 85

#o# =2

D)1 #) 1#$10 #) 222"

STy O)ST SIS - &S ) S 2"
NS 1) $$I2

#oOo#& 1N N -# SL# -l 11$)
&) 28 LH#I:&) 728 L#N # =2

HOH& V'L D -# ##EL 1
LA 4 LT o =2

Yool S # 1% 1
Ni-# $L# -1 11$)(

# #
ISR
# =2

I$ %) ") !

THE 1 $.& )ISE&  1)™)!
“$) 1 ))$! # #$)I(")

L)Y #H 2

NS H SH HSH -H# S
22 ")$L) P 2"22-1)# 1%!

Mo My #E S
CY#ES$)I0 - &) 4
) L) =)L #MY)+ 82=

>"I'- &) 628 LA &) 297 LA

IS VR
)

#"LN# $"y



B 00 B

) #4 2B "2 B
)y # 4 2B 21B
)y # 4 2B 2B
) # 4 2B "2B
4 3 5 2B ! 2B
# @ D# 4 2B 2B
# @ D# 4 2B 2B
4 2B 2B
4 2B 2B
- 0

B $

B

B

- 3% 00 B 00 B
) # 4 6, 2"B 2B
) # 4 6, Il 2B ! 2B
) # 4 ' 2B 2B
) # 4 6, 2B " "B
)84
) # 4 2B 2B
)84

) # 4 2"B "21B
) # 4 ! 2B 2B
) # 4 6, 2B 2B
# @ D# 4 ' 2B ! 2B
4 3 5 2B 2B
4 3 5 6, 2B " 2B
4 4 3 ! "2B 2B




B
B
B 3
B 3
B
Y -1 S & )TYS  H#HL - (-# #OUYQL MY ) # S&H# )
S$)I0E D) 2
0 6
( & 4 6, 4 6
! 3 3
! " ! [ "l ! !
) B 2B 2'B 2B 2B 2"B 2B 2"B 2B 2B 2B
0 6
( & 4 6, 4 6
! 3 3
[ ! !
) B 2B 2B 2B 2B "2B 2B 2B 2B 2B 2B
&)4)6)) -)84;)( 4;)(4)4
#OWOSH#H # -1 ) )+ LOR#) -1 'Ll Y4)' 1Y)
""" )%'! # 85 # )
S #1061 150 (1) L # 'L &) 289 W5)$"
&) 7277 W H# 2
SUTTVE 8# $$ -1 1A #) 2221 "% #'-(1 -1& "
- I N R L e & )$ 8% <l B<=-$I' -
H$) ) $ &1%! D N | $$ /M0 ) 115 D -I"- 1 D
##1) ) D $&H# | -1 #) 2"22 - HO$&  )#E 1 )%S$' )&#
$) 1 W% ! &F& D )- A" ")) & BLI+I'1% )& 5 ## 1!
SHU)S &L - N 1%I$) NI-#) &2
BOOA- L #U&( )& (1151 '$ <L) 1&. 1o )1t
[1%E-1" ) H ) - # %I M2
#ON 1% - T)H)T S $Y) S - L9 ) 1Y) &&H 1% :; <= -#
)& 1$&) # ) - -l %$I.5 % &# ) I+ g (1A % )W& - )

D)2



#& ) 'S (IS0 -# I > "2 28 2 ) | LRSS . (!
Sy 2

MY %-HSS T#- )& 2#M 1# -1 )& 5'%% & # 8
$I> #&$ #'$$.'( -1 27626 -l 2 #$ - 1# -1 )&(I 5'%% & #
95$!I> #&S H#'$$.'(! -1 2 426 4N #)2
) F&' ) WML 1# &I 5 Hero$l> #&$S # ") &# )
D WO E-TD TR (RN (D &# 2
YF& ) WS - 1# -1 )& 3
HOGSI. ") - U s Y #TY (L - # ) oy
AN
#ONNR L ) ) $ $'1).J&I'#95A $ $' F&l-I' $$.°
[+ 2 48274115 ) 1 & I#I(( - (1M mE2
# -l ) %S NI L) #( D# o+ Lot 1189
# 00 ' 8&) 6 L#IM2
S& 5#$S )1 (111 ™) % 5'1$ $l-##")2 4*
N$-# S#H'-( -1&" -1 B) S XE )Y 198 X
S$I - 1I$) ) $ &% D DL $" $/#0 ) 115D -I" - |
D ##/) )51 #&$!! $&# 1 $ )I5-! #) -#t $& ) #H 2
BOOA- L # & )& (L1510 '$ <L) 1&. - )1t
[1%E-1" ) H ) - # %I M 12
O 1% Y)Y S $Y) 8-S .. LE-T-# )&™5 1$&)'1 # ") - -l
%S5 % &# ) 11 (11 % )D& -) ")+ )’ 3= 5 :l=
) $1#L M= %) H I# %)' =2
#&) 'S -l (1Sl -# 1 > "T22 2 )%l 1-& & -
"I D CHESS L Iy 2
B % - HSS TH-L )& 2 ) EM 1# - )& B
S 0& Bl#E SL# -l 1I$)( 1-#1)y #'$$.'(0 -12262
DU #)2 #$ - 1# -1 )U&( 5 %% & # 5$!1> #&$ #'$$.'(!
1247246 D)1 #)2
# -1 N$&H' 1 ) #( 2 2 92787 DI 1 )#1%! '# " 1#
W& 244268 1)1 1) # 1% '#S$ SR 2 ) CEES )
#) 2'225'% -1 /) )I$&#' ') "1O$$) 2 762 - 1) #19%! ™)
L# -1 )&(I 2 428 -1 1) # 19! WS - 1# -1 )&( 2
@ ++ A ) 2896 #'2
SO B# S M) - # (LIS11"™) % 5'1$ $I-## )2 4*1$
“# 5#-( -1& " 1$ B - e )+) 198 <
N$)% H 1IS) ) S &I%I5 LI $" $/MO0 ) 115 " - 15
) ) S&H# - #) -## $ ) 0-'F&S$' )## 2
#OA- L #U& )& (L1517 '$ 1) 1&. 1o )1t
I1%L-1")+) H ) -H% S ™) a2
O 1%-IT)E) S $) 8 -1$ & LL-D-#)&™5 1$&)'1 #")1- -l
%S5 % &# ) MHILEE -0 2 %)D&-)")+)" 3= 5 1=
) $1 #L M= %) # I# %)' =2



&) '$S -1 (1 Sl -# ! > T2 2 2 ) | LRSS (!
Sy 2

M%< HSS T#- )& 2 )+ CEM L# -1 )& 5!

24 5 L - IS (! 1 -#1) #'$$.'(! -1 29279

DETO#)2

# 2L ) )s&# 1 ) #( 29 8296 -l 1) # 1961'#")! 1# -1' &(!
) HE S 10 #) 2225 % D) )S&HET )L $$) 2

682 6-I) I1# & ++ ! #0002 &) 26 W2

I$ $l-## 51"I$"Y-$)I$ - +11 F&IP #- 2

YI4)'(L I $&I- & 11+)"19%0) # 19! TIISSI)N%I HES ) -##$ 10

LLL2 #))&2 5 ## ( ; %)' D$$ M- (18 1<2

8-) 6(&4)()#5)7)4)8 ()( -)

I$.'# 15 1 2" 8.0& 5l $L# -1 11$)( Lol #) 222 1
""" Y% #UY( -U)E#L - # %H) H$'H -# )1 $#' - ' F& ##
RMAS! 5 "' ")) -l &IHEN) 2 6-# 22 86D 82 % " 1)1$ ¥
%)$  -1&'I"$'$S!&I% M) H TA- HO%H) -# )15 %%) & 45 W# 15
IS) " HE % 1"$ ) 1 -1 ") WS -## 1TSS )l "$$1%
") - I$) ") &) 754 I# 12 ++ "$I19% -## ") (I > F&!-!
"I &) 95 I 12 )#-$)( -## YO OSDI%INHE ™M) )+ 272

(& 4;)() 4)&) > 0() *#*4<)

LS. 1 # )$ -##$)1( %! $ "SI )E( )% L
YO UM D 1 &$&HI2

| #-*1 ) 7)4)4)

#H#H$.& Y#HHS $$IH") .1 1% 10 "$31%! 0+ " (N5 %'H) '[# -
B+1) %#&5 ")$ W )H# 1% #1%#HE -## . )) 1 -# +1) %#H&L - # )& |+ (1)
Y'H&' | 'H +) %HEL2 $H&S # 1+)'( ! B&# +1) %BH&L -## ' %0 -## "$$1%! 0
+ () %'#& ' '# +7) %#&5 F& - # %'#) TH)"™M$ &)
""" ) -# +1) % HL2
0
) 7 <
4 3
) @ / / /
/ / /
- / / /
4 3 '
E 1
6 39 9 E /
E
! /




7 <
4 3
) @ / / /
, / / /
- / / /
4 3
E |
6 39 9 E /
E |
/
$ /
0
7 <
& 3'
) @ / / /
/ / /
4 / / /
- / / /
& 3
6, E ! /
6, E | |
6, E / /
4 , E / /
7 , E / /
6, Y7# E
- 11 ! /
$ 11 | /
0
7 <
& 3'
) @ / / /
, / / /
4 / / /
- / / /
& 3 :
6, E ! /
6, E
6, E / /
4 E / /
7 , E / /
6, ' Y7# E !
- " /
$ " /
Y= ) Sl 1% 0 "$$1%! 0+ (1! % W & %'#) -1 ) ") $$' ). %# %+
%#& 15")' 5 >$' 1-1'2

(1& #) 4<<4 #()-?6) 8)#)(
Lopl- (' -1$.&0 1 )I$" 19%! - ##' $ 10-1)%!$! 3

84



#$S ++ 8

6 J- +# 4
6 J- +# 4

# 6 J- +# 4 I
6 J- +# 4
4 6 J- +# 4

6 J- +# 4

) 7(14-)84 4) # #) 6 <<4 <55 0

Y#(I "F& )N11$ ##E#.. 2 4D 5$I$.# 1L #$10 #)2221

[+ # ) # -#) )& $") &  L#N2

LHLT- " 1§ 1151 ) #(! L0 &HI'H) &) %&! 1)) !
#HE O+ IS L ") %IS 5 BN | #) HH# "l U$) (0 H &I

$&H '1# 2

" 74--) 6) )<)8(488 *-) 6(&( <4 >)*#*4
6 <<I# );)

$$& + -1 % %% & -" # 11&$&) - # $) (12

& (&(#-4 6) 4&& (84;)( 6< =)<4 )(
6) 6 #-) 4)( 6 < }#*<-4-(6) # );)(

HES! -##")S 1 $HI'1%5 11 %Il MY OR') N L -1 $) (- #H
$10 #)222
I L)) %) S&MH & W - # #$)I0 -1 #)22251°
- &) 82862 65 $&H#H')I$)% & I# ")-I ' &% 5 H IS )/E&( -1& -1%!- - &)
#)--1& 5 ")'(1 )12

NOHSBI% - -1$)U&N) T # -l A%I- -5 &  -## (1) $$ B
I (L B I - & S 1 05>M)" &)
o2

)N ")# % &# &HI(( D TF&IS -1 1)) 2

86



#$ /#15 "$ - 5
$I&( M) TEAH()NE YS - ##
HIE O B)™S$ L - %))

1G #)I1$&# " I T+#&$S! -l '$S

YW SLA# L LIS

&++!'1

) $!- gy ) #.

87

YYY

IO "#331%5") %" -##

%Y'( LMY T 5 ) -l
) ESI&( ") IE ()
NIS" - HH#)IS&H (- H## $) &)

'l

1#12



S #0018 () * Y# ) H+ ) #
)

| &# &# 'S #H%I& () +# - -
- $& &H#HS #H &HO # ) %&H -
3".& $# 4

&) H& & H & H & && 0)°
L 18 & &, #

)" N & # &1 #E&' - '&"
3533

3 &1&1& # )" &) +& ,&)" - )
#')& &2 ) . 3533 6.8&& !) !
)" #OHE H T H+E)EL I
£)9&, # 0 &- #& # "& 9 :
B OH&, H&

2 & &$#' $04
2 L&#H O #')& 4

&< 6 )& # #' (& -#- #&' #
| -&& # )' +'&# = <# >5>3553

'+ 35532

< )& r&# ) . )"

< 6)H# &"# W& &- #& H#1 &
"HEH & &) H )" H# )" -

23 & & # I"&+ # - #) HE&H&

HHO@)"& & # )" # )" #

) #) -#-& 0 # | #
3".& 3532

* * *
I Il Al

"

H# &
&'& )& #) ) # #&' &)
1 )&"& $ 2 %) +8& 1
S )
& # ) .&H#H  H& H#' )"
& # &1 #&'- '&" & #)'.
HoO)UH# )&I# - # #&
)& "L H# +EEE H# "0
) " # +# & # & & &
H&, #&' &' &.' T A
)& H# L. ) H+S$)
| #&.'7?
&)"& 1& # -& HE&'S$S # &

X

!

HOH# )& #

& #H).')"&m& # ) & )&

- # B

&# &# '

#)& # SH &

'+&

1#'

K

'&H#



Deloitte & Touche S.p.A.
Via Fratelli Bandiera., 3
31100 Treviso

ltalia

Tel: +39 0422 587.5
Fax: +39 0422 587812
www.deloitte. it

REBZIONE [HLA SOGETA DI RE/ISONE INDIPENDENTE
AIENE > Zzddd > X ™6' EE KTiiilEXD
> ZdX0 DH. RESOLAMENIO (UE)N. 537/2014

Agl Azionidi di
Moncler Sp.A

REBZIONE S)LLA REVAONE CONABLEDEIBLANJO COISOLDATO
Gudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del gruppo facente capo a Blpnéler
~NEU% %} DIV o E_} NMEU% %} e U }e3]S pfiianziadaal 3] Sliceniire 2082,5 EJu}v
dal conto economico consolidato, dal conto economico complessivo consolidato, dal prospetto delle

A E] 1]}v] o0 % SE]Julv]} v 88} }velo] 8}U o & v ] }vs} (Jv vi] E]}
tale data e dalle note esplicative al bilancio consolidato che includono anche la simigssidgiificativi

principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e cortatta del
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2022, del risultato exmealai flussi
] ¢ % & o[ « & ]I]} Z]ue} 38 o § Jv }v(}&ul]S8 Po] /vs v S]}v o
188 8] oo[hv]}v HuE}% Vviv Z ] % E}AA Ju v3] u XIPIX vO&u I]}v
38/05.

Ekbmenti ala base del giudiio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazéata(ia).

Lenostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte ealtmeResponsabilita

della societa di revisione per la revisione contabile del bilancioidatwsd¢lla presente relazione.

ANlu} Jv ]% v v8] E]*% 585} 00 <} 18 D}vo E "XBXvVXKEW "~} 18 _ ]
principi in materia di etica e di indipendenza applicabil[d¢E ]v u v3} 15 o] v} oo E AJ«]}v

del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed aggrgpricui basare il

nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione cantabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondimipgnatizio

% E}( **]}v 0 U ¢}v} 8 3] u PP]}Eu v3 <]PV](Jv $] BV ]Joo[ w]dp volg E
}velo] 8} o00— e+ E JI]} ]Jv * u X d 0] % 33] *}v} «3od]vicrng] ((E}vS &

contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su

tali aspetti non esprimiamo un giudizio separato.

Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia CagliareRBenava Milano Napoli Padova Parma Roma ToniisoTueline Verona
Sede Legale: Via Tortona, 25 - 20144 Milano |aBafiociale: Euro 10.328.220,00 i.v.
Codice Fiscale/Registro delle Imprese di Milan@®¥Brianza Lodi n. 03049560166 - R.E.A1Y20R39 | Partita IVA: IT 03049560166
I nome Deloitte si riferisce a una o pill delleisatj entita: Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sozieta inglese are3y s ]o]8 olJuld § ~~ dd>_+U 8] uwouw pEV(FENE! E v
le entita a esse correlate. DTTL e ciascunadelle sy E (JEu *}v} vS]S PIUE] V Jdove v SE SO0}E}IX dd> ~ S5ule}sS o w Zchvefody ]«
o] v8§]1X 7] 1vAls 0 PP E @E[lo@BuU DA Pud]fv Jooo}EEUSIUE d}IZwSep >Juls E (]@u ~podw]E]II}
www.deloitte.com/about.
© Deloitte & Touche S.p.A.
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Descrizione
@ %S Z A

dellarevisione

/o Jo v ]} }ve}lo] 8} o0 "Eu% %} o0 TiMarchue &
altre immobilizzazioni immateriali, nette % E] 1.087 @ilioni ed
N AA]l u vEY . % E] HE} 0i1 u]o]}vlX 383 A}
o[ AA] u v3} oogshgdnemtngunit™ 'h_s ~3}v /[e0 Vv
rispettivamente per Euro 775 milioni ed Euro 447 milioni. Tali attivita so
considerate beni immateriali a vita utile indefinita e conseguentemente |
vengono ammortizzate ma sono sottoposte, come previsto dal principio
}vd Jo ]v§ EWJAE 36 lmpaitment of assetéimpairment test
almeno annualmente mediante confronto tra il valore recuperabile della
CGU- 8 GEu]v 8}« }v} o u 8} }o}P] -edvaow}E
v Jo U Z 8] v }vs} ] oo[ AA] u v8} Z
materiali e immateriali allocate alla CGU.

Il processo di valutazione della Direzione & complesso e si basa swass
E]Pu E VvS]U SE o[ 0SE}IU 0 % E AJ-]}v ]
determinazione di un appropriato tasso di attualizzazione (WACC) e di
crescita di lungo periodo (g-rate). Tali assunzioni sono influenzate da
aspettative future e da condizioni di mercato.

Iv }ve] & I]}v oo EJ]o A vi oo[ uu}vs E
marchio iscritti nel bilancio consolidato relativamente alla CGU Stone Is
della soggettivita delle stime attinenti la determinazione dei flussi di cas
della CGU e delle variabili chiave del modelimpiairment abbiamo

}ve] & idpaimpent testun aspetto chiave della revisione del bilanci
consolidato.
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relativamente alle immobilizzazioni immateoi] oo[ AA] u vs}L
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Procedure di revisione
svolte

Abbiamo preliminarmente esaminato le modalita usate dalla Direzione |
§ Gulv I]}v o Ao}E [ue} o0 'hU v o]ll
eepuvi]}v] udlo]il 81 oo & 1]} vmpHirnm@ntadsts A]o

E oo[ u ]38} o0 Vv}SE A E](] Z ] seguens E
procedure, anche avvalendoci del supporto di esperti:

X rilevazione e comprensione del processo posto in essere dal Gruppc
D}v o & v oo[ (( $3mpdithenttesio]

x analisi di ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la
formulazione delle previsioni dei flussi di cassa anche mediante anal
dati di settore e ottenimento di informazioni dalla Direzione;

x analisi dei dati consuntivi rispetto ai piani originari ai fini di valutare le
v SUE Po] ¢ }*S u v3] ebgragdsso Ji prefi&posizione
dei piani;



X valutazione della ragionevolezza del tasso di attualizzazione (WACC
crescita di lungo periodo (g-rate);
x A E](] oo[ ME 11 u s u 3] ou} oo}
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x verifica della corretta determinazione del valore contabile della CGU
x verifica dellssensitivity analysigredisposta dalla Direzione.
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(}EV]S o0 ' GEmpaitkénttpsioduanto previsto dallo IAS 36.

Responsabilita degi Amministratori e del Colegio Sndacae per il bilancio conslidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards

188 8] oo[hv]}v HuE}% Vviv Z ] % E}AA Ju v3] u XIPIX 33pu I]}v
n. 38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo integiiostiessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significating tfodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di continuare ad

1% & E }u pv[ v3]8 v (pvi]}v u v8} U v oo E I]}v o Jo v ]} }ve
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informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita al2emda

redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la

o]<u]l 1]}v 00 % }PEU% %} D}v 0 E "X%X X } % [Evh[lovE @EVEZ]IA}V
realistiche a tali scelte.

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini presistigda, sul processo di
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio corsolidato
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complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o0 a comportamenti o eventi noromadinei

o[ u]-ee]diwuna relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si

intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che lmrerevistabile

svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) indivicaiesemerrore

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi 0 da compuatitaregenti non

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmentieedtehe essi,

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economichdagiese

utilizzatori sulla base del bilancio consolidato.
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abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo profegséuratea

la durata della revisione contabile.

Inoltre:



x Abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti adrodi o
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisionestaisp
a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui baseteoil n
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi éepaierispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
Jvs vi]}v o]JU %}] Z o (E} %op~ Ju%eo] E of ]3N] Jxidhalppe]}v]U
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno.

x Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione eontabil
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e n@pgereze un
Pl 111} spoo[ ((] 1 o }vSE&}oo} Jvs Ev} o0 "&EM% %o}X

x Abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevoliéz ztirde
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa.

x Siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
% E *H%o%o}*3} o00 }v3]vp]d 1] v o U ]Jv <3]Pojumol ASMSYHoe @&} 3]
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possogeradsibbi
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presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella eedizion
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale infoensgivnadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sdao basa
sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. &u#waenti o circostanze
el e*o]A] %0}ee}v} JU%}ES E Z ]Jo EP% %} ] ] 1% E E Ju pV]

x Abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

x Abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziaxie dell
imprese o delle differenti attivita economiche svolte all'interno del Gruppegmimere un giudizio
sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisionesealgiinento

oo[lv €]} ] & Ale]}v }vs Jo nid reshqn¥%aldt HEl digdiaip d? @yisione sul
bilancio consolidato.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati adlieralpgropriato

come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificategpésione

contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze sigmfizaitcontrollo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che
] u} EJ]*% 83 §} o v}Eu ] %o @E]V 1%] ]Jv u 8§ ] Jod[}E [V Jw V% v
italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere unwéietto s
nostra indipendenza e, ove applicabile, le azioni intraprese per eliminare i relativi rigetaivie
misure di salvaguardia applicate.



Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identifidatchgusono
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che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali asteetti nel

relazione di revisione.

Altre informaZoni comunica ]e ve] @ @&ii oZ PBou v§ -h fidliiio
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31 dicembre 2030.
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par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rafzegocieta
v oo[ « ul]}vevisiore le@ale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione € in linea con
guanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sna flir2omitato
per il Controllo Internoel@ AJe]}v }vS ]Jo U % & ]*%}*S ] e ve] oo0[ ESX ii

Altri aspetti
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revisione contabile da parte di un altro revisore che, il 30 marzo 2022, ha espmegadizio senza
modifica su tale bilancio.

RERZIONE &) ALTREDISPOSHAON DILEGGE ERESOLAMENTAR
Giudizio aulla corformita ale disposzioni del Regolamento Delegao (UE) 2019/815

Gli Amministratori di Moncler S.p.A. son@#o}ve ]0] % E o[ %% 0] 1]}v 00 J*%o}e]l]]
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme ¢iecnich
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di commecgzsEF

European Single Electronic Formatv o « Pu]s} ~Z P}o u v8} o P 8§} _+« o Jo v ]} }v
31 dicembre 2022, da includere nella relazione finanziaria annuale.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA lItalia) n. 70@Ria¢fprimere un
giudizio sulla conformita del bilancio consolidato alle disposizioni del Regolamento Delegato.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato al 31 dicembre 2022 é stato predisposto nel formateedHTML
e stato marcato, in tutti gli aspetti significativi, in conformita alle disposizioni del Regtiddelegato.

Alcune informazioni contenute nelle note esplicative al bilancio consolidato, quando estraitendso f
XHTML in un'istanza XBRL, a causa di taluni limiti tecnici potrebbero non essere ripratatierin
identica rispetto alle corrispondenti informazioni visualizzabili nel bilancio consdatidatmato XHTML.



"W Jeve] @ @& dUluu TWSE U o XPXalii a & Ti-bis, canma4, del
Dlgs. 58/98

Gli Amministratori di Moncler S.p.A. sono responsabili per la predisposizione deltmectalla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del grupple ivéd

31 dicembre 2022, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro ¢argbemi
norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 78@Rlaéfiprimere un

giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifichezioinromatenute nella

E o I]}v epo P}A Ev} s} 18 E]} Po] s+ 53] %isEdM% @) ELFE.]5808] 3 Vv o
con il bilancio consolidato del Gruppo Moncler al 31 dicembre 2022 e sulla configheitstesse alle

norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contdautdambne
sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilanciiol@tons
del Gruppo Moncler al 31 dicembre 2022 e sono redatte in conformita alle norme di legge

v E]( EJu v8} oo ] Z] & I]}v ] u] oo E3XIidU E¥ *PU] & $&§udGo -U
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n.254

Gli Amministratori di Moncler S.p.A. sono responsabili per la predisposizione dellazimhé non
finanziaria ai sensi del D.Lgs. 30 dicembre 2016, n.254.
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finanziaria.
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separata attestazione di conformita da parte nostra.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Babara Moscadi
Socio

Treviso, 27 marzo 2023
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Via Fratelli Bandiera., 3
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Moncler Sp.A

REBZIONE SILLAREVSONE COMABLEDEL S E /KK [~ Z K
Gudizio
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dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2022, dal conto economico, dal conto @conomi
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chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi
contabili applicati.

A nostro giudiziojlo Jo v ]} [+ & ]1]} (JEV]e PV E %% E * vs §PV]JA E]5] @

patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2022, del risultato econataidtussi di cassa

% @& o[ « & ]1]} Z]u<} § o Sterhational Fjr@neips Repdrting/Standards adottati
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Ekbmenti ala base del giudiio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internaziiata(ia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sRaspensabilita

00 *} ]38 ] & Al*]}v % E o E A]e]}v I]pelapresenteoreldzione.]Jianjos E ]
indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
Jv 1% v vl % %o0] Jo] v oo[}&E Jv u vs} ]38 o] v} oo @& A}-]}vA IS Jo
acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione cantabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondmignatizio
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non esprimiamo un giudizio separato.

Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia CagliareR8enava Milano Napoli Padova Parma Roma ToniisoUeline Verona
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Impairment testdel marchio Stane ISland

Descrizione
@ *%S Z A

dellarevisione
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Societa da Sportswear Company S.p.A. a seguito della scissione effettt
fine 2021.

Tale Marchio, quale bene immateriale a vita utile indefinita, non viene
ammortizzato ma € sottoposto, come previsto dal principio contabile
Jvd Ev []}AS 86 Impairment of assetaimpairment tesialmeno
annualmente mediante confronto tra il suo valore contabile e il valore
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Il processo di valutazione della Direzione & complesso e si basa swass
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determinazione di un appropriato tasso di attualizzazione (WACC) e di
crescita di lungo periodo (g-rate). Tali assunzioni sono influenzate da
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calcolo, e da condizioni di mercato.

Iv }ve] & I]}v oo EJ]o A vi mel[bilangiv 5 E
[ « & ,]ddika soggettivita delle stime attinenti la determinazione dei
flussi di cassa del Marchio e delle variabili chiave del modetpairment
] u} }ve] @ngdirrodnt testun aspetto chiave della revisione de
bilancio [ « & {i&]a Societa.

La nota 4.2 al bilancio[ ercizio E]%}ES o[]JV(}Eu S]A epc
inclusa unaensitivity analysishe illustra gli effetti derivanti da variazioni
v oo A E] Jo] Z] A pSiphirménttest(]Jv] o00]

Procedure di revisione
svolte

Abbiamo preliminarmente esaminato le modalita usate dalla Direzione |
§ Gulv I]}v o Ao}E [u*} oD E Z]J}U v «
eepuvi]}v] pdlo]il 81 oo & 1]} vmpHirnm@ntadsts A]o

N oo[ u ]88} 00 Vv}eSE A E](] Z ] ultu 3E «
procedure, anche avvalendoci del supporto di esperti:

x rilevazione e comprensione del processo adottato dalla Societa
v oo[ (( $3p liMpairmeottgst

x analisi di ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la
formulazione delle previsioni dei flussi di cassa anche mediante ana
dati di settore e ottenimento di informazioni dalla Direzione;

x analisi dei dati consuntivi rispetto ai piani originari ai fini di valutare I:
v SuE Po] « }*8 uvs8] o[ 8§ v ] ]o]s o %
dei piani;

X valutazione della ragionevolezza del tasso di attualizzazione (WACC
crescita di lungo periodo (g-rate);
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x verifica dellssensitivity analysigredisposta dalla Direzione.
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(}E&EV]S 00 “indaitmenptesi quanto previsto dallo IAS 36.
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rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
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38/05 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controlllmimtdmgli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significatina ftodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
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Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazidrlawicio
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Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini prdaistigd, sul processo di
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Responsabilith della societa di revisione per la revisione cortabile del Jov [} [« Ei]}
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complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi noroimdinei

o[ u]ee]}v ] mene Gtravisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si

intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che lmrerevistabile

svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) indivigjiesan errore

significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da compatitaregenti non

intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmentiesdtehe essi,

singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche idegtoutil
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abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo profegsérriatea
la durata della revisione contabile. Inoltre:
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comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisionestaisp
a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui baseteoil n
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi é&epaierispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
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rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno.

x Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione eontabil
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e nomppaTegs un
PIp 111} epoo[ ((1 1 o }v8E}oo} Jvs Ev} oo "} ] 8 X

x Abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolidz ztirde
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa.

x Siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
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esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possogeradsbbi
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presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella eadizion
revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale infornséiirsadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sdao basa
sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. i&py#aenti o circostanze
el *e]A] %o}ee}Vv} Ju%IES E Z o ~} ]S *¢] 1 }% E & }u pv[ v
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sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati adlieralpgropriato

come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificateguégione

contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze sigmfiatcontrollo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che
] u} ElJ*% $5 8§} o Vv}Eu ] %o E]v %] Jv u 8§ E] ]0o8[}E 1V Jw y%} v
italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente averé¢tosafée
nostra indipendenza e, ove applicabile, le azioni intraprese per eliminare i relativi rigetaivie
misure di salvaguardia applicate.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identifelitohgusono
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costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspettiglaltione di

revisione.
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31 dicembre 2030.
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par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rafzegocieta
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guanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nellzmrefdi Comitato
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Altri aspetti
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revisione contabile da parte di un altro revisore che, il 30 marzo 2022, ha espnagadizio senza
modifica su tale bilancio.

RERZIONE ®) ALTREDISPFOSHON DI LEGGE ERESOLAMENTAR
Giudizio aulla corformita ale disposzioni del Regolamento Delegao (UE) 2019/815
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Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme ¢iecnich
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di commecgzsE F
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31 dicembre 2022, da includere nella relazione finanziaria annuale.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA lItalia) n. 70eRBia¢sprimere un
Plu 111} epoo  }v(}EuU]S o Jov ]} [« & ]I]} oo Je%}e]l]}v] o Z P}

V}eSE} P]p 111}U Jo Jo v 1} [ « & ]I }ato pretispdstauneBormatd XHTML in
conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato.

"MID Jove] @@ dUluu TWLEE U o XPXalii @ & 1i-bis, canma4, del
Dlgs. 58/98

Gli Amministratori di Moncler S.p.A. sono responsabili per la predisposizione deitaestulla

gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari di Mdmpcheral
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norme di legge.



Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA lItalia) n. 78@Rleé§iprimere un

giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specificheziofuromtenute nella

relazionesw P}A Ev} «} 1 § E]} Po] e++ 33] % & }his(E}. 4, dBEID)gs] 58808,y oo[ E:
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norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contdautdambne
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Moncler S.p.A. al 31 dicembre 2022 e sono redatte in conformita alle norme di legge
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DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Babara Moscadi
Socio

Treviso, 27 marzal23



MONCLER S.p.A.
Capitale Sociale
Euro 54.925.534,60 i.v.
Sede in Milano, via Stendhal, 47
Registro Imprese di Milano e codice fiscale 04642290961
REA 1763158
—_—
RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE
ALL'ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI
Ai sensi dell’art. 153 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Signori Azionisti,

la presente relazione, redatta ai sensi dell'art. 153 del D. L&8/1098 (nel
seguito, anchéT.U.F"), riferisce sullattivita svolta dal Collegio Sindacale (il
“Collegio”) di Moncler S.p.A. (nel seguitoMoncler’ o anche la“Societd)
nell'esercizioconcluso il 31 dicembr2022.11 mandato del Collegio Sindacale
attualmente in carica viene a scadenza con I'approvazione del bilan8ib
dicembre 2022.

Nel corso dell'esercizi®022il Collegio Sindacale ha svolto i propri compiti
istituzionali nel rgpetto del Codice Civile, del T.U,Rdelle indicazioni fornite
dalla Consob con comunicazione n. 1025564 del 6 aprile 2001 e successivi
aggiornamenti, del DLgs n. 39/2010 (Decreto di attuazione della Direttiva
2006/43/CE relativa alle revisioni legaleidconti annuali e consolidatcome
modificata dalla Direttiva2014/56/UB e successive modifiche ed integrazioni,
delle norme statutarie e di quelle emesse dalle Autorita che esercitano ditivita
vigilanza e di controllo, tenendo altresi in considerazione le norme di
comportamento raccomandate dal Consiglio Nazionale defGommercialisti

e degli Esperti Contabili.

Il Collegio Sindacale ha inoltre ottemperato alla normativa applicabileragdi
interess@ubblicodi cui all’art. 16 D.Lgs. n. 39/2010, quale & Moncler in quanto
societa con azioni quotateella vestedi “Comitato per il Controllo Interno e la
Revisione Contabile”, svolgendo le ulteriori specifiche funzioni di ctotre
monitoraggio in tema di informativa finanziaria e revisione legaleviste
dall’art. 19 del citato DLgs. n. 39/2010, cosi comeoutficato dal D.Lgs. n.
135/2016,nonchéin tema di informativa non finanziare& sensi del DLgs. n.

254/2016 e successive modifiche.



Il Collegio Sindacale da qui conto delle attivita svolte netcalell’esercizi?022
e fornisce di seguito le opportune informazioni, in linea con le disposizioni che

regolano la materia.

1. Attivita del Collegio Sindacale nel corso dell’esercizio chiusola3l
dicembre 2022(punto 10 della Comunicazione Consob n. 1025564/01)

Il Collegio Sindacale ha svolto le attivita di propria competenzate#iiedo, nel
corso dell’esercizi@022, 13riunioni.
Inoltre, il Collegio ha partecipato al®riunioni del Consiglio di Amministrazione
e hapreso partén maniera totalitaria 0 a mezzo del proprio Presidente e/o altro
sindaco:
a n. 8riunioni del Comitato Controllo Rischi e Sostenibilita (CCRS);
a n. 5riunioni del Comitato Nomine e Remunerazioni (CNR);
a n. 1riunioni del Comitato Parti Correlate (CPC).
Nell’ambito della propria attivita di controllo, il Collegio, tra I'altro:
ha vigilato sull'osservanza delle leggdello statuto e delle regolamentazioni
di settore;
ha vigilato sul rispetto dei principi di corretta amministrazione hérsulla
funzionalita ed adeguatezza della struttura organizzativa della &odest
sistemi di controllo interno ed amministrativocontabile anchemediante
raccolta di dati ed informazioni dai responsabili delle principali Funzioni
aziendali interessate, dal Dirigente preposti@a redazione dei documenti
contabili societarinonché dalla societa incaricata della revisione legale dei
conti Deloitte&Touches.p.A. (‘DT?);
ha vigilato, ai sensi dell’art. 149, comma 1, lettesbis) del T.U.F, sulle
modalita di concreta attuazione del Codice di Corporate Goverrdailee
societa quotatpubblicatonel 2020 dal Comitato per la Corporate Governance
che la societa ha adottato
ha verificato la corretta applicazione dei criteri e delle proeeddir
accertamento adottati dal ConsiglicAmministrazioneper valutare i requisi
di indipendenzaichiesti per Consiglieri;
ha wolto la procedura di autovalutaziongei requisiti per l'esercizio
dell'incaricoda parte dei Sindaci
ha vigilato sulla conformita del proceduraapprovatadal Consiglio di

Amministrazione in materia di operazioni con parti correlate ai pridcigui



al Regolamentdonsob n. 17221 del 12 Marzo 2010 e successive modifiche,
nonché sul rispetto della procedunadesina;

ha incontrato Organismo di Vigilanzastituito exD. Lgs. 231/2004l fine di

un opportuno scambio diformazioni

hasvolto incontri e/o scambiato informazioni cginorgani di controllo delle
principali societa controllate

ha vigilato sull’adozione delle politichretributive, sottoposte ad approvazione
assembleare;

ha tenuto incontri e ottenuto informazioni, anche attraverso la partecipazi
alle riunioni del CCRSdal Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societaridal Responsabile della Funzione Internal Awdida altri
responsabili delle furioni aziendali di volta in volta interessate dall’attivita di
vigilanza del Collegip

nel quadro dei rapporti tra organo di controllo e revisore previstrai del
terzo comma dell’art. 150 del T.U.F. e alla luce delle attribuzidnCdéegio
Sindacé# in veste di Comitato per il controllo interno e la revisione contabile
ai sensi dell’art. 19 D. Lgs. 39/2010, ha effettuato appositi incontri su base
periodica con la societa incaricata della revisione ldga@lenel corso dei quali
sono stati anche swiati dati e informazioni rilevanti per I'espletamento dei

rispettivi compiti.

2. Operazioni di maggior rilievo economico, finanziarioe patrimoniale. Altri
eventi meritevoli di richiamo (punto 1 della Comunicazione Consob n.
1025564/01)

2.1. Attivita svolta dal Collegio
Il Collegio Sindacale ha vigilato sul rispetto da parte della Societa ldgite e
dello statuto sociale e sul rispetto dei principi di corretta ammagisine, con
particolare riferimento alle operazioni rilevanti sotto iofflo economico,
finanziario e patrimonialemediante la costante partecipazione alle riunioni del
Consiglio di Amministrazione, dei comitati endoconsili&i I'esame della
documentazione fornita.
A tal riguardo, il Collegio ha ricevuto informazioni darjgadeyli Amministrator
Delegat e dal Consiglio di Amministrazione sull'attivita svolta e sulle operazion
di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale deliberate e poste in

essere dalla Societa, anche tramite societa direttamente o inu@mia



controllate;di tali operazionie attivitaé data rappresentazionella Relazione

sulla Gestione, cui si rinvia.

Sulla base delle informazioni rese disponibili, il Collegio € giunto anete
ragionevolmente che tali operazioni siano da considerarsi conformi alla ldgge, al
statuto sociale e ai principi di corretta amministrazione e che esse non appaiono
manifestarente imprudenti, né azzardate o in contrasto con le delibere assunte

dall’Assemblea, né tali da compromettere I'integrita del patrimori@kn

2.2 Principali eventi di rilievo
| principali eventi di rilievo che hanno interessato la Societa e il Grupporss
del 202 e nei primi mesi deR023 sono oggetto di informativa anche nella
Relazione Annuale e Bilancio Consolidato 2022. Tra questi si riportano, in
particolare, i seguenti:
(i) a partire dal 1gennaio 2022 é stata internalizzata la distribuzinaemercato
coreangdei prodotti amarchio “Stone Island” tramite la costituzione di jmiat
venturecon unpartnerlocale, nella quale il Gruppo detiene il 51%;
(i) in seguito allo scoppio del conflitto in Ucraina iniziato il 24 fedbr2022,
sono stati chiusi sia il negozio di Kiev sia tutte le attivita warciali in Russia.
L’esposizione totale ai due Paesi nell'esercizio 2021 (prima dellinizio del
conflitto), includendo anche i ricavi gemadi dai turisti russi che acquistano al di
fuori della Russia, era stata inferiore al 2% del fatturato di Gruppo;
(iif) in data 3 marzo 2022, Moncler ha annunciato I'avvio del programma di
acquisto di azioni proprie fino a un massimo di n. 1.000.000 iariginarie
(rappresentative dello 0,4% dell'attuale capitale socialedraizio di piani di
compensi e di assegnazione di azioni a favore di dipendenti, Amministratori e
consulenti di Moncler e delle proprie societa controllate. Il programma si &
conclu® in data 25 marzo 2022 e al 31 dicembre 2022 Moncler detiene 4.858.416
azioni proprie;
(iv) in data 21 aprile 2022, I'Assemblea Ordinaria degliohisti ha nominato il
nuovo Consiglio di Amministrazione, confermandone la composizione di 12
membri, per iltriennio 20222024, che rimarra in carica fino al’Assemblea che
sara chiamata ad approvare il Bilancio d’Esercizio al 31 dicembre 2024;
(v) in data 21 aprile 2022, I'Assemblea Ordinaria degli Azionisti ha approvato, ai
sensi dell’Art. 114bis del TUF, I'adozione di un piano diock grantdenominato
“Piano di Performance Shares 202@servato agli Amministratori Esecutivi,
Dirigenti con Responsabilita Strategiche, dipendenti, collaboratori eleotidi
Moncler e delle societa da questatcolhate;
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(vi) in data 28 giugno 2022, il Consiglio di Amministrazione ha approvato
I'operazione di riallineamento del valore fiscale del marchio Stone Islanella qu
civilistico di bilancio, optando per il regime di cui all'art. 15 del D.L. 2888;

(vii) dal 1° agosto 2022 & stata internalizzata la distribuzione nel mercato
giapponeséei prodotti amarchio Stone Island tramite la costituzione di jairat
venturea maggioranza Stone Island (80%) che gestisce direttamdnisiriess

nel Paese (costitn attualmente da 16 negozi monomarca) e i rapporti con i

partnerwholesale

3. Operazioni con parti correlate e infragruppo. Operazioni atipiche e/o

inusuali (punti 2 e 3 della Comunicazione Consob n. 1025564/01)

La Societa in ottemperanza aguanto previsto dal Regolamento Consob
17221/2010 e successive modificazioni e dall’art. 238Hel Codice Civilesi &
dotata di unaProcedura per la disciplina delle operaziarin leparti correlate”
(“Procedura OPC"), da ultimo aggiornata in daflegiugno 2021per tener conto
delle modifiche apportate &egolamento Consob 17221/20d@lla Delibera
Consob n. 2162del 10 dicembre 202@&ntrate in vigore il 1luglio 2021)

Il Collegio Sindacale ritiene chea lpredetta procedurdsulti conforme alle
prescrizioni del citato Regolamento Consob 17221/201la formulazione
attualmente vigente: nel corso dell'esercizio il Collegio ha vigilatta sua
osservanza da parte della Societa.

La Relazione Finanziaria Annuale, comprensiva della Relazione sulla Gestione
del Bilancio Consolidato del Bilancio d’Esercizio 202 di Moncler riporta gli
effetti economicepatrimoniali delle operazioni con parti correlate, nonché la

descrizione dei relativi rapporti piu significativi.

Nel corsodell’'esercizio 202 noné stah sottopostall'attenzione del Comitato
Operazioni con Parti Correlatglcuna operazione classificata, ai sensi dell
Procedur@DPC, come di “maggiore rilevanza”.

Non risultano eseguite operazioni con parti correlate in via d’'urgenza.

Il Collegio ha valutato adeguate le informazioni rese dal Consiglio di
Amministrazione nella Relazione Finanziaria AnnualeZ2f&la Societa in ordine

alle operazioni infragruppo e con parti correlate.



Per quanto a nostra conoscenza, nel corso dell’eserciZzZn@dXono state poste

in essere operazioni atipiche e/o inusuali.

4. Struttura organizzativa della Societae del Gruppo (punti 12e 15della
Comunicazione Consob n. 1025564/01)

La struttura organizzativa della Societa e del Gruppo e la relativa evolsninoe
descritte in dettaglio nella Relazione sul Governo Societario e gli Assett

Proprietari.

L'assetto organizzativo della Societa comprende i compiti e le responsatdiiita d
funzioni aziendali, i rapporti gerarchici e funzionali tra esse intexntire i relativi
meccanismi di coordinamento.

Il Collegio Sindacale ha vigilato sull’'adeguatezza del complessivo assetto
organizzativo della Societa e del Gruppo e ha monitorato altresi il processo di

definizione e attribuzione delle deleghe.

Il Collegio sindacale ha incontrato I'Organismo di Vigilanza istit@iteensi del
D. Lgs 231/2001 cui e afidato il compito di vigilare sul funzionamento e
I'osservanza dehodello adottato ai sendel D. Lgs. 39/2010 (c.dModello 23]

e del Codice Etico, ed ha ottenuto informatisalle attivita di carattere
organizzativo e procedurale poste in essere ai sensi del L23H2001.

All'esito della sua attivita Drganismo di Vigilanza non ha segnalato criticita.
particolare, 'OdV ha evidenziato che non sono pervenute segnalazionignamat

di whistleblowing

Il Collegio Sindacale hacquisitqin data27 marzo 2023a Relazione al bilancio
predisposta daCollegio della societa controllat Industries S.p.Ae, in data27
marzo 2023 la Relazione al bilancio predisposta dal Collegio della societa
controllata ortswear Company S.p.Alalle qualinon sono emersi elemeiota
segnalaraella presente Relazione.

Il Collegio Sindacale ha altresi incontrato i rappresentanti deginhodj controllo
delle societa controllate Industries S.p.ASmortswear Company S.p,Ai sensi

e per gli effetti dell'art. 151 T.U.F.

5. dstema di controllo interno e di gestione dei rischi e del sistema

amministrativo contabile; monitoraggio del processo di informativa
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finanziaria e non finanziaria (punti 13 e 14 della Comunicazione Consob n.
1025564/01)

5.1 Sistema di controllo internode gestione dei rischi

Nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari sescritte le
principali caratteristiche del sistema di controllo interno e di gestiengschi.

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rig¢BICIGR”) & formato dalle
regole, dalle procedure e dalle strutture aziendali che operano per censentir
I'efficace funzionamento della Societa e del Gruppo e per identificastirey e
monitorare i principali rischi cui essi sono esposti. I| SCIGR éatersa integrato

che coinvolge l'intera struttura organizzativa; al suo funzionamento scamathi

a contribuire, in modo coordinato e interdipendente, tanto gli organi speiaito

le strutture aziendali, comprese le funzioni di controllo.

Il Collegio Sindacale ha vigilato sul'adeguatezza del SCIGR di cui & dotata la

Societa e il Gruppo, verificandone il suo concreto funzionamento. licglare,

il Collegio Sindacale ha:

(i) preso atto della valutazione di adeguatezza del SCIGR espressa, previo
parere él CCRS, dal Consiglio di Amministrazione; a tale proposito si
rinvia alla Relazione di Corporate Governance e Assetti Proprietari;

(i) esaminato la relazione del CCRS rilasciata semestralmente a supporto de
Consiglio di Amministrazione;

(i) esaminato i documendi sintesi sulla valutazione delladeguatezza e
dell’efficacia del sistema dei controlli interni e gestione dei rischi
predispostdalla Funziondnternal Audit;

(iv) partecipato a tutte le riunioni del CCR&evendonformazioni anche in
ordine alle iniziative che il Comitato ha ritenuto opportuno promuovere o
richiedere a fronte di specifiche tematiche;

(v) acquisito conoscenza dell’evoluzione delle strutture organizzative ee dell
attivita svolte dalle Funziomli Internal Audite di Compliance

(vi) esamingo le relazioni sull'attivita della Funzione titernal Audite della
Funzione diComplianceportate all'attenzione del CCRS e del Consiglio di
Amministrazione;

(vii) verificato I'autonomia, indipendenza e funzionalita della Funziotegnal
Audit, nonché imfgmentato e mantenuto con la stessa un adeguato e

costante collegamento;



(viii) esaminato il Piano dhudit predisposto dalla Funzione kditernal Audit e
approvato dal Consiglio di Amministrazione, osservato il rispettitod
stesso e ricevuto flussi informatisugli esiti degliaudit e sull'effettiva
implementazione delle relative iniziative di mitigazione e azioni correttive

(ix) preso conoscenza dell’evoluzione dell’assetto delle procedure adottate dal

Gruppo.

Alla luce di tutto quanto sopréenuto conto della natura evolutiva del SCIGR,
dalle analisi svolte e sulla base degli elementi informativi acquigiti sono
emersi elementi che possano indurre questo Collegio a ritenere non adegjuato, n

suo complessal sistema di controllo interno e gestione dei rischi déthaieta

5.2 Sistema amministrativo contabile e processo di informativa finanziaria
Per gquanto riguarda il sistema amministrativo contabile e il procesgordnativa
finanziaria, il Collegio Sindacale ha, tra I'altro, monitorato le attiwigite dalla
Societafinalizzate a valutarne, nel continuo, I'adeguatezza e il suo concreto
funzionamento.

Nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari sesaritte le
principali caratteristiche del sistema

Dallo scambio con i responsabili della societa di revisiordatiie informazioni
rilevanti perl’espletamento dei rispettivi compiti, ai sensi dell’art. 150, comma 3,
T.U.F non sono emersi aspetti che debbano essere evidenziati nella presente

relazione.

Nella riunione dell7 marzo 2023, il Collegio Sindacale ha esaminato la bozza
della Relazione aggiuntiva predisposta dalla societa di revidimleitte &

Touche ex art. 11 del Regolamento UE 537/2014, emessa poi in2¥ataarzo

2023 e ha constatato che da essa hon emergono carenze significative del sistema
di controllo interno in relazione al processo di informativa finareidrcontenuti

previsti nella relazionsonostai oggetto di discussione e approfondimento nel
corso dei paodici scambi informativi intervenuti tra il Collegio Sindacaldae

societa di revisione.

5.3 Processo di informativa non finanziaria
Il Collegio Sindacale ricorda che, ai sensi delllgs. 254/2016 e successive

modifiche, nonché del relativo regolamento di attuazione emanato dalla (NSO
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con delibera n. 20267 del 18 gennaio 2018, la Societa é chiamata a predisporre e a
pubblicare una Dichiarazione Consolidata di Carattere Non FinangiBmF").

Ai sensi dell'art. 4 del DLgs. 254/2016, la DNF fornisce informazioni di carattere

non finanziario relative alla Societa e alle sue controliadd misura necessaria

ad assicurare la comprensione dell'attivita del gruppo, del suo andamdeito,

suoi risultati e dell'impatto dalla stessa proddtto

Come previsto dall’art. 3, comma 7, Dgs. 254/2016, il Collegio Sindacale,
nell'ambito dello svolgimento delle funzioni ad esso attribuite dallf@mutiento,

ha vigilato sull’'osservanza delle rmae che disciplinano la predisposizione e la
pubblicazione della DNRenendo conto anche di quanto previsto dal Regolamento

UE 2020/852 (cosiddetto Regolamento sulla Tassonomia).

Il Consiglio di Amministrazione ha approvato la DNF in d28afebbraio 2023
essa é stata redatta in ottemperanza al D. Lgs. 2542€llitspetto dell’art. 8 del
Regolamento Tassonomia e del Regolamento Delegato UE 208]1é2tEhendo
in considerazione gli standard di rendicontazione internazio@&¢ (niversal

Standard applicabili

Il Collegio ha preso altresi atto che la societa di revisione ha emesso la Relazion
di cui all’art. 3, comma 10, D. Lgs. 254/2016 in data 27 marzo 2023.

Nell'ambito di detta relazionéa Deloitte & Toucheha attestato che, sulla base del
lavoro svolto, non sono pervenuti alla sua attenzione elementi che factzaeoei

che la DNF non sia stata redatta, in tutti gli aspetti significativi, imMocmita a
guanto richiesto dagli artt. 3 e 4 Dgs. n. 254/2016 alagli standad di

rendicontazione utilizzadal Gruppo.

Il Collegio Sindacale, a sua volta, osserva che, ad esito delle attivita, svarh
sono pervenuti alla sua attenzione elementi di non conformita della DNEaispe
alle disposizioni normative che ne discipliwa la predisposizione e la

pubblicazione.

6. Revisione legale dei cont(punti 4, 7, 8 e 16 della Comunicazione
Consob n. 1025564/01)

6.1 Attivita del Collegio Sindacale con riferimento all’esercizio 202

L’incarico di revisione legale del bilancio d’esercizio della Societa e teidio
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consolidato di Gruppin essereg stato conferitoin data21 aprile 2021 per il
novennio 2@2-2030.lla societa di revisionBeloitte & Touche la stessa societa
di revisione ha verificato nel corso dell’esercizio 202 regolare tenuta della
contabilitd sociale e la corretta rilevazione dei fatti di gestione selitture

contabili.

In accordo con quanto previsto dall’art. 19 del D. Lgs. n. 39/2010, il Collegio
Sindacale, nella veste diComitato per il Controllo Interno e la Revisione
Contabile, ha svolto lpropriaattivita di vigilanzasulla Societa di Revisiongaei
limiti previsti dalla disciplina applicabile

Nel corso dell’esercizio, il Collegio ha tenuto riunioni con ipassabili della
societa di revisione anche ai sensi dell’art. 150, comma 3, del T.U.F. Netbambi
della vigilanza di cui all'art. 19 del D.Igs. 39/2010, il Collegio Stala ha
acquisito informazioni da &oitte & Touchecon riferimento alla pianificazione
ed esecuzione dell’attivita di revisione. Nel corso delle riunioni sonoastissi
svolti opportuni scambi di dati e informazioni rilevanti per I'espletametdi
rispettivi compiti enon sono emersi fatti o situazioni meritevoli di essere

evidenziati.

La societa di revisione ha emesso in @tanarzo 2023e relazioni ai sensi degli

artt. 14 e 16 del D.Igs. 39/20X@spettivamente per il bilancio d’esercizio e per il

bilancio consolidato al 31 dicembre 2022.

In particolare)a Societa di Revisione nelproprie relazionha:
rilasciato un giudizio dal quale risulta che i bilanci d’eserciziorsolidato di
Moncler forniscono una rappresentazione veritiera e corretta della sitaazi
patrimoniale e finanziaria di Moncler e del Gruppo al 31 dicembre, 2012
risultato economico e dei flussi di cassa per I'esercizio chiuso a tale data in
conformita agli Interational Financial Reporting Standards adottati
dell’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art.
9 del D. Lgs. 38/05;
rilasciato un giudizio di coerenza dal quale risulta che la Relazione sulla
Gestione che correda il bilancioedercizio e il bilancio consolidato al 31
dicembre 202 e alcune specifiche informazioni contenute nella “Relazione sul
Governo Societario e sugli Assetti Proprietari” indicate dell'artic@d-dis,
comma 4, del T.U.F., la cui responsabilita compete ginAnistratori della

Societa, sono redatte in conformita alle norme di legge;
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rilasciato un giudizio sulla conformita del bilancio d’esercizio e cdaesim
alle disposizioni del Regolamento (UE) 2019/81Regolamento ESEF))
precisando quanto segue: stamo consapevoli che alcune informazioni
contenute nelle note illustrative al bilancio consolidato quando estratte dal
formato XHTML in un’istanza XBRL, a causa di taluni limiti tecnatirgbbero
non essere riprodotte in maniera identiaggspetto alle corrispondenti
informazioni visualizzabili nel bilancio consolidato in formato XHTML
dichiarato, per quanto riguarda eventuali errori significativi nellazRani
sulla gestione, sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'iepresa
del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisionepdiavere
nulla da riportare;
verificato l'avvenuta approvazione da parte degli Amministratori adell
Dichiarazione Non Finanziaria.
Il Collegio Sindacalgegrazie alle informazioracquisitetramite la partecipazione
nelle riunioni del CCRS, con la presenza del Dirigente Preptiatoedazione dei
documenti contabili societagi dei responsabili della Societa di Revisione, non ha
osservazionin merito al corretto utilizzo dei principi contabili e all'omogeaeit

del loro utilizzo ai fini della predisposizione del bilancio consolidato.

In data27 marzo 2023a Societa di Revisione ha altresi rilasciato al Collegio
Sindacale la Relazione aggtiva previdga dall'art. 11 del Regolamento (UE) n.
537/2014. In allegato a tale Relazione la Societa di Revisione ha presentato al
Collegio Sindacale la dichiarazione relativa all'indipendenza,cmsk richiesto
dall'art. 6 del Regolamento (UE) n. 537/2014, dalla quale nhon emergjoaniani

che posson@ompromettere I'indipendenzén ottemperanza a quanto previsto
dall'art. 19, comma 1, lett. a), gs. 39/2010, il Collegio ha tempestivamente
trasmesso la Relazione aggiuntiva al Consiglio di Amstrazione, senza

formulare osservazioni.

Ai sensidell’'art. 19, comma 1, lett. ), dellgs.n.39/2010, il Collegio Sindacale,
sempre nel suo ruolo di Comitato peCdntrolloInterno e la RvisioneContabile,

ha verificato e monitorato l'indipendea della societa di revisione. Nello
svolgimento di detti controlli, non sono state riscontrate situazioni idanee
compromettere I'indipendenza della societa di revisione o cause di incbifitpati

ai sensi della disciplina applicabile. Quanto sopra risulta confermato dalthe

11



dichiarazione rilasciata daeloitte & Toucheai sensi dell’art. 6, paragrafo 2, lett.
a) ReglamentoUE 537/2014.

6.2 Attivita del Collegio Sindacale con riferimento ai reardit services
Con riferimento alla tematica deon-audit servicessi rammenta che, su impulso
e con il supporto del Collegio, la Setiha adottat@ giugno 2@1 una specifica
procedura volta a disciplinare il conferimento alla societa di revisione e a entita
appartenenti al relativoetworkdi incarichi aventi ad oggetto servizi diversi dalla
revisione legale Procedura interna per il conferimento di incarictelativi a
servizi diversi dalla revisione legale al revisore @GelLippo Moncler e a soggetti

appartenenti alla sua retg

Nel corso dell’esercizi®022 in ottemperanza a quanto previsto dall’art. 19,
comma 1, lett. e), del D. Lgs. 89/2010 e dall'art5, par. 4, del RedamentoUE
537/2014, il Collegio Sindacale, nel suo ruolo di Comitato per il Controllo Interno
e la Revisione Contabile, ha preventivamente esaminato le proposte di
conferimento dnhonaudit serviceslla societa di revisione o a eataéppartenenti

al relativonetworksottoposte alla sua attenzione.

Nell’ambito delle proprie valutazioni, il Collegio Sindacale ha veatb sia la
compatibilita di detti servizi con i divieti di cui all’art. 5 del RegolameBtd
537/2014, sia l'assenza di potenziali rischi per l'indipendenza del revisore
derivanti dallo svolgimento dei servizi medesimi alla luce delle dizipos
contenute nel DLgs. n.39/2010 (artt. 10 e ss.), nel Regolamento Emittenti (art.
149-bise ss.)e nel Principio di Revisione n. 100.

Al ricorrere dei presupposti previsti dalla legge, il Collegio ha amioov

conferimento del servizio adlbitte & Toucheo alle altre entita deletwork

| corrispettivi relativi ai servizi diversi dalla revisione contabile svatiadsocieta

di revisione o da altre entita dettworka favore della Societa e delle sue societa
controllate nell’esercizi®022 sono riportati in dettaglio, distinti tra servizi di
revisione contabile, servizi di attestazione ed aéirvizi, al punto8.6 della Nota

Esplicativa al bilancio consolidato, cui si rinvia.
7. Adesione al Codice di Corporate Governance, Composizione del Consiglio

di Amministrazione e Remunerazioni Autovalutazione del Collegio(punto
17 della Comunicazione Consob n. 1025564/01)
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Moncler ha adottato il Codice di Corporate Governgngablicatodal Comitato
per la Corporate Governance nel gennaio 2020 e divenuto applicabile in data 1°

gennaio 2021.

Il Collegio Sindacale ha valutato il modo in saino statattuae da Moncler le
previsioni del Codice di Corporate Govesnce nei termini illustrati nella
Relazione sul Governo Societario e sugli Assetti Proprjetsnza avere

osservazioni in merito.

Il Collegio Sindacale da atto che il Consiglio di Amministrazione ha effettaa
valutazione su funzionamento, dimensione e composizione dello stesso e dei
comitati consiliari in conformitd a quanto previsto dall'art. 4 del iGodli
Corporate Governance. Il process®dard evaluatior descrittanellaRelazione

sul Governo Societario e sugli Assetti Propriegacui si rinvia

Il processo e i risultati dell'attivita di autovalutazione del Consiglio di
Amministrazione condotta rispetto all'eserciz022 sono stati presentati,
condivisi e discussi dal Consiglio di Amministrazione cauisilio del consulente
esterno nella riunione del Consiglio del 28 febbraio 2023 Collegio Sindacale

ha partecipato.

Il Collegio Sindacale hmonitorato I'applicazionéel processo posto in essere dal
Consiglio di Amministrazione per valutare l'indipendenza degli ammnatsi

gualificati cane “indipendentie dei relativi criteri

Nei primi mesi del 202 in linea con quanto raccomandato dalla Norma Q.1.1
delle Norme di Comportamento del Collegio Sindacale delle SoGiatiate
predisposte dal CNDCEC, il Collegio Sindacaten riferimento all'esercizio
2022,ha anch’esso svolto una propria attivita di autovalutazione in meréito all
composizione e al funzionamento t&ijano,nonché rilasciato le dichiarazioni

in merito al possesso dei requisiti di indipendenza, onorabilitdfegsionalita
previsti daframeworknormativo e regolamentare di riferimernpogvvedendo alla
discussione e condivisione dei risultati complessivi nella riuniond detarzo
2023.
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Il Collegio Sindacale, in data 3 marzo 2023, ha emesso la prefai@one di fine
mandato contenente leCbnsiderazioni del Collegio Sindacale uscente in
coerenza con le Norme di comportamento del Collegio Sindacale di societa
quotate del CNDCEC del 26 aprile 2018

Il Collegio Sindacale ha verificato, tramite la ga&ipazione dePresidente e/o
sindaco delegato a tutte le riunioni del CNR e CCRS, i processi aziendali che hanno
condotto alla definizione delle politiche di remunerazione della 2oden
particolare riferimento ai criteri di remunerazione e incentovazidei responsabili

delle Funzioni di controllo e del Dirigentegposto alla redazione dei documenti

contabili societari.

8. Pareri rilasciati dal Collegio Sindacale nel corso dell’esercizigpunto 9della
Comunicazione Consob n. 1025564/01)

In data23 febbraio 2022il Collegio Sindacaleai sensi del Codice di Corporate
Governance (art. 6, Raccomandazione 33, letisi®)espresso favorevolmente in
merito all'approvazione del Piano Audit per il 2022.

Il Collegio Sindacale ha altresi espresso parere favorevole in ifieail@a nomna
del dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili socégfidrialla

remunerazione spettante ad un consiglesecutivo

Da ultimo, n data 23 febbraio 2@2il Collegio, si &€ espresso favorevolmente in
ordine al Piano dAudit per il 2023 approvato da Consiglio di Amministrazione
in data 28 febbraio 2023.

9. Esposti, denunce ai sensi dell'art. 2408 del Codice Civile. Eventuali
omissioni, fatti censurabili o irregolarita rilevate (punti 5, 6 e 18 della
Comunicazione Consob n. 1025564/01)

Il Collegio Sindacale non ha ricevuto denuesart. 2408 del Codice Civile nel
corso dell’esercizio 2022 nei primi mesi dell’esercizio 262

Nel corso dell'attivita svolta sulla base delle informazioni ottenute non sono state
rilevate omissioni, fatti censurabili, irregolarita o, comunque, ostemze
significativeche abbiano richiesta segnalazione alle Autorita di Vigilanza o la

menzione nella presenielazione.

*kkkk
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Richiamate tutte le considerazioni formulate nella presente RelaZdi@udlegio
Sindacale, tenuto conto degli specifici compiti spettanti alla Societa diBe®i

in tema di controllo della contabilita e di verifica dell’attendibitigl bilancio di
esercizio, non ha osservazioni da formulare al’Assemblea, ai selsitdéb3

del T.U.F., in merito all'approvazione del bilancio dell’'esercizi@hldicembre
2022accompagnato dalla Relazione sulla Gestione come presentato dali€onsig
di Amministrazione e alla proposta di destinazione dell’utile d’eder@zdi

distribuzione dei dividendi formulata dal Consiglio medesimo.

*k*k

27 marzo2023

IL COLLEGIO SINDACALE

Riccardo Losi

Carolyn Dittmeier

Nadia Fontana
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