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I mandati triennali del Consiglio di Amministrazere del Collegio Sindacale, nominati dallAssemblea
degli Azionisti del 29 aprile 2013, scadranno im@amitanza dell’Assemblea degli Azionisti che apgra

il bilancio dell’'esercizio 2015. A seguito dellerdgsioni del sindaco supplente dott. Pierluigi Giakira e
delle dimissioni del Presidente del Collegio Siradlaalott. Carlo Maria Mascheroni, I’Assemblea deciS
tenutasi in data 30 aprile 2015 ha deliberatodgnazione del Collegio Sindacale con la homina dritv
Medici a presidente in sostituzione di Carlo Maviascheroni, il passaggio a sindaco effettivo dgpknte

di Vieri Chimenti, e la nomina di due nuovi sindastpplenti nella persona di Francesco Alabiso e
Giampaolo Dassi.

La societa di revisione € incaricata fino all’Assdea che approvera il bilancio dell’esercizio 2021.
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Relazione finanziaria semestrale
della Casa editrice al 30 giugno 2015
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
AL 30 GIUGNO 2015

Premessa

La relazione della Casa editrice, al 30 giugno 28bRoposta a revisione contabile limitata, éastatiatta in
conformita allo IAS 34 ai sensi dell’'art. 154-tezl dD. Lgs. 58/1998, nel presupposto del funzionamen
della continuita aziendale, applicando i principntabili internazionali stabiliti dagli IFRS, adatit dalla
Commissione dell’'Unione Europea con regolament@2612003 e successive modifiche, conformemente al
regolamento n. 1606/2002 del Parlamento Europeo)awati, unitamente alle relative interpretaziaron
regolamento (CE) n. 1126/2008 che, a partire ddicBmbre 2008, abroga e sostituisce il regolamento
1725/2003 e successive modifiche.

| dati del periodo di confronto sono stati anch'espressi secondo gli IFRS.

Andamento della gestione

| ricavi totali dei primi sei mesi del 2015 sonatspari a 38,87 milioni di euro rispetto ai 40,88ioni del
corrispondente periodo del 2014 (-4,8%). La ridoei@ dovuta principalmente al fatto che i ricavipténo
semestre 2014 includevano sia i ricavi del cand#és<CTV in onda sulla frequenza LCN 27 del digitale
terrestre, ceduto nel corso del mese di dicembtd, X)a i ricavi dell'iniziativa editoriale relativai 25 anni
della testata MF pari a 2,4 milioni di euro. A peeiro omogeneo e al netto di operazioni speciadi pér
guest’anno sono previste nel secondo semestmaletricavi del 2015 mostra un incremento di Ojdomi

di euro rispetto al 2014.

| costi operativi ammontano a 41,23 milioni di eucontro i 45,06 milioni di euro al 30 giugno 20Lén
una riduzione dell'8,5%. Il decremento delle spagerative consegue ad azioni di contenimento amsio
intraprese nel corso del 2014, oltre ai minori icdsterminati dall’'uscita dal perimetro del can@lass TV.

Il margine operativo lordo (Ebitda) del primo setne015, inteso come differenza tra valore e aieita
produzione prima degli ammortamenti, delle comptineon ordinarie e degli oneri finanziari, migliodi
circa 1,85 milioni di euro (+44%) rispetto al pareemestre 2014, pur rimando negativo per un iropuati
a 2,36 milioni di euro contro i -4,21 milioni di eudello stesso periodo dell'anno precedente.

Il decremento negli ammortamenti e nelle svalutaizipari complessivamente a 3,73 milioni di euratoo i
4,20 milioni del 30 giugno 2014, e dovuto principahte a minori accantonamenti a fondi rischi e alle
minori svalutazioni degli attivi immateriali effetti a seguito degli impairment test effettuati pémo
semestre 2015 rispetto a quelle effettuate nelocadie primo semestre 2014, mentre aumentano gli
ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali gdfetto degli investimenti operati nell’area dadit

Il risultato ante imposte di Class Editori e sagiebntrollate al 30 giugno 2015 migliora di cirg2 2milioni
di euro (+21,7%) rispetto al primo semestre 2qd4, rimanendo negativo per un importo pari a -8,00
milioni di euro contro un risultato di -10,21 mitiodi euro del primo semestre 2014.

Il risultato netto complessivo di Class Editori aigta controllate al 30 giugno 2015 dopo gli ietsi di
terzi e le imposte e pari a -7,79 milioni di eucorftro un risultato netto di -8,67 milioni di eudel primo
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semestre 2014). Il risultato netto del primo semnee014 includeva un effetto positivo pari a 3y3lioni di
euro relativo alle imposte anticipate su perdisedli IRES accantonate al 30 giugno 2014, prudeneiste
non accantonate al 30 giugno 2015. Quindi il regolimigliora di oltre 3 milioni di euro.

Principali eventi economico - finanziari del perdbdo

| dati di Nielsen relativi al mercato della publificin Italia nel primo semestre del 2015 evidenaian calo
complessivo del 2,8% rispetto al primo semestre42(3,0% nel primo trimestre 2015 rispetto al primo
trimestre 2014). Nel dettaglio, la TV chiude @ripdo cumulato gennaio-giugno 2015 a -3% rispatto
primo semestre 2014; per la stampa il segno éfgigtivamente negativo essendo un ennesimo calo da
quando e iniziata la crisi, nel 2007; il segnoi& gccentuato per i quotidiani (-8%) rispetto afipdici (-
3,4%) che tuttavia hanno avuto perdite maggiorilireemi passati, senza tuttavia toccare il fondiaternet,
relativamente al perimetro display e vide, tornaniggativo con un decremento di -3,1% rispetto al
precedente semestre. Buoni segnali dal mondo delb®Home: Outdoor + 4,2%, transit + 9,4% e Ot o
Home Tv in ripresa (-4,9%).

| ricavi pubblicitari della Casa editrice raccaltlla concessionaria Class Pubblicita nello stegsmdo, a
parita di perimetro e di eventi non ricorrenti periodo, hanno registrato una crescita del 2,8%, wo
brillante risultato sulla Moving Tv che cresceapdia cifra (+19,6%). Positivo e in controtenderigpetto
al mercato il trend dei periodici ( +2,4%) e inso®a tutti i canali televisivi che al netto deBtita di Class
Tv 27, seghano complessivamente un +9,1%. A natagdirperimetro, la riduzione € poco sopra I'8%.

| ricavi relativi alla vendita di informazione finaiaria, effettuati tramite le controllate e-ClasBPMF News
Editori, nel periodo in esame hanno registratonangmento delle vendite di servizi alle banche reeles di
agenzia di circa il 2% rispetto allo stesso periatd’'anno precedente. La crescita e stata traiimata
particolare dall'incremento dei volumi di vendit&iccontenuti di informazione finanziaria attravedso
soluzione MF Pro sviluppata dalle controllate d€l&sa editrice.

Nel corso del semestre i dati di traffico sui sittb della Casa editrice hanno registrato una $ogtiva
crescita soprattutto sui dispositivi mobili, graalesuccesso riscontrato dal sito di Milano Finassauppato
con design in grado di adattarsi a ogni generésgiogitivo, ottimizzandone la fruizione dei contgnu

| dati di traffico giornaliero dei siti della Casditrice nel primo semestre 2015, misurato in teii pagine
viste su pc e dispositivi mobili, mostrano una citasdel 14% attestandosi a 862 mila pagine cdetitb6
mila del primo semestre 2014, con un picco di Iyilibni a marzo 2015. Stabili gli utenti unici gralieri,
114 mila, con un picco a marzo 2015 quando soneatira 133 mila (fonte AudiWeb).

Leggermente superiore la crescita del traffico nen26,5 milioni di pagine viste contro 22,8 mitiodel
primo semestre 2014, +16% (pc + dispositivi moldinte AudiWeb), con un picco a marzo dove le pagi
viste sono state ben 31,7 milioni. Sempre su ba=esile, gli utenti unici (pc + dispositivi mobilsj sono
mantenuti stabili rispetto al primo semestre 201,26 milioni medi nel 2015 contro 1,27 milioni rz014,
con un picco a marzo 2015 a 1,37 milioni.

Il numero di lettori che seguono in tempo real@dgizie dei siti attraverso Twitter ha superat@femila
unita per MF-Milano Finanza e le 28 mila unita fercollegata Italia Oggi. Entrambi i quotidiani son
leggibili in formato digitale su tutte le piattafoe tablet e personal computer presenti sul mercato.

Per cio che concerne le diffusioni cartacee e aligikelle testate, Milano Finanza ha registratossshestre
una diffusione media di circa 73 mila copie (70anéd media del 2014), Class registra una diffusioeeia
di 43 mila copie (62 mila la media del 2014), Calpili 44 mila copie (62 mila la media del 2014).

Tra gli eventi del primo semestre sono da segnalare

» da meta marzo Class Editori € il singolo maggiadcsdi WeToBusiness, il veicolo operativo in léali
di WeChat, il piu popolare strumento cinese (e s0lo) di comunicazione nonché social network, e-
commerce, video, musica e Crm (customer relatipnstanagement), che consente di gestire dall'ltalia
il rapporto con clienti potenziali in Cina seguendal profilo. Con oltre 1 miliardo di utenti regyati,
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controllato dal quarto gruppo mondiale di Interflegncent, 10 miliardi di dollari di fatturato, udalle

tre societa cinesi che hanno ottenuto la licenzacpeare una Banca on line), WeChat garantisce la
privacy (a differenza di Whatsapp) e in Italia saja state scaricate 8 milioni di applicazioni, 1,3
milioni delle quali regolarmente attive. Oltre ajpartecipazione al capitale di WeToBusiness, Class
Editori vende due servizi essenziali rivolti alléemde italiane: il primo € un account per chi euol
essere visibile sul mercato cinese dall'ltalia kad@ina, ora anche senza avere una legal entiGjna,

con inclusi servizi di traduzione e formazione;sédcondo e la piattaforma Eccellenza lItalia, per le
aziende italiane che vogliono vendere prodotti izieai cinesi che vengono o sono in ltalia. La
presenza diretta di WeChat in Italia non solo {iexgo, pone il paese, anche grazie alla partnership
Class, come trampolino per lo sviluppo della pfattaa in Europa;

Class Editori attraverso la controllata CCeC harisificato nel primo semestre I'attivita di selemo
dei fornitori ed acquisizione dei prodotti da demte alla piattaforma di e-commerce cinese CCId Ma
(con la quale la casa editrice ha il rapporto dimsupplier per il settore food e di main agent per
fashion, accessori, design), di cui sta per inizegcanto al B2B anche l'attivita di e-commerce BRC
tal proposito si segnala che, nel corso del mesegtio 2015, é stato siglato il primo ordine decei 1
milione di euro (si veda quanto di seguito ripartatl paragrafo “principali eventi successivi al 30
giugno 2015");

'assemblea dei Soci ordinaria tenutasi in data@@le 2015 ha deliberato l'attribuzione al Coneigli
Amministrazione di una nuova delega valida per engglo di 18 mesi per l'acquisto e la disposizione
di azioni proprie, in una o piu tranche, entroirhite del 10% del capitale e comunque entro i limit
degli utili distribuibili e delle riserve disponibrisultanti dall'ultimo bilancio approvato. Senapin tale
data, '’'Assemblea dei Soci in sede straordinaria@diderato I'eliminazione del valore nominale dell
azioni e il raggruppamento delle azioni ordiname circolazione nel rapporto di 1 nuova azione
ordinaria ogni 3 azioni ordinarie possedute. A #egiel raggruppamento, il capitale e rappreserdato
94.406.358 azioni. L'assemblea ha anche delibématmduzione delle azioni a voto maggiorato. In
data 4 giugno 2015 si & conclusa l'operazione ggmappamento delle azioni Class (1 nuova azione
ordinaria ogni 3 azioni ordinarie possedute), contestuale eliminazione del valore nominale delle
stesse;

nei primi tre mesi dell’anno sono state realizza¢eedizioni (a Milano, Monza e per la prima vaddta
Napoli) del Salone dello Studente, la manifestazidin punta della Casa editrice nel settore della
informazione diretta al mondo dei giovani, con (iitenza complessiva per le tre manifestazioni
superiore ai 70 mila studenti;

da febbraio & stata varata una nuova organizzazior@@lass Pubblicita che si basa sui principi di
integrazione, verticalita, centralita e sviluppd dienti con I'obiettivo di rispondere con magggor
flessibilita all'’evoluzione di un mercato che teradia moltiplicazione dei media;

In occasione del Salone del Mobile, a meta aptitata lanciata la nuova edizione del mensile @ase
Country, con un’ottima accoglienza da parte debtee degli inserzionisti pubblicitari;

e in fase di test un nuovo sito di informazionergxoico finanziaria progettato in collaborazione con
Skytg24 nell’ambito dell'accordo di partnership dboanale televisivo del gruppo Sky lItalia in sggu
alla vendita al leader della tv satellitare delatar?27 del digitale terrestre;

con l'avvio dell’Expo, dal primo maggio € operatillaccount WeChat denominato Eccellenza lItalia
Expo, di cui sopra, con il quale la Casa editriteride informare i turisti cinesi in visita a Mitae in
Italia dei maggiori eventi, dei migliori alberghiei migliori ristoranti, delle migliori boutique,ed
migliori servizi; allo stesso tempo sono state ate/inumerose iniziative (newsletter, speciali eshéy
calibrati sui contenuti del’lExpo e che si stannmlgendo nei sei mesi di durata dell’Esposizione
Universale. Insieme a Laureate, la piu grande usitéeal mondo, presente in 29 paesi con 86 faoblta
stato lanciato il premio Class Expo Pavillion Hege Award, per premiare il paese e le aziende che
lasceranno la migliore eredita alle generazionuriitdi tutta l'umanita sul tema dell'Expo Nutrite i
pianeta, energia per la vita.

nei primi giorni del mese di maggio 2015, e statstituita la societa Embrace.it Srl, di cui Clastt@i
possiede il 50%, allo scopo di aumentare la perniemma della Casa editrice nel settore
dellinformazione digitale in lingua estera destaaal turismo straniero nelle maggiori cittaiaak,
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con particolare attenzione per quello proveniemtadCina ma anche all'universo della lingua ingles
Embrace.it Srl e il frutto della collaborazione dansocieta Ipso Facto Synergy. Il primo passo € la
promozione, lo sviluppo e la diffusione dell'applimone per smartphone e tablet denominata China to
Italy gia operativa da oltre un anno e apportatiéarsocieta dai soci fondatori. Successivamente si
concentreranno gli sforzi su altri mercati inteiinaali.

Conto economico consolidato

Qui di seguito ilConto economico riclassificatalella Casa editrice:

€uro/000 30/06/14 30/06/15  Variaz.
(%)
Ricavi di vendita 38.613 36.058 (6,6)
Altri Ricavi e proventi 2.233 2.815 26,1
Totale Ricavi 40.846 38.873 (4,8)
Costi Operativi (45.059) (41.233) (8,5)
Margine Operativo Lordo (Ebitda) (4.213) (2.360) 44,0
Proventi e oneri non ordinari 526 (104) (119,8)
Ammortamenti e svalutazioni (4.202) (3.728) (11,3)
Risultato Operativo (7.889) (6.192) 21,5
Proventi e oneri finanziari netti (2.325) (1.809) (22,2)
Utile Ante Imposte (10.214) (8.001) 21,7
Imposte 2.428 (332) (113,7)
(Utile)/Perdita di competenza di terzi (576) (176) (69,4)
Risultato di competenza del gruppo (8.362) (8.509) (1,8)
I Ricavi sono cosi suddivisi:
€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Ricavi copie e abbonamenti 13.251 13.414 1,2
Ricavi pubblicitari 24.895 22.531 (9,5)
Altri ricavi 2.523 2.744 8,8
Totale ricavi 40.669 38.689 (4,9)
Contributo in conto esercizio 177 184 4,0
Totale 40.846 38.873 (4,8)
Proventi non ordinari 1.732 301 (82,6)
Totale 42.578 39.174 (8,0)
Pag. 9
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| ricavi di abbonamenti e copie mostrano un salktanzialmente in linea con quello del primo semest
2014.

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre igiwe poste
in essere direttamente dagli editori in Italia dtestero segnano una diminuzione nel semestreddsio
rispetto allo stesso periodo dello scorso eseroizime gia descritto tale riduzione e dovuta pgabmente a
2 elementi di discontinuita, quali la vendita dahale Class TMn onda sulla frequenza LCN 27 del
digitale terrestre per i quotidiani 'assenza dell'iniziativa editde MF25 anni del giugno 2014. Al netto
di tali elementi di discontinuita, pari a circa 2dlioni di Euro, i ricavi pubblicitari del primoesnestre 2015
avrebbero mostrato un lieve miglioramento rispattorimo semestre 2014.

Gli altri ricavi comprendono principalmente, oltaericavi non riconducibili alle altre categoriericavi
derivanti dalle prestazione per servizi erogatiad@lasa editrice alle societa collegate.

Ecco il dettaglio dei proventi non ordinari, eelativo confronto con il 2014:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.

(%)
Sopravvenienze attive 1.230 290 (76,4)
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 502 11 (97,8)
Totale proventi non ordinari 1.732 301 (82,6)

Le sopravvenienze attive del primo semestre 2048tano sensibilmente inferiori a quelle registraéd
corso del primo semestre 2014, che erano costpeites38 mila euro dallo storno di debiti a seguiétia
negoziazione con fornitori di accordi di saldo mlsio, per 321 mila euro da sopravvenienze afiseali
relative a differenze nei conteggi delle imposterexti e differite del precedente esercizio, e [zer
differenza a ricavi di competenza di anni preceidg@moventi per riparti da fallimenti relativi aemiti gia
svalutati, differenze tra valori stimati nei preeatl esercizi per costi da pervenire e valori @ffiet
consuntivati, o chiusura di partite a debito peguali non si & concretizzato I'esborso monetario.

Le plusvalenze del primo semestre 2014 includeviantire, per I'inmporto di 500 mila euro, gli effett
economici della cessione del ramo aziendale opéadta controllata CHTV Srl.

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Acquisti 1.915 1.799 (6,1)
Servizi 31.679 28.109 (11,3)
Costo del personale 9.726 9.254 (4,9)
Valutazione partecipazioni a patrimonio netto (51) 6 111,8
Altri costi operativi 1.790 2.065 15,4
Totale costi operativi 45.059 41.233 (8,5)
Oneri non ordinari 1.206 405 (66,4)
Totale costi operativi 46.265 41.638 (10,0)

La riduzione negli acquisti si deve principalmeateminori acquisti di merce destinata alla riveadit.d.
cambi merce), che si accompagnano ai ricavi paitdudi.
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La riduzione nei costi per servizi & principalmelagato ai risparmi di costo ottenuti a seguitdadeéssione
della licenza relativa al canale televisk€N 27 del digitale terrestr&isparmi a tutti i livelli sono stati
ottenuti anche nelle altre spese di struttura aisegelle azioni di riduzione dei costi intrapeesel corso
dei precedenti esercizi.

Relativamente al costo del personale la riduzioro®sto € diretta conseguenza del piano di riomgazione

e razionalizzazione delle attivita ditaff e di line avviato nel corso del 2014 con una conseguente
semplificazione della struttura societaria e dellia dei contratti di solidarieta sulle societa dalippo dove
questi non erano gia attivi.

Gli oneri non ordinari comprendono sopravvenierasspve, perdite su crediti e costi del periodatinglalla
chiusura di contenziosi e transazioni varie.

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Sopravvenienze passive 703 284 (59,6)
Perdite su crediti (non coperte da fondi) 5 -- n.s.
Costi per refusione danni, transazioni e sanzioni 498 121 (75,7)
Totale oneri non ordinari 1.206 405 (66,4)

L’effetto netto di proventi e oneri non ordinarportato nel conto economico riclassificato dellas&€a
editrice e il seguente:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Sopravvenienze attive 1.230 290 (76,4)
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 502 11 (97,8)
Totale proventi non ordinari 1.732 301 (82,6)
Sopravvenienze passive 703 284 (59,6)
Perdite su crediti (non coperte da fondi) 5 -- n.s.
Costi per refusione danni e transazioni 498 121 (75,7)
Totale oneri non ordinari 1.206 405 (66,4)
Risultato delle partite non ordinarie 526 (104) (119,8)

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:
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£€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.

(%)
Costi della produzione 13.431 11.172 (16,8)
Costi redazionali 2.436 2.421 (0,6)
Costi commerciali/pubblicita 9.131 8.268 (9,5)
Costi di distribuzione 2.753 2.335 (15,2)
Altri costi 3.928 3.913 (0,4)
Totale costi per servizi 31.679 28.109 (11,3)

Con riguardo alle riduzioni dei costi si rimandguanto detto in precedenza sulle azioni di contentme
razionalizzazione poste in essere nel corso det¢sgen

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

Per una completa analisi dello stato patrimonialeinsanda al bilancio d’'esercizio e alle relativeta
illustrative.

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto di gruppo al 30 giugno 2015natto degli interessi di terzi, ammont®@&3 milioni di
euro, rispetto ai 64,5 milioni del 31 dicembre 2014.

BN

Il decremento e imputabile principalmente alla pardli periodo pari a 8,51 milioni di euro, nonché
all'effetto positivo degli impatti attuariali debhdo TFR previsti dal principio IAS 19 transitairettamente
a patrimonio netto, pari a 0,62 milioni di euro.

Il capitale sociale della Casa editrice e pari @28nilioni di euro. Non ci sono state variaziaspetto al 31
dicembre 2014.

Posizione finanziaria netta consolidata
La posizione finanziaria netta consolidata e evii®a nella tabella che segue:

€ (migliaia) 30/06/2014 31/12/2014 30/06/2015 Variazioni Variaz.

2015/2014 %
Titoli* -- 2.550 550 (2.000) (78,4)
Disponibilita liquide 4.206 7.498 3.304 (4.194) (55,9)
Crediti finanziari correnti 9.495 7.382 8.879 1.497 20,3
Debiti finanziari non correnti (4.697) (2.897) (1.066) 1.831 63,2
Debiti finanziari correnti (83.110) (77.762) (74.370) 3.392 4.4
Posizione finanziaria netta (74.106) (63.229) (62.703) 526 0,8

* il valore dei titoli al 30 giugno 2015 & esposimetto dell'anticipo di 2 milioni di euro incassa

La posizione finanziaria netta della Casa editdeiglenziata nel prospetto presenta alla data dejicBiho
2015 un indebitamento netto pari a 62,7 milionedio, leggermente inferiore rispetto ai 63,2 miliah31
dicembre 2014.

Classedlitori
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Alla data del 30 giugno 2015 la Casa editrice naogtra posizione finanziaria netta allineata al ditio31
dicembre 2014. Le risorse rivenienti dalla cessibelecanale Class TV, sono state in larga pasérdde al
pagamento dei debiti verso fornitori con i qualrahte I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 erstadb
definiti dei piani di rientro. Inoltre nel corsceldprimo semestre 2015 la Casa editrice ha e#itstu
investimenti nelle aree delle attivita digitali mssari per un ulteriore sviluppo del business, &dnbltre
effettuato i pagamenti delle rate di mutuo scadeteprimo semestre 2015.

| debiti finanziari non correnti includono un firaamento contratto dalla controllata Assinform d@nca
Carige, con scadenza 2017, il cui ammontare cotlesza oltre i 12 mesi & pari a 178 mila euro. Eesilt
incluso un mutuo di 3 anni, con scadenza agost6,4tdr originari 6 milioni di euro contratto conBanca
Popolare dellEmilia Romagna, che ha rifinanziateeé di breve termine per lo stesso importo (debito
residuo alla data del 30 giugno pari a 4,34 mildireuro, di cui 888 mila euro con scadenza olgrenksi). |
debiti finanziari correnti includono, oltre allenéie di cassa e conto corrente, i finanziamentidsbgn linee

di finanziamento di denaro caldo e le quote a btexmine dei suddetti finanziamenti. Nell’ambitd debiti
finanziari correnti & altresi incluso il residucbite del finanziamento agevolato contratto da Cladgori

con Centrobanca con scadenza 31 dicembre 2015 pada 14 mila euro.

Le disponibilita sono impiegate in un conto di lidjta remunerato a condizioni di mercato.

Dividendi pagati

Non sono stati pagati dividendi nel corso del prgemestre 2015. Il residuo debito verso gli aztoais30
giugno 2015 e pari a circa 18 mila euro.

Dati di Borsa

| semestre 201¢ | semestre 2015
Quotazione minima (euro) 0,1801 0,78
Quotazione massima (euro) 0,3617 1,329
Quotazione media ponderata (euro) 0,299 1,129
Volumi trattati (complessivi) 145.478.67¢ 178.031.518
Capitalizzazione minima (ml. euro) 19 74
Capitalizzazione massima (ml. euro) 38 125
Capitalizzazione media (ml. euro) 32 99,4
Numero azioni (azioni categoria A ammesse alla niegmne) 105.547.51 94.386.358

Come gia evidenziato nel paragrafo “Principali reveconomico - finanziari del periodo” I’Assemaldei
Soci ordinaria tenutasi in data 30 aprile 2015 élébdrato I'eliminazione del valore nominale deligoni e
il raggruppamento delle azioni ordinarie in ciraitae nel rapporto di 1 nuova azione ordinaria dgni
azioni ordinarie possedute. A seguito del raggropgao il capitale sara rappresentato da 94.40G36Mi.
L'assemblea ha anche deliberato l'introduzioneed®tioni a voto maggiorato. In data 4 giugno 2018 s
conclusa 'operazione di raggruppamento delle azitess (1 nuova azione ordinaria ogni 3 azionirade
possedute), con contestuale eliminazione del valoreinale delle stesse. A seguito del raggruppamnient
capitale & ora rappresentato da 94.406.358 nudweeiadi cui 94.386.358 azioni di categoria A e (@M
azioni di categoria B.
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Informazioni inerenti I'ambiente ed il personale.

Data I'attivita specifica della societa non si resano elementi di rilievo.

Non vi sono danni causati allambiente, né sanzZioaildebiti inerenti.

Non vi sono stati eventi sul lavoro che abbiano portato lesioni di alcun genere al personale dipated

Personale

Media del periodo:

30/06/14 31/12/14 30/06/15 Variazione
assoluta

Dirigenti 11 10 10 --
Giornalisti 140 141 137 (4)
Impiegati 165 161 156 (5)
Totale 316 312 303 9

E proseguito nell'esercizio il programma di conteento e di riduzione degli organici, ove possibilelle
aree meno produttive e il ricorso agli ammortizaagociali.

In particolare le manovre incisive finalizzate allduzione e alla razionalizzazione dei costi daispnale, in
considerazione dell'aggravarsi della crisi, hanodgio la Casa editrice a rinnovare per ulteridrinzesi gli
accordi di solidarieta attivi per il personale detkstate MF/Milano Finanza e Class incrementamado |
riduzione dell’'orario di lavoro del personale caidtte. Nello specifico per la testata periodica Glasstata
incrementata la riduzione dell’'orario di lavoro @&% al 60%, per la testata quotidiana MF/Milanoafiza

e stata incrementata la riduzione dell’'orario @iola dal 25% al 35%, per la testata quotidianaeggrata
Italia Oggi & stata incrementata la riduzione dedltio di lavoro dal 25% al 35%.

Per la testata Capital, della controllata Counttgs€ Editori, nonostante la gestione non traumateaibe
eccedenze individuate nellaccordo di cassa inmgna guadagni straordinaria e la conseguente
realizzazione di 2 prepensionamenti, terminati n#si di cassa integrazione guadagni straordimasi@to
attivato un contratto di solidarieta della durat24i mesi che prevede la riduzione dell’orarioalidro per il
personale della testata periodica in misura pa38&b.

Contestualmente le manovre di ulteriore riduziomee absti del personale sono proseguite anche per il
personale delle testate periodiche Ladies, Case&®pwe Gentleman per le quali sono state attivate |
procedure di Cassa integrazione che si sono cangesso I'Agenzia Regionale Istruzione Formaziene
Lavoro di Regione Lombardia e che prevedono arpadal 14 settembre 2015 I'attivazione della cassa
integrazione guadagni straordinaria a rotazioneupgveriodo di 24 mesi con riduzione dell’oraridalioro

del 60%. | significativi risparmi di questi accomispiegheranno i loro effetti nel secondo semestnegli
esercizi 2016 e 2017.

Per le altre societa del gruppo non ancora intatestagli ammortizzatori sociali, € rimasto attilvpiano di
contribuzione volontaria “Cooperazione e Solidariethe prevede un contributo volontario da parte de
dipendenti pari al 10% della retribuzione.

| contratti di apprendistato della Casa editric8@biugno 2015 assommano a 2 unita.

Class Editori Spa svolge la propria attivita olttee presso la sede sociale di via Burigozzo, 5 iland
anche presso le seguenti sedi operative secondarie:

Milano - Via Burigozzo, 8

Roma - Via Santa Maria in Via, 12 e Via C. Colom#b6

New York — 7 East, 20 Street

Londra - St Mary Abchurch House, 5th Floor 123 GanStreet
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Aree di attivita

A) Aree digitali

Nel corso dei precedenti esercizi si € consolidatatrategia di sviluppo della Casa editrice velso
creazione di una divisione digitale nella qualedanfluire e raggruppare tutte le attivita che lagoesto
comun denominatore e che di conseguenza sono légatero, e che nel corso degli ultimi anni hanno
sviluppato significativi investimenti in strutturgsorse, contenuti e software. Non solo i canalieTla loro
convergenza verso il Tv banking, ma anche la ralfiopiattaforme di trading on line, le news e le
informazioni finanziarie vendute con pacchetti &gilvi professionali, i siti internet di MF/MilanBinanza

e della collegata Italia Oggi, i siti di e-commerée applicazioni per Tablet, le radio e le CogterTv
(servizio chiavi in mano che viene fornito a banehgocieta per un sistema radio-televisivo interfasno
tutti parte di un insieme unitario che vede norodal convergenza di tecnologie ma anche di mercato
tenuto conto che & sempre piu razionale conteggi#tiensieme gli utenti dei canali e gli utengltonline,

e la somma di tutti questi utenti diventera prolmaente il metro di valutazione dei futuri investintie

L'area quindi comprende le societa E-Class Spa, RdWws Spa, Class Digital Service Srl, MF Servica Sp
(per i servizi inerenti I'area) e I'agenzia MF Ddwnes News Srl.

Inoltre le societa Class Cnbc Spa, Class Editoai @l primo semestre 2014 per la sola attivitédadea al
canale Class TV sul digitale terrestre e al ca@iss Life), Radio Classica Srl, network dedicdta a
musica classica e all'informazione finanziariastxieta Telesia Spa (leader nel campo della otioafe
television negli aeroporti, metropolitane, autdggibus /tram attraverso la controllata Aldebar&igss Tv
Service Srl, Class Meteo Services Srl, e la so€itaas Tv Moda Srl.

A seguito della vendita del canale Class TV in osuléa frequenza LCN 27 del digitale terrestre anta a
dicembre 2014, i dati relativi al primo semestré2@on includono piu i dati finanziari relativi l@lattivita
del canale Class TV.

L’Area di attivitd ha conseguito nel primo seme&0d5 i seguenti risultati:

(E:S;(t)i/(r)i(():?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va::szé?&z Varé?/:)'
Ricavi 16.958 15.647 (1.311) (7,7)
Costi operativi diretti 15.723 13.529 (2.194) (14,0)
Margine di contribuzione 1.235 2.118 883 71,5
Incidenza % sui ricavi 7,3 13,5

Il decremento dei ricavi € dovuto al fatto che fidalativi al primo semestre 2014 includevanodawii
apportati a tale data dal canale Class TV cedudliceambre 2014, mentre le altre attivita sono irscita. La
dismissione del canale TV ha di converso determinat riduzione nei costi operativi per i quali netso
del 2014 era stato accantonato un apposito forfdanée di costi cessanti del canale TV, maggiospetto
alla riduzione di fatturato determinando pertamamiglioramento della marginalita.

Relativamente all’'area di informazione finanzianel periodo in esame si registra un incrementde del
vendite di servizi alle banche e le news di ageniziairca il 2% rispetto allo stesso periodo delhia
precedente. La crescita e stata trainata in péatealall'incremento dei volumi di vendita dei centti di
informativa finanziaria attraverso la soluzionelgypata dalle controllate della Casa editrice Ml©.Pr
Positivo anche 'andamento della marginalita, chlgperiodo in esame ha registrato un incrementirci il

7% rispetto allo stesso periodo dell’anno precegjatgterminato oltre che dal citato aumento aitlifato,

da una ulteriore riduzione dei costi a seguito di efficentamento nel processo di acquisizione ed
elaborazione dei dati finanziari acquisiti da tgpaeti.

Relativamente alle altre attivita incluse in talgiglone, si evidenzia il positivo andamento deti&colta
pubblicitaria nelle TV Outdoor (meglio definita Miog TV), che ha registrato nel semestre in esame un
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incremento della raccolta pubblicitaria del 19,6%petto al semestre precedente.
L'effetto complessivo di quanto sopra € un miglimento del margine di contribuzione rispetto ampri
semestre del 2014.

B) Newspapers

L’Area comprende la societa Milano Finanza Edi&pa che pubblica MF/Milano Finanza, che nel semestr
ha avuto una diffusione media (dati ADS) di circa.1D0 copie e, per la parte di sevizi inerenti ai
newspapers, la societa MF Service Srl.

L’Area di attivita ha conseguito nel primo seme&0d5 i seguenti risultati:

(€Sgt)i/?i?:?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va:::é?&z Varéi;:)'
Ricavi 8.829 7.640 (1.189) (13,5)
Costi operativi diretti 5.103 4.785 (318) (6,2)
Margine di contribuzione 3.726 2.855 (871) (23,4)
Incidenza % sui ricavi 42,2 37,4

Nelle tabelle gestionali, al 30 giugno 2014 akfoi meglio rappresentare 'andamento del primoestra
2015 rispetto al 2014, é stata operata una rifleasione su costi e ricavi di pari importo, a magydi
contribuzione invariato.

La riduzione dei ricavi € dovuta principalmenteaaliminuzione dei ricavi pubblicitari che risentomdtre
del negativo andamento della raccolta pubblicitalea settore quotidiani, anche del fatto che lacolia
pubblicitaria del primo semestre 2014 includevar, pe importo pari a euro 679 migliaia, la raccolta
pubblicitaria legata all’evento MF 25 evidentemeném ripetibile, ma con altre iniziative gia prognaate
per il secondo semestre.

La diminuzione dei costi operativi diretti & stateenuta principalmente sui costi industriali eritstivi.

La riduzione del margine di contribuzione ¢ diretd@seguenza della riduzione nel fatturato.
C) Periodici

L’Area comprende le societa Class Editori Spa, Mil&inanza Editori Spa (per le sole testaentleman e
Gentleman Real Estat®atrimorn, Magazine for Fashion e Magazine for Liv)ndedis Srl (editrice di
Ladies), Campus Editori Srl, Lombard Editori Srlpkal Finance Media Inc., Fashion Work Srl e Countr
Class Editori Srl (che edit@apital).

Comprende anche, e limitatamente ai ricavi derivdait'edizione dei periodicAssinews Rischio Sanita
la societa Assinform/Dal Cin Editore Srl.

Le testate del lettorato maschile, Class e Cagitthmbe con circa 43.000 copie medie diffuse segnel
complesso la leadership nel segmento del targetialtmaschili.

L’Area di attivitd ha conseguito nel primo seme&0d5 i seguenti risultati:

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 30/06/14* 30/06/15 Va::;é?&g Varé;j)'
Ricavi 7.754 8.135 381 4.9
Costi operativi diretti 7.973 8.604 631 7.9
Margine di contribuzione (219) (469) (250) n.s.
Incidenza % sui ricavi (2,8) (5,8)

*a seguito del cambiamento nel corso dell'eserc2d5 dei criteri di redazione del reporting gestie, ai fini di una corretta lettura dei dati
comparativi i dati del primo semestre 2014 sont s&aborati utilizzando tali nuovi criteri.
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A fronte di un incremento nella raccolta pubblidaanell’area periodici nel corso del primo seme6015
rispetto al primo semestre 2014, che ha determinatincremento nei ricavi rispetto al primo senestr
2014, si e avuto un decremento nella marginalgaguito di un aumento dei costi operativi diredgtenuti
per le nuove edizioni di alcuni periodici con fotima contenuti rinnovati, che dovranno dare fruni
secondo semestre e negli esercizi successivi.

D) Servizi professionali
L’Area di attivita comprende le societa Class Pidiidl Spa, MF Conference Srl, e Classpi Digital Srl
Include inoltre I'attivita del Salone dello studentlella societd Campus Srl, e quella di AssinfDah/Cin

Editore Srl relativa all'organizzazione di convegni

L’Area di attivitd ha conseguito nel primo seme&0d5 i seguenti risultati:

(Z:E)J;(t)i/(l?i?:?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va:gszé?&z Varé?/:)'
Ricavi 5.747 5.620 (128) (2,2)
Costi operativi diretti 4.878 4.438 (440) (9,0)
Margine di contribuzione 869 1.182 313 36,0

Incidenza % sui ricavi 15,1 21,0

Nelle tabelle gestionali, al 30 giugno 2014 akfii meglio rappresentare 'andamento del primoestra
2015 rispetto al 2014, é stata operata una rifleasione su costi e ricavi di pari importo, a magydi
contribuzione invariato.

Come si evince dalla tabella sotto riportata, aviger raccolta pubblicitaria registrano nel pdodn esame

un decremento rispetto al primo semestre dell'gmezedente. Tale decremento sconta principalménte i
fatto che, come detto precedentemente, la conces&@oha chiuso la raccolta pubblicitaria del primo
semestre 2015 con una flessione pari all’8,3% tisd primo semestre 2014 , in quanto sconta fogutivi
elementi di discontinuita quali: la vendita del aenClass TV in onda sulla frequenza LCN 27 deitalig
terrestre e per i quotidiani 'assenza dell'iataia editoriale MF25 anni del giugno 2014. Altoedi tali
discontinuita la performance della concessionaialsbe stata di un + 2,8% rispetto al primo semeii4.

Tale riduzione nei ricavi e stata quasi completamenmpensata dalla crescita del fatturato nebreetiei
convegni.

| costi dell’area si riducono di circa il 7%, inrpaolare in relazione ad una razionalizzazioneawsii della
struttura commerciale, con un positivo effettorsargini di contribuzione.

La ripartizione del fatturato tra i vari busineda éeguente:

(E:S;(t)i/(r)i(():?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va::szé?&z Varé?/:)'
Conference/saloni 1.134 1.364 230 20,3
Concessioni di pubblicita 4.603 4.256 (347) (7,5)
DP/Analitica 10 - (10) (100,0)
Totale ricavi 5.747 5.620 (227) (2,2)

Per quanto riguarda Class Pubblicita i ricavi soelativi al ruolo di subconcessionaria per la vendegli
spazi pubblicitari di tutte le testate della Cadiriee.
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Rapporti con collegate e parti correlate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdéinanziaria con societa collegate e parti coteek
rimanda all'apposita sezione inclusa nella preseitzione semestrale consolidata.

In merito alla valutazione delle partecipazioniritse col metodo del patrimonio netto, si € proweda
effettuare gli opportuni adeguamenti per rilevagedifferenze tra valore di bilancio e quota par&d d
patrimonio netto di competenza.

Partecipazioni
In dettaglio circa leontrollate si precisa quanto segue:

- Aldebaran Srl: la societa ditolare delle tecnologie e delle attivita inerelatirealizzazione e lo
sviluppo del canale outdoor TV Moby, realizzato pes, tram e treni del metha chiuso il primo
semestre 2015 con un risultato negativo ante inepaish9 mila euro (-64 mila al netto delle imposte)

- Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societa con sede a Pordenone pubblica dal 198&nsile Assinews,
rivista di tecnica, giurisprudenza e informaziorssiaurative, pubblica anche la rivista trimestrale
specializzata Rischio Sanita nonché una collatigrditutti riguardanti il mondo delle polizze. Lsocieta
ha chiuso il primo semestre 2015 con un risultatsitivo ante imposte di 27 mila euro (7 mila altoet
delle imposte).

- Campus Editori Srl: la societa con sede in Milano e editrice e petpria della testata Campus e
Campus Web, delle edizioni locali di Tutto Univédisie organizzatrice in varie sedi universitargadiaine
del Salone dello studente. La controllata ha chiupamo semestre 2015 con un risultato positintea
imposte di mille euro, in pareggio al netto deffgoste.

- CCeC - Class China eCommerce Srkocieta costituita nel corso dell’esercizio 20ddncipale agente
italiano della piattaforma cinese B2B, CCIG MALLakthiuso il primo semestre dell'esercizio con una
perdita di 9 mila euro (-7 mila al netto delle irsfe).

- CFN-CNBC Holding BV: la societa, con sede in Olanda, detiene la ppeteione di controllo di Class
CNBC Spa e ha chiuso il primo semestre 2015 carsuitato negativo di 42 mila euro.

- Class CNBC Spa la societa, con sede in Milano, edita 'omonimanale televisivo. Il periodo si
chiuso con un utile ante imposte di 143 mila edebrgila al netto delle imposte).

- Class Editori Service Srl in liquidazione la societa con sede in Milano, si & occupata &h@1
dicembre 2013 della fornitura di attivita di servia beneficio della Casa editrice, garantendauigitdi
amministrazione, finanza, controllo, gestione alamoenti, servizi EDP e di produzione tecnica. A
seguito della cessione del ramo d’azienda e db tlifpersonale, avvenuto ad inizio esercizio 2024,
societa e di fatto inattiva ed & stata posta ioidigzione nel precedente esercizio. Ha chiusoimgr
semestre 2015 con una perdita netta di 13 mila euro

- CHTV Srl: la partecipazione é stata acquisita nel cors@@#4. La societa ha chiuso il primo semestre
con una perdita di 11 mila euro al lordo delle isteq-22 al netto delle imposte).

- Class Meteo Services Srl in liquidazionela societa con sede in Milano, era destinatailppare
prodotti nel settore delle previsioni meteorologica distribuirsi nei vari canali di business a@dllasa
editrice. E stata posta in liquidazione nel corsbpilecedente esercizio. Ha chiuso il primo seraed 5
con un risultato ante imposte negativo di 17 mileog-14 mila euro dopo le imposte).

- Class Servizi Televisivi Sl la societa, costituita nel corso del secondo seme2011 e interamente
controllata da Class Editori Spa, ha sede in Milad@ destinata all’attivita di realizzazione diquzioni
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televisive e di supporto alle strutture televisilgdla Casa editrice. Ha chiuso il primo semestrEs>2ton
una perdita ante imposte di 104 mila euro (-102milnetto delle imposte).

Class TV Service Srl la societa, con sede in Milano, & destinatatéiffiga di realizzazione di produzioni
televisive e di supporto alle strutture televisiladla Casa editrice. Ha chiuso il primo semestrEs>2ton
una perdita ante imposte di 178 mila euro (-17&milnetto delle imposte).

Classint Advertising Srl in liguidazione: la societa con sede in Milano, & stata acquislacorso del
secondo semestre 2011. Era attiva nel settorenbttein particolare nella gestione di siti e ratzol
pubblicitaria. Nel’ambito del processo di ristuthzione delle attivita della Casa editrice, laistace
stata posta in liquidazione nel corso dell'eseeci2d14. Ha chiuso il primo semestre 2015 con una
perdita netta di mille euro.

Classpi - Class Pubblicitd Spala societa, con sede in Milano opera, quale cssionaria della Casa
editrice, nella raccolta di pubblicita. Ha chiusgiimo semestre 2015 con un utile ante impostg2di
mila euro e un utile dopo le imposte di 393 milaceu

Country Class Editori Srl: la societa, con sede in Milano, opera nel canglbeditoria, e pubblica il
mensile Capital, ha chiuso il primo semestre 2aibuna perdita di 57 mila euro (-53 mila al netidial
imposte).

DP Analisi Finanziaria Srl in liquidazione: la societa con sede in Milano operava nel cangii@dalisi
di bilancio e della gestione di banche dati finane. E stata posta in liquidazione nel corso dséircizio
2014. Ha chiuso il primo semestre 2015 con unaitaenétta di mille euro.

E-Class Spa la societa, con sede in Milano, opera nel camgle drasmissioni satellitari di dati e
informazioni finanziarie e nella realizzazione ditgaforme di Corporate Television. Ha chiuso ihp
semestre 2015 con un risultato positivo ante ingat75 mila euro (130 mila euro al netto delle
imposte).

Class Digital Service S la societa, con sede in Milano, € stata cosditintdata 21 dicembre 2012,
detiene le partecipazioni nelle societa E-ClasseSBMF News Editori Spa. Ha chiuso il primo sereestr
2015 con un risultato negativo ante imposte di 16 euro (15 euro positivi al netto delle imposte).

Edis Srl: la societa con sede a Milano edita la testataeisaeld ha chiuso il primo semestre 2015 con un
risultato ante imposte di -56 mila euro (-48 milaetto delle imposte).

EX.CO Srl in liguidazione: la societa, con sede in Milano, operava qual@zgeguotidiana di stampa
ed é stata posta in liquidazione nel corso deli@zi® 2014. Ha chiuso il primo semestre 2015 coa u
perdita netta di 2 mila euro.

Fashion Work Business Club Srl la societa con sede in Milano, da sempre operatel campo della
moda, offrendo servizi organizzativi e di intermeeibne ed editando I'omonima testata che raccagliev
annunci degli operatori del settore, risulta al reato inattiva e ha chiuso il primo semestre 205wt
perdita ante imposte di 20 mila euro (-14 mila ealrnetto delle imposte).

Global Finance Media Inc la societa, con sede operativa a New York (Usgroprietaria ed edita la
testata di finanza internazionale Global Finan@esabcieta ha chiuso il primo semestre 2015 cortiten u
netto di 109 mila dollari.

| Love Italia Srl in liquidazione: la societa con sede in Palermo, € stata posiguidazione.

Lombard Editori Srl : la societa con sede in Milano € editrice e petgria della testata Lombard ed ha
chiuso il primo semestre 2015 con un risultato tiegante imposte di 48 mila euro (-46 mila al oett
delle imposte).

Milano Finanza Editori Spa: la societa con sede in Milano edita le testatdNMleno Finanza, MF
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Fashion e i mensili Patrimoni e Gentleman. Ha ahilprimo semestre 2015 con un utile ante impdste
348 mila euro (234 mila al netto delle imposte).

- MF Service Srl: la societa con sede in Milano opera nel campcseiizi editoriali e ha chiuso il primo
semestre 2015 con una perdita ante imposte di 1&4enro (-140 mila al netto delle imposte).

- MF Servizi Editoriali Srl : la societa con sede in Milano opera nel camptirdphginazione editoriale.
Ha chiuso il primo semestre 2015 con una perdita anposte di 57 mila euro (-43 mila al netto delle
imposte).

- MF Conference Srt la societa con sede in Milano organizza convegronferenze e ha chiuso il primo
semestre 2015 con un risultato negativo ante irepatigh mila euro (-6 mila al netto delle imposte).

- MF Dow Jones News Srlla societa, con sede in Milano, e stata costitinitdata 23 dicembre 2002 dalla
joint venture al 50% di Dow Jones & Company IncClass Editori Spa per la produzione e vendita di
informazioni economiche finanziarie in lingua itadg, in tempo reale. Ha chiuso il primo semestfé 20
con un utile ante imposte di 85 mila euro (73 rallaetto delle imposte).

- New Satellite Radio St la societa con sede in Milano é stata acquisiacarso dell’esercizio e ha
chiuso I'esercizio 2015 con un risultato negativdeaimposte di 7 mila euro (-6 mila al netto delle
imposte).

- PMF News Editori Spa la controllata che opera quale agenzia di stagyaaidiana in tempo reale via
satellite, ed offre servizi nellambito trading tne per gli istituti di credito ha chiuso il pringemestre
2015 con un risultato positivo prima delle impadit@7 mila euro (57 mila al netto delle imposte).

- Radio Classica SH la societa, con sede in Milano, & stata costitngl settembre 2000 con lo scopo di
sviluppare la presenza nel settore radiofonico.cbstituzione del network nazionale & basata sullo
sfruttamento di tutte le innovazioni tecnologicted’dmissione radio, cioe il segnale digitale videdlite
e I'emissione via Internet. Ha chiuso il primo sstne 2015 con un risultato ante imposte di -403amil
euro (-382 mila al netto delle imposte).

- Telesia Spala societa con sede in Roma, opera nel campa tidvisione out of home e ha chiuso il
primo semestre 2015 con un risultato di 726 mil@ €465 mila al netto delle imposte).

- TV Moda Srl: la societa con sede in Milano, societa di prooiizielevisive, edita il canale omonimo,
trasmesso al numero 180 della piattaforma Sky. Todddal 2005 e il canale televisivo dedicato
interamente al mondo della moda italiana e dei puatiagonisti. Ha chiuso il primo semestre 2015 con
un risultato negativo ante imposte di 128 mila gut@8 mila al netto delle imposte).

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI LA SOCIETA’ E’' E SPOSTA

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

La crisi del mercato editoriale italiano rappresesénz’altro allo stato attuale il principale elemoedi
rischio per la Casa editrice, i cui ricavi publibei rappresentano circa il 50% del totale, gerdwala
maggiore marginalita.

La leggera ripresa dell’economia non si é riflefasara in un aumento degli investimenti in comuaicae
da parte delle imprese, che sono alla base deii fizdoblicitari delle societa editoriali. Al contia, come
gia indicato la raccolta pubblicitaria dei primingesi 2015 ha registrato un calo del 2,8% (fontdsi®
rispetto allo stesso periodo del 2014.

La Casa editrice sta fronteggiando questo risctiravaerso una serie di iniziative volte sia a spasibile
riduzione delle spese operative, in particolareatsto del personale e dei costi indiretti, sisag#rso un
recupero dei ricavi attraverso iniziative speciaBl secondo semestre e, a tendere, attraverso una
diversificazione del proprio business attravergovéstimento nei settori del futuro, come l'e-cormeee la
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comunicazione digitale con piattaforme straordmadme WeChat e CCIG Mall.
Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

Dopo le svalutazioni di crediti operate, la Cadiriee presenta un portafoglio solido caratteriazda
primari clienti che al momento non destano preoazigmi in termini di solvibilita, anche se le corndni di

incasso sono nell’esercizio peggiorate rispetjgagkato. Il valore dei crediti esposti in bilaniéme in ogni
caso conto sia del rischio di mancato incasso,omportune svalutazioni, sia del differimento daltasso
nel tempo con la relativa attualizzazione dei fluiscassa legati al diverso tempo previsto di gscadei
crediti (time value),come richiesto dai principi contabili internazianal

E obiettivo della Casa editrice continuare ad averattento monitoraggio dei crediti in essereyaiyptto in
un contesto di mercato che ha determinato maggiiticita, con difficolta finanziarie di molte azide

operanti sul territorio nazionale.

Rischi di tasso di interesse

La politica del Gruppo non prevede investimenticsfetivi in prodotti finanziari. Pur nella situane di
mercato di tassi di interesse in decisa crescita)y sono state effettuate operazioni di copertura
dell'esposizione bancaria. Le risorse sono ottenatee che dai flussi della gestione corrente, lidag
affidamenti concessi dalla capogruppo e remunanatirmali condizioni di mercato.

Il peggioramento dei risultati negli ultimi eseiicizhe ha determinato un peggioramento dei ratieite d
societa del gruppo, e la stretta finanziaria djpetal sistema bancario a danno delle impreseetsairdinato
una crescita dei tassi di interesse che in valssmlato si ritiene possano essersi stabilizzativaili
attualmente pagati. In ogni caso, ulteriori vawazidei tassi di interesse di mercato possono enftare i
rendimenti degli impieghi ed il costo dei finanzeami incidendo sull’andamento dei proventi ed oneri
finanziari. Al momento, come detto, consideratagémerale situazione dell’economia, e le politiche d
incentivo al credito poste in essere dalla BCEclmva dei tassi espressa dal mercato ed il livello
complessivo degli interessi pagati dalla soci¢tdschio di ulteriori rialzi € limitato.

Rischi di liquidita

Il mercato finanziario e la crisi di liquiditd ch#alle banche si € trasferita al settore privatocdoeo
sicuramente piu difficili il finanziamento alle imgse. Le linee bancarie, commerciali e finanzide#da
Casa editrice sono state per circa il 95% rinr@waho al 31 dicembre 2015. Alla data della present
relazione semestrale al 30 giugno 2015, la Cagdoedsi € gia attivata allo scopo di ottenere solo un
rinnovo ma anche un rifinanziamento a condizioni faivorevoli, attingendo a fondi erogati dalla Bdke
banche proprio allo scopo di finanziare in primoda aziende piccole e medie come Class editorCasa
editrice per tale processo si sta avvalendo deltaulenza della Banca Rothschild.

Si evidenzia che i finanziamenti in essere non seubordinati al rispetto di covenants per il loro
mantenimento.

Si evidenzia inoltre che alla data del 30 giugn@32{& Casa editrice mostra una posizione finarziagita
allineata a quella del 31 dicembre 2014. Le risgesgerate dalla vendita di Class Tv sono servéestenere
la gestione, non ancora generante cassa positivagare i debiti pregressi verso i fornitori coquili nel
2014 erano stati definiti piani di rientro, a intregnti nel campo digitale, necessari per un wtersviluppo
del business e al pagamento di rate dei mutui siceféler limitare i rischi di tensioni finanziaria ICasa
editrice sta definendo operazioni che possano otinsd'incasso di crediti commerciali a lungo téne, in
modo da ottenere un miglioramento del flusso déagmsitivo.

Principali incertezze e continuita aziendale

La relazione finanziaria semestrale consolidatdadéhsa editrice € stata redatta nella prospetiatta
continuazione dell'attivita, sulla base della vakibne fatta dagli Amministratori, cosi come pravidallo
IAS 1, sulla capacita della Casa editrice di cardie ad operare come un’entita in funzionamentegndo
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conto di tutte le informazioni oggi a loro dispasiee sul futuro che € relativo, ma non limitato,adsheno

12 mesi.

Alla luce di quanto evidenziato nel paragrafo deth ai rischi aziendali, gli Amministratori ritemigo che

le iniziative relative al rifinanziamento delle die di credito in scadenza al 31 dicembre 2015 diatone
guelle relative al contenimento dei costi e divierazione del business dall’altro, troveranno ubocso
favorevole e si concretizzerannitenendo pertanto che non sussistano rilevanértezze tali da far
sorgere dubbi significativi circa la capacita dellasa editrice di proseguire la propria attivita in
continuita aziendale.

Contenziosi in essere

L’Agenzia delle Entrate di Milano ha notificato nedrso del 2005 alla Societa Milano Finanza EdiBpa
awvisi di accertamento relativi agli anni fiscald@® e 2003. Dopo il ricorso di Milano Finanza, la
Commissione Tributaria Provinciale di Milano ha degigato il 17 luglio 2007 la propria sentenza dimar
grado accogliendo parzialmente le doglianze mataifesdalla Societa, dimezzando di fatto nel valere
iniziali riprese a tassazione. Nel frattempo, isdalla legge, é stato iscritto a ruolo il 50% elefiaggiori
imposte accertate. Il pagamento delle cartelleverayto nel mese di luglio del 2006 per un impoitoita
354 mila euro. L'udienza presso la CTP di Milan@ genuta il 6 luglio 2009. La sentenza, depositata
novembre 2009, ha respinto I'appello dell’Agenzm merito all’avviso d’accertamento sull'anno 2003
mentre ha parzialmente accolto I'appello per quaatocerne I'avviso d’accertamento dell’anno 2002. |
particolare é stato accolto il ricorso dell’Agenziguardo al rilievo n. 4 dell’avviso d’accertamenbvvero
'omissione della contabilizzazione di interessivatart.56 Tuir) con relativo recupero a tassagai fini
delle imposte dirette di euro 340.901,46. La sagciebn I'assistenza dello Studio Legale Tributdéoiadato
da Franco Gallo, ha presentato nel mese di dice2®t6 ricorso in Cassazione. Alla data del 30 giugn
2015 si e in attesa della fissazione dell’'udienza.

E in essere sulle societa Class Editori Spa, Mikinanza Spa (nonché sulla collegata Italia OggfioEid-
Erinne Srl) un contenzioso con l'Inpgi in virtu dglale I'istituto avanza pretese su presunte viofaz
contributive che la societa ritiene infondate. Daipportunita offerta dall’istituto del condonaytrodotto su
contenziosi con I'Inpgi, la Casa editrice ha vaotaonveniente aderire allo stesso relativamente ai
contenziosi afferenti ai primi accertamenti effattuNel corso del 2013 sono terminati i pagameateali
delle somme concordate, con utilizzo integralefaledi rischi appositamente stanziati, pari a 40 muro.
Prosegue invece il contenzioso sugli accertamesdguti dall’'lnpgi nel corso del 2007. L'ammontare
complessivo delle richieste € di circa 1,6 milidheuro. Per questi, confortati dalle valutazioella studio
legale Ichino-Brugnatelli e Associati, incaricatlld difesa, non si € ritenuto opportuno al moméatache

in ottemperanza al principio IAS n. 37) effettuateun accantonamento. Da segnalare a supportoliteiza
della Casa editrice, che per un analogo contenziosol’lnpgi che coinvolge la collegata Italia Ogta
Corte d’Appello di Roma, nell’aprile 2014, ha adoointegralmente il ricorso della societa riformarid
sentenza di primo grado n. 11131/2, inizialmend@afevole alla societa.

Con riferimento al contenzioso relativo a Classd&dida segnalare che con dispositivo del 31 ott@914,

la Corte d’Appello di Roma ha respinto il ricorselld societa, che € intenzionata a depositarep éhtr
termine del 25 novembre 2015, ricorso in Cassazi@ekativamente invece al contenzioso aperto sardil
Finanza Editori, si segnala che la Corte d’Appéildroma, con sentenza depositata li 30 maggio 2044,
riformato parzialmente la sentenza di primo grag@alente al 2011, con esito maggiormente favoeeatia
societa. In data 17 giugno 2015 I'Inpgi ha pregentiaorso in Cassazione.

Alla societa Classpi Spa erano stati notificati isvdi accertamento a seguito di processi verbali d
constatazione per le principali concessionariegfiersercizi dal 2002 al 2007, per presunta indlatit Iva
sui costi per diritti di negoziazione pagati ai @ekledia, come da prassi di settore.

La societa ha vinto il primo grado di giudizio fatte le annualita, ad eccezione del 2005, annd pe&le
la CTP di Milano (Sezione 1) che con sentenza t. @®nunciata il 7 giugno 2011 e depositata in data
settembre 2011 ha respinto inaspettatamente iksatella societa.

E stato quindi presentato ricorso in appello préss@ommissione Tributaria Regionale della Lombauatie
con sentenza n. 19/13/13, pronunciata il 23 genP@id, si € pronunciata sfavorevolmente al ricalsita
societd, che, pertanto in data 7 ottobre 2013 gpasgitato ricorso alla Suprema Corte di Cassazione.
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Si ricorda che Equitalia-Esatri aveva gia emessoaartella esattoriale relativamente al 50% delipaste
accertate (con esclusione dell'lres), per comples6 mila euro. La cartella comprendeva siaievil
contenuti nella verifica fiscale sul 2005 che quedlativi ai contenziosi sui diritti di negoziazie per gli
anni 2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensijan stata presentata istanza di rateizzazione cattella.
La richiesta e stata accolta ad inizio 2011. Ldetaca corrisposto circa 221 mila euro, piu dirgasioe
complessivamente dovuto in base all'esito dellaesera di primo grado di cui si & detto in precedertz
stato quindi sospeso il piano di rateazione ancéegaito dell’ottenimento del provvedimento di sgpada
parte dell’Agenzia delle Entrate. In data 29 magg@i2 e stato ottenuto il rimborso di 126 mila euro
corrispondenti a quanto versato in eccedenza tespditesito della sentenza della Commissione Taba
Provinciale.

Relativamente alle annualita 2002, 2003 e 2004, semtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data §0di2012, e stato confermato il giudizio favorevalla
societd conseguito gia in primo grado. In datautlid 2013 e stato notificato, da parte dell’ Agendelle
Entrate, ricorso per Cassazione avverso la ciextéesza n. 8/14/12. Classpi ha presentato contrspdn
data 24 ottobre 2013.

Infine, con riferimento alle annualita 2006 e 206@n sentenza n. 58/12/13 della Commissione Trilauta
Regionale della Lombardia, depositata in data 1&ma013, & stato confermato il giudizio favorevalie
societd conseguito gia in primo grado. Anche instuecaso I'Agenzia delle Entrate ha proceduto a
depositare ricorso in Cassazione per I'impugnazigi&a sentenza favorevole alla societa, la qualdata

17 dicembre 2013, ha provveduto a depositare catirso.

Per tutti e tre i giudizi, si & in attesa dellaséigione dell’'udienza di trattazione che sara prédslmente
fissata fra circa 3 anni.

In data 25 febbraio 2010 e stato notificato allatamlata Class Pubblicita (di seguito “ClasspiYyviso
d’accertamento in seguito a una verifica fiscalietefata da parte del’Agenzia delle Entrate solia
fiscale 2005. L'avviso d’accertamento riportavaege fiscali Ires/Irap per circa 2,5 milioni di ew riprese

ai fini lva per circa 2 milioni di euro. Diverseprese sono scaturite dalla mancata considerazitanparte
dei funzionari dellAgenzia, di quella che € laltaadel mercato pubblicitario in generale e I'ev@tne
tipica dei contratti di cambio merce in particoladeve é inevitabile per tutto il mondo dell’editoil fatto

di rivendere il materiale/servizio a prezzi inferia quelli di acquisizione. Il rilievo principalelativo alla
mancata contabilizzazione di ricavi riguarda la oza rifatturazione a societa del Gruppo di costi d
pubblicita sostenuti per la promozione delle testadlitoriali. Tali prestazioni sono tuttavia préeisia
contratti infragruppo che prevedono una specifexaunerazione per Classpi. In data 7 settembre 2011
stata depositata la sentenza n. 191 della Commagssigibutaria Provinciale di Milano (Sezione 1). La
sentenza e stata nel complesso molto favorevotmgiiendo quasi tutte le osservazioni della soceeta
ridimensionando sensibilmente i rilievi iniziali’Agenzia delle Entrate, avverso la citata senteras,
notificato nei termini di legge appello incidentab®ntro il quale la societa ha a sua volta pregerdtto di
controdeduzioni e costituzione in giudizio. La Coissione Tributaria Regionale di Milano, in data 23
gennaio 2013, ha sostanzialmente confermato |'elita sentenza di primo grado, ribadendo quindi la
generale correttezza dell’'operato della societtnddtante entrambe le sentenze siano state estrert@game
favorevoli, riducendo di fatto le pretese dell’agendagli originari 2,5 milioni di imponibile acdato, a
circa 370 mila euro di imponibile, la societa hancmque ritenuto opportuno ricorrere in Cassazianehe

in considerazione del fatto che la stessa sentave@a dato esito negativo alla societa con rifemimeal
tema dei diritti di negoziazione, relativamentéaalhualita in questione.

Principali eventi successivi al 30 giugno 2015

Nel corso del mese di luglio Class Editori ha atojiattraverso la controllata CCeC specializzatiiene
commerce, la spedizione dei primi prodotti alimenitaliani destinati alla piattaforma cinese CClM@&ll,
con la quale la Casa editrice ha il rapporto dimsipplier per il settore food e di main agentfashion,
accessori e design.
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La prima spedizione ha il valore di circa 1 miliodieeuro e fa parte di un ordine contrattualizzditd.0
milioni di euro per i prossimi mesi. L'impegno dimimo garantito di 10 milioni all'anno da parte dCIG
Mall vale anche per i prossimi quattro anni.

Entra cosi nel vivo l'attivita di CCeC, la sociéiecui € socio il gruppo Cremonini, presente nehsiglio di
Amministrazione con Augusto Cremonini (amministratadelegato di IF&B, la societa di Modena
specializzata nell'export di prodotti alimentaaligni). Augusto Cremonini € uno dei due consigliedegati

di CCeC (I'altro € Emilio Adinolfi, finora CFO di l@ss Editori). La collaborazione fra Class Editeril
Gruppo Cremonini consente di offrire il meglio debd italiano alla piattaforma promossa da Bank of
China, China Telecom, China Union Pay e CCPIT,efatp governativa cinese per lo sviluppo del
commercio internazionale.

La piattaforma CCIG Mall, controllata da madame Gimng, fondatrice del gruppo tecnologico Century,
rientra nel programma del governo cinese di sviduppi consumi interni per sostenere lo sviluppo
dell'economia e soddisfare le esigenze di accrestévello di qualita della vita della nuova ctesmedia,
ormai composta da alcune centinaia di milioni diesi. Per questo, accanto alla piattaforma B2Bpsta
essere lanciata la piattaforma B2C, su un decdueiCentury ha realizzato con China Telecom e ofji@
attivo per oltre 100 milioni di utenti.

Sempre nel mese di luglio, Class Editori ha anahecleiso attraverso WeClass e la partecipazione in
WetoBusiness, il veicolo italiano di WeChat, i pricontratti con le aziende italiane che voglionostnarsi

in Cina attraverso la piattaforma descritta sop@Grazie all'operativita di WeChat e di CCIG MalllaGs
Editori puo sviluppare un sistema di proiezion€ina su tutte le tipologie di canali e-commerce.

Evoluzione prevedibile della gestione

Nonostante un leggero calo del fatturato rispettpramo semestre 2014, ma in leggero incremento, a
perimetro con Class TV esclusa, la Casa editricedmto sensibilmente le perdite operative rigpetiio
stesso periodo dell'anno precedente, grazie antdhezoni di riduzione dei costi gia implementatalle
quali seguiranno nel corso dell’anno ulteriori mésuguardanti tutti i settori, incluso il costoldavoro. A

ci0 va aggiunta la scelta di investire in manieomsistente nei settori del futuro, come il digitdle-
commerce, piattaforme straordinarie come WeChat ks@viall.

Nonostante le incertezze che ancora caratterizzamercato pubblicitario, la Casa editrice ha pi@aito per
la seconda parte dell'anno iniziative editoriadui ricavi, dovrebbero permettere di recuperarepesare nel
corso dell’anno i livelli di fatturato dell’anno gredente, quando il perimetro era piu ampio.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Victor Uckmar
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Bilancio semestrale consolidato abbreviato al 30@ggno 2015

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 30 giugno 2015

ATTIVO . .

o Note 31 dicembre 2014 30 giugno 2015
(migliaia di Euro)
Attivita immateriali a vita indefinita 1 42.917 43.192
Altre immobilizzazioni immateriali 2 11.773 13.165
Immobilizzazioni immateriali 54.690 56.357
Immobilizzazioni materiali 3 3.894 3.690
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.688 6.809
Altre partecipazioni 5 812 814
Crediti commerciali non correnti 6 16.961 17.046
Crediti tributari non correnti 7 23.549 23.443
Altri crediti 8 2.516 2.526
ATTIVITA’ NON CORRENTI 109.110 110.685
Rimanenze 9 2.552 2.501
Titoli disponibili per la negoziazione 10 2.550 2.550
Crediti commerciali 11 76.213 58.496
Crediti finanziari 12 7.382 8.879
Crediti tributari 13 7.359 7.394
Altri crediti 14 20.296 16.813
Disponibilita liquide 15 7.498 3.304
ATTIVITA’ CORRENTI 123.850 99.937
TOTALE ATTIVO 232.960 210.622
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 30 giugno 2015

PASSIVO . .

o Note 31 dicembre 2014 30 giugno 2015
(migliaia di Euro)
Capitale sociale 28.322 28.322
Riserva da sovrapprezzo 52.851 52.851
Riserva legale 2.544 2.544
Altre riserve (4.853) (18.878)
Utili (perdita) del periodo (14.408) (8.509)
Patrimonio netto di gruppo 64.456 56.330
Capitale e riserve di terzi 6.539 8.109
Utile (perdita) di terzi 1.219 176
Patrimonio netto di terzi 7.758 8.285
PATRIMONIO NETTO 16 72.214 64.615
Debiti finanziari 17 2.897 1.066
Debiti per imposte differite 18 1.212 1.187
Fondi per rischi ed oneri 19 2.632 886
TFR e altri fondi per il personale 20 7.298 6.341
PASSIVITA’ NON CORRENTI 14.039 9.480
Debiti finanziari 21 77.762 74.370
Debiti commerciali 22 45.169 38.670
Debiti tributari 23 2.073 1.964
Altri debiti 24 21.703 21.523
PASSIVITA’ CORRENTI 146.707 136.527
TOTALE PASSIVITA’ 160.746 146.007
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 232.960 210.622

Pag. 27



Conto Economico complessivo consolidato al 30 giug 2015

Note 30 giugno 30 giugno
(migliaia di Euro) 2014 2015
Ricavi 38.613 36.058
Altri proventi operativi 2.233 2.815
Totale Ricavi 25 40.846 38.873
Costi per acquisti 26 (1.915) (1.799)
Costi per servizi 26 (31.679) (28.109)
Costi per il personale 26 (9.726) (9.254)
Altri costi operativi 26 (1.790) (2.065)
Valutazione partecipazioni a patrimonio netto 26 51 (6)
Margine operativo lordo — Ebitda (4.213) (2.360)
Proventi/(Oneri) non ordinari 27 526 (104)
Ammortamenti e svalutazioni 28 (4.202) (3.728)
Risultato operativo — Ebit (7.889) (6.192)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 29 (2.325) (1.809)
Risultato ante imposte (10.214) (8.001)
Imposte 30 2.428 (332)
Risultato Netto (7.786) (8.333)
Risultato attribuibile a terzi (576) (176)
Risultato attribuibile al gruppo (8.362) (8.509)
Altre componenti di conto economico complessivo
Utili/(Perdite) di conversione di bilanci in valuéstera 31 11 136
Proventi/(Oneri) attuar. non transitati da C. Bas (19) 31 (395) 740
Totale componenti di Conto Economico Complessivio
del periodo al netto degli effetti fiscali (384) 876
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (8.170) (7.457)
Attribuibile a:
AZIONISTI DI MINORANZA 499 332
AZIONISTI DELLA CONTROLLANTE (8.669) (7.789)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (8.170) (7.457)
Utile per azione, base (0,08) (0,09)
Utile per azione, diluito (0,08) (0,09)
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2013 — 30/06/2014

Capitale | Riserva | Riserva | Riserva Altre Utili a Risultato PN PN PN
(migliaia di Euro) Sociale | Sovrap. | Legale | Stock Riserve nuovo Netto Gruppo Terzi Totale
Option Periodo
SALDI AL 31/12/2013 10.561| 31.329] 2.544 279 19.056 --| (22.782)] 40.987| 6.880 47.867
Movimenti 2014
Destinazione Risultato (22.782) 22.782 - --
Distribuzione dividendi (263) (263) (263)
Movimenti Riserve (2.333) (2.333) 150 (1.183)
Variazione IAS 19 su TFR
Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N - -- - -- (307) -- - (307) 77) (384)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- (307) -- -- (307) 77) (384)
Risultato Netto del periodo (8.362)| (8.362) 576 (7.786)
Risultato Complessivo de
periodo = == = == (307) == (8.362)| (8.669) 499 (8.170)
SALDI AL 30/06/2014 10.561| 31.066| 2.544 279| (5.366) == (8.362)| 30.722| 7.529 38.251
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2014 — 30/06/2015
Capitale | Riserva | Riserva | Riserva | Altre Utili a Risultato PN PN PN
(migliaia di Euro) Sociale | Sovrap. | Legale | Stock | Riserve| nuovo Netto Gruppo Terzi Totale
Option Periodo
SALDI AL 31/12/2014 28.322| 52.851] 2.544 279| (5.246) 114| (14.408)| 64.456| 7.758 72.214
Movimenti 2015
Destinazione Risultato 6.721| (21.129)] 14.408 - --
Aumento di capitale
Movimenti Riserve (337) (337) 195 (142)
Variazione IAS 19 su TFR
Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N -- -- -- -- 720 -- -- 720 156 876
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- 720 -- -- 720 156 876
Risultato Netto del periodo (8.509)| (8.509) 176| (8.333)
Risultato Complessivo de
periodo -- -- -- -- 720 -- (8.509)| (7.789) 332 (7.457)
SALDI AL 30/06/2015 28.321] 52.851] 2.544 279| 1.858| (21.015) (8.509)] 56.330, 8.285 64.615
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Prospetto dei flussi di cassa consolidati al 30 gjno 2015

Note | semestre 2014 | semestre
(migliaia di euro) 2014 2015
ATTIVITA’ D’)ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (8.362) (14.408) (8.509)
Rettifiche:
- Ammortamenti 2.257 4.636 2.575
Autofinanziamento (6.105) (9.772) (5.934)
Variazione rimanenze 44 146 51
Variazione crediti commerciali 9.079 (5.844) 17.717
Variazione debiti commerciali 437 (11.347) (6.499)
Variazione altri crediti 1.648 2.903 1.986
Variazione altri debiti 4,913 1.778 (2.180)
Variazione crediti/debiti tributari (449) (2.890) (144)
Flusso monetario dell’attivita di esercizio (A) 9.567 (25.026) 4,997
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Variazione immobilizzazioni immateriali (12.022) (6.839) (3.477)
Variazione immobilizzazioni materiali (272) (424) (561)
Variazione di partecipazioni (21) (2.297) (123)
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (12.315) (9.560) (4.161)
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori (560) (7.708) (5.223)
Variazione Fondi Rischi 147 2.142 (1.746)
Variazione Crediti/debiti tributari non correnti (3.622) (1.708) 81
Variazione Crediti commerciali non correnti (1.059) (783) (85)
Variazione Altri Crediti non correnti 497 481 (10)
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 862 1.512 (957)
Variazione riserve e poste di patrimonio netto (1.903) 37.877 383
Variazione Patrimonio Netto di competenza di terzi 649 878 527
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) (4.989) 32.691 (7.030)
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) (7.737) (1.895) (6.194)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 11.943 11.943 10.048
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 4.206 10.048 3.854
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al30 giugno 2015 ai sensi della Delibera

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

ATTIVO Note 31 dicembre Di cui parti 30 giugno Di cui parti

(migliaia di Euro) 2014 correlate 2015 correlate

Attivita immateriali a vita indefinita 42.917 43.192

Altre immobilizzazioni immateriali 2 11.773 13.165

Immobilizzazioni immateriali 54.690 56.357

Immobilizzazioni materiali 3 3.894 3.690

Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.688 6.809

Altre partecipazioni 5 812 814

Crediti commerciali non correnti 6 16.961 17.046

Crediti tributari non correnti 7 23.549 23.443

Altri crediti 8 2.516 2.000 2.526 2.000

ATTIVITA’ NON CORRENTI 109.110 2.000 110.685 2.000

Rimanenze 9 2.552 2.501

Titoli disponibili per la negoziazione 10 2.550 2.550

Crediti commerciali 11 76.213 5.495 58.496 5.964

Crediti finanziari 12 7.382 2.058 8.879 2.724

Crediti tributari 13 7.359 7.394

Altri crediti 14 20.296 13.322 16.813 9.882

Disponibilita liquide 15 7.498 3.304

ATTIVITA’ CORRENTI 123.850 20.875 99.937| 18.570

TOTALE ATTIVO 232.960 22.875 210.622 20.570
Pag. 31



Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al30 giugno 2015 ai sensi della Delibera

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

PASSIVO Note 31 dicembre| Di cui parti 30 giugno Di cui parti

(migliaia di Euro) 2014 correlate 2015 correlate

Capitale sociale 28.322 28.322

Riserva da sovrapprezzo 52.851 52.851

Riserva legale 2.544 2.544

Altre riserve (4.853) (18.878)

Utili (perdita) del periodo (14.408) (3.995) (8.509) (1.603)

Patrimonio netto di gruppo 64.456 (3.995) 56.330 (1.603)

Capitale e riserve di terzi 6.539 8.109

Utile (perdita) di terzi 1.219 176

Patrimonio netto di terzi 7.758 8.285

PATRIMONIO NETTO 16 72.214 (3.995) 64.615 (1.603)

Debiti finanziari 17 2.897 1.066

Debiti per imposte differite 18 1.212 1.187

Fondi per rischi ed oneri 19 2.632 886

TFR e altri fondi per il personale 20 7.298 6.341

PASSIVITA’ NON CORRENTI 14.039 9.480

Debiti finanziari 21 77.762 190 74.370 190

Debiti commerciali 22 45.169 4.590 38.670 224

Debiti tributari 23 2.073 1.964

Altri debiti 24 21.703 -- 21.523

PASSIVITA’ CORRENTI 146.707 4.780 136.527 414

TOTALE PASSIVITA’ 160.746 4.780 146.007 414

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 232.960 785 210.622 (1.189)
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Conto Economico separato consolidato al 30 giugnd25 ai sensi della Delibera Consob n.

15519 del 27 luglio 2006

Note 30 giugno Di cui parti 30 giugno|  Di cui parti
(migliaia di Euro) 2014 correlate 2015 correlate
Ricavi 38.613 36.058
Altri proventi operativi 2.233 94 2.815 331
Totale Ricavi 25 40.846 94 38.873 331
Costi per acquisti 26 (1.915) (1.799)
Costi per servizi 26 (31.679) (2.099) (28.109) (1.719)
Costi per il personale 26 (9.726) (9.254)
Altri costi operativi 26 (1.790) (19) (2.065) (244)
Valutazione partecipazioni a patrimonio netto| 26 51 (6)
Margine operativo lordo — Ebitda (4.213) (2.024) (2.360) (1.632)
Proventi/(Oneri) non ordinari 27 526 (104)
Ammortamenti e svalutazioni 28 (4.202) (3.728)
Risultato operativo — Ebit (7.889) (2.024) (6.192) (1.632)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 29 (2.325) 11 (1.809) 29
Risultato ante imposte (10.214) (2.013) (8.001) (1.603)
Imposte 30 2.428 (332)
Risultato attribuibile a terzi (576) (176)
Risultato attribuibile al gruppo (8.362) (2.013) (8.509) (1.603)
Utile per azione, base (0,08) (0,09)
Utile per azione, diluito (0,08) (0,09)
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Victor Uckmar
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Note illustrative
al bilancio semestrale
consolidato abbreviato
al 30 giugno 2015
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

NOTE ILLUSTRATIVE

La situazione economico patrimoniale al 30 giug@d32di Class Editori comprende il bilancio di Class
Editori Spa e i bilanci delle societa partecipatetthmente o indirettamente, nelle quali ClasgdEdSpa
detiene una quota di capitale superiore al 50%eccea il controllo operativo.

Tutti gli importi esposti nel seguito delle presenite illustrative sono espressi in migliaia dreed_addove
tale convenzione non viene usata & espressamelitatn

Contenuto e forma della situazione economico patrioniale consolidata

Il bilancio consolidato annuale della Casa editn@ene preparato in conformita con i principi cdolia
internazionali IFRS emessi dall'International Acnting Standard Board (IASB) e omologati dalla
Comunita Europea ai sensi del Regolamento n. 1608/2La presente situazione semestrale consolidata
abbreviata del Gruppo Class Editori al 30 giugn@30sottoposta a revisione contabile, & stata edédo
applicando i principi contabili internazionali siiitb dagli IFRS e in particolare delldAS 34 — Bilanci
Intermed;j in accordo con quanto indicato dall’art. 81 delgBlamento Consob n. 11971/1999 (cosi come
modificato con delibera n. 14990 del 14 aprile 085dall’allegato 3D del Regolamento stesso nonché
dall'art. 154 ter del D. Lgs. 58/1998. Tale sitwae semestrale consolidata abbreviata e statataeidat
forma sintetica e non comprende pertanto tutt@flermazioni richieste dal bilancio annuale e dessees
letta unitamente al bilancio annuale predispostd’egercizio chiuso al 31 dicembre 2014.

Principi e metodi contabili

| criteri di valutazione adottati per la redaziated bilancio semestrale abbreviato al 30 giugndbZiino
omogenei ai principi contabili adottati per la reidae del Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2@d4
eccezione di quanto descritto nel successivo pai@Principi contabili, emendamenti e interpretemi
applicati dal 1° gennaio 2015".

Con riferimento alla nota Consob n. DEM/1107000i7=da@gosto 2011, si ricorda inoltre che il Grupmmn
detiene in portafoglio titoli obbligazionari emesdsi governi centrali e locali e da enti governagivion &
pertanto esposto ai rischi derivanti dalle osatlazdi mercato.

Gli schemi di bilancio adottati nel bilancio senmakg abbreviato riflettono in forma sintetica gthemi del
bilancio al 31 dicembre 2014. Sono stati evidenmaschemi di bilancio separati i rapporti sigoétivi con
le parti correlate e le partite non ricorrenti, ®@nchiesto dalla delibera CONSOB n. 15519 del @jlid
2006.

Tale bilancio semestrale abbreviato non compreref¢éamto tutte le informazioni richieste dal bilanci
annuale e deve essere letto unitamente al bilaroiaale predisposto per I'esercizio chiuso al kmbre
2014.
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L'autorizzazione alla pubblicazione della presebitancio semestrale abbreviato consolidato & stata
dagli amministratori in data 27 agosto 2015.

Principi, emendamenti ed interpretazioni applicatidal 1° gennaio 2015
A decorrere dal 1° gennaio 2015 sono applicabidguenti modifiche di principi e interpretazioni:

* In data 20 maggio 2013 e stata pubblicata I'intetigione FRIC 21 — Leviesche fornisce chiarimenti
sul momento di rilevazione di una passivita coltagatributi (diversi dalle imposte sul reddito)iosta
da un ente governativo. L'introduzione della nudnterpretazione non ha comportato effetti sulla
relazione semestrale consolidata del Gruppo.

* Indata 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicatootuimentd‘Annual Improvements to IFRSs: 2011-
2013 Cycle” che recepisce le modifiche ad alcuni principi 'aeibito del processo annuale di
miglioramento degli stessi. Le principali modifichguardano:

* IFRS 3 Business Combinations — Scope exceptiojifdrventures La modifica chiarisce che il par.
2(a) dell'lFRS 3 esclude dall'ambito di applicazeodellIFRS 3 la formazione di tutti i tipi di join
arrangement, come definiti dall'lFRS 11;

* IFRS 13 Fair Value Measurement — Scope of portiekiception(par. 52). La modifica chiarisce che la
portfolio exception inclusa nel paragrafo 52 deIRIS 13 si applica a tutti i contratti inclusi nathbito
di applicazione dello IAS 39 indipendentemente fa#tio che soddisfino la definizione di attivita e
passivita finanziarie fornita dallo IAS 32.

* 1AS 40 Investment Properties — Interrelationshipaeen IFRS 3 and IAS 40a modifica chiarisce che
I'IFRS 3 e lo IAS 40 non si escludono vicendevoltees che, al fine di determinare se I'acquistorsi u
proprieta immobiliare rientri nell'ambito di appdizione dellIFRS 3 o dello IAS 40, occorre far
riferimento rispettivamente alle specifiche indica fornite dall'lFRS 3 oppure dallo IAS 40.

L’adozione di tale nuova interpretazione non haportato effetti sulla relazione semestrale constdidiel
Gruppo.

Criteri di consolidamento

Il consolidamento viene effettuato con il metodd'idegrazione globale per tutte le societa papate
nelle quali Class Editori Spa detiene il controllocontrollo € presunto quando é detenuta, dinettate o
indirettamente, piu della meta dei diritti di vaaéfettivi o potenziali esercitabili in assembletaalata di
bilancio.

Sono societa collegate quelle nelle quali il Grumsercita una influenza significativa, che si pmesu
quando e detenuto piu del 20% dei diritti di votfettivi o potenziali esercitabili in assembleaaatiata di
bilancio.

Le societa controllate sono consolidate a partakkaddata in cui il Gruppo ne acquisisce il cortrad
deconsolidate dal momento in cui tale controllaeieneno.

Le societa controllate sono incluse nell'area dnsmidamento attraverso il metodo dell'integrazione
globale.

| criteri adottati per I'applicazione di tale metodrevedono, fra I'altro, quanto segue:

a) Il valore contabile netto delle partecipaziosil@ societa consolidate & eliminato contro il ipabnio
netto delle societa partecipate e la concomitasgarzione di tutte le attivita e passivita dellggmpate.
Da tale eliminazione € emerso un valore attribaibll’avviamento pari a 15,36 milioni di euro, meni
valore attribuito direttamente alle testate, éospatri a 14,24 milioni di euro.
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Trattandosi in entrambi i casi di attivita a vitdilel indefinita, non si e proceduto ad effettuare
ammortamento, ma si verifica la congruita dei vialiamite impairment test da effettuarsi con cadenz
almeno annuale.

b) Le partite di debito e di credito di tutte leeopzioni intercorse tra le societad consolidate,e@ure gli
utili e le perdite derivanti da operazioni commalicb finanziarie tra le societa del gruppo vengono
eliminati.

¢) La quota di patrimonio netto e di utile di congrea dei soci terzi delle societa consolidate vang
esposte separatamente in apposite voci dello g@iomoniale, mentre la quota del risultato netto
dell’esercizio dei soci terzi di tali societa viemwidenziata separatamente nel conto economico
consolidato.

Le partecipazioni in societa collegate sono rilevadn il metodo del patrimonio netto, ossia rile@ra
guota di pertinenza del Gruppo nel risultato e patimonio netto della partecipata. Gli utili e gerdite
relativi ad operazioni infragruppo sono elisi pegliota di interessenza.

Qualora la quota di pertinenza del Gruppo nelldiperdi una societa collegata ecceda il valoreadell
partecipazione, il Gruppo non riconosce ulteri@idite a meno che non ne abbia assunta I'obbligazio

Tutti i bilanci delle societa del gruppo sono pspdisti alla medesima data e sono riferiti ad ezedii
uguale durata.

| tassi di cambio utilizzati per la conversione bighnci non espressi in Euro sono i seguenti:

Cambi al Cambi medi
30/06/2014 31/12/2014 30/06/2015 |1Sem 2014 |Sem 2015

Dollaro USA 1,3658 1,2141 1,1189 1,37047 1,11585

Criteri di valutazione

Di seguito si riportano i principali criteri di vahzione applicati alla predisposizione delle sitoai
comprese nell’area di consolidamento.

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le testate editoriali rappresentano un’attivita iateniale a vita utile indefinita, per la quale naene
previsto 'ammortamento ma l'effettuazione di usttesu base almeno annuale, finalizzato a verdidar
congruita dei valori iscritti (c.d. impairment test

Le frequenze radiofoniche sono recentemente ceratite da un mercato particolarmente attivo, con
identificazione dei prezzi delle relative transrzio

Come consentito dall'lFRS 1, il Gruppo Class Editdre avvalso della facolta di utilizzare, comstgato

del costo, iffair valuedelle frequenze alla data di transizione.

Successivamente alla prima applicazione degli IARS, tali attivita sono considerate a vita utildgfinita,

e conseguentemente non ammortizzate ma assoggettabpairment test ad ogni data di rendicontazione

Per quanto riguarda lI'avviamento e le differenzecaisolidamento, I'applicazione dei principi coriliab
internazionali prevede che queste voci non vengan@ammortizzate ma sottoposte ad una verificagatm
annuale, idonea a verificarne la congruitd dei wado I'esistenza di eventuali perdite di valored(c.
impairment test).

Le altre immobilizzazioni immateriali, in base aagto disposto dallo IAS 38, sono iscritte al codto
acquisto comprensivo degli oneri accessori e sanma@tizzate sistematicamente a quote costanti in
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funzione della residua possibilita di utilizzazicted bene che € in relazione alla sua vita utile.
In particolare sono stati utilizzati i seguentiipdr di ammortamento:

- Brevetti 5 anni
- Software 5 anni

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Immobili, impianti e macchinari

Sono iscritte al costo di acquisto comprensivo idaggtri accessori e dei costi diretti. | costi dirmtenzione
aventi efficacia conservativa sono imputati a catonomico nell'esercizio in cui sono sostenutiosti di

manutenzione che soddisfano i requisiti di catalbilita previsti dallo IAS 16 sono iscritti tra httivita
materiali.

Il costo delle immobilizzazioni e sistematicameaemortizzato in ogni esercizio a quote costantasdse
delle aliquote massime fiscalmente consentite cime@ sitenute adeguate a ripartirne il costo suilmata
residua vita utile. Le aliquote applicate sonodgugenti:

Attrezzature 25%

Mobili e Macchine ordinarie 12%

Macchine elettroniche 20%

Automezzi 25%

Impianti generici 10%

Spese adattamento locali 20%

Migliorie locali di terzi guote costanhpportate alla durata del contratto
Costi e spese relativi a beni in locagio guote costanti rapportate alla durata del atinto

alla minor vita utile del bene

Beni in locazione finanziaria

| contratti di leasing sottoscritti dal gruppo peewno il trasferimento di tutti i rischi e beneftmnnessi
derivanti dalla proprieta, e conseguentemente stassificabili come finanziari.

I beni in locazione finanziaria sono iscritti néllabcio consolidato al valore corrente del benaltéste dal
contratto o, se minore, al valore attuale dei caoontrattuali, con contestuale rilevazione frpassivita del
corrispondente debito finanziario verso le sodietatrici.

Le attivita sono ammortizzate in modo coerenteleaitre attivitd materiali.

L’onere finanziario & imputato a conto economiaaglol la durata del contratto.

Investimenti immobiliari

Gli immobili sono iscritti al costo di acquisto otoduzione al netto degli ammortamenti e delledpe per
riduzione di valore accumulati.

Sono inclusi i costi direttamente attribuibili sestiti per portare il bene nelle condizioni necdesat
funzionamento sulla base delle esigenze aziendali.

| costi inerenti la manutenzione ordinaria sonoutagi direttamente a conto economico.

| costi sostenuti successivamente all’acquisto gangcapitalizzati solo se possono essere attenihile
determinati e se incrementano i benefici econofuitiri dei beni a cui si riferiscono; gli altri dbsono
rilevati a conto economico.

L'ammortamento, con metodo a quote costanti, viefiettuato nel corso della vita utile stimata
dell'immobile, compresa tra i 30 e i 50 anni.

| terreni, avendo vita utile illimitata, non sonon@ortizzati; a tal fine terreno e immobile vengono
contabilizzati separatamente anche quando acquistagiuntamente.

Come previsto dallo IAS 36, almeno annualmenterscgde alla verifica di eventuali perdite dure\dili
valore delle attivita rilevando come perdita I'edeaza del valore contabile rispetto al valore recalile.
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RIMANENZE

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono rgt al minore tra il costo di acquisto o di fabtazione e il
valore di realizzo desumibile dal’'andamento di ca¢o, applicando il metodo FIFO.

In conformita allo IAS 18, il costo & rappresentatal fair value del prezzo pagato o di ogni altro
corrispettivo ricevuto.

CREDITI E ALTRE ATTIVITA’

| crediti sono attivita non derivate con pagaméasi o determinabili e non quotate in un mercdtve

Non sono classificate come tali le attivita possegher negoziazione, designate al fair value rtiegaconto
economico o designate come disponibili per la viandi

| crediti sono valutati al costo ammortizzato atikndo il criterio dell’interesse effettivo.

Se sussistono evidenze obiettive che é stata siwatena perdita per riduzione durevole di valoreraecede
alla riduzione del valore contabile dell’attiviéewando la perdita subita direttamente a contmenuco.

Tutte le attivita finanziarie sono inizialmenteeskifite al fair value inclusi, i costi di transaziaheettamente
attribuibili all’acquisizione.

Per i finanziamenti non fruttiferi e per quelli andizioni fuori mercato, il fair value viene stiroadl valore
attuale di tutti gli incassi attualizzati, utilizzdo il tasso di mercato prevalente per uno strumsintilare.

Il Gruppo verifica, almeno ad ogni data di riferime del bilancio, se esistono obiettive evidenze leh
attivita finanziarie abbiano subito una perditaaliore.

L’eventuale perdita, calcolata come differenzailtrzalore contabile dell’attivita e valore attualei futuri

flussi finanziari stimati scontato al tasso di retese effettivo originale, viene rilevata a cortoremico. Se
in esercizi successivi 'ammontare della perditaiduisce, si procede alla storno a conto economaia

perdita per riduzione di valore precedentemengvatia. Il nuovo valore contabile, comunque non e
costo ammortizzato che si sarebbe avuto nel casoi ila perdita per riduzione di valore non foss@ stata
rilevata.

PARTECIPAZIONI

Le altre partecipate includono le partecipazionisotieta, diverse dalle controllate e collegateg, dh
conformita alle previsioni dello IAS 39 sono statassificate come “attivita disponibili per la vétad, e
valutate ad ogni data di rendicontazionda#l value Le variazioni difair value sono iscritte in una riserva
di patrimonio netto.

Se per la partecipazione non esiste un mercateoatii fair value viene determinato con tecniche di
valutazione che includono I'utilizzo di recentirigmzioni, analisi con flussi finanziari attualizzatmodelli

in grado di fornire stime attendibili dei prezzaficati in operazioni correnti di mercato.

Gli investimenti in partecipazioni che non hannoprazzo quotato in un mercato attivo e il @air value
non puo essere valutato attendibilmente, sono atalat costo rettificato per eventuali perdite dunde di
valore.

Se sussistono evidenze obiettive che é stata swatema perdita per riduzione durevole di valoede t
perdita viene rilevata a conto economico. Taleiperdclude eventuali svalutazioni che, in precadersono
state portate in riduzione del Patrimonio Netto.

ATTIVITA’ FINANZIARIE VALUATE A FAIR VALUE RILEVATO A CONTO ECONOMICO

Rientrano in questa categoria valutativa titoliagt@cipazioni acquisiti principalmente con lo scapessere
rivenduti nel breve termine o destinati ad esseenduti a breve termine, classificati fra le datéivcorrenti
nella voce “titoli detenuti per la negoziazioneg, ttivita finanziarie che al momento della rileeaz
iniziale vengono designate al fair value rilevatecamto economico, classificate nella voce “altrivisd
finanziarie” e i derivati (eccetto quelli designatime strumenti di copertura efficaci), classificeglla voce
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“strumenti finanziari derivati”. Sono valutate alrfvalue con contropartita al conto economico.

| costi accessori sono spesati nel conto economico.
Gli acquisti e le vendite di tali attivita finanzi@ sono contabilizzati alla data di regolamento.

DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI
Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti compdeno i valori numerari, ossia quei valori che jpEsno

i requisiti della disponibilita a vista o a brevies termine, del buon esito e dellassenza di spesela
riscossione.

DEBITI, PASSIVITA' FINANZIARIE E ALTRE PASSIVITA’

In base allo IAS 39 i debiti, le passivita finamizae le altre passivita sono inizialmente rilevalt&air value
e successivamente valutate al costo ammortizzaizzando il criterio dell'interesse effettivo.

FONDI PER RISCHI E ONERI

| fondi rischi ed oneri sono relativi a obbligaziolegale o implicita, nei confronti di terzi peg Quali
probabile che si rendera necessario I'impiego stirde del Gruppo e per le quali puo essere effatiuza
stima attendibile dellammontare dell'obbligazicstessa.

Le variazioni di stima sono rilevate nel conto emmmito del periodo in cui la variazione & avvenuta.

BENEFICI| A DIPENDENTI E TFR

Il trattamento di fine rapporto copre le spettadaecorrispondere in relazione agli impegni matuatié data
di chiusura dell’'esercizio, a favore dei dipendentiapplicazione delle leggi e dei contratti dideo vigenti.

Secondo gli IAS/IFRS il Trattamento di Fine Rappadppresenta un “piano a benefici definiti” sotget
valutazioni di natura attuariale collegate a stifgeali ad esempio la mortalita e le variazioni ibettive
prevedibili) al fine di esprimere il valore attualel beneficio, da erogarsi al termine del rappdit@voro,
che i dipendenti hanno maturato alla data di clnauslell’esercizio.

Le indennita di fine rapporto sono pertanto deteats applicando una metodologia di tipo attuariadesata
su ipotesi demografiche, in ordine al tasso di stahe riflette il valore del denaro nel tempotasso di
inflazione e, per quanto riguarda il TFR, al ligetelle retribuzioni e dei compensi futuri, come\sto
dallo IAS 19.

ISCRIZIONE DEI RICAVI, PROVENTI, COSTI E ONERI

I ricavi sono iscritti afair value del corrispettivo ricevuto, al netto dei resi, sit,oabbuoni e premi, nonché
delle imposte direttamente connesse con la vedditprodotti.

| ricavi per prestazioni di servizi sono rilevatibase alla percentuale di completamento del serviz

| ricavi di natura finanziaria vengono riconosciutbase alla competenza temporale.

| costi sono rilevati in base al riconoscimento rédativi ricavi.

IMPOSTE

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, @ascuna Societa, in base alla stima del reddipmiibile in
conformita alle aliquote e alle disposizioni vigemt sostanzialmente approvate alla data di chausie
periodo, tenendo conto delle esenzioni applicabilei crediti d'imposta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolatéestifferenze temporanee tra il valore attriblatbattivita e
passivita in bilancio e i corrispondenti valoriaimsciuti ai fini fiscali, sulla base delle aliqgadh vigore al
momento in cui le differenze temporanee si rivenseo. Quando i risultati sono rilevati direttameate
patrimonio netto, le imposte correnti, le attivigar imposte anticipate e le passivita per imposfteriie
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sono anch’esse imputate al patrimonio netto.

BN

Le attivitd e le passivita fiscali differite sonompensate quando vi e un diritto legale a compentgar
imposte correnti attive e passive e quanto siiséeno ad imposte dovute alla medesima AutoriZafese il
Gruppo intende liquidare le attivita e le passicibérenti su base netta.

DIVIDENDI
| dividendi vengono contabilizzati nel periodo calrite in cui viene deliberata la distribuzione.

Cambiamenti di principi contabili, errori e cambiamenti di stima

Il cambiamento delle stime contabili & definitolddAS 8 come un aggiustamento del valore contadiile
un’attivita o di una passivita, o dell'importo rappentativo del consumo periodico di un’attivithe derivi
dalla valutazione della situazione attuale e deiebiei e delle obbligazioni attesi futuri delle iwitia e
passivita. | cambiamenti delle stime contabili ego@o quindi da nuove informazioni e da nuovi svilue
non invece dalla correzione di errori.

La correzione degli errori di esercizi precedenticc omissioni ed errate rappresentazioni dei bildhano

o piu degli esercizi precedenti derivanti dal maoaal erroneo utilizzo di informazioni attendilzhe:

- erano disponibili guando i bilanci di quegli esersiono stati approvati;

- dovevano ragionevolmente essere ottenute ed atiéizaella preparazione e pubblicazione dei relativi
bilanci.

L'effetto del mutamento delle stime contabili, ansi dello IAS 8, viene imputato prospetticament®ato
economico a partire dall’esercizio in cui sono &atet
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Area di consolidamento

Metodo dell'integrazione globale

Le Societa controllate da Class Editori Spa che staite consolidate oltre a Class Editori Spa toretodo
dell'integrazione globale sono le seguenti:
Percentuale di

Proprieta

- Milano Finanza Editori Spa 88,827 %

e societa controllate:

- MF Servizi Editoriali Srl 99,00 %

- MF Editori Srl 100,00 %
- Lombard Editori Srl 50,10 %
- Class Digital Service Srl 68,75 %

e societa controllate:

- PMF News Editori Spa 100,00 %

- E-Class Spa 100,00 %
- Campus Editori Srl 70,00 %
- MF Service Srl 75,01 %

e societa controllate:

- CHTV Srl 100,00 %
- Edis Srl 99,50 %
- MF Conference Srl 51,00 %
- DP Analisi Finanziaria Srl In liquidazione 94,73 %
- EX.CO Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class Editori Service Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class TV Service Srl 100,00 %
- Classpi Spa 76,00 %
- Global Finance Media Inc. 73,52 %
- Class CNBC Spét) 2,73 %
- CFN/CNBC B.V. 68,43 %
- Radio Classica Srl 99,00 %
- MF Dow Jones Si(2) 50,00 %
- Telesia Spa 93,531 %
- Country Class Editori Srl 100,00 %
- Fashion Work Business Club Srl 100,00 %
- Assinform/Dal Cin Editore Srl 95,00 %
- | Love lItalia Srl In Liquidazione 51,00 %
- Class Meteo Services Srl In Liquidazione 100,00 %
- TV Moda Srl 51,00 %
- Classint Advertising Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class Servizi Televisivi Srl 100,00 %
- New Satellite Radio Srl 100,00 %
- Aldebaran Srl 100,00 %
- Class China eCommerce §2) 50,00 %

(1) Consolidata con il metodo integrale in quantotadiata per il 63,34% da CFN CNBC Holding B.V..
(2 Consolidata con il metodo integrale in quanto CEditori Spa detiene il controllo operativo.
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Metodo del patrimonio netto

Le Societa collegate di Class Editori Spa che state consolidate con il metodo del patrimoniostino:

- Italia Oggi Editori - Erinne Srl 48,90 %
e sue controllate
-Upcube Srl In Liquidazione 25,00 %
- Mito Srl 50,00 %
-Radio Cina ltalia Srl 49,00 %
-Embrace.it Srl 50,00 %

Nel periodo si segnalano i seguenti eventi relatiié partecipazioni in societa controllate e aydle:

- lincremento della partecipazione nella societae$iel Spa, la cui quota di possesso €& passata
dall’'85,625% al 93,531% a seguito di ulteriori aistgioni effettuate nel corso del primo semestre de
presente esercizio;

- nel mese di maggio 2015, é stata costituita leesd&mbrace.it Srl, di cui Class Editori possied®o,
allo scopo di aumentare la penetrazione della @a#zice nel settore dell'informazione digitale in
lingua estera destinata al turismo straniercermlaggiori citta italiane, con particolare attenziger
guello proveniente dalla Cina ma anche all'univeieta lingua inglese.

- Si segnala inoltre che nel corso primo semestr®,2@dl contesto del riassetto organizzativo detiaaC
editrice e nell'ottica di una maggiore razionalziome delle risorse e della struttura, sono statizdi i
progetti di fusione per incorporazione tra le sticikelesia S.p.A. e Aldebaran S.r.l. e tra le sadiéF
Service Srl e CHTV Srl.

E stata esclusa dal consolidamento la Societa Ajafis S.A. in quanto inattiva.
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PROSPETTI DI DETTAGLIO E NOTE ILLUSTRATIVE

ATTIVO

ATTIVITA’ NON CORRENTI

1) Attivita immateriali a vita indefinita

La composizione di tali attivitd immateriali risallsinteticamente come segue:

€uro/000 31/12/2014 30/06/2015
Testate editoriali 22.477 22.431
Frequenze 3.70 3.680
Avviamento 16.710 17.081
Totale attivita immateriali a vita indefinita 42.917 43.192
Il movimento delle attivita immateriali a vita iefinita € qui di seguito riportato:
Testate editoriali
€uro/000
Saldo al 31/12/14 22.477
Incrementi dell’esercizio --
Decrementi dell’'esercizio --
Differenze cambio 78
Svalutazioni dell'esercizio da impairment test (124)
Saldo al 30/06/15 22.431

Le differenze cambio sono relative al valore dé#latata editoriale iscritta nel bilancio della coliata

americana Global Finance Inc.

A seguito degli impairment test effettuati dal mgexent a fine periodo, é stata effettuata la szaioihe
della testata attribuita al canale TV Moda, rilevet sede di consolidamento, come meglio evidenziatla

tabella che segue.
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Il dettaglio delle testate possedute
che segue:

€uro/000

nonché la mertazione rispetto al precedente é descritto tedialla

Valore  Decrementi Differenze Incrementi Valore
iniziale  Svalutazioni Cambio Netto

1. Valore testate emerso in sede di

consolidamento:

Milano Finanza 9.237 9.237
Campus 60 60
DP Analisi 84 84
MF 3.165 3.165
Fashion Work Business Club -- --
Assinform 1.374 1.374
TV Moda 446 (124) 322
Totale 14.366 (124) -- -- 14.242
2. Valore testate contabilizzato da:

Global Finance 888 78 966
Class (Nistri Listri) 122 122
MF Interactive TV (In Aereo) -- --
CFEN CNBC B.V. 7.097 7.097
TV Moda 4 4
Totale 8.111 -- 78 -- 8.189
Totale testate editoriali 22. 477 (124) 78 -- 22.431
Frequenze

€uro/000 |mporti
Saldo al 31/12/14 3.730
Incrementi dell’esercizio --
Decrementi dell'esercizio (50)
Ammortamento dell’'esercizio --
Saldo al 30/06/15 3.680

Trattasi del valore delle frequenze radiofonicheseolute dalla controllata Radio Classica Srl.

Nel corso del periodo € stata ceduta la conces$tad@ Classica 2, con la realizzazione di unavgllenza

di 10 mila euro.

Classedlitori
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Avviamenti

€uro/000

Saldo al 31/12/14 16.710

Incrementi da variazione area di consolidamento --
Incrementi dell’esercizio 371
Decrementi dell’esercizio --
Differenze cambio --

Svalutazioni dell'esercizio da impairment test --

Saldo al 30/06/15 17.081

La composizione del valore attribuito all’avviamenton riferimento alle singole Societa partecipate,
espresso in migliaia di Euro, € la seguente:

€uro/000 Valore Decrementi Variazione Incrementi  Valore
iniziale Svalutazioni Area di netto
consolid.

Avviamento emerso in sede di
consolidamento:

Classpi Class Pubblicita Spa 9.773 9.773
EX.CO. Srl 72 72
E — Class Spa 385 385
Telesia Spa 1.103 371 1.474
Aldebaran Srl 3.660 3.660
Totale avviamento di consolidam. 14.993 -- -- 371  15.364

2. Valore avviam. contabilizzato da:

Country Class Srl 1.585 1.585
MF Service Srl 42 42
Aldebaran Srl 90 90
Totale avviamenti contabilizzati 1.717 -- -- = 1.717
Totale avviamenti 16.710 -- -- 371 17.081

Gli incrementi dell’esercizio sono relativi al rivascimento del maggior valore corrisposto nel pkriper
I'acquisto di ulteriori azioni da parte di Classited nella societa Telesia S.p.A., nella misura€61% del
capitale sociale.
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Procedure di impairment test seguite dalla Casa efdice, e risultati dell’attivita.

In sede di relazione semestrale sono stati effétteat di impairment sulle attivita immateriali \ata
indefinita per le quali si e ritenuto vi fosseracoistanze che lo richiedessero. In particolare:

* al momento della redazione del bilancio consolidg@imestrale, non vi sono nuovi piani approvatiidagl
organi amministrativi, dai quali desumere previsidinflussi di cassa per il futuro differenti daejie
utilizzate per le analisi svolte in sede di bilandi esercizio 2014;

» le procedure di impairment seguite, i criteri dieteminazione delle CGU, le principali scelte valivia
e le principali assunzioni nella determinazione \édbre recuperabile delle attivita immateriali itav
indefinita sono rimaste sostanzialmente le staspetto a quelle utilizzate in occasione della shra
del bilancio di esercizio 2014;

* i principali parametri utilizzati per la determifaze dei tassi di attualizzazione (struttura patrirale,
WACC, tasso di crescita del periodo terminale, hdilizzato), il periodo di riferimento per i fluss
futuri attesi, e le modalitd di attualizzazione deissi, non hanno subito in questa fase modifiche
rispetto a quelli utilizzati in sede di bilancio eercizio. Sono stati verificati ed aggiornatoli slati
contabili (Ebitda) relativi al semestre in corsoyadutato il loro eventuale effetto (se inferiorgpetto
alle attese) sull'intero esercizio.

Non si é ritenuto quindi di dover svolgere attivitgpairment per quelle CGU dove i risultati attesho stati
sostanzialmente in linea (o migliori) con quellepisti nei piani di sviluppo, e per le quali , itrel in sede di
bilancio di esercizio, il valore della CGU era st rispetto ai valori di carico. La presenzaattif di

entrambe le circostanze non ha fatto riteneressdo elementi di rischio per le CGU MF / Milanodza,
Assinform, Class Cnbc, E-class/Finance, Telesiafiles, Global Finance e ClassPi.

Per le CGU TV Moda e Country Class-Capital, invexestato effettuato il test avendo le CGU subito un
impairment al 31 dicembre 2014.

Il risultato dell’analisi per Country Class — Capihon ha richiesto nessuna svalutazione in furzella
considerazione che nella seconda parte dell'@nm@visto I'evento 35 anni di Capital che sulladdelle
aspettative dovrebbe garantire una marginalitatipasitale da consentire il recupero dei minorultiasti
conseguiti nel corso del primo semestre 2015 rigle previsioni.

Per la CGU TV Moda, si € registrato un andament@lgiugno 2015 non in linea con il piano. In
particolare:

* I'Ebitda della CGU é stato inferiore per 0,1 miliali euro rispetto alle aspettative, in particelar
seguito di un livello di fatturato inferiore;

e purin mancanza di una nuova stima approvata dal <d risultati dell’anno, si € ritenuto necessario
procedere ad una revisione del fatturato e mangeniil secondo semestre, mantenendo inalterate le
previsioni sui costi;

» il tasso di attualizzazione utilizzato (Wacc) éstesso delle valutazioni effettuate al 31 dicen#fy#4,
ossia pari al 8,4%.

L’effetto finale dovuto al recepimento dei minoigsi previsti nell’esercizio & una svalutazione 24
mila euro.

Nel corso del secondo semestre, quando saranmandifpeventuali aggiornamenti del piano, saragiloite
eventualmente valutare, anche alla luce di unatesnrevisione dei parametri utilizzati, gli etfedegli
impairment test a fine anno.
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2) Altre Immobilizzazioni immateriali

Il valore delle altre immobilizzazioni immaterialpari al 30 giugno 2015 43.165 migliaia di eurg ha
avuto nell’esercizio la seguente movimentazione:

€uro/000 Diritti di Concession Imm. in Altre Totale
brevetto licenze e corso e immobilizzazioni
marchi acconti
Costo storico 10.049 141 222 35.339 45,751

Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti

Ammortamenti precedenti (9.992) (126) -- (23.860) (33.978)
Saldo iniziale 57 15 222 11.479 11.773
Variazione area consolidamento

Acquisizioni dell’esercizio -- -- -- 3.202 3.302
Differenze cambio

Ammortamenti dell’esercizio (18) (2) -- (1.790) (1.810)
Totale 39 13 222 12.891 13.165
Tot. Altre Imm. Immateriali 39 13 222 12.891 13.165

L'incremento del valore delle altre immobilizzazio@ imputabile principalmente agli investimenti in
software effettuati da parte della capogruppo Clad#ori e dalle controllate E-Class e PMF News,
operative nel settore dell'informativa finanziarimonché dalla controllata Telesia per il rinnovo
dell'infrastruttura tecnologica relativa al cantéevisivo outdoor.

3) Immobilizzazioni materiali

Il valore al 30 giugno 2015 delle immobilizzazionateriali & costituito da:

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Terreni e fabbricati 304 302
Impianti e macchinari 2.013 2.065
Altri beni 1.577 1.318
Immobilizzazioni materiali in corso - 5
Totale 3.894 3.690

Le immobilizzazioni materiali registrano le seguematriazioni:

€uro/000

Saldo al 31/12/2014 3.894

Variazione area di consolidamento --
Incrementi dell’esercizio 561

Decrementi dell’esercizio --

Riclassifiche =
Ammortamento dell’esercizio (765)
Saldo al 30/06/2015 3.690
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Il dettaglio e la relativa movimentazione rispeit@eriodo precedente sono illustrati nella tabetie segue:

€uro/000

Attrezzature

Terreni e Impianti e - - . . Immob.
Fabbricati  macchinari |ndustr|al.| & bl in corso iotale
commerciali

Costo storico 364 23.033 1.641 18.564 -- 43.602
Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti
Ammortamenti precedenti (60) (21.020) (1.641) (16.987) --  (39.708)
Saldo iniziale 304 2.013 -- 1.577 -- 3.894
Variazione area consolidamento
Acquisizioni dell’esercizio 417 139 5 561
Ammortamenti dell’esercizio (2) (365) -- (398) -- (765)
Totale 302 2.065 -- 1.318 5 3.690
Tot. Imm. Materiali 302 2.065 -- 1.318 5 3.690

4) Partecipazioni valutate al Patrimonio Netto

La voce si riferisce al valore delle partecipazionisocieta collegate e ammonte&6®81 milioni di euro
contro 6,69 milioni di euro del 31 dicembre 2014setto al 31 dicembre 2014 da segnalare I'acqarsez
al costo di 60 mila euro, della societa Embracesdi]a quale Class Editori detiene il 50% del capit
L’incremento di valore delle partecipazioni nelteieta Italia Oggi Srl e Mito Srl & dovuto allaalutazione
delle partecipazioni, conseguenti ai risultati pestel semestre chiuso al 30 giugno 2015. Lageaione
della partecipazione detenuta nella societa Radia Galia Srl € conseguenza della perdita matulatia
societa nella prima parte dell'esercizio 2015.

Il dettaglio delle variazioni intervenute nel codel’'esercizio € esposto nella tabella che segue:

eurol000 Saldo al Incrementi Al?enaz: / Rivalutaz. / c}i/gti;zrign; Saldo al
31/12/14 Riclassif. (Svalutaz.) PN 31/12/15
Italia Oggi Editori Erinne Srl 4.096 5 67 4.168
Editorial Class S.A. 14 14
Class Roma Srl in liquidaz. -- --
Borsa 7 Editori Srl -- --
Emprimer Spa 5 5
Romaintv Spa in liquidaz. -- --
Embrace.it -- 60 (9) 51
Up Cube Srl in liquidazione -- --
Mito Srl 5 37 42
Radio Cina lItalia Srl 2.568 (39) 2.529
Totale 6.688 60 - (6) 67 6.809
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5) Altre Partecipazioni

urelone Saldo al Incrementi AIEEEE Riclassifiche Saldo al

31/12/14 Svalutazioni 30/06/15
Il Manifesto 10 - - - 10
Proxitalia 5 - - - 5
Entropic Synergies 300 - - - 300
Banca Popolare di Vicenze 497 2 - - 499
Totale 812 2 -- -- 814

6) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, paril&Z.046 mila eurg € interamente relativo alla quota parte esigibitee
I'esercizio del credito commerciale generato dediadita del software sviluppato dalle controllat€lass e
PMF, avvenuta nel corso dell’esercizio 2011, il credito € stato ceduto alla controllante Classdedi
nell'esercizio 2012. Secondo le previsioni dei oin IFRS il valore nominale dei crediti & stato
assoggettato ad attualizzazione con iscrizionadelativo fondo parl.546 mila euro

7) Crediti tributari non correnti

Sono pari &3,4 milioni di euro e includono i crediti per imposte anticipate, @rB0 giugno 2015 a 7,23
milioni di euro, contro un valore al 31 dicembrel2di 6,87 milioni di euro, nonché i crediti IRESlle
perdite conseguite dal consolidato fiscale per Léx@ioni di euro; il relativo ammontare al 31 dibre
2014 era pari a 16,68 milioni di euro ed era esptati crediti tributari correnti. Non sono staticantonati
ulteriori crediti IRES sulle perdite fiscali consatg nel periodo. Il dettaglio analitico della coosjzione
della posta, gia fornito nel bilancio al 31 dicemB014, verra incluso nel bilancio finale di pedod

8) Altri Crediti non correnti

L’ammontare degli altri crediti non correnti & paki30 giugno 2015 2,53 milioni di euro, contro un valore
al 31 dicembre 2014 di 2,52 milioni di euro.

Trattasi principalmente di depositi cauzionali atrsa fronte della sottoscrizione di contratti ditad di
immobili. Tra questi figura un deposito cauziondi€ milioni di euro versato da Class Editori a Gamgnia
Immobiliare Azionaria Spa durante la fase di rigtmazione da parte del gruppo CIA dell'immobiléosa
Milano in Corso ltalia angolo Via Burigozzo, destio, per una parte, ad essere adibito ad uffiareticio
della Casa editrice. Il relativo contratto d’affitt stato sottoscritto da Class Editori con laetacDiana Bis
Srl, controllata da CIA Spa, con decorrenza 1 tugbh12.

ATTIVITA’ CORRENTI

9) Rimanenze

Ammontano complessivament&2#&0 milioni di euro contro 2,55 milioni di euro dell'esercizio precetde
Il metodo adottato per la valutazione della cartd=~O, mentre per i servizi fotografici, i protidfiniti e le
merci destinate alla rivendita e stato utilizzdtodsto di acquisto che comunque risulta pari eriofe ai
prezzi di mercato.

In dettaglio la voce rimanenze & cosi composta:
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£€uro/000 31/12/14 30/06/15

Carta 243 239
Materie prime e di consumo 186 207
Materiale redazionale 89 89
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 518 535
Prodotti finiti e merci 2.034 1.966

Lavori in corso - -

Totale rimanenze di magazzino 2.552 2.501

Da segnalare che il valore dei prodotti finiti & 8iugno 2015 e esposto in bilancio al netto deldto
svalutazione magazzino di 537 mila euro, mentxvalibre del magazzino redazionale é al netto dicmad
svalutazione di 80 mila euro. Il fondo e stanzja¢o adeguare il valore contabile al fair valuemtedotti in
giacenza a fine periodo.

10) Titoli disponibili per la negoziazione

Il valore di tale posta al 30 giugno 2015 e 2{b5 milioni di euro. Trattasi della partecipazione
corrispondente al 51% del capitale della societdidR&ina Italia Srl, che é stata classificata agtivo
corrente in quanto nell'esercizio 2014 é statoosactitto un contratto preliminare di compravendiia
partecipazione che prevede la cessione della jyatgone al prezzo di 2,55 milioni di euro, pegilale e
stato incassato un anticipo pari a 2,00 milionedio esposto nella voce di stato patrimoniale i“dibiti
correnti”.

11) Crediti commerciali correnti

Il totale dei crediti commerciali correnti € passdf 76,21 milioni di euro del 31 dicembre 2018850
milioni di euro al 30 giugno 2015.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésgéguente:

€uro/000

31/12/14 30/06/15
Clienti ordinari 46.903 42.199
Fatture da emettere 10.748 3.576
Effetti in portafoglio 281 245
Distributori (Italia Oggi — Erinne) 3.955 2.831
Crediti vs. collegate 16.248 12.006
Fondo Svalutazione Crediti (1.922) (2.361)
Totale crediti commerciali 76.213 58.496

| crediti verso clienti sono prevalentemente dunatcommerciale legati ai ricavi pubblicitari dateadella
controllata Classpi Spa, subconcessionaria percieotta pubblicitaria del Gruppo.

Nel corso del primo semestre 2015 sono inoltre sttdttuati ulteriori accantonamenti a fondi swakzione
crediti, a seguito dell’analisi effettuata sulleftiva recuperabilithd, per circa 450 mila euro. iTal
accantonamenti sono resi necessari per far framgetenziali rischi di recuperabilita di alcune ipmmi
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creditorie le cui prospettive di esigibilita si sodeteriorate, in conseguenza del generale pegoént
delle condizioni di affidabilita del credito commo@le che si sta riscontrando pressoché in tugtiori in
Italia.

Si precisa che, come previsto dai Principi contabternazionali, il valore dei crediti verso clietiene
conto dell'effetto del cosiddetttime valuge che ha portato a seguito della stima dei tempincksso alla
attualizzazione degli stessi. Il minor valore degditi commerciali correnti al 30 giugno 2015, gexte
dall’attualizzazione, € pari a 0,3 milioni di euro.

12) Crediti finanziari correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
C/C Finanziario Italia Oggi — Erinne 4.247 5.398
C/C Finanziario Class Roma -- 4
Crediti finanziari vs. Radio Cina ltalia -- 160
Crediti finanziari vs. controllante Euroclass Moigdia Holding 245 245
Crediti finanziari vs. altri 2.890 3.072
Totale crediti finanziari 7.382 8.879

| crediti finanziari correnti sono costituiti pripalmente dei crediti relativi ai rapporti di finaiamento con
le Societa collegate e con le societa del grupp Sl corso del 2014 é stato concesso, a condizion
mercato, un finanziamento alla controllante Eurssla

13) Crediti Tributari correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Ritenute d’acconto bancarie 24 24
Erario c/IRES/IRAP 981 1.018
Erario c/IVA 4.464 4.383
Altri crediti vs. Erario 1.890 1.969
Totale crediti tributari 7.359 7.394

| crediti tributari risultano sostanzialmente inda con quelli in essere al 31 dicembre 2014.
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14) Altri Crediti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Anticipi Provvigionali 1.558 1.561
Note credito da ricevere/anticipi a fornitori 12.746 8.978
Crediti verso dipendenti 254 262
Ratei e risconti attivi 4.228 4.116
Crediti verso case editrici 686 698
Crediti verso enti previdenziali 580 957
Altri crediti 244 241
Totale altri crediti 20.296 16.813

Il decremento delle note credito da ricevere daifori recepisce anche gli effetti generati dakdinizione
di alcuni importanti accordi di saldo e stralciapstati con alcuni fornitori nel corso dell’eseridz

precedente.

| risconti attivi comprendono il rinvio ai futurisercizi di costi generati da maxi-canoni iniziali, contratti
di leasing operativi connessi all’'utilizzo di sofive e licenze d’'uso, dell’'area delffitoria elettronica

15) Disponibilita liquide

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Depositi bancari 7.319 3.164
C/C Postali 144 116
Denaro e valori in cassa 35 24
Totale Disponibilita Liquide 7.498 3.304

Di seguito viene fornita la posizione finanziaretta totale nelle sue componenti principali, espsstondo
lo schema raccomandato dalla Consob.

La riduzione delle disponibilita & attribuibile, mustante le risorse rivenienti dalla cessione dahte Class
TV, principalmente al fatto che nel periodo in esalm gestione operativa ha mostrato una generarione
cassa inferiore rispetto al primo semestre 201drdebato in parte dall’andamento delle gestione pairte
dal pagamento dei debiti verso fornitori con i gdakante I'esercizio chiuso al 31 dicembre 20laherstati
definiti dei piani di rientro.

Cyﬁﬂ? lor Pag. 53



Posizione finanziaria netta totale

€uro/000 31/12/14 30/06/15
e (Cassa 35 24
a) Depositi bancari 7.319 3.164

b) Depositi postali 144 116

« Altre disponibilita liquide 7.463 3.280
e C) Disponibilita liquide ed altre attivita finanziarie (A+B) 7.498 3.304
e Titoli detenuti per la negoziazione 2.550 550
c) Crediti finanziari verso imprese collegate 4.247 5.562

d) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie 3.135 3.317

» Crediti ed altre attivita finanziarie correnti 7.382 8.879
* F) Attivita finanziarie correnti (D+E) 9.932 9.429
»  Debiti bancari correnti 19.303 19.791
e) Mutui 3.965 3.934

f)  Finanziamenti 50.138 50.138

» Parte corrente dell'indebitamento non corrente 54.103 54.072
g) Debiti finanziari verso imprese collegate 4.356 507

h) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie -- -

e Altri debiti finanziari correnti 4.356 507
L) Debiti vs banche ed altre passivita finanziarie caenti (G+H+I) 77.762 74.370

M) Posizione finanziaria netta corrente (C+F-L) (60.332) (61.637)

i)  Mutui 2.897 1.066

j)  Finanziamenti -- -

a) Parte dell'indebitamento non corrente 2.897 1.066

b) Altri debiti finanziari non correnti -- --

P) Indebitamento finanziario non corrente (N+O) 2.897 1.066

Posizione finanziaria netta (M-P) (63.229) (62.703)
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PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

16) Movimentazione del Patrimonio Netto

€uro/000 Saldo al Giroconto Differenze Variaz. IAS Altri  Risultato del Saldo al
31/12/14 risultato di 19 su movimenti periodo 30/06/15
traduzione Fondo TFR

Patrimonio netto:

Del gruppa

Capitale 28.322 -- -- -- -- -- 28.322
Riserva sovrapprezzo 52 851 _ _ _ _ _ 52 851
azioni

Riserva legale 2.544 -- -- -- -- == 2.544
Riserva azioni proprie (94) = = = — - (94)
sz (6.708) 6.721 100 596 (337) - 372
consolidamento

Altre 1.835 -- -- 24 -- -- 1.859
Utili (perdite) a nuovo 114 (21.129) -- -- -- -- (21.015)
Utile (perdita) d’esercizio (14.408) 14.408 - - - (8.509) (8.509)
RIS METD ¢ 64.456 - 100 620  (337)  (8.509)  56.330
Gruppo

Di terzi:

e 6539  1.219 36 120 195 - 8.109
Utile (perdita) di terzi 1.219 (1.219) . _ _ 176 176
Patrimonio netto di terzi 7 758 . 36 120 195 176 8.285
Tot. Patrimonio Netto 72.214 -- 136 740 (142) (8.333) 64.615

| principali movimenti che hanno caratterizzat®dtrimonio Netto consolidato sono dettati, oltre calla
registrazione del risultato di periodo al 30 giug@l5 e dalla destinazione del risultato 2014, eféditto
positivo degli impatti attuariali del fondo TFR pigti dal principio IAS 19 transitati direttamente
patrimonio netto, pari complessivamente a 0,74omilidi euro. Da segnalare inoltre gli effetti posit
generati dalla riserva di conversione legata al&tguipata americana Global Finance, a seguito
dell’andamento del cambio euro/dollaro.

Il patrimonio netto di competenza di terzi € pa®,a23 milioni di euro al 30 giugno 2015 contro i 7,76
milioni di euro del 31 dicembre 2014. L'incremendo motivato dal risultato positivo del periodo e
dall’effetto combinato dei fenomeni sopra descritti

Relativamente al Patrimonio netto si ricorda ciies$emblea dei Soci ordinaria tenutasi in data 3fleap
2015 ha deliberato l'attribuzione al Consiglio dnéinistrazione di una nuova delega valida per uioge

di 18 mesi per l'acquisto e la disposizione di mizgyoprie, in una o piu tranche, entro il limiteld 0% del
capitale e comunque entro i limiti degli utili dibuibili e delle riserve disponibili risultanti Haltimo
bilancio approvato. Sempre in tale data, I'Assembbei Soci in sede straordinaria ha deliberato
I'eliminazione del valore nominale delle azionl eaggruppamento delle azioni ordinarie in circadaz nel
rapporto di 1 nuova azione ordinaria ogni 3 aziomlinarie possedute. A seguito del raggruppamento i
capitale sara rappresentato da 94.406.358 aziasisémblea ha anche deliberato l'introduzione deltani

a voto maggiorato. In data 4 giugno 2015 si & amzl'operazione di raggruppamento delle azions£@
nuova azione ordinaria ogni 3 azioni ordinarie pdse), con contestuale eliminazione del valoreinal®
delle stesse. A seguito del raggruppamento il abgpé ora rappresentato da 94.406.358 nuove azioni;
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PASSIVITA' NON CORRENTI

17) Debiti finanziari non correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) 2.897 1.066
Totale Debiti Finanziari 2.897 1.066

La riduzione dei debiti finanziari non correntigiéto al precedente esercizio € dovuta, allassifi@a nei
debiti finanziari correnti, delle rate di finanzianto in scadenza entro i 12 mesi successivi aliG@ng
2015, pari a circa 1,8 milioni di euro. | debithdinziari non correnti al 30 giugno 2015 includano
finanziamento contratto dalla controllata Assinfazon banca Carige, con scadenza 2017 il cui ammeonta
con scadenza oltre i 12 mesi € pari a 178 mila,euwnché la quota oltre 12 mesi, pari a 888 miglidii
euro, del mutuo contratto dalla Class Editori cBanca Popolare dell’Emilia Romagna.

18) Debiti per imposte differite

L’ammontare dei debiti per imposte differite & paki30 giugno 2015 4,19 milioni di euro, contro un
valore al 31 dicembre 2014 di 1,21 milioni di eutalettaglio analitico della composizione dellast® gia
fornito nel bilancio al 31 dicembre 2014, verraluso nel bilancio finale di periodo.

19) Fondi per rischi e oneri

€uro/000

Saldo al 31/12/2014 2.632
Accantonamenti dell’esercizio 70
Utilizzi dell’'esercizio (1.816)
Saldo al 30/06/2015 886

Gli utilizzi dell’esercizio sono interamente rifeifi alle coperture dei costi cessanti del canalas€ TV,
conseguenti alla cessione della licenza LCN27, mvtzeal termine del precedente esercizio. Nel gerio
sono stati effettuati ulteriori accantonamenti dagdella controllante Class Editori per far feoatpossibili
uscite finanziarie legate ad accordi transattiviénso di definizione alla data del 30 giugno 2015.
L’ammontare residuo dei fondi rischi appare congrispetto alle passivita potenziali stimate dallas&
editrice, relative principalmente a cause inerkttivita editoriale.

20) Trattamento di fine rapporto

€uro/000 Saldo al Variazione Trasferimenti/ Oneri Oneri  Accant. Saldo al

31/12/14 area di Utilizzi finanziari attuariali 30/06/15
consolid.

Categoria:

Dirigenti 575 - (115) -- (72) 14 402

Giornalisti 2.818 - (271) 1 (291) 67 2.324

Impiegati 3.905 -- (101) 3 (347) 155 3.615

Tot. Fondo TFR 7.298 -- (487) 4 (710) 236 6.341
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PASSIVITA’ CORRENTI

21) Dehbiti finanziari correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Debiti verso banche per scoperti di c/c e linee menciali 19.303 19.791
C/C collegate 4.356 507
Altri debiti verso istituti di credito 54.103 54.072
Totale debiti finanziari 77.762 74.370

| debiti verso altri finanziatori comprendono débitrso banche per finanziamenti stand-by e deoaldo,
contratti dalla capogruppo Class Editori, per ci®14 milioni di euro. Per maggiori dettagli sulla
situazione finanziaria si rimanda alla relaziondasgestione nella sezione di commento alla posiio

finanziaria netta.

22) Debiti commerciali correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Debiti verso fornitori e collaboratori 27.510 25.283
Fatture da ricevere e note credito da emettere 14.457 8.649
Debiti verso societa collegate 3.202 4.738
Totale debiti commerciali 45.169 38.670

Il consistente decremento dei debiti commerciajpeito al precedente esercizio &€ dovuto principatenel
pagamento dei piani di rientro relativi agli acdatdsaldo e stralcio stipulati nel precedente @géar, oltre
che alle manovre di contenimento delle spese.

23) Dehbiti tributari correnti

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Erario C/IVA 119 55
Debiti vs. Erario per ritenute 987 760
Altri debiti tributari 119 149
Debito per imposte correnti 848 1.000
Totale debiti tributari 2.073 1.964

| debiti per imposte correnti sono relativi allepioste stimate sui risultati del primo semestre 2@driché al
saldo del residuo debito per imposte del precedesggcizio, in corso di liquidazione tramite pagatne
rateali a partire dal mese di giugno 2015.
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24) Altri debiti correnti

€uro/000 31/12/14 30/6/15
Debiti verso Istituti di Previdenza 1.162 1.197
Debiti vs. agenti per provvigioni 2.623 2.463
Debiti vs. dipendenti 568 922
Debiti vs. azionisti per dividendi 97 97
Risconto abbonamenti 770 1.823
Rese a pervenire 11.122 7.645
Altri Ratei e risconti passivi 2.779 4.877
Clienti conto anticipi 2.032 2.106
Altri debiti 550 393
Totale altri debiti 21.703 21.523

L'incremento dei risconti abbonamenti e degli attiei e risconti passivi rispetto al 31 dicembfd £ é
legato al momento del conteggio che per abbonardeudiirata annuale correlati all’anno solare deteam
un maggior valore degli stessi in sede di chiugufrannuale.

CONTO ECONOMICO

Circa I'andamento economico di Class Editori Spaoeieta controllate, oltre a quanto indicato nella
relazione intermedia sulla gestione si evidenziarqrincipali voci divise per classi.

25) Ricavi
€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Ricavi copie e abbonamenti 13.251 13.414 1,2
Ricavi pubblicitari 24.895 22.531 (9,5)
Altri ricavi 2.523 2.744 8,8
Totale ricavi 40.669 38.689 (4,9)
Contributo in conto esercizio 177 184 4,0
Totale 40.846 38.873 (4,8)
Proventi non ordinari 1.732 301 (82,6)
Totale 42.578 39.174 (8,0)

| ricavi di abbonamenti e copie mostrano un salktanzialmente in linea con quello del primo semest
2014.

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre imiixe poste
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in essere direttamente dagli editori in Italia dtestero segnano una diminuzione nel semestre9dslo
rispetto allo stesso periodo dello scorso eseroizime gia descritto tale riduzione e dovuta pgabmente a
2 elementi di discontinuita, quali la vendita dahale Class TVn onda sulla frequenza LCN 27 del
digitale terrestre per i quotidiani 'assenza dell'iniziativa editde MF25 anni del giugno 2014. Al netto
di tali elementi di discontinuita, pari a circa 2Mlioni di Euro, i ricavi pubblicitari del primoesnestre 2015
avrebbero mostrato un lieve miglioramento rispettorimo semestre 2014.

Gli altri ricavi comprendono principalmente, oltaericavi non riconducibili alle altre categoriericavi
derivanti dalle prestazione per servizi erogatiad@lasa editrice alle societa collegate.

26) Costi della produzione

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Acquisti 1.915 1.799 (6,1)
Servizi 31.679 28.109 (11,3)
Costo del personale 9.726 9.254 (4,9)
Valutazione partecipazioni a patrimonio netto (51) 6 111,8
Altri costi operativi 1.790 2.065 15,4
Totale costi operativi 45.059 41.233 (8,5)
Oneri non ordinari 1.206 405 (66,4)
Totale costi operativi 46.265 41.638 (10,0)

La riduzione negli acquisti si deve principalmeataninori acquisti di merce destinata alla riveadjt.d.
cambi merce), che si accompagnano ai relativi mmzavi pubblicitari.

La riduzione nei costi per servizi & principalmelegato ai risparmi di costo ottenuti a seguitdadeéssione
della licenza relativa al canale televisk€N 27 del digitale terrestr&®isparmi a tutti i livelli sono stati
ottenuti anche nelle altre spese di struttura aisedelle azioni di riduzione dei costi intrapgasel corso

dei precedenti esercizi.

Relativamente al costo del personale la riduziarm®sto e diretta conseguenza del piano di rioayazione

e razionalizzazione delle attivita ditaff e di line avviato nel corso del 2014 con una conseguente
semplificazione della struttura societaria e dellia dei contratti di solidarieta sulle societa dalppo dove
guesti non erano gia attivi.

Ulteriore dettaglio € fornito per dare evidenzaatesti relativi ai servizi:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.

(%)
Costi della produzione 13.431 11.172 (16,8)
Costi redazionali 2.436 2.421 (0,6)
Costi commerciali/pubblicita 9.131 8.268 (9,5)
Costi di distribuzione 2.753 2.335 (15,2)
Altri costi 3.928 3.913 (0,4)
Totale costi per servizi 31.679 28.109 (11,3)
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27) Proventi e oneri non ordinari

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.
(%)
Sopravvenienze attive 1.230 290 (76,4)
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 502 11 (97,8)
Totale proventi non ordinari 1.732 301 (82,6)
Sopravvenienze passive 703 284 (59,6)
Perdite su crediti (non coperte da fondi) 5 -- n.s.
Costi per refusione danni e transazioni 498 121 (75,7)
Totale oneri non ordinari 1.206 405 (66,4)
Risultato delle partite non ordinarie 526 (104) (119,8)

Le sopravvenienze attive del primo semestre 2048tano sensibilmente inferiori a quelle registraéd
corso del primo semestre 2014, che erano costipeitecs38 mila euro dallo storno di debiti a seguistia
negoziazione con fornitori di accordi di saldo ealsio, per 321 mila euro da sopravvenienze affiseali
relative a differenze nei conteggi delle imposterexti e differite del precedente esercizio, e [zer
differenza a ricavi di competenza di anni preceidg@noventi per riparti da fallimenti relativi aemiti gia
svalutati, differenze tra valori stimati nei preeatl esercizi per costi da pervenire e valori @ffiet
consuntivati, o chiusura di partite a debito pegdali non si & concretizzato I'esborso monetario.

Le plusvalenze del primo semestre 2014 includeviantire, per I'importo di 500 mila euro, gli effett
economici della cessione del ramo aziendale opegdta controllata CHTV Srl.

Gli oneri non ordinari comprendono sopravvenienassiyve, perdite su crediti e costi del periodo lper
chiusura di contenziosi e transazioni varie.

28) Ammortamenti e svalutazioni

La voce espone il costo della quota di ammortameleibesercizio dei beni immateriali e materiali, i
dettaglio analitico per cespite & esposto nelleleaprecedenti. Il dettaglio € esposto nella tabstiguente:

€uro/000 30/06/14 30/06/15 Variaz.

(%)
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 1.486 1.810 21,8
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 771 765 (0,8)
Accantonamento fondo svalutazione crediti 1.100 959 (12,8)
Accantonamento fondi rischi diversi 170 70 (58,8)
Svalutazione attivita a vita utile indefinita a aég di impairment test 675 124 (81,6)
Totale Ammortamenti e svalutazioni 4.202 3.728 (11,3)
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L'incremento degli ammortamenti delle immobilizzazi immateriali € principalmente generata dagli
investimenti effettuati dalla Casa editrice nelarfinance nel corso degli ultimi esercizi. Nelsmdel
periodo, e in conseguenza dell’attuale crisi ecanarohe ha reso problematico il regolare incasscrediti
commerciali, sono stati prudenzialmente incremenfandi svalutazioni crediti accantonando 0,98iomi

di euro. Anche la svalutazione delle attivita aavittile indefinita trova origine dall’attuale coste di
mercato del settore editoriale; gli amministraguila base degli impairment test effettuati a casione del
semestre, hanno ritenuto opportuno procedere \#latazione di asset a vita utile indefinita, comeglio
descritto in sede di commento della posta patriadeni

29) Oneri/Proventi Finanziari netti

Di seguito il dettaglio dei proventi e oneri fingarz dell’esercizio:

€uro/000

30/06/14 30/06/15
Interessi attivi bancari 143 1
Proventi finanziari da collegate 110 71
Altri proventi finanziari 49 127
Totale Proventi finanziari 302 199
Spese bancarie e di finanziamento (230) (297)
Interessi passivi bancari (2.171) (1.631)
Oneri finanziari da collegate (13) (60)
Altri oneri finanziari (213) (120)
Totale Oneri finanziari (2.627) (2.008)
Proventi/(Oneri) finanziari Netti (2.325) (1.809)

La voce altri proventi e oneri finanziari comprerglieeffetti del ime valuesull’attualizzazione dei crediti.
Il decremento degli interessi passivi bancari siedgrincipalmente al minor livello di indebitamenterso
istituti finanziatori del primo semestre 2015 rigpello stesso periodo dell’anno precedente.

30) Imposte

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

30/06/14 30/06/15
Imposte dell'esercizio 525 568
Imposte differite/anticipate (2.953) (236)
Totale imposte del periodo (2.428) 332

Le imposte differite/anticipate del primo seme&®d4 includevano un effetto positivo pari a 3.8d5liaia
di euro relativo alle imposte anticipate su perfigeali IRES, mentre al 30 giugno 2015 prudenzeaite
non sono state accantonate le perdite fiscali IREB8urate nel corso del primo semestre pari a &rsa9
migliaia di euro.
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31) Effetto fiscale relativo alle altre componenti di onto economico complessivo consolidato

intermedio

Le altre componenti di conto economico complessimusolidato sono date dai seguenti fenomeni:

variazioni relative alla riserva di conversione solidata, relative alle differenze di traduziond de
patrimonio netto della controllata americana Gldbiakance Inc. Tale differenza e positiva al 30 gug
2015 per 136 mila euro (la quota degli azionistindiggioranza € pari a 100 mila euro; la quotardi &

di 36 mila euro). L'effetto al 30 giugno 2014 erasjtivo per 11 mila euro (8 mila euro la quota degl
azionisti di maggioranza; 3 mila euro la quotatdeti);

la modifica del principio IAS 19 relativo, tra Itab, alla modalita di contabilizzazione del fondBR,
con 'abolizione della possibilita di utilizzaziomel metodo del corridoio ai fini della registrazéodegli
oneri e delle perdite attuariali, ha comportatcdatabilizzazione diretta, in una riserva di paomo
netto, dei proventi attuariali maturati nel corsal'dsercizio per complessivi 740 mila euro (la gudi
pertinenza degli azionisti di maggioranza & pak@ mila euro mentre quella relativa ai terzi &20
mila euro).

Tali poste, recepite a livello di conto economioonplessivo, non generano effetti fiscali.

32) Conti d'ordine

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000 31/12/14 30/06/15
Fideiussioni per concorsi a premi 120 120
Fideiussioni prestate a favore di terzi 1.143 1.436
Totale Fideiussioni prestate 1.263 1.556
Merce/Macchine elettroniche presso terzi 1.165 1.087
Carta presso terzi 243 239
Totale nostri beni presso terzi 1.408 1.326
Azioni presso Monte Titoli 372 207
Totale titoli presso terzi 372 207
Totale 3.043 3.089
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FAIR VALUE DELLE ATTIVITA' E PASSIVITA’ FINANZIARIE

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfammto tra il valore iscritto nella situazione & 8iugno
2015 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value

Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.854 5.854
Crediti commerciali 77.379 75.542
Partecipazioni e titoli 7.623 7.623
Altri crediti 59.055 59.055

Passivita finanziarie

Finanziamenti

- a tasso fisso 5.000 5.000
- a tasso variabile 50.645 50.645
Debiti commerciali 38.670 38.670
Altri debiti 24.674 24.674
Debiti verso banche 19.791 19.791

INFORMATIVA DI SETTORE

La seguente informativa di settore é stata predispga accordo con lo IAS 14.
Si riportano di seguito i principali dati settoriabcietari:

A) Aree digitali

(€Sgt)i/?i?:?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va:::é?&z Varé?/:)'
Ricavi 16.958 15.647 (1.311) (7,7)
Costi operativi diretti 15.723 13.529 (2.194) (14,0)
Margine di contribuzione 1.235 2.118 883 71,5
Incidenza % sui ricavi 7,3 13,5

B) Newspapers

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va::;é?&g Varé?/:).
Ricavi 8.829 7.640 (1.189) (13,5)
Costi operativi diretti 5.103 4.785 (318) (6,2)
Margine di contribuzione 3.726 2.855 (871) (23,4)

Incidenza % sui ricavi 42,2 37,4
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C) Periodici

(€IZl)J::1(t)i/(|?i(():?assificati dal management) 30/06/14* 30/06/15 Va:::é?&i Varé?/j)'
Ricavi 7.754 8.135 381 4,9
Costi operativi diretti 7.973 8.604 631 7,9
Margine di contribuzione (219) (469) (250) n.s.

Incidenza % sui ricavi (2,8) (5,8)

*a seguito del cambiamento nel corso dell'eserc2d5 dei criteri di redazione del reporting gestie, ai fini di una corretta lettura dei dati
comparativi i dati del primo semestre 2014 sont s&aborati utilizzando tali nuovi criteri.

D) Servizi professionali

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 30/06/14 S0/06/15 Va::;é?&g Varé;j).
Ricavi 5.747 5.620 (128) (2,2)
Costi operativi diretti 4.878 4.438 (440) (9,0)
Margine di contribuzione 869 1.182 313 36,0
Incidenza % sui ricavi 15,1 21,0

La ripartizione del fatturato tra i vari busineda éeguente:

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 30/06/14 30/06/15 Va::;é?&g Varé;j).
Conference/saloni 1.134 1.364 230 20,3
Concessioni di pubblicita 4.603 4.256 (347) (7,5)
DP/Analitica 10 - (10) (100,0)
Totale ricavi 5.747 5.620 (227) (2,2)

Contenziosi in essere

L'Agenzia delle Entrate di Milano ha notificato marso del 2005 alla Societa Milano Finanza Edi&pa
awvisi di accertamento relativi agli anni fiscald@® e 2003. Dopo il ricorso di Milano Finanza, la
Commissione Tributaria Provinciale di Milano ha dsipato il 17 luglio 2007 la propria sentenza diar
grado accogliendo parzialmente le doglianze mataifesdalla Societa, dimezzando di fatto nel valere
iniziali riprese a tassazione. Nel frattempo, iséalla legge, é stato iscritto a ruolo il 50% eleflaggiori
imposte accertate. Il pagamento delle cartellevermvto nel mese di luglio del 2006 per un impoitoicta
354 mila euro. L'udienza presso la CTP di Milane& genuta il 6 luglio 2009. La sentenza, depositafa
novembre 2009, ha respinto I'appello dell’Agenzm merito all’'avviso d’accertamento sull'anno 2003
mentre ha parzialmente accolto I'appello per quamatacerne I'avviso d’accertamento dell’anno 2002. |
particolare e stato accolto il ricorso dell’Agenziguardo al rilievo n. 4 dell'avviso d’accertamenbvvero
I'omissione della contabilizzazione di interesdivat(art.56 Tuir) con relativo recupero a tassagai fini
delle imposte dirette di euro 340.901,46. La saégiebn I'assistenza dello Studio Legale Tributéoiodato
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da Franco Gallo, ha presentato nel mese di dice2®t6 ricorso in Cassazione. Alla data del 30 giugn
2015 si e in attesa della fissazione dell’'udienza.

E in essere sulle societa Class Editori Spa, Milinanza Spa (nonché sulla collegata Italia Oggjioid-
Erinne Srl) un contenzioso con I'Inpgi in virtu dgliale l'istituto avanza pretese su presunte viotaz
contributive che la societa ritiene infondate. Datpportunita offerta dall'istituto del condonatrodotto su
contenziosi con I'Inpgi, la Casa editrice ha valotaonveniente aderire allo stesso relativamente ai
contenziosi afferenti ai primi accertamenti effattuNel corso del 2013 sono terminati i pagameattali
delle somme concordate, con utilizzo integralefaledi rischi appositamente stanziati, pari a 40 miuro.
Prosegue invece il contenzioso sugli accertameseguti dall’'lnpgi nel corso del 2007. L’'ammontare
complessivo delle richieste e di circa 1,6 milidheuro. Per questi, confortati dalle valutazioella studio
legale Ichino-Brugnatelli e Associati, incaricatelld difesa, non si € ritenuto opportuno al momdatahe

in ottemperanza al principio IAS n. 37) effettuateun accantonamento. Da segnalare a supportoliteis
della Casa editrice, che per un analogo contenaosol'Inpgi che coinvolge la collegata Italia Ogta
Corte d’Appello di Roma, nell'aprile 2014, ha adoointegralmente il ricorso della societa riformand
sentenza di primo grado n. 11131/2, inizialmengwa@fevole alla societa.

Con riferimento al contenzioso relativo a Class@dida segnalare che con dispositivo del 31 o#t@®14,

la Corte d’Appello di Roma ha respinto il ricorselld societa, che € intenzionata a depositarep éhtr
termine del 25 novembre 2015, ricorso in CassaziBekativamente invece al contenzioso aperto sardil
Finanza Editori, si segnala che la Corte d’AppéildRoma, con sentenza depositata li 30 maggio 2844,
riformato parzialmente la sentenza di primo gratalente al 2011, con esito maggiormente favoeeatia
societa. In data 17 giugno 2015 I'Inpgi ha pregentaorso in Cassazione.

Alla societa Classpi Spa erano stati notificati isvvi accertamento a seguito di processi verbali d
constatazione per le principali concessionariegtiegsercizi dal 2002 al 2007, per presunta indgitit Iva
sui costi per diritti di negoziazione pagati ai @€ekledia, come da prassi di settore.

La societa ha vinto il primo grado di giudizio pette le annualita, ad eccezione del 2005, anndl peiale
la CTP di Milano (Sezione 1) che con sentenza . @®nunciata il 7 giugno 2011 e depositata in data
settembre 2011 ha respinto inaspettatamente isoodella societa.

E stato quindi presentato ricorso in appello présstommissione Tributaria Regionale della Lombauatie
con sentenza n. 19/13/13, pronunciata il 23 genp@i@, si & pronunciata sfavorevolmente al ricatsia
societa, che, pertanto in data 7 ottobre 2013 epagitato ricorso alla Suprema Corte di Cassazione.

Si ricorda che Equitalia-Esatri aveva gia emessoaantella esattoriale relativamente al 50% delipaste
accertate (con esclusione dell'lres), per comples6 mila euro. La cartella comprendeva siaievil
contenuti nella verifica fiscale sul 2005 che quedlativi ai contenziosi sui diritti di negoziazie per gli
anni 2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensijan stata presentata istanza di rateizzazione cattella.
La richiesta e stata accolta ad inizio 2011. Ldetaca corrisposto circa 221 mila euro, piu dirgasioe
complessivamente dovuto in base all'esito delldesera di primo grado di cui si & detto in precedertz
stato quindi sospeso il piano di rateazione ancéegaito dell’'ottenimento del provvedimento di sgpada
parte del’Agenzia delle Entrate. In data 29 magg@i2 e stato ottenuto il rimborso di 126 mila euro
corrispondenti a quanto versato in eccedenza tespditesito della sentenza della Commissione Taba
Provinciale.

Relativamente alle annualita 2002, 2003 e 2004, ssmtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data §0di2012, e stato confermato il giudizio favorevalla
societa conseguito gia in primo grado. In datautlié 2013 e stato notificato, da parte dell’ Agendelle
Entrate, ricorso per Cassazione avverso la ciextéenza n. 8/14/12. Classpi ha presentato contrspan
data 24 ottobre 2013.

Infine, con riferimento alle annualita 2006 e 206@n sentenza n. 58/12/13 della Commissione Trilauta
Regionale della Lombardia, depositata in data 1&2ma013, & stato confermato il giudizio favorevalia
societd conseguito gia in primo grado. Anche instpuecaso I'Agenzia delle Entrate ha proceduto a
depositare ricorso in Cassazione per I'impugnazigiea sentenza favorevole alla societa, la qualdata

17 dicembre 2013, ha provveduto a depositare catirso.

Per tutti e tre i giudizi, si & in attesa dellaséigione dell’'udienza di trattazione che sara prédslmente
fissata fra circa 3 anni.
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In data 25 febbraio 2010 e stato notificato allatamlata Class Pubblicita (di seguito “ClasspiYyviso
d’accertamento in seguito a una verifica fiscalfetafata da parte dell’Agenzia delle Entrate sulfa
fiscale 2005. L'avviso d’accertamento riportavaege fiscali Ires/Irap per circa 2,5 milioni di ew riprese

ai fini lva per circa 2 milioni di euro. Diverseprese sono scaturite dalla mancata considerazitanparte
dei funzionari dellAgenzia, di quella che e laltaadel mercato pubblicitario in generale e I'ew@tne
tipica dei contratti di cambio merce in particoladeve é inevitabile per tutto il mondo dell’editoil fatto

di rivendere il materiale/servizio a prezzi inferia quelli di acquisizione. Il rilievo principalelativo alla
mancata contabilizzazione di ricavi riguarda la oza rifatturazione a societa del Gruppo di costi d
pubblicitd sostenuti per la promozione delle testaditoriali. Tali prestazioni sono tuttavia préeigla
contratti infragruppo che prevedono una specifexaunerazione per Classpi. In data 7 settembre 2011
stata depositata la sentenza n. 191 della Commessigibutaria Provinciale di Milano (Sezione 1). La
sentenza e stata nel complesso molto favorevotngéiendo quasi tutte le osservazioni della soceeta
ridimensionando sensibilmente i rilievi iniziali’Agenzia delle Entrate, avverso la citata senteras,
notificato nei termini di legge appello incidentatentro il quale la societa ha a sua volta pregerdtto di
controdeduzioni e costituzione in giudizio. La Coissione Tributaria Regionale di Milano, in data 23
gennaio 2013, ha sostanzialmente confermato I'efita sentenza di primo grado, ribadendo quindi la
generale correttezza dell’'operato della societenddtante entrambe le sentenze siano state estret@game
favorevoli, riducendo di fatto le pretese dell’agendagli originari 2,5 milioni di imponibile acdato, a
circa 370 mila euro di imponibile, la societa hancmque ritenuto opportuno ricorrere in Cassazianehe

in considerazione del fatto che la stessa sentave@a dato esito negativo alla societa con rifemimeal
tema dei diritti di negoziazione, relativamentéaalhualita in questione.

Informazioni in materia di privacy

Ai sensi del punto 26 dell’Allegato B al D.Lgs.196/2003 recante Codice in materia di protezionaldg
personali, gli amministratori danno atto che lai&@csi € adeguata alle misure in materia di protezdei
dati personali, alla luce delle disposizioni intotte dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini entedalita
ivi indicate. In particolare segnalano che il Doemo Programmatico sulla Sicurezza di cui al pd&alel
medesimo Allegato B, depositato presso la sedealgoeiliberamente consultabile, & stato redatttata 28
marzo 2006 e costantemente aggiornato secondevesjone normative.

Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugh6@n. DEM/6064293, si precisa che non vi soneestat
operazioni significative non ricorrenti poste ise® dalla Casa editrice nel corso del primo sem@6t15.

Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o imsuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugl@& n. DEM/6064293, si precisa che nel corso
dell'esercizio la Casa editrice hon ha posto irressperazioni atipiche e/o inusuali, cosi coméndefdalla
Comunicazione stessa.

Adesione al regime di opt-out circa gli obblighi dipubblicazione di documenti informativi in occasiome
di operazioni straordinarie

Class Editori, con comunicato diffuso in data lbielio 2013, ha dichiarato che a decorrere da taie, d
aderisce al regime di opt-out di cui agli artt. €@mma 8 e 71, comma 1-bis, del Regolamento Ertiitten
cosi come modificato dalla Delibera Consob n. 188020 gennaio 2012, avvalendosi della facolta di
derogare agli obblighi di pubblicazione dei docuthénformativi prescritti in occasione di operazion
significative di fusione, scissione, aumento diitzd@ mediante conferimento di beni in natura, dsigioni

e cessioni.
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Principali eventi successivi al 30 giugno 2015

Nel corso del mese di luglio Class Editori ha atojiattraverso la controllata CCeC specializzatiiene
commerce, la spedizione dei primi prodotti alimenitaliani destinati alla piattaforma cinese CClMa&ll,
con la quale la Casa editrice ha il rapporto dimsipplier per il settore food e di main agentfashion,
accessori e design.

La prima spedizione ha il valore di circa 1 miliodieeuro e fa parte di un ordine contrattualizzditd.0
milioni di euro per i prossimi mesi. L'impegno dimmo garantito di 10 milioni al’anno da parte dCIG
Mall vale anche per i prossimi quattro anni.

Entra cosi nel vivo l'attivita di CCeC, la socieiaui € socio il gruppo Cremonini, presente nehsiglio di
Amministrazione con Augusto Cremonini (amministratadelegato di IF&B, la societa di Modena
specializzata nell'export di prodotti alimentaailigni). Augusto Cremonini & uno dei due consiglielegati

di CCeC (I'altro € Emilio Adinolfi, finora CFO di l@ss Editori). La collaborazione fra Class Editeril
Gruppo Cremonini consente di offrire il meglio debd italiano alla piattaforma promossa da Bank of
China, China Telecom, China Union Pay e CCPIT,eb&ip governativa cinese per lo sviluppo del
commercio internazionale.

La piattaforma CCIG Mall, controllata da madame Gimng, fondatrice del gruppo tecnologico Century,
rientra nel programma del governo cinese di sviduppi consumi interni per sostenere lo sviluppo
dell'economia e soddisfare le esigenze di accrestévello di qualita della vita della nuova ciesmedia,
ormai composta da alcune centinaia di milioni diesi. Per questo, accanto alla piattaforma B2Bpsta
essere lanciata la piattaforma B2C, su un decdueiCentury ha realizzato con China Telecom e ofji@ &
attivo per oltre 100 milioni di utenti.

Sempre nel mese di luglio, Class Editori ha anahecleiso attraverso WeClass e la partecipazione in
WetoBusiness, il veicolo italiano di WeChat, i prioontratti con le aziende italiane che voglionostrarsi

in Cina attraverso la piattaforma descritta sopGrazie all’operativita di WeChat e di CCIG MalllaGs
Editori puo sviluppare un sistema di proiezion€ina su tutte le tipologie di canali e-commerce.

Evoluzione prevedibile della gestione

Nonostante un leggero calo del fatturato rispettpramo semestre 2014, ma in leggero incremento, a
perimetro con Class TV esclusa, la Casa editriceduto sensibilmente le perdite operative rigpetio
stesso periodo dell’anno precedente, grazie anbd@zoni di riduzione dei costi gia implementatalle
guali seguiranno nel corso dell’anno ulteriori mésdiguardanti tutti i settori, incluso il costoldavoro. A

ci0 va aggiunta la scelta di investire in manieomsistente nei settori del futuro, come il digitdle-
commerce, piattaforme straordinarie come WeChat kKs@viall.

Nonostante le incertezze che ancora caratterizkamercato pubblicitario, la Casa editrice ha piigato per
la seconda parte dell'anno iniziative editoriadui ricavi, dovrebbero permettere di recuperarepesare nel
corso dell’anno i livelli di fatturato dell’anno ¢cedente, quando il perimetro era piu ampio.

Il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Victor Uckmar
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 12 0 del
D.Lgs n. 58/1998

Cyﬁﬂ? lor Pag. 68



Ai sensi dell'art. 126 del regolamento approvato ao Deliberazione Consob n. 11971/1999 si da

informazione delle partecipazioni rilevanti ex art.120 del D.Lgs n. 58/1998

Denominazione Citta o Capitale | Quota % | Modalita Socio % di
Stato sociale |consolidato detenzione partecip.
di gruppo guota sul
capitale
Campus Editori Srl Milano 50.000 70,00 diretta |Class Editori Spa 70,00
PMF News Editori Spa Milano 156.000 68,75 | indiretta |Class Digital 68,75
Service Srl
Country Class Editori Srl Milano 10.329 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Edis Srl Milano 10.400 99,50 diretta |Class Editori Spa 99,50
Lombard Editori Srl Milano 52.000 50,10 diretta |Class Editori Spa 50,10
MF Conference Srl Milano 10.329 51,00 diretta |Class Editori Spa 51,00
Milano Finanza Editori Spa Milano 201.837 88,827 diretta |Class Editori Spa 88,827
MF Editori Srl Milano 10.400 88,827 | indiretta [Milano Finanza 100,00
Editori Spa
MF Servizi Editoriali Srl Milano 10.400 87,94 diretta (Class Editori Spa 1,00
indiretta Milano Finanza 99,00
Editori Spa
MF Service Srl Milano 10.000 75,01 diretta |Class Editori Spa 75,01
DP Analisi Finanziaria Srl Milano 47.500 94,73 diretta |Class Editori Spa 94,73
Ex.Co. Srl Milano 17.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Global Finance Media Inc. ($) |USA 151 $ 73,52 diretta |Class Editori Spa 73,520
E-Class Spa Milano 608.400 68,75 diretta |Class Digital 68,75
Service Srl
Classpi Spa Milano 260.000 76,00 diretta |Class Editori Spa 76,00
New Satellite Radio Srl Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Class TV Service Srl Milano 10.400 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Class Servizi Televisivi Srl Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Classint Digital Service Srl Milano 100.000 68,75 diretta |Class Editori Spa 68,75
Classint Advertising Srl Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Editorial Class Spagna 60.101 44,00 diretta |Class Editori Spa 44,00
CFN CNBC Holding Olanda 702.321 68,43 diretta |Class Editori Spa 68,43
Italia Oggi Editori Erinne Srl Milano 10.000 48,90 diretta |Class Editori Spa 47,00
indiretta | Assinform Srl 2,00
Italia Oggi Srl Milano 10.400 48,90 | indiretta |talia Oggi Editori 100,00
Erinne Srl
Fiorentina.it Srl Firenze 10.000 46,45 | indiretta (Italia Oggi Erinne 95,00
Srl
Class Roma Srl Milano 10.400 59,12 diretta [Class Editori Spa 20,00
indiretta |ltalia Oggi Editori 80,00
Srl
Borsa 7 Editori Milano 52.000 14,00 diretta |Class Editori Spa 14,00
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Denominazione Citta o Capitale | Quota % | Modalita Socio % di
Stato sociale |consolidato detenzione partecip.
di gruppo guota sul

capitale

Agefi Class 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00

Class Cnbc Spa Milano 627.860 46,07 diretta (Class Editori Spa 2,73

indiretta |[CFN CNBC Holding 63,32

Radio Classica Srl Milano 10.000 99,818 diretta (Class Editori Spa 99,00

indiretta |Milano Finanza 1,00

Editori Spa

Telesia Spa Roma 1.500.000 93,531 diretta |Class Editori Spa 93,531

Classpi Digital Srl Roma 10.400 85,625 | indiretta |Telesia Spa 100,00

Emprimer Spa Milano 1.000.000 10,00 diretta |Class Editori Spa 10,00

MF Dow Jones News Srl Milano 100.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00

Fashion Work Business Club  [Milano 10.400 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Srl

Class Editori Service Spa Milano 300.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00

Assinform/Dal Cin Editore Srl |Pordenone 50.000 95,00 diretta |Class Editori Spa 95,00

| Love ltalia Srl Palermo 10.000 51,00 diretta |Class Editori Spa 51,00

Class Meteo Services Srl Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00

Tv Moda Srl Milano 40.000 51,00 diretta |Class Editori Spa 51,00

CHTV Sl Milano 30.000 75,01 diretta |MF Service Srl 100,00

Aldebaran Srl Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00

Class China e-Commerce Srl  |Milano 10.000 20,00 diretta |Class Editori Spa 20,00

MITO Srl Cuneo 10.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00

Banca Popolare Vicenza Vicenza 260.594.490 0,008 diretta |Class Editori Spa 0,008

Up Cube Srl Milano 119.000 25,00 diretta |Class Editori Spa 25,00

Embrace.it Milano 120.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00

Pag. 70

Classedlitori



Operazioni con Parti Correlate
al 30 giugno 2015
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A seguito della comunicazione Consob emanata g&tfembre 2010 recante le disposizioni in mateiria d
operazioni con parti correlate ai sensi della @égibConsob n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive
modificazioni, il Consiglio di Amministrazione dil&ss Editori Spa ha approvato la Procedura per la
disciplina delle Operazioni con Parti Correlaterata in vigore il 1° gennaio 2011.

Vengono di seguito riportati i rapporti patrimomjdinanziari ed economici in essere al 30 giug@d®2con
parti correlate e rilevanti. Si precisa che tafigarti, di natura commerciale e finanziaria, soagotati alle
medesime condizioni applicate ai fornitori e aeoti.

Controllante Euroclass Multimedia Holding S.A.

Con riferimento alla correlata Euroclass Multimedialding, da segnalare che i risconti attivi divers
comprendono il risconto del maxicanone inizialerisposto nel 2006 su un contratto avente ad oggetto
I'utilizzo di software originariamente detenuto ldasocieta Tenfore International Ltd e del relatmarchio,

del valore di 1.738 mila.

E in essere inoltre un finanziamento a revoca,l’'paporto di 245 mila euro, remunerato a condiziaii
mercato. Sullo stesso sono maturati interessii gtivcomplessivi 8 mila euro. La controllata Neatedlite

Radio, presenta invece un debito di natura finai@zigerso Euroclass per 'ammontare di 190 mileoeair
crediti commerciali per I'importo di 220 mila euro. entrambi i casi trattasi di saldi derivanti @@erazioni
poste in essere dalla societa controllata primalahstessa rientrasse nel perimetro di consolidsonen
Class Editori.

Gruppo Compagnia Immobiliare Azionaria Spa (CIA), controllata da Compagnie Fonciere du Vin,
societa nata da operazione di scissione parziale gporzionale effettuata da Euroclass Multimedia

Holding:

- contratti (passivi) di locazione di immobili, nesas per lo svolgimento delle attivita produttivein
luoghi dove Class Editori e le sue controllate lmalansede;

- contratti (passivi) di facility management per $arvesi da CIA a Class Editori e a societa del suo
gruppo per i servizi e le attivita di manutenziengestione degli immobili di cui sopra;

- nel corso del 2008, a seguito dell'acquisiziongdde di CIA di un importante complesso immobiliare
adiacente la sede di Class, e la cui parziale rdestine sara a beneficio della stessa Casa editrice
guest'ultima ha versato alla CIA un deposito caoaie di 2,0 milioni di euro, anche per adeguare
I'immobile alle proprie esigenze;

- contratti (attivi) regolati a condizioni di mercatgper la fornitura di servizi di consulenza
amministrativa, finanziaria, tecnica e legale imégesia lo svolgimento dell’attivita ordinaria diAC sia
tutti i progetti straordinari di investimento firgario e immobiliare in corso.

Si segnala infine un finanziamento alla societaeC&ditori Srl di originari 0,55 milioni di euro refato a
condizioni di mercato.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimiali dei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/14 30/06/15
Rapporti Patrimoniali
Crediti vs. CIA per caparra confirmatoria (8) 2.000 2.000
Totale Altri Crediti non correnti vs. correlate (8) 2.000 2.000
Crediti commerciali vs. gruppo CIA per merci/serviz (11) 4.445 4.616
Crediti comm.li vs. World Space It. (112) 340 343
Crediti comm.li vs. Euroclass (*) (11) 220 222
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament (11) 1 8
Crediti comm.li vs. CHTV Global (11) 479 765
Crediti comm.li vs. Marmora Srl (11) 10 10
Totale Crediti Commerciali vs. correlate (11) 5.495 5.964
Crediti finanziari vs. World Space It. (12) 424 424
Crediti finanziari vs. CHTV Global (12) -- 15
Crediti finanziari vs. Gruppo CIA (12) 1.389 2.040
Crediti finanziari vs. Euroclass (12) 245 245
Totale Crediti Finanziari vs. correlate (12) 2.058 2.724
Crediti verso Case Editori (14) 686 698
Crediti diversi vs. Gruppo CIA (14) 10.928 7.409
Crediti diversi vs CHTV Global (14) -- 37
Risconti attivi su servizi forniti da Euroclass Muoledia (14) 1.708 1.738
Totale Altri Crediti correnti vs. correlate (14) 13.322 9.882
Debiti finanziari vs. Euroclass (*) (21) (190) (190)
Totale Debiti Finanziari vs. correlate (21) (190) (190)
Debiti commerciali vs. CIA per affitti e facility (22) (4.520) (44)
Debiti commerciali vs. CHTV Global (22) (70) (180)
Totale Debiti Commerciali vs. correlate (22) (4.590) (224)

(*) Poste relative a operazioni antecedenti I'iregieedi New Satellite Radio nel perimetro di coitgwhento
di Class Editori.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormmhei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 30/06/14 30/06/15
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenze @A (25) 75 75
Ricavi per recupero spese vs. societa gruppo CIA (25) 19 19
Ricavi per recupero spese vs. CHTV Global (25) -- 225
Ricavi per vendita cespiti vs. CHTV Global (25) -- 12
Totale Ricavi vs. correlate (25) 94 331
Costi per licenza d'uso Software (26) (250) (250)
Costi di locazione da Gruppo CIA (26) (1.545) (1.151)
Costi per servizi di facility da Gruppo CIA (26) (294) (303)
Costi per recupero spese da societa gruppo CIA (26) (19) (19)
Costi per recupero spese vs CHTV Global (26) -- (225)
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi (26) (10) (15)
Totale Costi per servizi da correlate (26) (2.118) (1.963)
Proventi finanziari vs. Euroclass (29) -- 7
Proventi finanziari vs. Gruppo CIA (29) 4 16
Proventi finanziari vs. Case Editori (29) 7 6
Totale proventi finanziari vs. correlate (29) 11 29

Per quanto riguarda le impresellegate,si precisa che alcune di queste sono legate adiata da rapporti
di natura finanziaria e commerciale. Circa i rapipdr natura finanziaria con le collegate, gli siesono
regolati a un tasso di mercato.

Il piu rilevante di tali rapporti € quello con ladgetaltalia Oggi Editori-Erinne Srl con la quale esistono
accordi commerciali per prestazioni e servizi riglaati da un lato la raccolta pubblicitaria e lanftura di
servizi amministrativi legali e finanziari, e dallfro la distribuzione nazionale delle testate wbtigiani e
periodici per i quali Italia Oggi Editori-Erinne ISappresenta per la Casa editrice il principakdritiutore
nazionale.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimali ed economici dei rapporti con le societdegmte:

€uro/000

31/12/14 30/06/15
Rapporti Patrimoniali
Crediti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) 7.603 2.831
Crediti commerciali vs Italia Oggi — Erinne 12.563 12.081
Crediti commerciali vs Class Roma 35 35
Crediti finanziari vs Italia Oggi — Erinne 4.248 5.398
Crediti finanziari vs Class Roma -- 4
Crediti finanziari vs. Radio Cina -- 160
Debiti finanziari vs. Italia Oggi— Erinne (4.473) (621)
Debiti commerciali vs Italia Oggi — Erinne (3.026) (4.630)
Debiti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) (175) (108)
Risconti passivi vs Erinne -- (5)
€uro/000

30/06/14 30/06/15
Rapporti Economici
Ricavi per prestazioni di servizi a Italia Oggi firfhe 1.387 1.592
Ricavi per recupero spese vs collegate 21 18
Ricavi per pubblicita da collegate 75 48
Ricavi per recupero costi commerciali -- 683
Ricavi per vendita carta e merce a collegate 545 237
Costi per prestazioni pubblicitarie da Italia Ogdtrinne (15) (12)
Costi di distribuzione Italia Oggi — Erinne (1.793) (1.836)
Costi per prestazioni di servizi da Italia Oggi Fnie (30) --
Costi per recupero spese da collegate (21) (18)
Costi per vendita copie da collegate (23) (112)
Proventi finanziari da collegate 14 70
Oneri finanziari da collegate (112) (60)

Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato IV/grappo al quale aderiscono le societa del gruplass -
che presentano i requisiti previsti dalle norme nmateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di ghay2015 presenta un saldo a credito verso I'Enzaid a
142 mila euro.

Precisiamo che sono in essere le seguenti polidetu$sorie relativa a crediti lva di societa adéral
regime Iva di gruppo, ad oggi non ancora estinte:

Class Editori —valore 5.978 mila euro per credito conferito il di gruppo in sede di dichiarazione
dellanno 2012. La polizza cessera i suoi effdtt20 settembre 2016; valore 299 mila euro per toedi
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conferito nell'iva di gruppo in sede di dichiarazéodell’anno 2012. La polizza cessera i suoi effe0

settembre 2016; valore polizza 70 mila euro peditweconferito nell’iva di gruppo in sede di dictaaione
delllanno 2013. La polizza cessera i suoi effét0 settembre 2017; valore polizza 2.378 mila queo
credito conferito nell'iva di gruppo in sede dikiiarazione dell'anno 2013. La polizza cessera i effetti il

20 settembre 2017.

E-Class— valore 1.262 mila euro per credito ceduto adlpogruppo in sede di dichiarazione dell'anno 2011.
La polizza cessera i suoi effetti il 30 settemb@L%® valore 849 mila euro per credito ceduto alla
capogruppo in sede di dichiarazione dell'anno 2Q&3polizza cessera i suoi effetti il 20 setteni2dé?7.

Milano Finanza — valore 3.996 mila euro per credito ceduto aipagruppo in sede di dichiarazione
dell’anno 2011. La polizza cessera i suoi effétti0 settembre 2015; valore 20 mila euro per coecitduto
alla capogruppo in sede di dichiarazione del’a®0d3. La polizza cessera i suoi effetti il 20 sutiee
2017.

Country Class Editori —valore 135 mila euro per credito ceduto alla gapppo in sede di dichiarazione
del’anno 2011. La polizza cessera i suoi effé®0i settembre 2015.

Edis — valore 187 mila euro per credito ceduto alleogapppo in sede di dichiarazione dell'anno 2011. La
polizza cessera i suoi effetti il 20 settembre 2015

Radio Classica— valore 111 mila euro per credito ceduto allaogapppo in sede di dichiarazione dell’anno
2011. La polizza cessera i suoi effetti il 20 satiee 2015; valore 68 mila euro per credito ceduli a
capogruppo in sede di dichiarazione dell'anno 20E2polizza cessera i suoi effetti il 20 settempPpd.6;
valore 62 mila euro per credito ceduto alla cappgouin sede di dichiarazione dell’anno 2013. Lazzel
cessera i suoi effetti il 20 settembre 2017.

MF Conference— valore 35 mila euro per credito ceduto alla gapppo in sede di dichiarazione dell'anno
2012. La polizza cessera i suoi effetti il 20 satiee 2016.

PMF News— valore 3.826 mila euro per credito ceduto allpogruppo in sede di dichiarazione dell’'anno
2012. La polizza cessera i suoi effetti il 20 gatiee 2016; valore 115 mila euro per credito cedli®
capogruppo in sede di dichiarazione dell'anno 2Q&3polizza cessera i suoi effetti il 20 setteni2pé?7.

Exco — valore 10 mila euro per credito ceduto alla gapppo in sede di dichiarazione dell'anno 2013. La
polizza cessera i suoi effetti il 20 settembre 2017

Consolidato fiscale ai fini IRES

A seguito del rinnovo dell’opzione per il consoliddiscale da parte della controllante Class E0B@A per

il triennio 2013-2015, Class Editori Spa e le su@ngipali controllate provvedono ad effettuare la
determinazione dell'lRES nell’ambito del contratiio consolidato IRES in essere. Appositi accordotano

i rapporti tra i partecipanti al consolidato.
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Attestazione del bilancio semestrale consolidato
abbreviato ai sensi dell'art. 154 bis del D.Lgs. n. 58/1998
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Attestazione del bilancio semestrale consolidato hleviato a norma delle
disposizioni dell’art. 154-bis comma 5 del D.Lgs. N58/1998 (Testo Unico della
Finanza)

1.

| sottoscritti Paolo Panerai in qualitd di Amminggbre Delegato e Gianluca Fagiolo in qualita di

Dirigente Preposto alla redazione dei documenttatmh societari di Class Editori Spa, attestaremuto
anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bgsnmi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio8,99 58:

'adeguatezza in relazione alle caratteristichéidgiresa e

I'effettiva applicazione delle procedure amminittia e contabili per la formazione del bilancio
semestrale consolidato abbreviato al 30 giugno 20&b corso del periodo 1 gennaio 2015 — 30
giugno 2015

Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo.

Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio semestrale consolidato abbreviato agR@no 2015:

a. e redatto in conformitd ai principi contabili imezionali emanati dall'International
Accounting Standards Board (IASB) adottati dallardassione Europea secondo la procedura di
cui all'art.6 del Regolamento n. 1606/2002 del &adnto Europeo e del Consiglio, del 19 luglio
2002, ed in particolare dello IAS 34 — Bilanci mtedi, nonché ai provvedimenti emanati in
attuazione dell’art. 9 del D.Legs n. 38/2005;

b. corrisponde alle risultanze dei libri e delle garié contabili;

C. e idoneo a fornire una rappresentazione veritiecreetta della situazione patrimoniale,
economico e finanziaria dell’emittente e dell'inae delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2 la relazione intermedia sulla gestione contienéfdrimenti agli eventi importanti che si sono
verificati nei primi sei mesi dell’esercizio e allaro incidenza sul bilancio semestrale consolidato
abbreviato, unitamente a una descrizione dei paticirischi e incertezze per i sei mesi restanti
dell'esercizio.La relazione intermedia sulla gestione comprenttegsd un’analisi attendibile
delle informazioni sulle operazioni rilevanti coarp correlate.

Milano, 27 agosto 2015

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Gianluca Fagiolo
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Relazione della Societa di Revisione sul bilancio
semestrale consolidato abbreviato
al 30 giugno 2015
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GRUPPO CLASS EDITORI

RELAZIONE DI REVISIONE
SULLA REVISIONE CONTABILE LIMITATA
SUL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO
AL 30 GIUGNO 2015

PKF

Revisione e organizzazione contabile




PKF ltalia S.p.A. PKF

Revisione e
organizzazione contabile

Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato semestrale abbreviato

Agli Azionisti della
Class Editori S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dell'allegato bilancio consolidato semestrale
abbreviato, costituito dal prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria consolidata, dal
prospetto di conto economico complessivo consolidato, dal prospetto delle variazioni di
patrimonio netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidatc e dalle relative note
illustrative della Class Editori S.p.A. e societa controllate (Gruppo Class Editori) al 30 giugno
2015. Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato semestrale
abbreviato in conformitd al principio contabile internazionale applicabile per linformativa
finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dallUnione Europea. E' nostra la responsabilita di
esprimere una conclusione sul bilancio consolidato semestrale abbreviato sulla base della
revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro & stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata raccomandati
dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997. La revisione contabile limitata del
bilancio consolidato semestrale abbreviato consiste nell'effettuare colloqui, prevalentemente
con il personale della societa responsabile degli aspetti finanziari e contabili, analisi di bilancio
ed altre procedure di revisione contabile limitata. La portata di una revisione contabile limitata &
sostanzialmente inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in
conformita ai principi internazionali (ISA ltalia) e, conseguentemente, non ci consente di avere la
sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che potrebbero essere
identificati con lo svolgimento di una revisione contabile completa. Pertanto, non esprimiamo un
giudizio sul bilancio consolidato semestrale abbreviato.

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra attenzione
elementi che ci facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo
Class Editori al 30 giugno 2015, non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformita
al principio contabile internazionale applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34)
adottato dall'Unione Europea.

Milano, 28 agosto 2015

Fioranna
(Socio)
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