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Composizione degli Organi Sociali
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Societa di Revisione

BDO Italia Spa

I mandati triennali del Consiglio di Amministrazere del Collegio Sindacale, nominati dall’Assemblea
degli Azionisti del 29 aprile 2016, scadranno im@amitanza dell’Assemblea degli Azionisti che appra

il bilancio dell’esercizio 2018. In data 22 mag@gi018 I'Assemblea degli Azionisti ha rinnovato lamina

del dott. Giorgio Luigi Guatri, cooptato nel cordell’'esercizio 2017, e ha nominato tre nuovi colmsig
Paolo Cuccia, Filippo Aleotti e Paolo Angius. Il i3iglio di Amministrazione del 29 maggio ha revacat
poteri assegnati in data 12 maggio 2016 e ha awater Presidente il dott. Luigi Guatri e Vice Pdesite e
Amministratore Delegato il dott. Paolo Panerai.ifatre nominato Amministratore Delegato I'ing. Rao
Cuccia.

La societa di revisione € incaricata fino all’As¢dea che approvera il bilancio dell’'esercizio 2021.
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Relazione finanziaria trimestrale
della Casa editrice al 31 marzo 2018
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
AL 31 MARZO 2018

Premessa

Il bilancio consolidato trimestrale abbreviato 4l ®arzo 2018 della Casa editrice, sottoposto asiane
contabile limitata, e stato redatto in conformilia #AS 34 ai sensi dell'art. 154-ter del D. Lg®/5998, nel
presupposto del funzionamento e della continuiianaale, applicando i principi contabili internazadi
stabiliti dagli IFRS, adottati dalla Commissionell'tl;ione Europea con regolamento n.1725/2003 e
successive modifiche, conformemente al regolamant©606/2002 del Parlamento Europeo, omologati,
unitamente alle relative interpretazioni, con regmnto (CE) n. 1126/2008 che, a partire dal 2 ditem
2008, abroga e sostituisce il regolamento n. 1T#&2 successive modifiche.

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

Risultati consolidati al 31 marzo 2018

| ricavi totali dei primi tre mesi del 2018 sonatspari a 15,62 milioni di euro, rispetto ai 16,3dioni del
corrispondente periodo del 2017. La raccolta peliblia e stata pari a 8,52 milioni di euro con un
incremento dell’1l,1% rispetto allo stesso periodb2017 (ma la crescita sarebbe pit che doppi& 2¢lla
raccolta in Usa di Global Finance non avesse stmtdacaduta del dollaro nel trimestre 2018 rispeit
2017).

Le azioni di contenimento hanno determinato unaziiwhe dei costi operativi del 4,0% rispetto allesso
periodo del 2017 e sono stati pari a 16,39 mildineuro (17,08 milioni di euro nello stesso periati
precedente esercizio).

Il margine operativo lordo del primo trimestre 2Q(Ebitda, inteso come differenza tra valore e cdstia
produzione prima degli ammortamenti, delle compdineon ordinarie e degli oneri finanziari) risulia
linea con quello del primo trimestre 2017, attedtena -0,77 milioni di euro.

Gli ammortamenti e le svalutazioni operate nel eatsl primo trimestre 2018 sono stati pari a 1,44bm
di euro, in diminuzione rispetto agli 1,73 miliatiieuro del primo trimestre 2017.

Il risultato operativo (Ebit) mostra un miglioramerdi circa 0,59 milioni di euro con un saldo paril,84
milioni di euro, rispetto ai -2,43 milioni di eud®llo stesso periodo dell’anno precedente.

Il risultato ante imposte di Class Editori e sazieontrollate del primo trimestre 2018 é pari -2ydBoni di
euro contro i -2,89 milioni di euro del primo tristee 2017, mostrando un miglioramento di circa 0,51
milioni di euro. La Casa editrice ha ritenuto, cosine nei precedenti esercizi, di non contabilizzdteriori
imposte anticipate sulle perdite IRES maturatecoedo del primo trimestre 2018.

Il risultato netto di gruppo dopo gli interessitéizi e le imposte € pari a -1,99 milioni di ew®,45 milioni
di euro nel primo trimestre 2017), con un miglioearo di circa 0,47 milioni di euro.

Andamento del mercato e principali eventi economicefinanziari del periodo

Il mercato pubblicitario in Italia nel primo trimes (dati Nielsen) ha registrato una flessione’t@bo
rispetto allo stesso periodo del 2017. Nel dettagliopo I'andamento sostanzialmente stabile dehgri
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bimestre (-0,3%), si € avuto un rallentamento netendi marzo (-2,9%). Si conferma il trend di citesdei
soli media della mobilita: Radio +7,1%, Affissiofé3,1% e la GO TV che continua ad accelerare con u
forte incremento sul trimestre 2017 (+33,2%). @Wastimenti nella TV arretrano leggermente (-0,6%),
mentre la carta stampata ha segnato un -9,8%, cimpa un -9,3% dei quotidiani e un -11,0% dei
periodici. La pubblicita display di Internet e criega del 2,5%.

A fronte di questo andamento, la raccolta publali@tin Italia della Casa editrice ha segnato eneimento
del 3% complessivo nei primi tre mesi dell’esejzionostante un minor numero di uscite dei petioth
particolare, la pubblicita commerciale € salita € nel trimestre con una punta del 12% in marza.iT
media della Casa editrice, la GO TV ha registraie-22% rispetto allo stesso periodo del 2017, wescita
supportata anche dagli investimenti effettuati pensentire pianificazioni con le tecnologie digitehe
permettono a clienti e centri media di pianificaien la massima flessibilita in modalitd Reservation
Programmatic. Nel settore TV, continua nel 2018r&scita di Class CNBC con un +4%. In controtendenz
rispetto al mercato, 'andamento positivo dellargia, di poco superiore rispetto al medesimo perielo
2017 (+0,8%), con una flessione contenuta dei dizoti (-2%). All'interno del segmento, si seghala u
significativo recupero della pubblicita legale (+8% un’ulteriore riduzione del trend negativo della
pubblicita finanziaria (-3%) che aveva chiuso ilLZ0con un calo del 9,3%. Molto positiva la perfonta
sui periodici, anche se contenuta in valori asgatbe ha segnato un +449%.

La raccolta della pubblicita Internet ha chiusaiim tre mesi con una crescita dell’1%, rispetto+a|5%
fatto registrare dal mercato di riferimento, ma aon+16% conseguito nel mese di marzo, anche per |l
lancio delle nuove versioni dei siti Mffashion.cendella collegata ItaliaOggi.it.

La raccolta all'estero della Casa editrice attrawela controllata americana Global Finance Media ha
registrato nel trimestre un incremento in valuteale del 6,3% ma una riduzione dell'8,0% tenutotaon
della forte rivalutazione dell’euro sul dollaro rieimestre.

La crisi del settore bancario e le conseguenti ageni di concentrazione che ne sono derivate, diann
comportato riduzioni di fatturato nel settore dditanitura di servizi di informazione finanziariadelle
piattaforme di trading on line, con minori rica\elgeriodo per circa 0,46 milioni di euro. |l sedg@eraltro
ha subito la crescita dei costi operativi legala pblitica di Borsa Italiana e delle principalirbe estere che
hanno aumentato negli ultimi mesi le commissiodhigste per la fornitura dei dati finanziari, tactee la
loro incidenza ora supera il 50% del valore deVig@r.

Nei primi tre mesi dell’esercizio 2018 il sito wdbMilano Finanza ha registrato, secondo quanttficaito
dai dati reali di traffico dei sistemi digitali dinalytics, una media giornaliera di 133.855 utemtici e di
1,66 milioni di pagine viste, dati sostanzialmestibili rispetto al periodo equivalente del 2017.

Su base mensile invece si registra una crescitd,d&% degli utenti unici (2,05 milioni), con 49¥lioni di
pagine viste.

Il numero di lettori che seguono in tempo real@déizie del sito attraverso Twitter ha sfioratol@0 mila
unita per MF-Milano Finanza (99.200) e superat8geanila unita per la collegata Italia Oggi.

Per cio che concerne le diffusioni cartacee e aigiMilano Finanza ha registrato nel trimestre una
diffusione di circa 55 mila copie medie, Classidi@ 29 mila copie e anche Capital di 29 mila copie

Tra gli eventi del primo trimestre sono da segrealar

* indata 1 marzo 2018 Class Editori ha venduto wwdagdi minoranza di Telesia Spa, societa quotata a
mercato AIM lItalia, alla societa StarTip Srl (caikata al 100% da Tamburi Investment Partners SpA).
La cessione & avvenuta per un corrispettivo di tpdlioni di euro e ha determinato la riduzione dell
partecipazione detenuta in Telesia Spa dal 77,1785,d4%. La cessione a StarTIP, societa promossa
da Tamburi Investment Partners Spa che riunisde tetpartecipazioni del gruppo in start up e in
societa attive nel digitale e nell'innovazioneirgjuadra nella strategia di valorizzare la GO TW/fdrte
crescita, con partner qualificati a conferma deltdenzialita di sviluppo e valorizzazione di Tegesi
anche in relazione ai suoi progetti innovativi, @&eCounter (WiFi Active Tracking Solution), lo
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strumento di misurazione dell’audience della GOsBE¢ondo le metriche in sintonia con Auditel;

* nel mese di marzo si € svolta la seconda ediziehddano Marketing Festival che ha confermato lo
straordinario riconoscimento da parte degli intestiper un’iniziativa autorevole che ha aggregto
pit ampio pubblico, dai giovani ai manager, ai gulificati professionisti del settore;

* in data 16 Marzo 2018 il Consiglio di amministramodi Class Editori ha deliberato di accettare la
Proposta vincolante ricevuta in data 14 marzo 284&IM Spa, azionista di controllo di Gambero
Rosso Spa, societa quotata all’AlM Italia. La Prstpaiguarda il conferimento in Class Editori datpa
di PIM della partecipazione di controllo (67,48%) @ambero Rosso. L'operazione e finalizzata a
creare la prima media company italiana produttrioa solo di contenuti, ma anche di servizi per le
aziende e i consumatori, in ltalia e all'esterd, gedtori di eccellenza del Made in Italy. Tutteue le
societa sono multimediali, con presenza nei magazimelle guide, nei media digitali, nei canali
televisivi tematici e in tutte le piu moderne piditrme. Class Editori ha riconosciute competenze no
solo nella finanza e nell’economia, con presenzh@aim USA attraverso il mensile Global Finance, ma
anche nel Fashion, luxury goods, Furniture e desBambero Rosso € il marchio leader italiano nel
food-Wine e travel. Tutte e due le societa, cheraop tutte le F classiche del made in Italy, hanno
attivita nell’educational e nella promozione commet, conference, rating, in molti paesi e in attre
in Cina. Il conferimento in Class Editori della panipazione di controllo di Gambero Rosso cons&ntir
di creare forti sinergie in sintonia con settomattgici del Made in ltaly, attraverso un approccio
verticale e grazie alla reputazione dei brand ddlle societa, ambedue con una forte vocazione
all'internazionalizzazione. L'operazione determ#ndorti economie di scala, il miglioramento della
marginalita e il potenziamento patrimoniale, atémo di un piano i cui presupposti sono stati
condivisi, tenendo conto sia del nuovo modello,dglle attivita da sviluppare grazie alle sinergés
prodotti e dei mercati.

Conto economico consolidato

Qui di seguito ilConto economico riclassificatalella Casa editrice:

€uro/000 Variaz.

31/03/17 31/03/18 (%)
Ricavi di vendita 15.453 14.788 4,3)
Altri Ricavi e proventi 844 830 1,7)
Totale Ricavi 16.297 15.618 4,2)
Costi Operativi (17.079) (16.393) (4,0)
Margine Operativo Lordo (Ebitda) (782) (775) 0,9
Proventi e (oneri) non ordinari netti 81 382 371,6
Ammortamenti e svalutazioni (1.728) (1.445) (16,4)
Risultato Operativo (2.429) (1.838) 24,3
Proventi e oneri finanziari netti (457) (519) (13,6)
Utile Ante Imposte (2.886) (2.357) 18,3
Imposte (159) (298) (87,0)
(Utile)/Perdita di competenza di terzi 590 666 12,9
Risultato di competenza del gruppo (2.455) (1.989) 19,0

| Ricavi sono cosi suddivisi:
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€uro/000 Variaz.

31/03/17 31/03/18 (%)
Ricavi pubblicitari 8.421 8.517 1,1
Ricavi vendita news e information services 5.437 4.619 (15,0)
Altri ricavi 2.422 2.474 2,1
Totale ricavi 16.280 15.610 (4,2)
Contributo in conto esercizio 17 8 (52,9)
Totale 16.297 15.618 4,2)

La voce ricavi pubblicitari comprende la raccol&dta in Italia ed all’'estero delle testate della&aditrice.
L'ottima performance in ltalia (+3%) contro un mat@ generale ancora in caduta, viene diminuitaadall
svalutazione del dollaro, la valuta di raccoltaGiiobal Finance, editato a New York: la crescitalallari &
stata del 6,3%, ma diventa negativa dell’8% in euro

Gli altri ricavi comprendono principalmente, oltericavi non riconducibili alle principali categeriquelli
derivanti dalle prestazioni per servizi erogatial@asa editrice alle societa collegate.

Il dettaglio deiCosti operativi e il seguente:

Fureioee 30317 310318 (o
Acquisti 593 603 1,7
Servizi 11.920 11.082 (7,0)
Costo del personale 3.964 3.990 0,7
Altri costi operativi 602 718 19,3
Totale costi operativi 17.079 16.393 (4,0)

Il decremento del totale costi operativi tra ilrpa trimestre 2018 ed il corrispondente periodo2{Hd7 e
conseguente alle azioni di contenimento dei cdsiate dalla societa negli ultimi esercizi nei aettella
distribuzione di informazioni e dati e della telgone.

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

Fureioee 30317 3038 (o
Costi della produzione 4.633 4.151 (10,4)
Costi redazionali 823 780 (5,2)
Costi commerciali/pubblicita 3.912 3.534 (9,7)
Costi di distribuzione 770 501 (34,9)
Altri costi 1.782 2.116 18,7
Totale costi per servizi 11.920 11.082 (7,0)

Di seguito si riporta il dettaglio dei proventi @) non ordinari, con il confronto con il primartrestre
2017:
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€uro/000 Variaz.

31/03/17 31/03/18 (%)
Sopravvenienze attive 51 634 n.s.
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 380 1 (99,7)
Totale proventi non ordinari 431 635 47,3
Sopravvenienze passive (192) (182) (5,2)
Minusvalenze (40) -- (100,0)
Costi per refusione danni e transazioni (118) (72) (39,8)
Totale oneri non ordinari (350) (253) (27,7)
Risultato delle partite non ordinarie 81 382 371,6

Le sopravvenienze attive del periodo includono,glraaltri, gli effetti delle correzioni di stanzigenti per
rese da pervenire sovrastimate rispetto a qudidtighmente pervenute. Le plusvalenze del prirroestre
2017 si riferiscono principalmente al maggior valogalizzato in sede di collocamento delle aziaiedia,
rispetto ai valori di carico delle azioni oggetiadssione.

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

Per una completa analisi dello stato patrimonialeirsanda ai prospetti contabili e alle relativetano
illustrative.

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto di gruppo al 31 marzo 2018natto degli interessi di terzi, ammont®,27 milioni di
euro, rispetto ai 10,77 milioni del 31 dicembre 2017.

Da segnalare che successivamente alla chiusurgirdektre, in data 29 maggio 2018, é stato softtscr
'aumento di capitale di Class Editori Spa da pait®.l.M. Spa con conferimento della partecipaegiain
controllo in Gambero Rosso Spa. L’aumento di patnim netto di Class Editori Spa é stato pari a 35,0
milioni di euro, dei quali 11,41 milioni di euroctiéolo di aumento di capitale sociale e 3,64 milidneuro a
riserva sovraprezzo azioni.

Posizione finanziaria netta consolidata
La posizione finanziaria netta consolidata e evidEa nella tabella che segue:

€ (migliaia) 31/12/2017 31/03/2018 Variazioni Variaz. %
Disponibilita liquide 4.106 2.257 (1.849) (45,0)
Crediti finanziari correnti 8.682 9.766 1.084 12,5
Debiti finanziari non correnti (72.215) (72.228) (13) 0,0
Debiti finanziari correnti (7.903) (7.728) 175 2,2
Posizione finanziaria netta (67.330) (67.933) (603) (0,9)

La posizione finanziaria netta della Casa editéeilenziata nel prospetto presenta alla data deh&%o
2018 un saldo pari a 67,93 milioni di euro rispeiit6é 7,33 milioni al 31 dicembre 2017.
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Dividendi pagati

Non sono stati pagati dividendi nel corso del prinmmestre 2018
marzo 2018 e pari a circa 18 mila euro.

Dati di Borsa

Quotazione minima (euro)

Quotazione massima (euro)

Quotazione media ponderata (euro)

Volumi trattati (complessivi)

Volumi trattati (complessivi - ml. euro)

Capitalizzazione minima (ml. euro)

Capitalizzazione massima (ml. euro)

Capitalizzazione media (ml. euro)

Numero azioni (azioni categoria A ammesse alla niegmne)

* a partire dal 28 giugno 2017

Informazioni inerenti I'ambiente ed il personale.

. Il residuo debito verso gli azsbinal 31

| trimestre 2017 | trimestre 2018

0,356 0,325
0,440 0,411
0,400 0,380

10.807.00C 4.318.000

27.086.57E 11.349.575

34 32

42 40

36,7 37,3
94.386.35 97.906.608*

Data I'attivita specifica della societa non si resano elementi di rilievo.
Non vi sono danni causati all'ambiente, né sanzioaildebiti inerenti.
Non vi sono stati eventi sul lavoro che abbiano portato lesioni di alcun genere al personale dipated

Personale

Media del periodo:

31/12/17 31/03/18 Variazione
Dirigenti 9 8 Q)
Giornalisti 115 109 (6)
Giornalisti part time 6 13 7
Impiegati 135 132 )
Impiegati part time 5 5 --
Totale 270 267 3)

La Casa editrice, in un’ottica di ulteriore rispaore razionalizzazione delle risorse e del costdad®ro, ha
incrementato negli ultimi mesi il ricorso a contirdi lavoro di tipo part time.

| contratti di apprendistato della Casa editricBlamarzo 2018 riguardano una sola unita.

Class Editori Spa svolge la propria attivita olttee presso la sede sociale di via Burigozzo, 5 larndi

anche presso le seguenti sedi operative secondarie:
Milano - Via Burigozzo, 8

Classedlitori

Pag. 11



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 GanSBtreet

Aree di attivita

A) Aree digitali

significativi investimenti in strutture, risorsegrienuti e software. | canali Tv e la GO TV, let@éorme di
trading on line, le news e le informazioni finam@avendute con pacchetti applicativi professigniaiiti
Internet di MF/Milano Finanza e della collegatdi#t@ggi, i siti di e-commerce, le applicazioni peablet,

le radio e le Corporate Tv fanno tutti parte diinogsieme unitario che vede non solo la convergenza d
tecnologie ma anche di mercato. L'area comprersdaiizi inerenti 'area web e I'agenzia MF Dow ésn
News Srl; in ambito radiotelevisivo, le societa $8la&Cnbc Spa, Radio Classica Srl, Telesia Spa (lesade
campo della Go TV), Class Tv Service Srl e TV M@&th Nel campo dell’e-commerce, sono comprese le
attivita di Classhop, e della controllata Classrmahée-commerce (CCeC), specializzata nell'e-commerce
main supplier per il settore food e main agentfpehion accessori e design, della piattaforma eink%-
commerce CCIG Mall.

L'Area di attivita ha conseguito nel periodo i segti risultati:

(ati icssifcat dal management) 31/03/17 31/03/18 "\ pean Varéﬁ}f)'
Ricavi 6.262 5.948 (314) (5,0)
Costi operativi diretti (7.159) (6.874) 285 4,0
Margine di contribuzione (897) (926) (29) (3,2)
Incidenza % sui ricavi (14,3) (15,6)

Nonostante l'incremento del fatturato attribuibédla crescita per raccolta pubblicitaria della GO T
attraverso la controllata Telesia, di Class CNB@ek canale Internet, il totale ricavi dell’area rmasun
decremento a seguito della maggiore flessioneatrlrfito delle attivita legate alla vendita di mfi@azioni
finanziarie alle piattaforme di trading online ddgtituti di credito, a causa della crisi del ccamip e delle
aggregazioni e salvataggi che ne sono derivatcrescita dei costi operativi € legata principalreesdtforte
aumento delle commissioni a Borsa lItaliana e ablesds estere per I'utilizzo dei loro dati e per afieri di
manutenzione nelle societa eClass e PMF.

B) Area Newspapers

L’'Area comprende la societa Milano Finanza Edigpa e ha conseguito nel periodo i seguenti rigulta

(€Sgt)i/?i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va,g:szé?&z Varéi;:)'
Ricavi 4.180 4.087 (93) (2,2)
Costi operativi diretti (1.906) (1.822) 84 4,4
Margine di contribuzione 2.274 2.265 (9) (0,4)
Incidenza % sui ricavi 54,4 55,4

BN

La diminuzione dei costi operativi diretti & stagttenuta principalmente a seguito di azioni volte a

Cyﬁﬂ? lor Pag. 12



contenimento dei costi industriali e redazionali.
C) Area Periodici

L'Area comprende le societa Class Editori Spa, Mil&inanza Editori Spa (per le sole testaemtleman e

Gentleman Real Estat®atrimori, Magazine for Fashion e Magazine for Liv)jpg.ombard Editori Srl,

Global Finance Media Inc., e Country Class Edit8r (che editaCapital). Comprende anche, e
limitatamente ai ricavi derivanti dall’edizione dgieriodici Assinewse Rischio Sanita la societa

Assinform/Dal Cin Editore Srl.

L’Area di attivita ha conseguito nel periodo i segti risultati:

?S;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va::;;?&g Varé;j).
Ricavi 2.103 2.191 88 4,2
Costi operativi diretti (2.387) (2.353) 34 1.4
Margine di contribuzione (284) (162) 122 43,0
Incidenza % sui ricavi (13.5) (7,4)

L'area nel suo complesso registra una leggera itaedicfatturato derivante dal +44% dei periodtaliani e
invece una caduta della pubblicitd da Global Fieadel -8% a causa della forte svalutazione (15%) de
dollaro, mentre a cambi invariati rispetto al pritrinestre del 2017 la crescita avrebbe super&®oil

D) Area servizi professionali

L'Area comprende le societa Class Pubblicita SpaFeServizi Editoriali Srl, quest’ultima per la partli
attivita inerenti I'organizzazione di eventi del@asa editrice. Include inoltre l'attivita del Sadonlello
studente gestite della societa Campus Srl, e qudileAssinform/Dal Cin Editore Srl relative
all'organizzazione di convegni.

L’Area di attivita ha conseguito nel trimestre gaenti risultati:

(€Sgt)i/?i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va:::é?&z Varé?/:)'
Ricavi 2.908 2.562 (346) (11,9)
Costi operativi diretti (2.844) (2.696) 148 5,2
Margine di contribuzione 64 (134) (198) n.s.
Incidenza % sui ricavi 2,2 (5,2)

Per quanto riguarda Class Pubblicita i ricavi saativi al ruolo di concessionaria per la vendiégli spazi
pubbilicitari di tutte le testate della Casa edéric

Rapporti con parti correlate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdinanziaria con societa collegate e parti coteckl
rimanda all'apposita sezione inclusa nel bilandosolidato trimestrale abbreviato.

Partecipazioni in societa collegate

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

Partecipazioni in controllate
In dettaglio circa leontrollate si precisa quanto segue:

- Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societa con sede a Pordenone pubblica dal 1 988nsile Assinews,
rivista di tecnica, giurisprudenza e informaziorssiaurative, pubblica anche la rivista trimestrale
specializzata Rischio Sanita nonché una collanébdi tutti riguardanti il mondo delle polizze. La
societda, che svolge una consistente attivita dné&mione nel settore assicurativo e del risk, haschil
primo trimestre 2018 con un risultato positivo amoste di 39 mila euro (27 mila al netto delle
imposte).

- Campus Editori Srl: la societa con sede in Milano organizza in vaeeli italiane il Salone dello
studente. La controllata ha chiuso il primo trimes2018 con un risultato negativo ante imposte&di 9
mila euro (-98 mila euro al netto delle imposte).

- CCeC - Class China eCommerce Srisocieta di commercio elettronico principale sigiphel settore
food e agente italiano della piattaforma cinese-dommerce CCIG MALL. Il partner cinese ha ridebni
ed ha in fase di sviluppo un nuovo modello di bes@rispetto a quello originario BtoB, a fonte gledle
le attivita della Societa saranno riorganizzateaerenza. Ha chiuso il primo trimestre 2018 coa un
perdita di 20 mila euro (-15 mila al netto dellgiste).

- CFN-CNBC Holding BV: la societa, con sede in Olanda, detiene la ppetione di controllo di Class
CNBC Spa e ha chiuso il primo trimestre 2018comisuitato negativo di 14 mila euro.

- Class CNBC Spa la societa, con sede in Milano, edita I'omoninanale televisivo. Il periodo si e
chiuso con una perdita ante imposte di 208 mila ¢208 mila euro al netto delle imposte).

- Class Meteo Services Srl in liquidazionela societa con sede in Milano, era destinatailappare
prodotti nel settore delle previsioni meteorologicHa distribuirsi nei vari canali di business a@dllasa
editrice. E stata posta in liquidazione nel corsbabrso del 2014, dopo l'interruzione della parshi
con Weather Channel Usa. Ha chiuso il primo trimnee2018 in pareggio.

- Class Servizi Televisivi Srl la societa, costituita nel corso del secondo seme011 e interamente
controllata da Class Editori Spa, ha sede in Miled@ destinata all’attivita di realizzazione ddgwzioni
televisive e di supporto alle strutture televisigdla Casa editrice. Ha chiuso il primo trimestfd. con
una perdita netta di 151 mila euro.

- Class TV Service Srl la societa, con sede in Milano, & destinatatéifita di realizzazione di produzioni
televisive e di supporto alle strutture televisigdla Casa editrice. Ha chiuso il primo trimestfd. con
una perdita netta di 217 mila euro.

- Classpi - Class Pubblicita Spala societa, con sede in Milano opera, quale cssioraria della Casa
editrice, nella raccolta di pubblicita. Ha chius@rimo trimestre 2018 con un utile ante impost812

mila euro e di 265 mila euro al netto delle imposte

- ClassTVModa Holding Srl: la societa, con sede in Milano, e stata cosditniél corso dell’esercizio
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2017 con conferimento da parte di Class Editofdadehrtecipazione rappresentativa del 50% del alapit
di TV Moda Srl. Ha chiuso il primo trimestre 2018pareggio.

- Country Class Editori Srl: la societa, con sede in Milano, opera nel canglbeditoria, e pubblica il
mensile Capital, ha chiuso il primo trimestre 2@d8 una perdita di 22 mila euro (-33 mila euroettm
dell’'effetto fiscale).

- DP Analisi Finanziaria Srl in liquidazione: la societa con sede in Milano operava nel canghtadalisi
di bilancio e della gestione di banche dati finargi E stata posta in liquidazione nel corso éséicizio
2014. Ha chiuso il primo trimestre 2018 con unapametta di mille euro.

- eClass Spala societa, con sede in Milano, opera nel camglte drasmissioni di dati e informazioni
finanziarie e nella realizzazione di piattaformdormative per il trading on line e la Corporate
Television. Ha chiuso il primo trimestre 2018 carayperdita netta di 695 mila euro.

- Class Digital Service Srl la societa, con sede in Milano, & stata cosditintdata 21 dicembre 2012,
detiene le partecipazioni nelle societa eClasseSpMF News Editori Spa. Ha chiuso il primo trimestr
2018 con un risultato negativo di 5 mila euro.

- Edis Srl: la societa con sede a Milano editava la testatdids, la cui pubblicazione e stata sospesa a
partire dal mese di febbraio 2017, ed ha chiugwimho trimestre 2018 con un risultato ante impakte
593 mila euro (464 mila euro al netto delle imppste

- Global Finance Media Inc la societa, con sede operativa a New York (Usgroprietaria ed edita la
testata di finanza internazionale Global Finanae.shcieta ha chiuso il primo trimestre 2018 con una
perdita di 158 mila dollari.

- | Love Italia Srl in liquidazione: la societa con sede in Palermo, é stata podiguidazione.

- Lombard Editori Srl : la societa con sede in Milano € editrice e petpria della testata Lombard ed ha
chiuso il primo trimestre 2018 con una perdita diifa euro.

- Milano Finanza Editori Spa: la societa con sede in Milano edita le testatéNMleno Finanza, MF
Fashion e i mensili Patrimoni e Gentleman. Ha ahiliprimo trimestre 2018 con un utile ante impatdite
297 mila euro (211 mila euro al netto delle imppste

- MF Editori Srl : la societa con sede in Milano e proprietariaedtdktate MF/Milano Finanza. Ha chiuso
in pareggio il primo trimestre 2018.

- MF Service Srl: la societa con sede in Milano opera nel campaeliizi editoriali fornendo prestazioni
di staff alla Casa editrice per la quale si occapehe della gestione dei siti Internet e ha chiugomo
trimestre 2018 con utile ante imposte di 191 mileo€146 mila euro al netto delle imposte).

- MF Servizi Editoriali Srl : la societa con sede in Milano opera nel camgpibrdpaginazione editoriale
offrendo servizi di staff alla Casa editrice nonskévizi di organizzazione eventi, seminari e cgmva
seguito dell’acquisizione, ad inizio 2014, dellévé& dalla consociata MF Conference Srl, del ramo
d’'azienda operativo nel suddetto settore di aétikta chiuso il primo trimestre 2018 con una pardit
4 mila euro (-7 mila euro al netto delle imposte).
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- MF Conference Srt la societa con sede in Milano era dedicata g#oizzazione di convegni e
conference. L’attivitd € sostanzialmente cessataraline del 2014 a seguito del conferimento dedara
operativo alla societd MF Servizi Editoriali Srlakghiuso il primo trimestre 2018 con un utile dinla
euro (mille euro dopo le 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 igalg, in tempo reale. Ha chiuso il primo trimes®&&
con una perdita di 165 mila euro (126 mila euroadiogffetto fiscale).

- New Satellite Radio Sr la societa con sede in Milano ha chiuso il primimestre 2018 con un risultato
negativo di mille euro.

- PMF News Editori Spa opera quale agenzia di stampa quotidiana in ¢eraale via satellite, ed offre
servizi nell’ambito trading on line per gli istitudi credito ha chiuso il primo trimestre 2018 con
risultato netto negativo di 655 mila euro.

- Radio Classica SH la societa, con sede in Milano, & stata costitngl settembre 2000 con lo scopo di
sviluppare la presenza nel settore radiofonicotefhine del 2014 ha costituito la nuova societai®Rad
Cina ltalia Srl, conferendole contestualmente tlgtérequenze e le concessioni non riferite alit@io
della Lombardia. Ha chiuso il primo trimestre 2@t un risultato ante imposte di - 169 mila eui®$-
mila al netto delle imposte).

- Telesia Spala societa con sede in Roma, opera nel campa @& TV. Dal mese di febbraio 2017 &
guotata al mercato AIM ltalia. Ha chiuso il printortestre 2018 con una perdita ante imposte di 2% m
euro (205 mila al netto delle imposte).

- TV Moda Srl: la societa con sede in Milano, societa di prooiiztelevisive, edita il canale omonimo,
trasmesso al numero 180 della piattaforma Sky. Kaso il primo trimestre 2018 con un risultato
positivo ante imposte di 6 mila euro (4 mila altoetelle imposte).

- WecClass Srl la societa con sede in Milano si occupa di priagétne, sviluppo ed esecuzione di attivita
di marketing e commerciale, basati sull'utilizzdlaeiattaforma telematica Wechat o su altre artadog
piattaforme di sviluppo di servizi telematici. Haigso il primo trimestre 2018 in pareggio.

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

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

L' andamento della pubblicita in generale e inipatare la regressione degli investimenti sui mexdigacei
rappresentano allo stato attuale il principalehisger la Casa editrice, i cui ricavi pubblicitadstituiscono
circa il 50% del fatturato totale, generando la g marginalitd. La Casa editrice sta frontegd@an
guesto trend con una serie di iniziative volteasina continua riduzione delle spese operativeaiticolare
del costo del personale e dei costi indiretti, @& un recupero dei ricavi attraverso iniziativetadli
speciali ma ricorrenti, sia attraverso un poteneiaim e ampliamento della raccolta pubblicitarid’ aea
digitale coordinata con la Go TV Telesia. A questopo, la Casa editrice ha operato una riorgarimaz
interna diretta a un forte aumento della propriatgudi mercato digitale, grazie a una strutturadiciga
all'integrazione della rete vendita per il potemzénto del digital advertising.
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Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

La Casa editrice presenta un portafoglio solidatterizzato da primari clienti che al momento nestdno
preoccupazioni in termini di solvibilita, anche lgecondizioni di incasso sono nell’esercizio pegafiie
rispetto al passato. Il valore dei crediti espistiilancio tiene in ogni caso conto sia del riscti mancato
incasso, con opportune svalutazioni, sia del diffento dell'incasso nel tempo con la relativa
attualizzazione dei flussi di cassa legati al dieetempo previsto di incasso dei crediti (time ealicome
richiesto dai principi contabili internazionali.

E obiettivo della Casa editrice continuare ad averattento monitoraggio dei crediti in essereyaiyptto in
un contesto di mercato che ha determinato maggrdicita, con difficolta finanziarie di molte azide
operanti sul territorio nazionale.

Rischi di tasso di interesse

La politica del Gruppo non prevede investimenticsjetivi in prodotti finanziari.

Il peggioramento dei risultati negli ultimi eseiicizhe ha determinato un peggioramento dei ratieite d
societa del gruppo, e la stretta finanziaria opeda sistema bancario, ha determinato una credeitessi

di interesse. A questa tendenza la Casa editriqggbt rimedio con il rifinanziamento perfezionatm le
banche affidanti, a un tasso di interesse fiss@,8% fino al 31 dicembre 2020, inferiore a quello
precedentemente applicato.

Rischi di cambio

La Casa editrice, fatta eccezione per I'attivitatige dalla controllata americana Global Finanaz, la per i
servizi acquisiti direttamente dalla Cina sulladurione e distribuzione del magazine Eccellenzialta
opera pressoché totalmente nell’area euro. Ledrwmsi regolate in divisa diversa dall’euro soncedtita
molto limitata. Non si ravvisano pertanto rischicdimbio significativi.

Rischi di liquidita

La Casa editrice ha incontrato I'1l1 giugno scormson l'assistenza dell’advisor finanziario Lucciaofa
Partners e con quello legale, lo studio Gitti &tRers, le banche finanziatrici delle societa depgo. Lo ha
fatto per due motivi: 1) per dare conto delle exani della societa in relazione all'integrazionencil

Gambero Rosso e al nuovo modello di business. 2pf@porre il rinvio della scadenza del 30 giugid 2
relativa all’obbligo di un primo rimborso del debiper un importo di 2,5 milioni, da destinare invex
investimenti.

L'incontro, tenutosi presso la sede di un primastituto di credito, aveva lo scopo di avviare unsova
trattativa per il riscadenziamento degli obblighé duce dei nuovi fatti. La trattativa si & berveata avendo
la Casa editrice nel frattempo compiuti una seiiattvita di rafforzamento patrimoniale e del cont
economico: 1) L'esecuzione dell'integrazione di (Gano Rosso; 2) La conseguente modifica del moditllo
business da pura azienda editoriale ad aziendagdienge ai ricavi della vendita di contenuti véicele,
abbonamenti e copie digitali oltre che dalla veadit pubblicita, la vendita di servizi ad aziend@dividui
potendo usufruire della conoscenza e in parte dafpéenza che deriva dai contenuti. Inoltre, laaCaditrice
ha indicato alle banche I'impegno dell’azionistadatore a un aumento di capitale. Dopo questo tnzoih
Consiglio d’amministrazione ha deciso, per mostraremercato e agli organi di controllo, le attivita
compiute e quindi di sottoporre a revisione cor¢abimitata la trimestrale gennaio-marzo 2018 @rib
forma con la trimestrale del Gambero, anch’esdaposta a revisione contabile limitata volontaria.

Alla data del 31 marzo 2018 la Casa editrice magtréndebitamento finanziario netto pari a 67,98ani

di euro, pari rispetto ai 67,33 milioni di euro3dl dicembre 2017. Per non avere rischi di tendinanziarie

la Casa editrice, oltre a definire ulteriori azidihcontenimento dei costi e di crescita dei ricghe potranno
determinare un miglioramento della marginalita afiea da un lato (di cui meglio si dira nel sucoess
paragrafo sulle principali incertezze e continuatZiendali) e delle azioni che possano determinare u
miglioramento nelle tempistiche relative all'incasdei crediti dall’altro, ha appunto presentato d¢bn
supporto di Lucciola & Partners come advisor finana e di Gitti & Partners come advisor legaleaun
proposta di manovra finanziaria agli Istituti die@ito finanziatori, volta a riscadenziare il rimbordel
debito esistente e a rivedere le soglie del covdir@amziario, per adeguarle ai mutati scenarifdrimento.
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Tutti gli istituti interessati hanno mostrato diggulita e gli advisor legali e I'advisor finanziarhanno
scritto alla societa e agli organi di controllo chemeno di imprevedibili problematiche, il huovecardo
potra essere firmato in tempi ragionevoli

Principali incertezze e continuita aziendale

Anche per quanto sopra, il resoconto intermedigetditione al 31 marzo 2018 della Casa editrice t® sta
redatto e approvato dal Consiglio d’amministraziaredla prospettiva della continuazione dell’attivit
aziendale per l'orizzonte dei 12 mesi ma non sbitatti, in seguito al rafforzamento patrimonialedel
conto economico conseguente all'integrazione di Bam Rosso; a conferimenti in atto del 34% di Class
Cnbc da parte del gruppo Mediaset e di alcune hmarsdioniste; alla crescita del 3% del fatturato
pubbilicitario Italia del periodo; al risultato dalancio proforma del trimestre che evidenzia ihsjupareggio
dell’ebitda consolidato; all'impegno del socio fantare di effettuare un aumento di capitale: in aseatto
guesto il Consiglio d'amministrazione, cosi comevsto dallo las 1, ha valutato positivamente lpaci#ta
della Casa editrice di continuare a operare comientita in funzionamento, tenendo conto di tutte le
informazioni oggi a loro conoscenza sul futuro éhrelativo, ma non limitato, ad almeno 12 mesi.

A conclusione delle valutazioni, il Consiglio di Anmistrazione ha ritenuto sussistente il presumpdstla
continuita aziendale nonostante inevitabili aspditincertezza legati da un lato alla evoluziondlede
condizioni di mercato, per esempio per l'incertezha venga approvata rapidamente la legge eurapea s
copyright, che deve far recuperare ricavi dai poritenuti (negli ultimi esercizi la caduta di questavi ha
influenzato negativamente i risultati della gestiavperativa di tutte le case editrici); dall'altaoun non
miglioramento significativo della posizione finaada comunque stabilizzata. || Consiglio ritienéatti che

il miglioramento nella redditivita operativa regéb nel corso del trimestre rappresenti un buanceli
ripresa ed e piu che fiducioso che gli istitutcdidito, in base alle informazioni sopra riportategolgano in
tempi ragionevoli, e quindi rapidamente le ricteesli rimodulazione avanzate dalla societa. Inolire,
Consiglio ritiene che le incertezze inevitabili Ideidamento del mercato classico editoriale siano
neutralizzabili con il nuovo modello di businessdi sono gia state avviate varie iniziative.

Piu in dettaglio il nuovo modello di business prsedo il passaggio da vendita di contenuti in ddieo
abbonamenti e vendita di pubblicita, anche a ripavil'utilizzazione dei contenuti ai fini di eragaservizi
alle aziende e agli individui, abbia una capacitficeclica nei confronti della classica attivitaitediale. A

cio contribuisce in maniera significativa il corifeento di Gambero Rosso, con professionalita ed
esperienza specifica in questa direzione, in padie per I'area Food e Wine, completando le dire
caratteristiche del Made in ltaly gia presenti itags Editori e cioé Fashion, Furniture, con la sigai
competenza nel Finance.

Il nuovo modello di business si basa su quattraspil: (i) integrazione delle strutture di Classit&il e
Gambero Rosso con efficienza in piu settori: puitdlj produzioni televisive; amministrazione e figa;
sistemi informativi; presenza all’'estero e in paotare in Cina; ottimizzazioni del personale; ereai di
community in fasce di livello medio alto, (ii) supjpo del settore educational, in cui ambedue leosono
presenti (Class Editori nel settore assicurativdek risk management; Gambero nei Master e nei corsi
professionali, in totale delle due aziende 14 nsleritti). A cid si aggiunge la decisiva Associamo
Temporanea di Impresa (Ati) paritetica, costitudéan Pegaso, leader dell'universita telematica, per
I'organizzazione di 74 tra Master e Corsi di peidaamento attraverso la costituzione di Class Acadeali
Milano Finanza Business School e Italia Oggi Bussn8chool; (iii) realizzazione insieme a Xinhua New
Agency, maggior gruppo multimediale cinese corditolidirettamente dallo Stato, della piattaforma Bed
Road di informazione, analisi, consulenza, big da¢a consentire alle aziende italiane di cogliaae |
straordinaria opportunita del progetto BRI (BeltaRanitiative) o nuova Via della seta per la quadeo stati
stanziati, solo per le infrastrutture, 5 trilionidbllari; (iv) efficientamento delle attivita telisive all'interno
della controllata Telesia, la quale, gia leadelad@lo Tv ha I'opportunita di entrare nel mercattedgrandi
pianificazioni pubblicitarie televisive (pari a 3iliardi di euro allanno) grazie all'innovativo $&ma
WeCounter di rilevamento dell’audience, mentre @riogramma il rinnovo di Auditel, per rilevare latal
audience, di cui la Go Tv é destinata a esserdtaigle parte.

Il Consiglio d’amministrazione assume che tali iaiwe abbiano la caratteristica per uno shoccoreyole
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e che esse si concretizzeranno in tempi rapidattin€’é gia documentazione precisa che tre dettgua
pilastri sono gia operativi:1l) integrazione con ®ano Rosso attraverso l'attivazione di 10 cantdri
semplificazione e di sinergie; 2) Ati con Pegadifiila studenti attivi e 90 milioni di fatturatgjresentata a
Roma I'11 luglio scorso con un’ampia eco sui mgmial’ampiezza della stessa, con 74 fra masters, ¢o
un mercato affamato di tale tipo di educational eqgmevedono tutti gli istituti di ricerca e comendistra
anche la recente operazione effettuata dal fonglese Palamon che ha acquistato per 80 milionb(te
fatturato di 20 milioni) la sezione educationalld&ole-240re; 3) Piattaforma BRI presentata ilga8gno
scorso presso la Borsa Italiana alla presenza dealierita diplomatiche dei due Paesi, del ministetie
infrastrutture e di 400 operatori.

Come si evince dal Piano e come descritto precedwrite, il 2018 ha costituito per il Gruppo Class u
anno di svolta significativo in quanto:

- si e realizzato I'aumento di capitale con I'appatédla partecipazione di controllo del Gambero oodse
ha innalzato la patrimonializzazione di 15,0 miljoche a seguito della OPS potrebbe ulteriormente
accrescersi di 7,2 milioni di euro;

- il piano industriale con ampie e diversificate pialita prevede al 2021 un EBITDA di 19,8 miliafii
euro e un risultato netto consolidato di 8,2 milidireuro;

- aumenti ulteriori di capitale da parte di soggéttyrande rilevanza Industriale e finanziaria gédee del
socio fondatore che, oltre al complemento dellordzdi GR possedute dal mercato, apporteranno
ulteriori 11,4 milioni di euro;

- awio positivo della negoziazione con il ceto baimahe ha compreso la esigenza di investimento del
Gruppo, per dare solidita al piano, e quindi ldigsta di spostamento di tre rate di ammortamehto a
2020.

Da ultimo gli Amministratori, garantiscono il mantmento di un costante monitoraggio sull’evoluziaie
fattori presi in considerazione, cosi da poter a&sa, laddove se ne verificassero i presupposggcessari
accorgimenti nonché provvedere, con analoga proatead assolvere agli obblighi di comunicazione al
mercato.

Contenziosi in essere

Riguardo ai principali contenziosi riguardanti laga editrice si rimanda a quanto esposto nellafi@ec
sezione delle note illustrative alla relazione &gtnale consolidata.

Principali eventi successivi al 31 marzo 2018

In data 12 aprile 2018, il Consiglio di Amministiaze di Class Editori ha approvato 'aumento diitzde a
pagamento ai sensi dell'art. 6, primo comma, n) fiidlo statuto sociale e dell’art. 2343, primo com
secondo periodo, c.c., per un controvalore complest euro 15.046.492,50 (di cui euro 11.407.500ja
imputare a capitale nominale e euro 3.638.992,50ngzutare a sovrapprezzo), con emissione di n.
38.025.000 nuove azioni di categoria A da liberargiatura, ai sensi dell’art. 2441, quarto comprano
periodo, c.c., mediante il conferimento di n. 9.080 azioni Gambero Rosso Spa (pari al 67,48% del
capitale sociale). Il prezzo di emissione dellevauazioni Class Editori & pari a euro 0,3957. Augegdella
sottoscrizione dell’aumento di capitale medianteoitferimento in natura, avvenuta in data 28 maggis
con deposito presso il registro imprese di Milamaata 29 maggio 2018, il capitale sociale di Ckadigori
aumenta da euro 29.377.982,40 a euro 40.785.482j4Qlta suddiviso in n. 135.931.608 azioni degatria

A e n. 20.000 azioni di categoria B, tutte senzhicizione del valore nominale. L'efficacia dell’aento di
capitale e del conferimento in natura, in considierge di quanto sopra indicato, comporta I'obbligocapo

a Class Editori, ai sensi dell'art. 106 TUF di pumvere un’Offerta Pubblica di Scambio nei confratggli

altri azionisti di Gambero Rosso (titolari compigamente del 32,52% del capitale sociale), da ppeie

in ottemperanza a quanto previsto dalla vigentenatwa e dallo statuto di Gambero Rosso, agli stess
termini e condizioni utilizzati per il conferimenéoil conseguente aumento di Capitale. Pertan@oisiglio

di Amministrazione ha altresi deliberato di aumeniateriormente il capitale in via scindibile paassimi
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euro 5.497.830,00, con sovrapprezzo complessivo di euro 1.753.807,77, mediante emissione di massime n.
18.326.100 azioni di categoria A prive di valore nominale da offrire agli altri azionisti di Gambero Rosso
titolari complessivamente del 32,52% del capitale della societa e cosi di n. 4.699.000 azioni della societa
medesima.

Gli aumenti di capitale deliberati comporteranno 1’emissione e I’ammissione a quotazione di azioni di
categoria A Class Editori che rappresenteranno, in un periodo di dodici mesi, piu del 20% del numero delle
azioni della stessa categoria gia ammesse alla negoziazione nel Mercato Telematico Azionario e, pertanto, si
rendera necessario pubblicare un prospetto informativo di ammissione alla negoziazione delle stesse ai sensi
degli artt. 113 e ss. del TUF e 52 e ss. del Regolamento Emittenti, nonché di sollecitazione ai fini
dell’Offerta Pubblica di Scambio.

Evoluzione prevedibile della gestione

Il contesto economico nazionale, pur con una continuazione della crescita del Pil, non offre ancora segnali
solidi di miglioramento. La crescita dei ricavi per la raccolta pubblicitaria della Casa editrice ¢ significativa
ma avviene in un contesto di mercato che continua a mostrare perdite di fatturato. Pealtro, non ¢ ancora
valutabile il completo dispiegarsi dell’effetto positivo derivante dall’entrata in vigore della misura prevista
nel D.L. 50/17 riguardante la concessione di un credito di imposta dal 75% al 90% del valore degli
investimenti incrementali in campagne pubblicitarie su carta stampata e tv locali, effettuati da imprese e
professionisti. Per questo, oltre ai programmi di sviluppo previsti nel Piano, la Casa editrice prosegue la
propria strategia di contenimento dei costi riguardanti tutti i settori e tutte le voci (dagli affitti passivi, alla
abolizione di contratti di outsourcing tecnologico per Class Cnbe e i servizi digitali alle banche). Prosegue
anche la semplificazione della struttura societaria. Sul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviato una serie
di progetti diretti all’incremento della propria quota di mercato della pubblicita digitale, ¢ un particolare
sviluppo dei ricavi & previsto per la GO TV Telesia. Tutto cio, unito alla prosecuzione degli eventi e
iniziative speciali e ripetibili anche negli anni a venire (in totale 20 eventi e iniziative speciali gia
programmate e quantificate nei ricavi attesi), e la realizzazione di piattaforme (in particolare con Xinhua
News Agency per la New Silk Road) per I’incontro fra aziende e investitori, fa essere ragionevole la
previsione di un miglioramento dei risultati di gestione. Ai quali si aggiungeranno, per il prossimo
consolidamento, i gia pit che buoni risultati di Gambero Rosso.

1l Presidente del Consiglio di Amministrazione

Giorgio Luigi-Guatri
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Bilancio Trimestrale consolidato
abbreviato al 31 marzo 2018
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Prospetti contabili consolidati al 31 marzo 2018

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 marzo 2018

ATTIVO . ]

Note 31 dicembre 2017 31 marzo 2018
(migliaia di Euro)
Attivita immateriali a vita indefinita 1 42.056 42.031
Altre immobilizzazioni immateriali 2 9.878 9.045
Immobilizzazioni immateriali 51.934 51.076
Immobilizzazioni materiali 3 2.927 2.867
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.844 6.799
Altre partecipazioni 5 265 265
Crediti commerciali non correnti 6 3.183 3.191
Crediti tributari non correnti 7 17.741 17.521
Altri crediti 8 3.211 3.136
ATTIVITA’ NON CORRENTI 86.105 84.855
Rimanenze 9 1.417 1.338
Crediti commerciali 10 55.217 60.148
Crediti finanziari 11 8.682 9.766
Crediti tributari 12 5.152 4.881
Altri crediti 13 9.738 9.559
Disponibilita liquide 14 4.106 2.257
ATTIVITA’ CORRENTI 84.312 87.949
TOTALE ATTIVO 170.417 172.804
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 marzo 2018

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO . i

o Note 31 dicembre 2017 31 marzo 2018
(migliaia di Euro)
Capitale sociale 29.378 29.378
Riserva da sovrapprezzo 55.254 55.254
Riserva legale 2.544 2.544
Altre riserve (60.863) (75.921)
Utili (perdita) del periodo (15.538) (1.989)
Patrimonio netto di gruppo 10.775 9.266
Capitale e riserve di terzi 7.859 6.690
Utile (perdita) di terzi (2.106) (666)
Patrimonio netto di terzi 5.753 6.024
PATRIMONIO NETTO 15 16.528 15.290
Debiti finanziari 16 72.215 72.228
Debiti per imposte differite 17 1.231 1.240
Fondi per rischi ed oneri 18 555 555
TFR e altri fondi per il personale 19 6.799 6.788
PASSIVITA’ NON CORRENTI 80.800 80.811
Debiti finanziari 20 7.903 7.728
Debiti commerciali 21 40.600 40.580
Debiti tributari 22 2.157 2.373
Altri debiti 23 22.429 26.022
PASSIVITA’ CORRENTI 73.089 76.703
TOTALE PASSIVITA’ 153.889 157.514
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 170.417 172.804
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Conto Economico consolidato complessivo al 31 mar2018

Note 31 marzo 31 marzo
(migliaia di Euro) 2017 2018
Ricavi 15.453 14.788
Altri proventi operativi 844 830
Totale Ricavi 24 16.297 15.618
Costi per acquisti 25 (593) (603)
Costi per servizi 25 (11.920) (11.082)
Costi per il personale 25 (3.964) (3.990)
Altri costi operativi 25 (602) (718)
Margine operativo lordo — Ebitda (782) (775)
Proventi/(Oneri) non ordinari 26 81 382
Ammortamenti e svalutazioni 27 (1.728) (1.445)
Risultato operativo — Ebit (2.429) (1.838)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 28 (457) (519)
Risultato ante imposte (2.886) (2.357)
Imposte 29 (159) (298)
Risultato Netto (3.045) (2.655)
Risultato attribuibile a terzi (590) (666)
Risultato attribuibile al gruppo (2.455) (1.989)
Altre componenti di conto economico complessivo
Utili/(Perdite) di conversione di bilanci in valuéstera 30 (26) (44)
Proventi/(Oneri) attuar. non transitati da C. Bas (19) 30 -- --
Totale componenti di Conto Economico Complessivio
del periodo al netto degli effetti fiscali (26) (44)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (3.071) (2.699)
Attribuibile a:
AZIONISTI DI MINORANZA (597) (678)
AZIONISTI DELLA CONTROLLANTE (2.474) (2.021)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (3.071) (2.699)
Utile per azione, base (0,03) (0,03)
Utile per azione, diluito - --
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2017 — 31/03/2018

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 31/12/2017 29.378| 55.254| 2.544 279| (3.247)| (57.985)| (15.538)] 10.775 5.753 16.528
Movimenti 2018
Destinazione Risultato (3.988)| (11.550)] 15.538 - --
Aumento di capitale -
Movimenti Riserve 512 512 949 1.461
Variazione IAS 19 su TFR
Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N - -- - -- (32) -- - (32) (12) (44)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- (32) -- -- (32) (12) (44)
Risultato Netto del periodo (1.989)] (1.989)| (666)| (2.655)
Risultato Complessivo de
periodo -- -- -- -- (32) -- (2.989)| (2.021)] (678) (2.699)
SALDI AL 31/03/2018 29.378| 55.254| 2.544 279| (6.755)| (69.445)| (1.989) 9.266| 6.024 15.290
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Rendiconto finanziario consolidato al 31 marzo 2018

Note 31/12/2017 31/03/2018
(migliaia di euro)
ATTIVITA' D’ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (15.538) (1.989)
Rettifiche:
- Ammortamenti 5.402 1.237
Autofinanziamento (10.136) (752)
Variazione rimanenze 232 79
Variazione crediti commerciali correnti 5.299 (4.931)
Variazione debiti commerciali correnti 1.337 (20)
Variazione altri crediti correnti 1.990 (905)
Variazione altri debiti correnti 577 3.593
Variazione crediti/debiti tributari correnti 576 487
Flusso monetario dell’attivita di esercizio (A) (125) (2.449)
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Variazione immobilizzazioni immateriali (1.621) (191)
Variazione immobilizzazioni materiali (463) (128)
Variazione di partecipazioni (66) 45
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (2.150) (274)
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori 1.923 (162)
Variazione Fondi Rischi (90) --
Variazione Crediti/debiti tributari non correnti 1.136 229
Variazione Crediti/debiti commerciali non correnti (62) (8)
Variazione Altri Crediti/debiti non correnti 204 75
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 212 (12)
Variazione riserve e poste di patrimonio netto 1.141 480
Variazione Patrimonio Netto di competenza di terzi (588) 271
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) 3.876 874
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) 1.601 (1.849)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 2.505 4.106
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 4.106 2.257
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 marzo 2018 ai sensi della Delibera
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

ATTIVO Note 31 dicembre Di cui parti 31 marzo Di cui parti
(migliaia di Euro) 2017 correlate 2018 correlate
Attivita immateriali a vita indefinita 1 42.056 42.031

Altre immobilizzazioni immateriali 2 9.878 9.045
Immobilizzazioni immateriali 51.934 51.076
Immobilizzazioni materiali 3 2.927 2.867
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.844 6.799

Altre partecipazioni 5 265 265

Crediti commerciali non correnti 6 3.183 3.183 3.191 3.191
Crediti tributari non correnti 7 17.741 17.521

Altri crediti 8 3.211 2.000 3.136 2.000
ATTIVITA’ NON CORRENTI 86.105 5.183 84.855 5.191
Rimanenze 9 1.417 1.338

Crediti commerciali 10 55.217 5.285 60.148 5.685
Crediti finanziari 11 8.682 722 9.766 722
Crediti tributari 12 5.152 4.881

Altri crediti 13 9.738 2.105 9.559 2.074
Disponibilita liquide 14 4.106 2.257

ATTIVITA’ CORRENTI 84.312 8.112 87.949 8.481
TOTALE ATTIVO 170.417 13.295 172.804 13.672
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 marzo 2018

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

ai sensi della Delibera

PASSIVO Note 31 dicembre| Di cui parti 31 marzo Di cui parti

(migliaia di Euro) 2017 correlate 2018 correlate

Capitale sociale 29.378 29.378

Riserva da sovrapprezzo 55.254 55.254

Riserva legale 2.544 2.544

Altre riserve (60.863) (75.921)

Utili (perdita) del periodo (15.538) (3.102) (1.989) (63)

Patrimonio netto di gruppo 10.775 (3.102) 9.266 (63)

Capitale e riserve di terzi 7.859 6.690

Utile (perdita) di terzi (2.106) (666)

Patrimonio netto di terzi 5.753 6.024

PATRIMONIO NETTO 15 16.528 (3.102) 15.290 (63)

Debiti finanziari 16 72.215 72.228

Debiti per imposte differite 17 1.231 1.240

Fondi per rischi ed oneri 18 555 555

TFR e altri fondi per il personale 19 6.799 6.788

PASSIVITA’ NON CORRENTI 80.800 80.811

Debiti finanziari 20 7.903 431 7.728 431

Debiti commerciali 21 40.600 4.857 40.580 4.883

Debiti tributari 22 2.157 2.373

Altri debiti 23 22.429 657 26.022 751

PASSIVITA’ CORRENTI 73.089 5.945 76.703 6.065

TOTALE PASSIVITA’ 153.889 5.945 157.514 6.065

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 170.417 2.843 172.804 6.002
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Conto Economico separato consolidato al 31 marzo 2018 ai sensi della Delibera Consob n.

15519 del 27 luglio 2006

Note | 31 marzo 2017 Di cui parti| 31 marzo 2018 | Di cui parti
(miglinia di Eure) correlate corrclate
Ricavi 15.453 14.788
Altri proventi operativi 844 38 830 76
Totale Ricavi 24 16.297 38 15.618 76
Costi per acquisti 25 (593) (603)
Costi per servizi 25 (11.920) (691) (11.082) (146)
Costi per il personale 25 (3.964) (3.990)
Altri costi operativi 25 (602) (718)
Margine operativo lordo — Ebitda (782) (653) (775) (70)
Proventi/(Oneri) non ordinari 26 81 382
Ammortamenti e svalutazioni 27 (1.728) (1.445)
Risultato operativo — Ebit (2.429) (653) (1.838) (70)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 28 (457) 17 (519) fi
Risultato ante imposte (2.886) (636) (2.357) (63)
Imposte 29 (159) (298)
Risultato attribuibile a terzi (590) (666)
Risultato attribuibile al gruppo (2.455) (636) (1.989) (63)
Utile per azione, base (0,03) (0,02)
Utile per azione, diluito = -
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Gio@ia/;-Mi%?/
s
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Note illustrative

al bilancio trimestrale

consolidato abbreviato
al 31 marzo 2018
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

NOTE ILLUSTRATIVE AL BILANCIO TRIMESTRALE
CONSOLIDATO ABBREVIATO AL 31 MARZO 2018

Il bilancio consolidato trimestrale abbreviato dl Barzo 2018 di Class Editori comprende la situazio
trimestrale di Class Editori Spa e le situazioniingtstrali delle societa partecipate direttamente o
indirettamente, nelle quali Class Editori Spa dteilccontrollo ai sensi dell'lFRS 10.

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

Contenuto e forma della situazione economico patrioniale consolidata

Il bilancio trimestrale consolidato abbreviato 4l @arzo 2018 della Casa editrice & redatto in camta
con i principi contabili internazionali IFRS emesfsill'International Accounting Standard Board (IAS8
omologati dalla Comunita Europea ai sensi del Regehto n. 1606/2002. Il presente bilancio triméstra
consolidato abbreviato del Gruppo Class Edito8lmarzo 2018, sottoposto a revisione contabilédban
volontaria, é stato elaborato applicando i principtabili internazionali stabiliti dagli IFRS e particolare
dello IAS 34 — Bilanci Intermedin accordo con quanto indicato dall'art. 81 delgBlamento Consob n.
11971/1999 (cosi come modificato con delibera M9D4del 14 aprile 2005) e dall'allegato 3D del
Regolamento stesso nonché dall’art. 154 ter delLds. 58/1998. Tale bilancio consolidato trimestrale
abbreviato e stato redatto in forma sintetica e cmmprende pertanto tutte le informazioni richiedée
bilancio annuale e deve essere letto unitamenb#laaicio consolidato annuale predisposto per |@ger
chiuso al 31 dicembre 2017.

Criteri di redazione e presentazione

| principi contabili, i principi di consolidamented i criteri di valutazione adottati per la redas=odel
bilancio consolidato trimestrale abbreviato al 3rmo 2018 sono conformi a quelli adottati peridazione
del Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017 adeeimme di quanto descritto nel successivo paragrafo
“Principi contabili, emendamenti e interpretazientrati in vigore dal 1° gennaio 2018".

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

Gli schemi di bilancio adottati nel bilancio trinbede consolidato abbreviato riflettono in formatstica gli
schemi del bilancio al 31 dicembre 2017. Sono stétienziati negli schemi di bilancio separatapporti
significativi con le parti correlate e le partitemricorrenti, come richiesto dalla delibera CONSQB5519
del 27 luglio 2006.

L'autorizzazione alla pubblicazione della presebitancio consolidato trimestrale abbreviato e st
dagli amministratori in data 27 luglio 2018.

Si segnala che il presente bilancio trimestralesobdato abbreviato differisce rispetto al resooont
intermedio di gestione trimestrale consolidato,rapato dal Consiglio di Amministrazione e pubbl@ant
data 15 maggio 2018 in quanto ai fini del presaftteumento sono stati stimati gli effetti delle insp®
correnti e differite.
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Principi, emendamenti ed interpretazioni entrati invigore dal 1° gennaio 2018

» Principio IFRS 15 — Ricavi provenienti dai contiaton i clienti (pubblicato in data 28 maggio 2014 e
integrato con ulteriori chiarimenti pubblicati iratd 12 aprile 2016). |l principio stabilisce unoma
modello di riconoscimento dei ricavi, che si appéia a tutti i contratti stipulati con i clienti adcezione
di quelli che rientrano nell’ambito di applicaziodealtri principi IAS/IFRS come i leasing, i coatti
d’'assicurazione e gli strumenti finanziari. | paggafondamentali per la contabilizzazione dei ricav
secondo il nuovo modello sono:

« |'identificazione del contratto con il cliente;

I'identificazione delle performance obligations dehtratto;

» la determinazione del prezzo;

I'allocazione del prezzo alle performance obligasiael contratto;

* i criteri di iscrizione del ricavo quando I'entisa@ddisfa ciascuna performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaidl80Le modifiche al'lFRS 15, Clarifications to IERL5 —

Revenue from Contracts with Customers, pubblicati® dASB in data 12 aprile 2016, non sono invece

ancora state omologate dall’Unione Europea. Laraadell'attivita svolta dal gruppo non ha deternmina

significativi effetti sul principio di riconoscimém dei ricavi e dei costi operativi.

* Versione finale delllFRS 9 — Strumenti finanzigpoubblicato in data 24 luglio 2014). Il documento

accoglie i risultati del progetto dello IASB volédia sostituzione dello IAS 39:

 introduce dei nuovi criteri per la classificaziangalutazione delle attivita e passivita finansaari

» con riferimento al modello di impairment, il nuoyweincipio richiede che la stima delle perdite su
crediti venga effettuata sulla base del modelléedekpected losses (e non sul modello delle indurre
losses utilizzato dallo IAS 39) utilizzando inforatani supportabili, disponibili senza oneri o sforz
irragionevoli che includano dati storici, attualpmspettici;

* introduce un nuovo modello di hedge accountingrémento delle tipologie di transazioni eleggibili
per 'hedge accounting, cambiamento della moddiitéontabilizzazione dei contratti forward e delle
opzioni quando inclusi in una relazione di hedgeoaating, modifiche al test di efficacia). Il nuovo
principio & applicato a partire dai bilanci inizidt1l° gennaio 2018. L'applicazione di tale pripit
non ha determinato effetti significativi nella ddkazione e valutazione degli strumenti finaniziar

» Miglioramenti agli International Financial Repogiistandard (2014-2016). Sono parte del programma di
miglioramento annuale ai principi ed entreranneigore dal 1° gennaio 2018. | lavori hanno rigusmda
IFRS 1 vengono eliminate I'esenzioni di breve paoigreviste ai paragrafi E3-E7, perché sono veaulti
meno i motivi della loro previsione; IFRS 12 vieaokiarito il fine dello standard specificando che i
requisiti di informativa, eccetto per quelli pravidai paragrafi B10-B16, si applicano agli intesiedi
un’entitad elencata al paragrafo 5 che sono classificome detenute per la vendita, per la distidingzo
come discontinued operation ex IFRS5; IAS 28 viehiarito che la decisione di misurare al fair value
attraverso il conto economico un investimento ia saocieta controllata o in una joint venture detzola
una societa di venture capital &€ possibile per ogrstimento in controllate o joint venture sidla#oro
rilevazione iniziale. Il Gruppo non presenta impa&tonomici e patrimoniali con riferimento alle
disposizioni derivanti dall’entrata in vigore didgrincipio.

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 & detenuta, dinettate o
indirettamente, piu della meta dei diritti di vaaéfettivi o potenziali esercitabili in assembletaalata di
riferimento.

Sono societa collegate quelle nelle quali il Gruppercita una influenza notevole, che si presuraad
detenuto piu del 20% dei diritti di voto effettivipotenziali esercitabili in assemblea alla datafeiimento.

Le societa controllate sono consolidate a partakkaddata in cui il Gruppo ne acquisisce il cortra
deconsolidate dal momento in cui tale controlloveieneno.
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| criteri adottati per I'applicazione di tale metodrevedono, fra I'altro, quanto segue:

a)

b)

il valore contabile netto delle partecipaziosil@ societa consolidate & eliminato contro il jpabnio
netto delle societa partecipate e la concomitasgaraione di tutte le attivita e passivita dellggrapate.
Da tale eliminazione & emerso un valore attribeildll’'avviamento pari complessivamente a 15,57
milioni di euro, mentre il valore attribuito dirathente alle testate, € stato pari a 13,84 milibautb.
Trattandosi in entrambi i casi di attivita a vitailes indefinita, non si € proceduto ad effettuare
ammortamento; la congruita dei valori € verificatamite impairment test che viene effettuato con

cadenza almeno annuale;

le partite di debito e di credito di tutte leeo@zioni intercorse tra le societa consolidate, equre 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 cortgreza dei soci terzi delle societa consolidate wang
esposte separatamente in apposite voci dello g@aidmoniale, 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 rilevatn il metodo del patrimonio netto, ossia rilel@ra
quota di pertinenza del Gruppo nel risultato e palimonio netto della partecipata. Gli utili e derdite
relativi ad operazioni infragruppo sono elisi pegliota di interessenza.

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

Tutte le situazioni trimestrali delle societa dalgpo sono predisposte alla medesima data e sfamiteria
periodi di uguale durata.

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

Cambi al Cambi medi
31/03/2017 31/12/2017 31/03/2018 | Trim 2017 | Trim 2018

Dollaro USA 1,0691 1,1993 1,2321 1,06473 1,22947

Criteri di valutazione

Di segquito si riportano i principali criteri di u#thzione applicati alla predisposizione delle itoiai
comprese nell’area di consolidamento.

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le testate editoriali rappresentano un’attivita iateniale a vita utile indefinita, per la quale nagene
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 caratterizzate denercato particolarmente attivo, con identificagatei
prezzi delle relative transizioni.

Come consentito dall'IFRS 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

Classedlitori
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Per quanto riguarda lI'avviamento e le differenzecaisolidamento, I'applicazione dei principi coriliab
internazionali prevede che queste voci non vengéinammortizzate ma sottoposte ad una verificagatm
annuale, idonea a verificarne la congruitd dei nvado 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 sanm@tizzate sistematicamente a quote costanti in
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 dimatenzione
aventi efficacia conservativa sono imputati a catonomico nell’'esercizio in cui sono sostenutosti di

manutenzione che soddisfano i requisiti di cagtalbilita previsti dallo IAS 16 sono iscritti tra httivita

materiali.

Il costo delle immobilizzazioni e sistematicameatemortizzato in ogni esercizio a quote costantaduhse
delle aliquote massime fiscalmente consentite cim® sitenute adeguate a ripartirne il costo suilmata
residua vita utile. Le aliquote applicate sonodguenti:

Attrezzature 25%

Mobili e Macchine ordinarie 12%

Macchine elettroniche 20%

Automezzi 25%

Impianti generici 10%

Spese adattamento local 20%

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

alla minor vita utile del bene

Beni in locazione finanziaria

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

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

Le attivita sono ammortizzate in modo coerenteleaitre attivita materiali.

L'onere finanziario &€ imputato a conto economiaugiol la durata del contratto.

Investimenti immobiliari

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

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

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

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

Classedlitori
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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 acquistajiuntamente.

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

RIMANENZE

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono it al minore tra il costo di acquisto o di faidazione e il
valore di realizzo desumibile dal’'andamento di cao, applicando il metodo del costo medio ponderat

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 pagaméssi o determinabili e non quotate in un mercativa

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

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

Se sussistono evidenze obiettive che é stata swatena perdita per riduzione durevole di valorerscede
alla riduzione del valore contabile dell’attiviiéewando 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 anclizioni fuori mercato, il fair value viene stiroaal valore
attuale di tutti gli incassi attualizzati, utilizzdo il tasso di mercato prevalente per uno strumsinilare.

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

L'eventuale perdita, calcolata come differenzailtraalore contabile dell’attivita e valore attuadei futuri

flussi finanziari stimati scontato al tasso di ret&se effettivo originale, viene rilevata a corntoremico. Se
in esercizi successivi 'ammontare della perditaiduisce, si procede alla storno a conto econometia

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

PARTECIPAZIONI

Le altre partecipate includono le partecipazionisotieta, diverse dalle controllate e collegates, dh
conformita alle previsioni dello IAS 39 sono statassificate come “attivita disponibili per la vétad, e
valutate ad ogni data di rendicontaziondai 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 prezzapcati in operazioni correnti di mercato.

Gli investimenti in partecipazioni che non hannopnazzo 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 e stata statema perdita per riduzione durevole di valoade t
perdita viene rilevata a conto economico. Taleiperdclude eventuali svalutazioni che, in precedersono
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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 atévcorrenti
nella voce “titoli detenuti per la negoziazioneg, attivita finanziarie che al momento della rileoaz

iniziale vengono designate al fair value rilevatcanto economico, classificate nella voce “altrivisd

finanziarie” e i derivati (eccetto quelli designatime strumenti di copertura efficaci), classiiiceglla voce
“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 liqguide e mezzi equivalenti compdeno i valori numerari, ossia quei valori che pedsno

i requisiti della disponibilita a vista o a brevimss termine, del buon esito e dell’assenza di spesela
riscossione.

DEBITI, PASSIVITA' FINANZIARIE E ALTRE PASSIVITA’

In base allo IAS 39 i debiti, le passivita finamigae le altre passivita sono inizialmente rilevaltéair 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 pez Quali é
probabile che si rendera necessario I'impiego stirse del Gruppo e per le quali puo essere eftatuza
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 matualié data
di chiusura dell’'esercizio, a favore dei dipendentiapplicazione delle leggi e dei contratti dideo vigenti.

Secondo gli IAS/IFRS il Trattamento di Fine Rappaippresenta un “piano a benefici definiti” sogget
valutazioni di natura attuariale collegate a stifgeali ad esempio la mortalita e le variazioniibettive
prevedibili) al fine di esprimere il valore attualel beneficio, da erogarsi al termine del rappditiavoro,
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 sxahe riflette il valore del denaro nel tempotadso di
inflazione e, per quanto riguarda il TFR, al lieetlelle retribuzioni e dei compensi futuri, come\psto
dallo IAS 19.

ISCRIZIONE DEI RICAVI, PROVENTI, COSTI E ONERI

| ricavi sono iscritti afair valuedel corrispettivo ricevuto, al netto dei resi, Itoabbuoni e premi, nonché
delle imposte direttamente connesse con la vedditprodotti.

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

I ricavi di natura finanziaria vengono riconosciutbase alla competenza temporale.

| costi sono rilevati in base al riconoscimento rééativi ricavi.
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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 chausiel
periodo, tenendo conto delle esenzioni applicabdei crediti d'imposta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolatéesdifferenze temporanee tra il valore attribatbattivita e
passivita in bilancio e i corrispondenti valoriamosciuti ai fini fiscali, sulla base delle aligaah vigore al
momento in cui le differenze temporanee si rivenseo. Quando i risultati sono rilevati direttameate
patrimonio netto, le imposte correnti, le attiviiar imposte anticipate e le passivita per impo#ferie
sono anch’esse imputate al patrimonio netto.

Le attivita e le passivita fiscali differite sonoropensate quando vi & un diritto legale a compenkgar
imposte correnti attive e passive e quando siisifeno ad imposte dovute alla medesima Autoritafese il
Gruppo intende liquidare le attivita e le passicibérenti su base netta.

DIVIDENDI
| dividendi vengono contabilizzati nel periodo camite in cui ne 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’attivitd o di una passivita, o dellimporto rappentativo del consumo periodico di un’attivithe derivi
dalla valutazione della situazione attuale e deieliei e delle obbligazioni attesi futuri delle iditia 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
o0 piu degli esercizi precedenti derivanti dal maoaa erroneo utilizzo di informazioni attendihihie:
- erano disponibili quando i bilanci di quegli esersiono stati approvati;

- dovevano ragionevolmente essere ottenute ed atiéizzella 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

Possess:

- 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 %
- Edis Srl 99,50 %
- MF Conference Srl 51,00 %
- DP Analisi Finanziaria Srl In liquidazione 94,73 %
- Class TV Service Srl 100,00 %
- Class Pubblicita Sp@) 91,94 %
- Global Finance Media Inc. 73,52 %
- Class CNBC Spédl) 0,28 %
- CFN/CNBC B.V. 68,43 %
- Radio Classica Srl 99,00 %
- MF Dow Jones SiR) 50,00 %
- Telesia Spa 65,75 %
- Country Class Editori Srl 100,00 %
- Weclass Srl 100,00 %
- Assinform/Dal Cin Editore Srl 100,00 %
- | Love lItalia Srl In Liquidazione 51,00 %
- Class Meteo Services Srl In Liquidazione 100,00 %
- TV Moda Srl(4) 26,00 %
- Class Servizi Televisivi Srl 100,00 %
- New Satellite Radio Srl 100,00 %
- ClassTVModa Holding Skk) 50,00 %
- Class China eCommerce &) 50,00 %

(1) Consolidata con il metodo integrale in quantoticmiata per il 63,34% da CFN CNBC Holding B.V..

(20 Consolidata con il metodo integrale in quanto Ckdisori Spa detiene il controllo operativo.

(3) Detenuto direttamente il 76,48% mentre il 18,15éetenute indirettamente per tramite di Telesia Spa.
(4) Consolidata con li metodo integrale in quanto Ctietgene 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 49,00 %
e sue controllate
-Upcube Srl In Liquidazione 25,00 %
- Mito Srl 50,00 %
-Radio Cina Italia Srl 49,00 %
-Embrace.it Srl 50,00 %
-Wetobusiness Srl in liquidazione 12,16 %
- Centralerisk Spa 45,00 %

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

- la partecipazione nella societa Telesia Spa € f@adah77,17% al 65,75%. Nel corso del periodaeast
infatti venduta una quota di minoranza come ddsantrelazione.
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PROSPETTI DI DETTAGLIO E NOTE ILLUSTRATIVE

ATTIVO

ATTIVITA’ NON CORRENTI

1) Attivita immateriali a vita indefinita

La composizione di tali attivita immateriali risallsinteticamente come segue:

€uro/000 31/12/2017 31/03/2018
Testate editoriali 21.090 21.065
Frequenze 3.680 3.680
Avviamento 17.286 17.286
Totale attivita immateriali a vita indefinita 42.056 42.031

Il movimento delle attivitd immateriali a vita iefinita € qui di seguito riportato:

Testate editoriali

€uro/000

Saldo al 31/12/2017 21.090

Incrementi del periodo --
Decrementi del periodo --
Differenze cambio (25)

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/03/2018 21.065

Le differenze cambio sono relative al valore dé#latata editoriale iscritta nel bilancio della coliata
americana Global Finance Inc.
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Il dettaglio delle testate possedute
tabella che segue:

€uro/000

nonché la memiazione intervenuta nel semestre sono desueit

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
MF 3.165 3.165
Assinform 1.374 1.374
Totale 13.836 -- -- -- 13.836
2. Valore testate contabilizzato da:
Global Finance 900 (25) 875
Class (Nistri Listri) 122 122
CFEN CNBC B.V. 6.232 6.232
Totale 7.254 -- (25) -- 7.229
Totale testate editoriali 21.090 -- (25) -- 21.065

Gli impairment test effettuati dalla societa harmato esito positivo non evidenziando la neceddita
operare svalutazioni sui valori iscritti nell’aibiv

Frequenze

€uro/000

Saldo al 31/12/17

Importi

3.680

Incrementi del periodo
Decrementi del periodo

Ammortamento del periodo

Saldo al 31/03/18

3.680

Trattasi del valore delle frequenze radiofonichesgealute dalla controllata Radio Classica Srl. Nion s
registrano movimentazioni nell’asset rispetto @&gadente esercizio. Non si sono ravvisati i pressipjper
I'esecuzione del test di impairment alla data dplesente relazione trimestrale consolidata. L'immpant
test e stato infatti effettuato recentemente cio @ssitivo in occasione della chiusura dell'esgoc2017.
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Avviamenti

€uro/000

Saldo al 31/12/2017 17.286

Incrementi da variazione area di consolidamento --
Incrementi del periodo --
Decrementi del periodo --
Differenze cambio --

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/03/2018 17.286

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
E — Class Spa 385 385
Telesia Spa 5.411 5.411
Totale avviamento di consolidam. 15.569 -- -- -- 15.569

2. Valore avviam. contabilizzato da:

Country Class Srl 1.585 1.585
MF Service Srl 42 42
Telesia Spa (da fusion Aldebaran Srl) 90 90
Totale avviamenti contabilizzati 1.717 - - - 1.717
Totale avviamenti 17.286 - - -- 17.286

Non si registrano variazioni nella consistenza icegliamenti iscritti rispetto al precedente esacoi

Gli impairment test effettuati dalla societa haraato esito positivo non evidenziando la neceddita
operare svalutazioni sui valori iscritti nell’atbiv
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Procedure di impairment test seguite dalla Casa etdice, e risultati dell’attivita.

In sede di relazione trimestrale sono stati effgittest di impairment sulle attivita immateriali vita
indefinita per le quali si e ritenuto vi fosserocostanze che lo richiedessero considerando cheiadento
dell'approvazione del presente bilancio consolidatoestrale abbreviato, vi sono nuovi piani apgton
data 28 giugno 2018 dal consiglio di amministragia Class Editori, successivamente integrati eagior
all'attenzione del consiglio di amministrazione @3 agosto 2018 e in data 25 luglio 2018 dagli wrga
amministrativi delle societa controllate, ad ecopei delle societa Class Digital Service, E-Clagdvid-, i
cui consigli di amministrazione hanno approvatelativi piani industriali in data 21 agosto 2018j duali
desumere previsioni di flussi di cassa per il fatdifferenti da quelle utilizzate per le analisoke in sede di
bilancio di esercizio 2017. E stato effettuattedt di impairment anche sulla CGU Class CNBC ariebio
stesso fosse stato effettuato con esito positivicaasione del bilancio 2017 a seguito dell’'appravze del
relativo piano industriale 2018-2022 da parte delsiglio di amministrazione del 29 marzo 2018.

Le attivita immateriali a vita indefinita iscrittgel bilancio consolidato della Casa editrice comgomo tre
categorie: testate editoriali, avviamenti e freqeeradio.

Per la valutazione delle frequenze radio, & stedsgcome riferimento del valore recuperabile Ibradi
mercato fair valug), avvalendosi di apposita perizia estimativa. &&o invece di testate ed avviamenti si e
fatto invece riferimento al valore d’'uso del bene.

Perdita di valore delle attivita

Lo IAS 36 richiede di valutare I'esistenza di peedili valore (c.d. impairment test) delle immolzizioni
materiali, immateriali e delle partecipazioni inepenza di indicatori che facciano ritenere che tale
problematica possa sussistere. Nel caso dell'awendm delle altre attivitd immateriali a vita ingta e
delle partecipazioni, tale valutazione viene fattaeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti € verificatmnfrontando il valore contabile iscritto in bilamaon il
maggiore tra il prezzo ottenibile dalla venditaalgua esista un mercato attivo, e il valore d’usblxne.

lllustrazione del processo di determinazione dgtilaa del fair value:
* identificazione dell'attivita oggetto di misurazign
« determinazione della configurazione di valore diréisne appropriata per la misurazione;
* identificazione del mercato principale (o piu vaygi@so) per I'attivita da valutare;

« definizione della tecnica valutativa appropriata fge misurazione scelta fra iharket approach,
I'income approack il cost approach

« classificazione ddhir value cosi determinato nelle tre gerarchie previstelB&E 13, e cioe:
- LIVELLO 1: prezzi quotati su mercati attivi di rifienento per le stesse attivita;

- LIVELLO 2: valutazioni effettuate sulla base di uniifferenti dai prezzi quotati di cui al livello
1, che per le attivitd oggetto di valutazione soseervabili direttamente o indirettamente, con
l'indicazione della fonti da cui si sono attinparametri utilizzati;

- LIVELLO 3: input non basati su dati di mercato assdili, che riflettono le stime della direzione
sulle ipotesi che “i partecipanti al mercato” atdlérebbero nel determinare il prezzo delle attivita
oggetto di misurazione, descrivendo ogni assunZiatte, indicando se i valori adottati riflettono
I'esperienza passata, se sono coerenti con le éstgirne di informazioni, o, in caso negativo,
come e perché ne differiscono;
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e quantificazione degli eventuali costi di dismis®ata sottrarre dhir value

Il processo di valutazione della stima &t valueé in sintesi il seguente:
1. identificazione delle “unita generatrici di casgdi’seguito CGU’);

2. identificazione del valore contabile di riferimendella CGU con l'allocazione dell’avviamento o
delle altre attivita a vita utile indefinita allengole CGU (o gruppi diCGU), nonché degli altrassets
direttamente allocabili alla singola CGU;

3. individuazione di eventuali indicatori di perditavélore;
4. determinazione del valore recuperabile, individuabmaggiore fra Walore d’'usoe il fair value

5. redazione dell'informativa relativa alhpairment testia societa redige un documento a supporto
dell'impairment testsulla base del quale € possibile ricostruire tllfpoocesso valutativo effettuato.

Nel caso delle frequenze radideni oggetto di valutazione sono rappresentatiud gruppo di attivita
costituito dal titolo concessorio (Concessione Btigiale), dagli impianti tecnici e dal “diritto wso” per
I'esercizio di impianto di radiodiffusione.

Per le frequenze, le valutazioni effettuate dalitpesi basano sinput differenti dai prezzi quotati ma
osservabili direttamente su un mercato attivofdrirnento di tali valori.

Nel determinare la valutazione qualitativa deglpiamti radiofonici il perito ha identificato tuttiparametri
valutativi riconducibili al bene oggetto di valuiaze e ha attribuito ad ognuno di essi un punteggio
derivante da una valutazione qualitativa, effettigtlla base di una scala di valori generalmeriligzata e
riconosciuta dagli operatori economici del settdreriferimento. La scala valori cosi costruita @tat
abbinata ad un peso monetario,tramite la defingzidirun coefficiente correttivo dimensionale chasamte

di trasformare in valore economico il risultato ldelalutazione qualitativa derivante dalle atévidi
negoziazione per la compravendita di impianti ddiediffusione. Tale coefficiente rappresenta,
sostanzialmente una unita di misura assimilabilpratzo al mq utilizzato come grandezza unitariée ne
compravendite di immobili.

Stima del valore d'uso

Il valore d’'uso e definito sulla base dell’attuabzione dei flussi di cassa attesi dall'utilizzd dene, o
da un’aggregazione di beni (c.d. cash generatiigou@GU), nonché dal valore che ci si attendeadall
dismissione al termine della sua vita utile. Lehcgsnerating unit sono state individuate coerentéenalla
struttura organizzativa e di business del Gruppmecaggregazioni omogenee che generano flusssdaca
autonomi, derivanti dall’utilizzo continuativo delattivita ad esse imputabili.

Il value in usadeterminato nel test di impairment viene svilupmoondo i requisiti richiesti dallo 1AS 36.
Tale test calcola il valore recuperabile di ciagscaash generating unidlla quale fanno capo le attivita
immateriali sottoposte a verifica, tramite i flugBicassa attualizzati attesi dattash generating unidli
riferimento, applicando un tasso di attualizzaziagk stessi che ne riflette i rischi specifici.

Nel periodo esplicito i flussi di cassa sono statiificati per tener conto delle variazioni di dafe
circolante netto che si stima possano inciderésssi.

La variazione di capitale circolante netto delimid esercizio, se negativa,
prudenzialmente a riduzione del flusso di cassailptgrminal value, se positiva
considerata nel terminal value.

stata considerata

e
e stata invece non

Il valore economico del capitale investito cosenttto(enterprise valuge stato rettificato della Posizione
Finanziaria Netta (PFN) alla data di riferimentdlalevalutazione, e di eventuali attivita non opemt
(surplus assgt ottenendo codiequity valueda confrontare con il valore contabile iscrittdifancio.
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1. Identificazione delle “unita generatrici di cassa’(di sequito “CGU”)

Come in passato, le CGU sono state individuatandisendo i settori di appartenenza delle linee di
business e nello specifico: Area quotidiani, Aredquici, Area eventi, Area digitale (Tv, Radio, ¥ess
information), Area pubblicita, Aree residuali.

Nella definizione delle C.G.U. sono stati utilizzadeguenti criteri principali:

= |'omogeneita di prodotti e/o servizi forniti dalkacieta e/o della tipologia, della clientela;

= |'effettiva possibilita attribuita ad ogni attivitadi essere eventualmente venduta separatamente,
potendo quindi costituire una C.G.U. autonoma,tpgéib che la necessita di aggregarla ad un’altra

attivita, per ottenerne il rendimento prospettato;

= il danno che cagionerebbe la chiusura di una tngpetto ad un’altra ad essa correlata.

= tali entita coincidono in alcuni casi con una o pacieta giuridiche in cui le attivita a vita inohéfa
sono allocate, in altri casi ne fanno solo parte.

Esse sono:

AREA QUOTIDIANLI:
MF / Milano Finanza / Mf fashion (Newspaper finanza

AREA PERIODICA:

Assinform (Editoria assicurativa)

Global Finance (Magazine finanza internazionale)
Patrimoni e Lombard (Magazine finanza Italia)

Class (Magazine maschile)

Capital (Magazine maschile)

Gentleman (Magazine maschile)

Ladies (Magazine femminile)

Case & Country (Magazine di arredamento e delmditcampagna)
MFF & MFL (Magazine for Fashion and Magazine fovihig)
Eccellenza ltalia (Magazine per il mercato cinese)

AREA EVENTI:
Campus (Salone dello studente)
MF Servizi Editoriali (Convegni area finanza & busss e fashion)

AREA DIGITALE:

Class Cnbc (Tv finanziaria) e Class Life (TV didnhazione generale, news e lifestyle)
Class TV Moda (moda )

Telesia ( GO TV: Tv delle metropolitane, autogeiltlegli aeroporti)

Corporate TV (Tv interna di banche e societa)

Class Digital Service (Digital business informajion

MF Dow Jones news (Agenzia stampa finanziaria)

Class China eCommerce

Siti internet ed applicazioni Tablet e Smartphone

Frequenze Radio.

AREA PUBBLICITA':
Class Pubblicita (concessionaria pubblicita).

AREA RESIDUALI:
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Tagliamare (libri del “Portolano” illustrati)

Naturalmente, solo alcune CGU di quelle sopra déssono rilevanti ai fini degli impairment test,
qguanto i valori relativi alle testate o agli avviemti sono rilevati separatamente nell’attivo patmmale.

2. ldentificazione del valore contabile delle sinqol€GU

Il valore contabile delle singoleGU é determinato allocando nelle stesse sia I'avviame le altre
attivita a vita indefinita, sia gli eventuadissetsche contribuiscono direttamente all’operativitdlale
CGU stessa.

3. Individuazione di eventuali indicatori di perdita di valore

Nel rispetto di quanto riportato dallo IAS 36, adlata di predisposizione dei bilanci, la societatzase
esistono indicazioni, da fonti esterne o da fonteline, che possano far presumere che le attivita
soggette admpairmentpotrebbero aver subito delle perdite di valoreeTalalisi & effettuata seguendo
innanzitutto la traccia indicata dallo stesso |1ABaB paragrafo 12, integrata con tutte le inforrmaza
disposizione della societa al momento della valatez

4. Determinazione del valore recuperabile, individuatanel maggiore fra il valore d’'uso e
il fair value

Principali scelte valutative nell'applicazione dei principi contabili e fonti di incertezza
nell’effettuazione delle stime

Principali fattori di incertezza nell’effettuaziodelle stime

La redazione del bilancio consolidato e delle resplicative ha richiesto I'utilizzo di stime e assioni

sia nella determinazione di alcune attivita e pétssi sia nella valutazione delle attivita e pai&iv
potenziali. Le stime e le assunzioni effettuate bsisano sull’esperienza storica e su altri fattori
rilevanti.

Per determinare se vi sono perdite di valore religita a vita indefinita & stato necessario qmitte a
impairment test. Le principali incertezze che puabexo influenzare le stima riguardano il tasso di
attualizzazione (WACCQC), il tasso di crescigy, (e ipotesi assunte nello sviluppo dei flusstaésa attesi.

In particolare i dati prospettici utilizzati si lza® su ipotesi di eventi futuri e di azioni del ragement
caratterizzati da elementi di stima e di incertezha potrebbero comportare il rischio che gli event
previsti non si verifichino o che si verifichino imisura e in tempi diversi da quelli ipotizzatipope che si
manifestino, per contro, eventi non prevedibiliredmento in cui é stata fatta la presente valut@zion

Principali assunzioni nella determinazione del alecuperabile delle attivita immateriali a vibaéfinita

Tali attivita vengono valutate ogniqualvolta esiste’'indicazione che tali beni abbiano subito una
riduzione di valore. Gli avviamenti relativi allagh generating unit vengono valutati con cadennarsd
annuale anche in assenza di indicatori di impaitmen

Il test di impairment effettuato ai fini della tréstrale al 31 marzo 2018 é stato elaborato dati@tsosulla
base del Piano Industriale 2018-2021 approvatealasiglio d’amministrazione del 28 giugno 2018.iTal
test non hanno evidenziato I'emersione di situazibimpairment. Tuttavia i parametri valutativi @tthati
esprimono mediamente una tendenza prudenzialetsdfwanella stima dei tassi di attualizzazioned €i
frutto di un generale incremento del tasso di fris&, nonché di valutazioni di rischiosita speditc
relative alle singole CGU valutate anche alla Ide#'analisi degli scostamenti tra i dati previsiam e i
dati consuntivi come sotto meglio specificato. Tagpetto, che pure non ha determinato I'emersione d
perdite di valore, ha comunque prevalentementegpt@dina diminuzione nei valori d’uso delle singole
CGU, altresi riflesso negli esiti delle sensitivityalysis.
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Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell'esercizio 2017, rispetto ai corogplenti dati previsionali utilizzati nell'impairmetest al

31 marzo 2018 ed ha analizzato eventuali scostampentvalutarne le ripercussioni nella stima dekta

di attualizzazione (WACC) da applicare ai flusscdssa attesi.

A livello procedurale, come raccomandato dal Doauimecongiunto CONSOB, Banca d'ltalia e ISVAP
del 4 marzo 2010, nel caso in cui la capitalizzagiali borsa risultasse significativamente inferiate
patrimonio netto contabile consolidato alla dataediazione del bilancio, la societa analizza leoraigdi
tale differenza di valutazione espressa dal merftagmziario e documenta le proprie consideraziani
merito ai risultati ottenuti dalla propria procedudi impairment.Alla data di riferimento del presente
bilancio consolidato tale fattispecie non sussiste.

Per poter apprezzare I'impatto che minime variazizglle assunzioni possono produrre sui valori di
recupero calcolati, si rinvia allaensitivity analysisriportata in seguito. Tale analisi di sensitivita
costituisce parte integrante della valutazione.

Di sequito i principali criteri adottati nella vaéizione dei test di impairment:

- determinazione dei flussi di cassa delle CGU: $dludi cassa derivano da budget quinquennali sia
economici che patrimoniali approvati dai ConsiglicAmministrazione delle legal entity cui le CGU
fanno riferimento.

Il flusso di cassa preso a base delle valutaziahifree cash flow, ed & quindi al netto degli dife
fiscali, eventualmente ridotto degli investimergicessari a produrre i flussi di cassa, nonché riateg
con i relativi adeguamenti di capitale circolangtto;

- il periodoesplicito della previsione, nel quale sono dettagliati i@awosti previsti per la CGU, e stato
generalmente determinato in 4 anni;

- oltre tale periodo e stato individuato, per la peddne dei flussi finanziari, un periodimplicito di
durata indefinita. Tale scelta appare congruentel@walutazione delle testate o degli avviamedti a
essi riferiti, la cui vita é effettivamente a vitalefinita, come storicamente rilevabile dal mornoeint
cui tali asset sono nati.

- il flusso di cassa preso a base delle valutazi@atiretto degli effetti fiscali, ed eventualmernitiotto
degli investimenti necessari a produrre i flussicdssa; inoltre, per ogni CGU, e stata redatta una
proiezione dei valori patrimoniali nel periodo esipdb, quindi un budget patrimoniale, con i relativ
adeguamenti di capitale circolante netto, da atlie nel test nel periodo esplicito al fine di o&ee il
free cash flowda utilizzare;

- e stata utilizzata una struttura patrimoniale tangedia di settore per ogni CGU. Tale struttura
patrimoniale é stata presa come riferimento pealidolo del tasso medio di attualizzazione (WACC);

- i flussi di cassa previsti si basano sia sui rigulitoricamente prodotti dalle CGU, sia su asamz
previsioni di futuri sviluppi di progetti e aree Husiness in cui il Gruppo e gia operativo e le cui
ipotesi di crescita sono state proiettate nel p0i8-2021;

- il tasso di crescita del periodo terminale (g)astgeneralmente considerato pari allo 0%.

Con riferimento alla scelta dei tassi di attualizaae usati, la metodologia seguita per determifaesso
medio ponderato (Wacc) per l'attualizzazione deigol® esplicito e di quello implicito é stata:

- Per la stima del costo di remunerazione del capipaivo di rischio, si € presa come riferimento il
rendimento medio dellanno 2017 dei titoli di stg®TP) decennali, determinandone il tasso di
rendimento medio, pari al 2,6%; tale scelta, arsherende in considerazione il livello attuale del
costo-opportunita del capitale, appare comunquédgmte in considerazione del piu recente andamento
dei tassi di interesse sui titoli di stato, cheappo in diminuzione anche in funzione delle recent
manovre della BCE;

- Al tasso senza rischio cosi individuato e statoreato un premio di rischio, che per un mercato
azionario maturo e stato stimato nel 10,0%, madtépd per un fattore di conversione beta che & stat
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quantificato in 1,07x; si & ritenuta pertanto pmtéda scelta di adoperare un tasso che tenesge dion
un arco temporale piu ampio, in considerazioneedeliti fluttuazioni del mercato;

- Per la determinazione del costo del debito é statsiderato il costo effettivo delle risorse prase
prestito da terzi, al netto dell'incidenza fiscale.

Principali ipotesi sottostanti i piani previsionali 2018-2021

Le importanti prospettive che il gruppo Class canlteriore aggiunta di Gambero Rosso puo raggiwnge
attengono a segmenti merceologici e geograficeesimente positivi e di diversa natura. Pertarpaito e
orientato a cautela e le relative assunzioni smstantemente orientate a risultati raggiungibilel Nuo
complesso quindi eventuali ritardi nel raggiungiteedi singoli obiettivi sono ipotizzati bilanciabilialla
migliore performance di altri.

| test di impairment effettuati al 31 marzo 201®asano sulla previsione dei flussi di cassa adee cash
generating unit di riferimento, desumibili dai piaimdustriali 2018-2021 approvati dai Consigli di
Amministrazione come sopra specificato. Per taldivapai fini dell’esercizio di impairment, sonoasit
esclusi dal piano industriale tutti i flussi demtadalla nuova partecipata Gambero Rosso, e isiflus
derivanti dalla operazioni straordinarie previsséglano industriale.

Di seguito vengono riepilogate le principali ipatesttostanti i piani previsionali delle CGU editdr con
riferimento all’'andamento del fatturato pubblicitae diffusionale, al contributo derivante dalléziative
collaterali allegate ai quotidiani e all’evoluziodei costi.

Le stime sullandamento delenduto edicola sono state basate anche sulle previsioni pedid'lta
dell'Entertainment & Media Outlook in Italy 201720Ddi PWC, che per il periodo 2016/2021 prevede un
CAGR di diminuzione dell’1,9% per i ricavi da citation-Print, che diventa -1,11% per il periodo del
Piano.

In linea con questi trend la riduzione media deldwgo in edicola e stimata dal 2018 al 2021 de¥dl,2

Per quanto riguardaricavi del settore digitale si ipotizza conservativamente un incremento éela®inuo
sui ricavi della pubblicita dell’attivita televisiv(nel 2017 I'incremento e stato del 9% rispett2Cdl6)

Per quanto riguardaricavi provenienti dagli abbonamenti digitali, la societa ha preferito essere piu
conservativa nella stima dello sviluppo delle cagigitali di Milano Finanza fermandosi ad un CAGHR d
4,8%, rispetto alle previsioni di PWC, che nel sgjgort citato in precedenza ipotizza un CAGR 20244l
+16% del circulation-digital e del 8% per il perindel Piano.

| ricavi pubblicitari evidenziano nel piano un trend di crescita paruadCAGR 18-21 del 4,7%. Tale
crescita e da ricondurre alle performance prewsttore della GO TV. Per quanto riguarda invedeeitd

dei quotidiani e periodici € considerato stabileegiante il mercato abbia da anni una situazionaned
proiezione negativa in alcuni casi in doppia cifta valutazione di stabilita € da considerarsi iper
conservativa in quanto gli ultimi mesi dimostran@unversione di tendenza sugli investimenti puditalii

che tornano a salire. |l mercato del Regno unibiti@ presenta una crescita proprio nel compantacéale
tendenza conferma che le stime di stabilita possssere prudenti e che nei prossimi mesi il mercato
tornera a crescere nelle sue componenti piu cesditbe.

| ricavi derivanti da Formazione ed Eventivedranno un CAGR a doppia cifra nel periodo 200812e
pari a 14,4%. Lo sviluppo educational avviene a&rsw la JV con Pegaso Universita Telematica, che
affianca I'education gia presente in Gambero Rossohe nel corso del 2017 ha visto una serie di
investimenti volti alla definizione, allo svilupa allimplementazione del progetto Digital Academy

Nei Ricavi per Servizi Class intende continuare a sviluppare le attiditacreazione, progettazione e
sviluppo di content marketing taylor made per ¢liém particolare del mondo finanziario e assicivat
Inoltre la partnership con Xinhua News consentirica@mmercializzare tramite banche e assicurazioni
imprenditoriali, oppure direttamente con la nosete corporate verso le aziende grandi, medie elgida
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piattaforma di informazioni.

Gli Altri Ricavi si riferiscono principalmente alle attivita di bta delle informazioni finanziarie che
nell’orizzonte di piano si ipotizzano in crescitaccorpamento in pochi grandi player di mercatasamtira
di sfruttare al meglio il parco cliente esistentd auovi clienti

Costi

Per quanto concerne I'evoluzione dei costi, i pigravisionali 2018-2021 tengono conto di una sdrie
interventi di savings avviati in tutte le realtaeaali:

= riduzione della tiratura e della foliazione sudut testate a seguito delle ottimizzazioni preyist
» razionalizzazione dell'assetto societario;

= riduzione dei costi redazionali attraverso il comteento delle spese ;

= ottimizzazione della resa ed efficienze nel progesstributivo;

= recuperi di efficienza in tutti i centri di coswriduzione delle principali voci dei costi genéral

Tali azioni di riduzione dei costi consentono reetto di piano di ottenere risparmi significativéeno alla
base dell’evoluzione di piano.

Riepilogo Impairment testdi primo livello

Di seguito vengono riportate mash generating unibggetto di valutazione cui sono stati attribuiti gli
avviamenti e le altre immobilizzazioni immaterialivita utile indefinita con il confronto tra i valodi
bilancio e i valori emersi dall'impairment testdslivise per cash generating unit con evidenza delégive
principali assunzioni di base utilizzate per I'¢fte@zione del test di impairment:

CGU Avviam.to | Valore 100% | %poss. al|Valore ec.| Differ./ Periodo Tasso Tasso|Premio | Beta | Totale |Rapporto |WACC

I/Testata allCGU 31/03/18| 31/03/2018 della (svalutaz.)| previs. crescita free ris c hio Ke Equity/T

31/03/18 | da impairmt quota esplicita| periodo risk ot. mezzi
test CGU terminale g

MF/Milano Finanza 12.402 14.614 88,83% 12.98 579 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,5% %  7[9%
Classpi 9.773 41.100] 76,48% 31.43 21.660 4 0,09 2,6%9% 10,0po 1,0/ 10,5% %  7[9%
Telesia 5.411 8.954 65,75% 5.88 476 4 0,09 2,6%9% 10,0po 1,0/ 10,5% %  7[9%
GlobalFinance 875 6.032 73,52% 4.43 3.560 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,5% %  7[9%
Assinform 1.374 1.886 100,00% 1.88 512 4 0,09 2,6%9% 10,0po 1,0/ 10,5% %  7[9%
CountryClass - Capitgl 1.585 4.202 100,00% 4.20 2.617 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,%% % 7{9%
Class Digital Service 385 3.315 68,75% 2.27 1.894 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,%% % 7{9%
Campus 60 1.169 70,00% 814 758 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,%% % 7{9%
Class CNBC* 6.232 10.379 63,34% 6.574 342 4 0,09 2,6% 10,0po 1,0/ 10,%% % 7{9%
*CIN netto TFR cerente con relativa perizia di saim
CGUnon assoggettate a impairment:
CGUresiduali 164

Il Wacc e il tasso di crescita utilizzato per lduwazioni effettuate con riferimento al bilancio120sono
state, per tutte le CGU, rispettivamente il 7,4% ©,0%.

La suddivisione delle attivita del Gruppodash generating unigd i criteri di identificazione delle stesse,
non hanno subito sostanziali modifiche rispettbikancio del 31 dicembre 2017.

Le principali assunzioni che il management haa#ito per il calcolo del valore d’uso riguardantagso
di attualizzazione (WACC), il tasso di cresci@), (peraltro ipotizzato sempre pari a 0, e le attdise
variazione dei prezzi di vendita e del’andamergbasti diretti durante il periodo assunto peailcolo.

Il tasso di attualizzazione utilizzato per scontaflissi di cassa futuri esprime il costo medingerato
del capitale (WACC), composto da una media pondepatr la struttura finanziaria dei seguenti due
elementi:

- il costo del capitale di rischio determinato comemndimento delle attivita prive di rischio (corepsivo
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del rischio paese di riferimento implicito nelleagazioni di mercato), sommato al prodotto ottenuto
moltiplicando il Beta con il premio per il rischii un paese virtuoso

- il costo del debito finanziario al netto dell'ineidza fiscale.

Si riepilogano di seguito i principali dati detemati dall’analisi di sensitivitd per le CGU oggetld
valutazione, esponendo i valori delle CGU che dldaero prodotti a seguito di stress positivi eatiegdel
WACC e delg rate sul valore di impairment.
Si riepilogano di seguito i principali dati detemati dall’analisi di sensitivita per le CGU oggetid
valutazione, esponendo i valori delle CGU che dldaero prodotti a seguito di stress positivi eatiegdel
WACC e delg rate sul valore di impairment.

Mf / Milano Finanza:

Dati in Euro
Sensitivity
CGU MIFI Equity Value CGU MIFI
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 13.693.279 12.739.502 11.563.433
g 0,0%| 14.750.841 13.682.099 12.373.913
0,5% | 15.959.483 14.751.751 13.285.703
Classpi:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5%| 35.327.013 33.692.007 31.678.412
g 0,0%| 37.159.700 35.325.466 33.082.922
0,5% | 39.254.199 37.179.104 34.662.996
Telesia:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 10.554.447 9.925.305 9.150.433
g 0,0% 11.259.256 10.553.496 9.690.576
0,5% 12.064.753 11.266.363 10.298.236

Global Finance:

Dati in Euro
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Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% | 5.640.147 5.376.501 5.051.368
g 0,0% 5.932.147 5.636.759 5.275.148
0,5%| 6.265.862 5.932.098 5.526.900
Assinform:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 2.129.501 2.014.055 1.871.738
g9 0,0% 2.257.780 2.128.389 1.970.047
0,5% | 2.404.384 2.258.135 2.080.644
Country Class:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 4.223.356 3.917.101 3.539.856
g 0,0%| 4.566.019 4.222.514 3.802.461
0,5% | 4.957.634 4.569.095 4.097.893
E-Class (Class Digital Service):
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 4.591.672 4.270.331 3.874.232
g9 0,0% 4.949.124 4.588.924 4.148.171
0,5% | 5.357.640 4.950.462 4.456.352
Campus:

Dati in Euro
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Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 894.629 892.524 889.927
G 0,0% 896.923 894.569 891.685
0,5% 899.546 896.890 893.663
Class CNBC:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
6,0% 6,4% 7,0%
-0,5% | 6.476.879 6.156.009 5.738.878
9 0,0%| 6.968.262 6.591.613 6.107.349
0,5% 7.548.988 7.101.047 6.532.508

Impairment testdi secondo livello

L'impairment test di secondo livello é richiestdlddAS 36 in presenza di costi e/o di attivita nalfocate
alle CGU, ovvero nei casi in cui la capitalizzasiemercato alla data di riferimento sia, infericak
patrimonio netto di gruppo. Pur non rientrand&iuppo Class alla data della presente relaziortalén
fattispecie, il management ha ritenuto opporturfetiefare il test al fine di acquisire I'evidenzallde
recuperabilita del valore dell’intero gruppo.

L'impairment test di secondo livello & stato effieio considerando i flussi operativi consolidatigteippo,
con esclusione dei dati di Gambero Rosso e desiflderivanti dalle operazioni straordinarie prewist
nell’arco del piano, attualizzati ad un tasso dinto analogo a quello utilizzato per il test diviello. La
determinazione dei flussi di cassa €& stata eseguta criteri in linea con quelli applicati ai fini
dell'impairment test di primo livello in termini dirizzonte di previsione esplicita e in terminialéscita
(oltre I'orizzonte di previsione esplicita). Daltgocedura di impairment di secondo livello svoltangli a
livello del gruppo nel suo insieme non sono em@eelite di valore come evidenziato dalla tabella ch
segue che, precisiamo, determina un EnterpriseeVethe non tiene conto dei flussi che deriveranrio da

consolidamento di Gambero Rosso e dagli effettitipogelle operazioni considerate straordinarievpste
dal piano industriale.

Dati in Euro

Impairment test di secondo livello sul valore del
Capitale Investito Netto consolidato del Gruppo

Class

Enterprise Value delle attivita consolidate 124.551.715
Capitale Investito Netto consolidato 83.223.000
Fondo TFR 6.788.000
Capitale Investito Netto consolidato (lordo TFR) 90.011.000
Delta 34.540.715
Valore del CIN consolidato a seguito del test 83.223.000
Impairment loss 0
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2) Altre Immobilizzazioni immateriali

Il valore delle altre immobilizzazioni immateriapari al 31 marzo 2018 2045 migliaia di eurg ha avuto
nel trimestre la seguente movimentazione:

€uro/000 Diritti di Concession Imm. in Altre Totale
brevetto licenze e corso e immobilizzazioni
marchi acconti

Costo storico 10.051 144 219 46.499 56.913
Rettifiche anni precedenti (138) (2) (140)
Svalutazioni precedenti (81) (81)
Ammortamenti precedenti (10.041) (135) -- (36.638) (46.814)
Saldo iniziale 10 9 -- 9.859 9.878
Variazione area consolidamento

Acquisizioni del periodo -- -- -- 216 216
Riclassifiche -- --
Ammortamenti del periodo (1) (1) -- (1.047) (1.049)
Totale 9 8 -- 9.028 9.045
Tot. Altre Imm. Immateriali 9 8 -- 9.028 9.045

Le acquisizioni sono relative principalmente agligstimenti in software effettuati da parte debbatcollate
E-Class e PMF News, operative nel settore dellfimfativa finanziaria.

Il valore del Capitale Investito Netto consolidadd Class Digital Service, E-Class e PMF News, che
recepisce pertanto il valore delle immobilizzaziami software, & stato oggetto di impairment test pe
verificarne la relativa recuperabilita di valordlawase delle previsioni dei piani industriali apyati dai
rispettivi cda in data 21 agosto 2018. Il test At asito positivo evidenziando un enterprise valarea 9,2
milioni di euro.

3) Immobilizzazioni materiali

Il valore al 31 marzo 2018 delle immobilizzaziomteriali & costituito da:

€uro/000 31/12/17 31/03/18
Terreni e fabbricati 294 293
Impianti e macchinari 1.760 1.757
Altri beni 847 791
Immobilizzazioni materiali in corso 26 26
Totale 2.927 2.867

Le immobilizzazioni materiali registrano le seguesatriazioni:

€uro/000

Saldo al 31/12/2017 2.927

Variazione area di consolidamento --
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Incrementi del periodo

Decrementi del periodo

Riclassifiche --
Ammortamento del periodo (188)
Saldo al 31/03/2018 2.867

Il dettaglio e la relativa movimentazione rispett@eriodo precedente ¢ illustrato nella tabella stgue:

€uro/000 . I Attrezzature

Terrenie  Impiantie S =— .. Immob

Fabbricati macchinari |ndustr|al_| & S in corso EER

commerciali

Costo storico 364 24.445 1.641 19.313 26 45.789
Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti
Ammortamenti precedenti (70) (22.685) (1.641) (18.466) --  (42.862)
Saldo iniziale 294 1.760 -- 847 26 2.927
Variazione area consolidamento
Acquisizioni del periodo -- 87 -- 41 -- 128
Riclassifiche -- -- -- -- -- --
Alienazioni - - - - - -
Alienazioni (fondo) -- -- -- -- -- --
Ammortamenti del periodo (1) (90) -- (97) -- (188)
Totale 293 1.757 -- 791 26 2.86733
Tot. Imm. Materiali 293 1.757 - 791 26 2.867

4) Partecipazioni valutate con il metodo del Patrimord Netto

La voce si riferisce al valore delle partecipazionisocieta collegate e ammonte&6®0 milioni di euro
contro 6,84 milioni di euro del 31 dicembre 2017.

Il dettaglio delle variazioni intervenute nel codgl trimestre € esposto nella tabella che segue:

euro/00 Saldo al Incrementi AI_ienaz: / Rivalutaz. / (}i/gtigzrir?n; Saldo al
31/12/17 Riclassif. (Svalutaz.) PN 31/03/18
Italia Oggi Editori Erinne Srl 4.116 (22) -- 4.104
Emprimer Spa 5 5
Mito Srl 13 3) 10
Radio Cina ltalia Srl 2.514 (42) 2.473
Wetobusiness Srl -- --
Centralerisk Spa 193 11 204
Standard Ethics Ltd 3 3
Totale 6.844 - - (45) - 6.799
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La valutazione della collegata Italia Oggi inclibdeconoscimento di un avviamento che annualmereae
assoggettato ad impairment test. Lo stesso haedittm positivo attribuendo un valore alla CGU maé2,1
milioni di euro, la cui quota parte di pertinenzs druppo Class e pari a 10,8 milioni di euro, sigue di
7,2 milioni di euro rispetto all’avviamento ricormagto di 3,66 milioni di euro.

Di seguito la relativa tabella di sensitivita.

ITALIA OGGI:
Dati in Euro
Sensitivity
Equity Value Equity Value
g/WACC
WACC
7,5% 7,9% 8,5%
-0,5% 10.832.124 9.987.132 8.946.402
g 0,0% 11.778.616 10.830.732 9.671.762
0,5% 12.860.320 11.788.044 10.487.791
5) Altre Partecipazioni
Eurolo00 SEROE] Decrementi Alienaziqni{ Riclassifiche SELOE]
31/12/17 Svalutazioni 31/03/18
Proxitalia 5 -- -- -- 5
Banca Popolare di Vicenz: 1 -- -- -- 1
Livoos Limited 259 -- -- -- 259
Totale 265 - - - 265

Non si registrano variazioni nel periodo.

6) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, pari 2191 mila euro(3.183 mila euro al termine dell’esercizio 201&),
interamente relativo alla residua quota parte legoltre I'esercizio del credito commerciale geate dalla
vendita del software originariamente sviluppatoledalontrollate E-Class e PMF, avvenuta nel corso
dell’esercizio 2011, il cui credito € stato cedatia controllante Class Editori nell’'esercizio 20N&| corso
dell’esercizio 2015 e stato raggiunto un accorde lth determinato per Class Editori I'incasso goditti di
tale credito con le seguenti modalita: 7,5 milidneuro sono stati incassati nel corso del meskcgimbre
2015, (ii) ulteriori 7,5 milioni di euro sono staicassati nei primi mesi del 2016, (iii) il resial credito sara
incassato in data successiva al 31 dicembre 2@bn8o le previsioni dei principi IFRS il residualare
nominale dei crediti scadenti oltre I'esercizio c@gsivo, € stato assoggettato ad attualizzaziome co
iscrizione di un relativo fondo pa2R4 mila eura

7) Crediti tributari non correnti

Sono pari d7,52 milioni di euroin linea leggera diminuzione rispetto al valore3aldicembre 2017 per
effetto dell'utilizzo di perdite pregresse da cdigato fiscale ad assorbimento dell’'lres maturathperiodo
per alcune societa incluse nel perimetro del catestnl fiscale. Includono i crediti per imposte aiptate per
differenze temporali, pari al 31 marzo 2018 a 48loni di euro, contro un valore al 31 dicembrel2ai
4,23 milioni di euro, nonché i crediti IRES sullerdite conseguite dal consolidato fiscale per 18#@ni
di euro; il relativo ammontare al 31 dicembre 2@t pari a 13,51 milioni di euro. Da segnalarelah@asa
editrice, non ritenendo opportuno contabilizzatendri imposte anticipate sulle perdite IRES maternel
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corso del primo trimestre 2018. La valutazionealedicuperabilita delle imposte anticipate in funeiaella
probabilitd di recupero definita sulla base deglponibili fiscalmente attesi derivanti dal pianaustriale
2018-2021 con estensione dello stesso al 2022 tfereoe un orizzonte di 5 anni, ha dato esito posit
consentendo il mantenimento dell’iscrizione di tadset nell’attivo della Casa editrice.

Il dettaglio analitico della composizione della f@oé fornito nella tabella di dettaglio inseritapainto 29)
imposte delle presenti note alla relazione finamaitimestrale.

8) Altri Crediti non correnti

L’ammontare degli altri crediti non correnti & pati31 marzo 2018 3,14 milioni di euro, rispetto ai 3,21
milioni di euro al 31 dicembre 2017.

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 Qamgnia
Immobiliare Azionaria Spa durante la fase di rigtnazione 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 tugh12.

ATTIVITA’ CORRENTI

9) Rimanenze

Ammontano complessivamentel 84 milioni di euro contro 1,42 milioni del 31 dicembre 2017. Il metod
adottato per la valutazione della carta € il cosealio ponderato, mentre per i servizi fotografigirodotti
finiti e le merci destinate alla rivendita é statiilizzato il costo di acquisto che comunque rizyari o
inferiore ai prezzi di mercato.

In dettaglio la voce rimanenze & cosi composta:

€uro/000

31/12/17 31/03/18
Carta 169 174
Materie prime e di consumo 110 110
Materiale redazionale 51 51
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 330 335
Prodotti finiti e merci 1.087 1.033
Totale rimanenze di magazzino 1.417 1.338

Da segnalare che il valore dei prodotti finiti d #arzo 2018 €& esposto in bilancio al netto detidon
svalutazione magazzino di 803 mila euro, mentwalibre del magazzino redazionale é al netto doado
svalutazione di 80 mila euro. Il fondo e stanzip¢p adeguare il valore contabile al valore recugkralei
prodotti in giacenza a fine periodo.

10) Crediti commerciali correnti

Il totale dei crediti commerciali correnti € passda 55,22 milioni di euro del 31 dicembre 2018015
milioni di euro al 31 marzo 2018.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésgéguente:

Cyﬁﬂ? lor Pag. 56



€uro/000

31/12/17 31/03/18
Clienti ordinari 43.425 43.293
Fatture da emettere 1.228 3.584
Effetti in portafoglio 218 157
Distributori (Italia Oggi — Erinne) 5.643 7.479
Crediti vs. collegate 9.893 11.010
Fondo Svalutazione Crediti (5.190) (5.375)
Totale crediti commerciali 55.217 60.148

| crediti verso clienti sono prevalentemente diunatcommerciale legati ai ricavi pubblicitari della
controllata Class Pubblicita Spa, subconcessioparida raccolta pubblicitaria del Gruppo.

Nel corso del primo trimestre 2018 sono stati affdt ulteriori accantonamenti a fondi svalutazienediti

per circa 208 mila euro. Tali accantonamenti

soe®l necessari per far fronte a potenziali rischi d

recuperabilita di alcune posizioni creditorie lei quospettive di esigibilita si sono deteriorat@, i
conseguenza del generale peggioramento delle ¢onddi affidabilita del credito commerciale chesta
riscontrando pressoché in tutti i settori in Italléi precisa che, come previsto dai Principi caiitab
internazionali, il valore dei crediti verso clieritene conto dell’effetto del cosiddettone valueche ha
portato a seguito della stima dei tempi di incaalt attualizzazione degli stessi. Il minor valoes crediti
commerciali correnti al 31 marzo 2018 generatcatalializzazione € pari a 0,2 milioni di euro.

11) Crediti finanziari correnti

€uro/000

31/12/17 31/03/18
C/C Finanziario ltalia Oggi — Erinne 6.991 8.075
Crediti finanziari vs. Radio Cina Italia 269 269
Crediti finanziari vs. controllante Euroclass Muigdia Holding 325 325
Crediti finanziari vs. altri 1.097 1.097
Totale crediti finanziari 8.682 9.766

| crediti finanziari correnti sono costituiti pripalmente dei crediti relativi ai rapporti di finailamento con
le Societa collegate e con le societa del gruppgo ClI

12) Crediti Tributari correnti

€uro/000
31/12/17 31/03/18
Erario c/IRES/IRAP 620 576
Erario c/IVA 3.583 3.340
Altri crediti vs. Erario 949 965
Totale crediti tributari 5.152 4.881
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13) Altri Crediti

€uro/000
31/12/17 31/03/18
Anticipi Provvigionali 1.758 2.317
Note credito da ricevere/anticipi a fornitori 673 443
Crediti verso dipendenti 265 280
Ratei e risconti attivi 4.246 3.530
Crediti verso case editrici 688 688
Crediti verso enti previdenziali 597 606
Warrant valutati al fair value 945 968
Altri crediti 566 727
9.738 9.559

Totale altri crediti

| 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

La voce warrant valutati al fair value é interaneeriferita ai Warrant Telesia ricevuti in occasiatella
guotazione della controllata Telesia Spa la curizeme nell'attivo patrimoniale ha dato luogo alla
contabilizzazione di proventi finanziari per pamgorto. Gli stessi hanno scadenza 28 giugno 2019.

14) Disponibilita liquide

€uro/000

31/12/17 31/03/18
Depositi bancari 4.084 2.225
C/C Postali 13 24
Denaro e valori in cassa 9 8
Totale Disponibilita Liquide 4.106 2.257

Di seguito viene fornita la posizione finanziargtta totale nelle sue componenti principali, esppestondo
lo schema raccomandato dalla Consob.
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Posizione finanziaria netta totale

€uro/000

31/12/17 31/03/18

e (Cassa 9 8
a) Depositi bancari 4.084 2.225

b) Depositi postali 13 24

« Altre disponibilita liquide 4.097 2.249
A) Disponibilita liquide ed altre attivita finanzi arie 4.106 2.257
e Titoli detenuti per la negoziazione -- --
c) Crediti finanziari verso imprese collegate 7.260 8.075

d) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie 1.422 1.691

» Crediti ed altre attivita finanziarie correnti 8.682 9.766
B) Attivita finanziarie correnti 8.682 9.766
»  Debiti bancari correnti 4.588 4.565
e) Mutui 183 -

f)  Finanziamenti 663 741

» Parte corrente dell'indebitamento non corrente 846 741
g) Debiti finanziari verso imprese collegate 2.469 2.422

h) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie -- -

e Altri debiti finanziari correnti 2.469 2.422
C) Debiti vs banche ed altre passivita finanziarieorrenti 7.903 7.728
D) Posizione finanziaria netta corrente (A+B-C) 4.885 4.295
i)  Mutui 2.715 2.715

j)  Finanziamenti 47.151 47.269

k) Debiti verso banche 22.349 22.244

Parte dell'indebitamento non corrente 72.215 72.228

»  Altri debiti finanziari non correnti -- -
E) Indebitamento finanziario non corrente 72.215 72.228
Posizione finanziaria netta (D-E) (67.330) (67.933)
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PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

15) Movimentazione del Patrimonio Netto

€uro/000 Saldo al Giroconto Differenze Variaz. Altri Aumento Risultato Saldo al
31/12/17 risultato di IAS 19 su movimenti Capitale del periodo 31/03/18

traduzione Fondo

TER

Patrimonio netto:

Del gruppa

Capitale 29.378 -- -- -- -- -- -- 29.378

Riserva sovrapprezzo _ _ _ _ _ _

azioni 55.254 55.254

Riserva legale 2.544 -- -- -- -- -- -- 2.544

Riserva azioni proprie (94) = = = - - - (94)

Riserva di

onsoldamerto (4.702)  (3.988) (32) - 512 - - (8.210)

Altre 1.828 == -- =" - - - 1.828

Utili (perdite) a nuovo (57.895) (11.550) - - -- -- - (69.445)

Utile (perdita) _ - - -

Jesercizio (15.538) 15.538 (1.989) (1.989)

(F;at“mon'o MED & 10.775 - (32) - 512 . (1989)  9.266
ruppo

Di terzi:

g;‘fi'ta'e e 7859 (2.106)  (12) - 949 - -~ 6690

Utile (perdita) di terzi (2.106) 2106 - - - = (666) (666)

patrimonio netto d 5.753 - 12 - 949 - (666)  6.024

Tot. Patrimonio Netto 16.528 = (44) = 1.461 -~ (2.655)  15.290

| principali movimenti che hanno caratterizzat®dtrimonio Netto consolidato sono dettati, oltre clalla
registrazione del risultato di periodo al 31 ma2fii8 e dalla destinazione del risultato 2017, efi#itto
positivo generato dalla variazione dell’'area dismiamento con particolare riferimento alla cessiali
una quota di minoranza detenuta nella controllagéesia Spa. Da segnalare inoltre gli effetti negati
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 € parb,82 milioni di euro al 31 marzo 2018 contro i 5,75
milioni di euro del 31 dicembre 2017.

Da segnalare che successivamente alla chiusurgirdektre, in data 29 maggio 2018, é stato softtscr
'aumento di capitale di Class Editori Spa da paiit®.l.M. Spa con conferimento della partecipagiain
controllo in Gambero Rosso Spa. L’aumento di patriim netto di Class Editori Spa é stato pari a 35,0
milioni di euro, dei quali 11,41 milioni di euroctigolo di aumento di capitale sociale e 3,64 milidneuro a
riserva sovraprezzo azioni
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PASSIVITA' NON CORRENTI

16) Debiti finanziari non correnti

€uro/000

31/12/17 31/03/18
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) 2.715 2.715
Debito denaro caldo/anticipo fatture 47.151 47.125
Debiti verso banche per affidamenti 22.349 22.388
Totale Debiti Finanziari 72.215 72.228

Nel corso dell'esercizio 2016 & avvenuta la firadizone del processo di rifinanziamento delle lidee
credito verso gli istituti di credito della capoppo e sue controllate. Il processo di rifinanziatoena

interessato linee di credito per un importo totadei a circa 81 milioni di euro. Il rinnovo e quinid

stabilizzazione delle linee di credito ha previstdmborso entro il 2020 e tassi di interesse agat pari al

2,5% con un significativo miglioramento rispettdassi finora applicati.

17) Debiti per imposte differite

L’ammontare dei debiti per imposte differite € pErB1 marzo 2018 &,2 milioni di euro, invariato rispetto
al valore del 31 dicembre 2017. . Il dettaglio &wal della composizione della posta é fornito ad¢lbella
di dettaglio inserita al punto 29) imposte dellegamti note alla relazione finanziaria trimestrale.

18) Fondi per rischi e oneri

€uro/000

Saldo al 31/12/2017 555

Accantonamenti dell’esercizio --

Utilizzi dell’'esercizio --

Saldo al 31/03/2018 555

L'ammontare dei fondi rischi appare congruo rigpetle passivita a rischio di manifestazione prdleab
stimate dalla Casa editrice, relative principalreesmtause inerenti I'attivita editoriale e a poielxertenze
con il personale.

19) Trattamento di fine rapporto

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

31/12/17 area di Utilizzi finanziari  attuariali 31/03/18
consolid.

Categoria:

Dirigenti 291 - - - - 5 296

Giornalisti 2.357 - (21) (1) - 26 2.361

Impiegati 4.151 -- (98) (2) -- 80 4131

Tot. Fondo TFR 6.799 -- (119) ) -- 111 6.788
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PASSIVITA’ CORRENTI

20) Dehbiti finanziari correnti

€uro/000
31/12/17 31/03/18
Debiti verso banche per scoperti di c/c e linee menciali 4.588 4.565
C/C collegate 2.469 2.422
Altri debiti verso istituti di credito 846 741
Totale debiti finanziari 7.903 7.728
21) Debiti commerciali correnti
€uro/000
31/12/17 31/03/18
Debiti verso fornitori e collaboratori 25.499 23.047
Fatture da ricevere e note credito da emettere 12.741 14.186
Debiti verso societa collegate 2.360 3.347
Totale debiti commerciali 40.600 40.580
22) Dehbiti tributari correnti
€uro/000
31/12/17 31/03/18
Erario C/IVA 18 1
Debiti vs. Erario per ritenute 1.809 1.969
Altri debiti tributari 168 170
Debito per imposte 162 233
Totale debiti tributari 2.157 2.373

| debiti per imposte correnti sono relativi alleposte stimate sui risultati del primo trimestre @bnché al
saldo del residuo debito per imposte del precedesggcizio, in corso di liquidazione tramite pagatne
rateali a partire dal mese di luglio 2018.
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23) Altri debiti correnti

€uro/000

31/12/17 31/03/18
Debiti verso Istituti di Previdenza 958 894
Debiti vs. agenti per provvigioni 2.840 3.209
Debiti vs. dipendenti 1.494 1.438
Debiti vs. azionisti per dividendi 97 97
Risconto abbonamenti 881 1.889
Rese a pervenire 12.479 13.171
Altri Ratei e risconti passivi 3.249 4,941
Clienti conto anticipi -- 11
Altri debiti 431 372
Totale altri debiti 22.429 26.022

L'incremento dei risconti abbonamenti e degli attiei e risconti passivi rispetto al 31 dicembfd2 é
legato al momento del conteggio che per abbonardéudiirata annuale correlati all’anno solare deteam
un maggior valore degli stessi in sede di chiugufrannuale.
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CONTO ECONOMICO

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

24) Ricavi
e 3037 B0 oy
Ricavi pubblicitari 8.421 8.517 1,1
Ricavi vendita news e information services 5.437 4.619 (15,0)
Altri ricavi 2.422 2.474 2,1
Totale ricavi 16.280 15.610 (4,1)
Contributo in conto esercizio 17 8 (52,9)
Totale 16.297 15.618 4,2)

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre imiixe poste
in essere direttamente dagli editori in Italia didestero segnano un incremento nel trimestre 4%
rispetto allo stesso periodo dello scorso eserciaaiduzione dei ricavi vendita news e informatservices
risente degli effetti della cessazione di alcunntcatti con istituti bancari nel settore dell'infoation
services.

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

25) Costi della produzione

Il dettaglio deiCosti operativi e il seguente:

Fureioee 3037 3U038 (oo
Acquisti 593 603 1,7
Servizi 11.920 11.082 (7,0)
Costo del personale 3.964 3.990 0,7
Altri costi operativi 602 718 19,3
Totale costi operativi 17.079 16.393 (4,0)

Il decremento dei costi operativi tra il primo tesire 2018 ed il corrispondente periodo del 2017 é
conseguente alle azioni di contenimento costi tdtdalla societa negli ultimi esercizi.

Pag. 64



Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

Fureione 30317 3038 oy
Costi della produzione 4.633 4.151 (10,4)
Costi redazionali 823 780 (5,2)
Costi commerciali/pubblicita 3.912 3.534 (9,7)
Costi di distribuzione 770 501 (34,9)
Altri costi 1.782 2.116 18,7
Totale costi per servizi 11.920 11.082 (7,0)

26) Proventi e oneri non ordinari

Il dettaglio € il seguente:

e 30317 30318 oy

Sopravvenienze attive 51 634 n.s.
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 380 1 (99,7)
Totale proventi non ordinari 431 635 47,3
Sopravvenienze passive (192) (182) (5,2)
Minusvalenze (40) -- (100,0)
Costi per refusione danni e transazioni (118) (71) (39,8)
Totale oneri non ordinari (350) (253) (27,7)
Risultato delle partite non ordinarie 81 382 371,6

Le sopravvenienze attive del periodo includono,gliaaltri, gli effetti delle correzioni di stanzizenti per
rese da pervenire sovrastimate rispetto a qudidtighmente pervenute. Le plusvalenze del prirroestre
2017 si riferiscono principalmente al maggior valoealizzato in sede di collocamento delle aziaieSia,
rispetto ai valori di carico delle azioni oggetiadssione.

27) Ammortamenti e svalutazioni

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

€uro/000 Variaz.

31/03/17 31/03/18 (%)

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 1.225 1.049 (14,4)

Ammortamenti immobilizzazioni materiali 224 188 (16,1)

Accantonamento fondo svalutazione crediti 279 208 (25,4)

Totale Ammortamenti e svalutazioni 1.728 1.445 (16,4)
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28) Oneri/Proventi Finanziari netti

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

€uro/000
31/03/17 31/03/18

Interessi attivi bancari - 1
Proventi finanziari da collegate 33 45
Altri proventi finanziari 43 43
Proventi finanziari da fair value warrant - 22
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto -- 11
Totale Proventi finanziari 76 122
Spese bancarie e di finanziamento (60) (50)
Interessi passivi bancari (430) (506)
Oneri finanziari da collegate (8) (15)
Altri oneri finanziari (24) (14)
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto (2) (56)
Totale Oneri finanziari (524) (641)
Proventi/(Oneri) finanziari Netti (448) (519)
29) Imposte

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

31/03/17 31/03/18

Imposte dell'esercizio (195) (359)
Imposte differite/anticipate 36 61
Totale imposte del periodo (159) (298)

La Casa editrice ha ritenuto, cosi come nei pragedssercizi, di non contabilizzare ulteriori imp®s
anticipate sulle perdite IRES maturate nel cordgdmo trimestre 2018.

I comma 14 dell'art. 2427 richiede la redazioneriprospetto che indichi:

a) la descrizione delle differenze temporanee cend comportato la rilevazione di imposte differte
anticipate, specificando l'aliquota applicata evégiazioni rispetto all'esercizio precedente, ghporti
accreditati o addebitati a Conto Economico oppufattimonio Netto, le voci escluse dal computo e le
relative motivazioni;

b) 'ammontare delle imposte anticipate contalaliazin bilancio attinenti a perdite dell'eserciziodi
esercizi precedenti e le motivazioni dell'iscrizpfiammontare non ancora contabilizzato e le ragidni
della mancata iscrizione.
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Valori al 31/12/2017 Valori al 31/03/2018
Ammontare dell{  Effetto Effetto sul | Ammontare dellg  Effetto Effetto sul
differenze Fiscale risultato differenze Fiscale risultato
temporanee temporanee
Aliguota IRAP 3,909 3,909
Aliquota IRES 24,009 24,009
Aliquota fiscale complessiva 27,90% 27,909
Imposte anticipate/differite:
Beneficio Fiscale su perdite IRES (7.171) 1/653 136 (7.354 1.69f 44
Beneficio Fiscale su perdite IRES (1.748) 42 -- (1.748 54p =
Avviamento testata 3.344 (932 (90 3.344 (932) =
Svaluta}z. PArtecipaz — Variaz. Area n ) _ . ) n
Consolidamento
Fondo svalutaz. Crediti tassato (3.305) 804 79 (3.439 836 32
Fondo rischi e oneri (204 49 (27 (204 44 =
Fondo Time value crediti (682) 163 -- (682 163 =
Rettifica fondo time Value 13 (20) -- 73 (20 =
Spese di manutenzione (24 9 2 (24 9 =
22(:;(; Iﬂarzqe;nnut;enzmne — Variaz. Area (54 14 N (54 15 n
Fondo Svalutazione magazzino 79) 20 9) (79 20 =
4/5 plusvalenza cessione rami d’azienda 1.002 276) 31 973 (270
Compensi amministratori (310) B9 9 (376 91
g::r?ggﬁ(;l;q e;mn?(q)lmstraton — Variaz. Area (12 4 _ (12 3 H
Oneri finanziari eccedenti (12.402) 3.186 (11 (12.405 3.187 1
Rettifiche oneri finanziari 212 (7B) -- 272 (75 =
Differenze Fondo TFR (11P2) p7 (5) (121 24 2
Rivalutazione frequenze 3.827 (1.068) -- 3.8217 (1.068) =
Cessione al gruppo oneri finan. eccedenti 6.053 400.6 -- 6.053 (1.649) =
Eccedenza Rol (3.022 819 (1) (2.990 811 (8)
Rettifiche Rol 294 (81 - 294 (81 -
Spese quotazione (521 124 125§ (521 12% -
Cessione al gruppo Rol 2.107 (579) -- 2.107 (579 =
Ace non utilizzata (1.365 32y (13 (1.365 32y =
Cambi merce al fair value (115) 36 -- (115 36 =
Differenze ammortam. immateriali 112 (55) 13 18Q (74 (29
Differenze ammortam. materiali (6%4) 207 2 (656 208 1
Imposte anticipate/(differite) nette 3.338 241 3.39¢4 61
Effetto Netto:
Sul risultato d'esercizio 247 61
Sopravvenienze su saldo iniziale (5) -
Sul Patrimonio Netto Iniziale 2.769 3.004
Sul Patrimonio Netto Finale 3.004 3.061
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30) Effetto fiscale relativo alle altre componenti di onto economico complessivo consolidato
intermedio

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

- variazioni relative alla riserva di conversione solidata, relative alle differenze di traduziond de
patrimonio netto della controllata americana Gldkalnce Inc. Tale differenza & negativa al 31 marz
2018 per 44 mila euro (la quota degli azionistindiggioranza e pari a 32 mila euro; la quota di &

12 mila euro). L'effetto al 31 marzo 2017 era negaper 26 mila euro (19 mila euro la quota degli
azionisti di maggioranza; 7 mila euro la quotatdeti);

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

31) Informazione su impegni e beni presso terzi

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

31/12/17 31/03/18
Fideiussioni per concorsi a premi 120 120
Fideiussioni prestate a favore di terzi 2.444 2.444
Totale Fideiussioni prestate 2.564 2.564
Merce/Macchine elettroniche presso terzi 810 728
Carta presso terzi 168 174
Totale nostri beni presso terzi 978 902
Totale 3.542 3.466
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FAIR VALUE DELLE ATTIVITA' E PASSIVITA’ FINANZIARIE

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfemmto tra il valore iscritto nella situazione &l &arzo
2018 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value

Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.257 2.257
Crediti commerciali 69.161 63.339
Partecipazioni e titoli 7.064 7.064
Altri crediti 44.863 44.863

Passivita finanziarie

Finanziamenti

- a tasso fisso 5.878 5.878
- a tasso variabile 47.269 47.269
Debiti commerciali 60.148 60.148
Altri debiti 29.635 29.635
Debiti verso banche 26.809 26.809

INFORMATIVA DI SETTORE

La seguente informativa di settore e stata predisga accordo con IFRS 8.
Si riportano di seguito i principali dati settoriabcietari:

A) Aree digitali

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va::;é?&g Varé;j).
Ricavi 6.262 5.948 (314) (5,0)
Costi operativi diretti (7.159) (6.874) 285 4,0
Margine di contribuzione (897) (926) (29) (3,2)
Incidenza % sui ricavi (14,3) (15,6)

B) Area Newspapers

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va::;é?&g Varé?/:).
Ricavi 4.180 4.087 (93) (2,2)
Costi operativi diretti (1.906) (1.822) 84 4,4
Margine di contribuzione 2.274 2.265 (9) (0,4)
Incidenza % sui ricavi 54,4 55,4
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C) Area Periodici

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va::;é?&g Varé;j).
Ricavi 2.103 2.191 88 4,2
Costi operativi diretti (2.387) (2.353) 34 1.4
Margine di contribuzione (284) (162) 122 43,0
Incidenza % sui ricavi (13.5) (7,4)

D) Area servizi professionali

?S;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/03/17 31/03/18 Va,g:sz(;?&z Varé;:).
Ricavi 2.908 2.562 (346) (11,9)
Costi operativi diretti (2.844) (2.696) 148 5,2
Margine di contribuzione 64 (134) (198) n.s.
Incidenza % sui ricavi 2,2 (5,2)

Contenziosi in essere

L'Agenzia delle Entrate di Milano ha notificato madrso 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, isdalla 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 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
I'omissione della contabilizzazione di interesdivat(art.56 Tuir) con relativo recupero a tassagai fini
delle imposte dirette di euro 340.901,46. La sagiebn I'assistenza dello Studio Legale Tributdéoiadato
da Franco Gallo, ha presentato nel mese di dicerbi® ricorso in Cassazione. Si € in attesa della
fissazione dell’'udienza.

E in essere sulle societa Class Editori Spa, Milinanza Spa (nonché sulla collegata Italia OggiioEid-
Erinne Srl) un contenzioso con I'Inpgi per acceeath eseguiti nel corso del 2007, in virtu dei qual
listituto avanza pretese su presunte violaziomtgbutive che la societa ritiene infondate. L'amtare
complessivo delle richieste € di circa 1,6 milidheuro. Per questi, confortati dalle valutazioella studio
legale Ichino-Brugnatelli e Associati, incaricatelld difesa, non si € ritenuto opportuno al moméatache
in ottemperanza al principio IAS n. 37) effettuatleun accantonamento. Da segnalare a supportoligeita
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. 11131/10, inizialmefaemevole alla societa, per la quale I'lnpgi hagantato
ricorso in Cassazione.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge CEdgori, da segnalare che con dispositivo del 3dboe
2014, la Corte d’Appello di Roma ha respinto ibrigo della societa discostandosi dalle pronunceréxoli
su analoghe fattispecie intervenute nei contenzibsei coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Edito
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Class Editori ha presentato pertanto ricorso ins@aene. Nel mese di dicembre 2016 € stata inoltre
depositata sentenza della Corte d’Appello di Rofma kforma parzialmente la sentenza di primo grado
riguardante gli stage e i rapporti di lavoro autooaiconoscendo, in alcuni specifici casi, all'Imggliritto

ai contributi. La societa ha proposto ricorso irs€&ione nel mese di giugno 2017. Relativamenec@al
contenzioso aperto su Milano Finanza Editori, ginséa che la Corte d’Appello di Roma, con sentenza
depositata li 30 maggio 2014, ha riformato parzadte la sentenza di primo grado, risalente al 264,
esito maggiormente favorevole alla societa statoeshmlvuti contributi per un esiguo importo e soltant
relativamente ad una contestazione marginale dssaneontribuzione da parte dell'Inpgi. In data ©gia
2015 I'Inpgi ha presentato ricorso in CassazioriMilano Finanza si e costituita in giudizio deposda
controricorso.

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 indlatita 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 t. @®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 Lombeauatie
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 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 annualitd 2002, 2003 e 2004, semtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data $0dw2012, é stato confermato il giudizio favorevallla
societa conseguito gia in primo grado. In datauiflio 2013 & stato notificato, da parte dell’Agendelle
Entrate, ricorso per Cassazione avverso la citxttenza n. 8/14/12. Classpi ha presentato corrsndn
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 favorevalia
societd conseguito gia in primo grado. Anche instpuecaso 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 aatirso.

Per tutti e tre i giudizi, si € in attesa dellaéigione dell’udienza di trattazione.

In data 25 febbraio 2010 é stato notificato allatoalata Class Pubblicita (di seguito “Classpifjveso
d’accertamento in seguito a una verifica fiscalfetefata da parte dell’Agenzia delle Entrate sulfa
fiscale 2005. L'avviso d’accertamento riportavaese 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 dell’Agenzia, di quella che e laltaadel mercato pubblicitario in generale e I'evtine
tipica dei contratti di cambio merce in particoladeve e 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 ozaa 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 speciferunerazione per Classpi. In data 7 settembre 2011
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stata depositata la sentenza n. 191 della Commessigibutaria 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 senteres,
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 I'effta sentenza di primo grado, ribadendo quindi la
generale correttezza dell'operato della societanddtante 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.

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 irs@® dalla Casa editrice nel corso del primo triree2018.

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 lbiglio 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 docutheénformativi prescritti in occasione di operazion
significative di fusione, scissione, aumento diizd@ mediante conferimento di beni in natura, dsigioni

e cessioni.

Principali eventi successivi al 31 marzo 2018

In data 12 aprile 2018, il Consiglio di Amministiaze di Class Editori ha approvato 'aumento diitzde a
pagamento ai sensi dell'art. 6, primo comma, n) figlo statuto sociale e dell'art. 2343, primo ¢oa
secondo periodo, c.c., per un controvalore compless euro 15.046.492,50 (di cui euro 11.407.500j@
imputare a capitale nominale e euro 3.638.992,50ngzutare a sovrapprezzo), con emissione di n.
38.025.000 nuove azioni di categoria A da liberargiatura, ai sensi dell'art. 2441, quarto comprano
periodo, c.c., mediante il conferimento di n. 9.080 azioni Gambero Rosso Spa (pari al 67,48% del
capitale sociale). Il prezzo di emissione dellewveuazioni Class Editori & pari a euro 0,3957. Augtegdella
sottoscrizione dell'aumento di capitale medianteoihferimento in natura, avvenuta in data 28 maggis
con deposito presso il registro imprese di Milamaata 29 maggio 2018, il capitale sociale di CEdisori
aumenta da euro 29.377.982,40 a euro 40.785.482j4Qlta suddiviso in n. 135.931.608 azioni degatria

A e n. 20.000 azioni di categoria B, tutte senzhicizione del valore nominale. L'efficacia dell’aento di
capitale e del conferimento in natura, in consizieree di quanto sopra indicato, comporta I'obbligocapo

a Class Editori, ai sensi dell'art. 106 TUF di pumwvere un’Offerta Pubblica di Scambio nei confraiggli

altri azionisti di Gambero Rosso (titolari complgamente del 32,52% del capitale sociale), da ppexie

in ottemperanza a quanto previsto dalla vigentenativa e dallo statuto di Gambero Rosso, agli stess
termini e condizioni utilizzati per il conferimengoil conseguente aumento di Capitale. Pertan@prisiglio

di Amministrazione ha altresi deliberato di aumemntateriormente il capitale in via scindibile paassimi
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euro 5.497.830,00, con sovrapprezzo complessivo di euro 1.753.807,77, mediante emissione di massime n.
18.326.100 azioni di categoria A prive di valore nominale da offrire agli altri azionisti di Gambero Rosso
titolari complessivamente del 32,52% del capitale della societa e cosi di n. 4.699.000 azioni della societa
medesima.

Gli aumenti di capitale deliberati comporteranno I’emissione e "ammissione a quotazione di azioni di
categoria A Class Editori che rappresenteranno, in un periodo di dodici mesi, pit del 20% del numero delle
azioni della stessa categoria gia ammesse alla negoziazione nel Mercato Telematico Azionario e, pertanto, si
rendera necessario pubblicare un prospetto informativo di ammissione alla negoziazione delle stesse ai sensi
degli artt. 113 e ss. del TUF e 52 e ss. del Regolamento Emittenti, nonché di sollecitazione ai fini
dell’Offerta Pubblica di Scambio.

Evoluzione prevedibile della gestione

Il contesto economico nazionale, pur con una continuazione della crescita del Pil, non offre ancora segnali
solidi di miglioramento. La crescita dei ricavi per la raccolta pubblicitaria della Casa editrice ¢ significativa
ma avviene in un contesto di mercato che continua a mostrare perdite di fatturato. Inoltre, non & ancora
valutabile il completo dispiegarsi dell’effetto positivo derivante dall’entrata in vigore della misura prevista
nel D.L. 50/17 riguardante la concessione di un credito di imposta dal 75% al 90% del valore degli
investimenti incrementali in campagne pubblicitarie su carta stampata e tv locali, effettuati da imprese e
professionisti. Per questo, oltre ai programmi di sviluppo previsti nel Piano, la Casa editrice prosegue la
propria strategia di contenimento dei costi riguardanti tutti i settori e tutte le voci (dagli affitti passivi, alla
abolizione di contratti di outsourcing tecnologico per Class Cnbe e i servizi digitali alle banche). Prosegue
anche la semplificazione della struttura societaria. Sul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviato una serie
di progetti diretti all’incremento della propria quota di mercato della pubblicita digitale, e un particolare
sviluppo dei ricavi & previsto per la GO TV Telesia. Tutto cio, unito alla prosecuzione degli eventi e
iniziative speciali e ripetibili anche negli anni a venire (in totale 20 eventi e iniziative speciali gia
programmate e quantificate nei ricavi attesi), e la realizzazione di piattaforme (in particolare con Xinhua
News Agency per la New Silk Road) per Pincontro fra aziende e investitori, fa essere ragionevole la
previsione di un miglioramento dei risultati di gestione. Ai quali si aggiungeranno, per il prossimo
consolidamento, i gia pit che buoni risultati di Gambero Rosso.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

Giorgio Luigi-Guatri
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 12 0 del
D.Lgs n. 58/1998

Cyﬁﬂ? lor Pag. 74



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 100,00
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 291.837 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 88,94 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 In Milano 47.500 94,73 diretta |Class Editori Spa 94,73
Liguidazione (1)
Global Finance Media Inc. USA 151 $ 73,52 diretta |Class Editori Spa 73,520
E-Class Spa Milano 608.400 68,75 | indiretta |Class Digital 100,00
Service Srl
Classpi Spa Milano 339.976 91,94 diretta |Class Editori Spa 76,48
indiretta |Telesia SpA 23,52
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
Class Digital Service Srl Milano 100.000 68,75 diretta |Class Editori Spa 68,75
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 49,00 diretta |Class Editori Spa 47,00
Indiretta | Assinform Srl 2,00
Italia Oggi Srl Milano 10.400 49,00 | indiretta [talia Oggi Editori 100,00
Erinne Srl
Class Roma Srl In Milano 10.400 59,12 diretta [Class Editori Spa 20,00
Liquidazione (1) indiretta |ltalia Oggi Editori 80,00
Srl
Class Cnbc Spa Milano 627.860 43,62 diretta (Class Editori Spa 0,28
indiretta |[CFN CNBC Holding 63,32
Borsa 7 Editori Milano 52.000 14,00 diretta |Class Editori Spa 14,00
Radio Classica Srl Milano 10.000 99,818 diretta | Class Editori Spa 99,00
indiretta Milano Finanza 1,00
Editori Spa
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Denominazione Citta o Capitale | Quota % | Modalita Socio % di
Stato sociale |consolidato detenzione partecip.
di gruppo guota sul
capitale
Telesia Spa (3) Roma 1.750.000 65,75 diretta |Class Editori Spa 65,75
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
WecClass Srl Milano 10.400 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Assinform/Dal Cin Editore Srl  |Pordenone| 50.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
| Love Italia Srl In Liquidaz. (1) |Palermo 10.000 51,00 diretta |Class Editori Spa 51,00
Class Meteo Services Srl In Milano 10.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Liquidazione (1)
ClassTVModa Holding Srl Milano 20.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00
Tv Moda Srl Milano 40.000 26,00 diretta |Class Editori Spa 1,00
indiretta | ClassTVModa H. 25,00
Class China eCommerce Srl Milano 10.526 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00
Mito Srl Cuneo 10.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00
Radio Cina ltalia Srl Milano 10.000 49,00 diretta |Class Editori Spa 49,00
Up Cube Srlin liquidazione (1) |Milano 119.000 25,00 diretta |Class Editori Spa 25,00
Embrace.it Srl Milano 120.000 50,00 diretta |Class Editori Spa 50,00
Wetobusiness Srl Milano 80.000 12,16 diretta |Class Editori Spa 12,16
Centralerisk Spa Milano 120.000 45,00 diretta |Class Editori Spa 45,00
Standard Ethics Ltd Londra 12.250 £ 24,90 diretta |Class Editori Spa 24,90
(1) Societa poste in liquidazione nel corso del 2014
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Operazioni con Parti Correlate
al 31 marzo 2018
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A seguito della comunicazione Consob emanata g&tembre 2010 recante le disposizioni in mateiria d
operazioni con parti correlate ai sensi della @éslibConsob 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 Correlatdrata in vigore il 1 gennaio 2011.

Una versione aggiornata della Procedura per leaagjmri con parti correlate e stata approvata dais{gtio

di amministrazione, nel corso della riunione tesuth15 maggio 2018. Versione entrata in vigorel @
maggio 2018 in sostituzione della precedente proeeddottata dal consiglio di amministrazione del 1
settembre 2014. La nuova procedura, ex, articolcofpma 7, del Regolamento adottato con delibera
Consob 17221 del 12 marzo 2010, successivamentdicatal con delibera 17389 del 23 giugno 2010, e
pubblicata sul sito Internet della societa.

Vengono di seguito riportati i rapporti patrimomjdinanziari ed economici in essere al 31 marz&&6on
parti correlate e rilevanti. Si precisa che tafigarti, di natura commerciale e finanziaria, soagotati alle
medesime condizioni applicate ai fornitori e aenti.

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 1.302 mila.

E in essere inoltre un finanziamento attivo a ray@er I'importo di 325 mila euro, remunerato adinioni

di mercato. Sullo stesso sono maturati interegsii ader complessivi 5 mila euro. La controllata vie
Satellite Radio, presenta invece un debito di matmanziaria verso Euroclass per 'ammontare @ dfla
euro e crediti commerciali per I'importo di 220 enieuro. In entrambi i casi trattasi di saldi demivala
operazioni poste in essere dalla societa conteolf@ima che la stessa rientrasse nel perimetro di
consolidamento di 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 service per la fornitura hestazioni di natura logistica e di consulenza lper
gestione degli immobili presso i quali il gruppa€s svolge la propria attivita;

- contratti (attivi) regolati a condizioni di mercatgper la fornitura di servizi di consulenza
amministrativa, finanziaria, tecnica e legale inégesia lo svolgimento dell’attivita ordinaria diAC sia
tutti gli eventuali progetti di investimento findado e immobiliare.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

E in essere un finanziamento attivo nei confroetladsocieta Case Editori Srl di originari 0,55 iomi di
euro regolato a condizioni di mercato.

Nella tabella sono rappresentati gli effetti patmali dei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/17 31/03/18
Rapporti Patrimoniali
Crediti comm.li non correnti vs. T-Pro Software Srl 3.183 3.191
Totale Crediti Commerciali non correnti vs. correlae (6) 3.183 3.191
Crediti non correnti vs. CIA 2.000 2.000
Totale Altri Crediti non correnti vs. correlate (8) 2.000 2.000
Crediti commerciali vs. gruppo CIA per merci/serviz 4.127 4.522
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Crediti comm.li vs. Domini di Castellare 51 51
Crediti comm.li vs. Euroclass 220 220
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 43 48
Crediti comm.li vs. CHTV Global 829 829
Crediti comm.li vs. Pegaso Srl 5 5
Crediti comm.li vs. Marmora Srl 10 10
Totale Crediti Commerciali vs. correlate (10) 5.285 5.685
Crediti finanziari vs. CHTV Global 70 70
Crediti finanziari vs. Gruppo CIA 327 327
Crediti finanziari vs. Euroclass 325 325
Totale Crediti Finanziari vs. correlate (11) 722 722
Crediti verso Case Editori 688 688
Crediti diversi vs. Gruppo CIA 78 78
Crediti diversi vs. CHTV Global 6 6
Risconti attivi su servizi forniti da Euroclass Moedia 1.333 1.302
Totale Altri Crediti correnti vs. correlate (13) 2.105 2.074
Debiti finanziari vs. CIA (241) (241)
Debiti finanziari vs. Euroclass (190) (190)
Totale Debiti Finanziari vs. correlate (20) (431) (431)
Debiti commerciali vs. CIA per affitti e facility (3.208) (3.238)
Debiti commerciali vs. Gruppo CIA (1.415) (1.415)
Debiti commerciali vs. Domini di Castellare (6) (6)
Debiti commerciali vs. Pegaso (87) (83)
Debiti commerciali vs. CHTV Global (141) (141)
Totale Debiti Commerciali vs. correlate (21) (4.857) (4.883)
Rateo passivo canoni vs Euroclass Multimedia (606) (700)
Altri Debiti vs. CIA (51) (51)
Totale Altri Debiti vs. correlate (23) (657) (751)
Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormimhei rapporti sopra descritti:
€uro/000

Voce Bilancio 31/03/17 31/03/18
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenze @A 37 12
Ricavi per recupero spese vs. societa gruppo CIA 1 --
Ricavi per vendita merce vs. societa gruppo CIA -- 64
Totale Ricavi vs. correlate (24) 38 76
Costi per licenza d'uso Software (62) (62)
Costi di locazione da Gruppo CIA (481) --
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Costi per servizi di facility da Gruppo CIA (147) --

Costi per recupero spese da societa gruppo CIA 1) --
Costi per prestazione servizi vs. CIA -- (20)
Costi per Acquisto merce per soc. gruppo CIA - (64)
Totale Costi per servizi da correlate (25) (691) (146)
Proventi finanziari vs. Euroclass 2 5
Proventi finanziari vs. Case Editori 3 3
Proventi finanziari vs. Gruppo CIA 12 --
Oneri finanziari vs. Gruppo CIA -- (1)
Totale proventi /Oneri finanziari vs. correlate (28) 17 7

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 ladetaltalia 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

31/12/17 31/03/18
Rapporti Patrimoniali
Crediti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) 5.643 7.479
Crediti commerciali vs Italia Oggi — Erinne 9.859 10.993
Crediti commerciali vs Class Roma in liquidazione 16 16
Crediti finanziari vs Italia Oggi — Erinne 6.990 8.073
Altri crediti vs. Italia Oggi — Erinne 1 1
Crediti finanziari vs. Radio Cina 269 269
Crediti commerciali vs Radio Cina 18 24
Crediti finanziari vs. Wetobusiness 30 30
Crediti finanziari vs. Centralerisk 60 140
Debiti finanziari vs. Italia Oggi— Erinne (2.469) (2.422)
Debiti commerciali vs Italia Oggi — Erinne (2.265) (3.253)
Debiti di distribuzione vs ltalia Oggi — Erinne (95) (95)
€uro/000

31/03/17 31/03/18
Rapporti Economici
Ricavi per prestazioni di servizi a Italia Oggi firthe 723 809
Ricavi per prestazioni di servizi a Radio Cina 5
Ricavi per recupero spese vs collegate 6
Ricavi per pubblicitd da collegate 205
Ricavi per recupero costi commerciali 314 340
Ricavi per vendita carta e merce a collegate 2 --
Costi per prestazioni pubblicitarie da Italia Ogdtrinne (8) (8)
Costi di distribuzione Italia Oggi — Erinne (597) (336)
Costi per recupero spese da collegate @) (6)
Costi per vendita copie da collegate (8) --
Proventi finanziari da collegate 32 45
Oneri finanziari da collegate (8) (15)
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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 niateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di ma2918 presenta un saldo a credito verso I'Eraso a
260 mila euro.

Precisiamo che sono in essere le seguenti polidedugsorie relative a crediti lva di societa adéral
regime Iva di gruppo, ad oggi non ancora estinte:

Class Editori — Valore polizza 20 mila euro per credito contentell'iva di gruppo in sede di dichiarazione
dell’anno 2014; la polizza cessera i suoi efie2D settembre 2018. Valore polizza 81 mila eueo qgredito
conferito nelliva di gruppo in sede di dichiarazéodell’anno 2014; la polizza cessera i suoi effe@0
settembre 2018.

Milano Finanza — Valore 198 mila euro per credito ceduto allaoctgpppo in sede di dichiarazione
dell'anno 2014; la polizza cessera i suoi efieD settembre 2018.

Radio Classica— Valore 102 mila euro per credito ceduto allaogmpppo in sede di dichiarazione dell’anno
2014; la polizza cessera i suoi effetti il 20 satiee 2018.

PMF News — Valore 950 mila euro per credito ceduto allaocapppo in sede di dichiarazione dell’anno
2014; la polizza cessera i suoi effetti il 20 setiee 2018.

Consolidato fiscale ai fini IRES

A segquito del rinnovo dell'opzione per il consoliddiscale da parte della controllante Class EQB@A per

il triennio 2016-2018, Class Editori Spa e le su@gipali controllate provvedono ad effettuare la
determinazione dell'IRES nell’ambito del contradiio consolidato IRES in essere. Appositi accordbtano

i rapporti tra i partecipanti al consolidato.

Cyﬁﬂ? lor Pag. 82



Attestazione del bilancio trimestrale consolidato
abbreviato ai sensi dell'art. 154 bis del D.Lgs. n. 58/1998
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Attestazione del bilancio trimestrale consolidato abbreviato a norma delle
disposizioni dell’art. 154-bis comma 5 del D.Lgs. N. 58/1998 (Testo Unico della
Finanza)

1. I sottoscritti Paolo Panerai in qualitd di Amministratore Delegato e Gabriele Lucherini in qualita di
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Class Editori Spa, attestano, tenuto
anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

|
|
e [’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e |

o [Ieffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
trimestrale consolidato abbreviato al 31 marzo 2018, nel corso del periodo 1 gennaio 2017 — 31 marzo
2018.

2. La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del
bilancio trimestrale consolidato abbreviato al 31 marzo 2018 si ¢ basata su un modello interno
sviluppato in coerenza con il framework elaborato dal CoSO — Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission, che rappresenta lo standard di riferimento per il sistema di controllo
interno generalmente accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio trimestrale consolidato abbreviato al 31 marzo 2018:

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

b. corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,

economico e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2 la relazione intermedia sulla gestione contiene i riferimenti agli eventi importanti che si sono
verificati nei primi tre mesi dell’esercizio e alla loro incidenza sul bilancio trimestrale consolidato
abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi e incertezze per i nove mesi restanti
dell’esercizio.

Milano, 23 agosto 2018

Amministratore Delegato Dirigente Preposto
Paolo Panerqi Daniele Lucherini
%
' \ ) / )
e /
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Relazione della Societa di Revisione sul bilancio
trimestrale consolidato abbreviato
al 31 marzo 2018
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Riemissione della Relazione di revisione contabile limitata sulla relazione
finanziaria trimestrale consolidata al 31 marzo 2018

Agli Azionisti della
Class Editori S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dell’allegata relazione finanziaria trimestrale consolidata,
costituita dalla situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al 31 marzo 2018, dal conto economico
consolidato complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato, dal rendiconto
finanziario consolidato e dalle relative note illustrative della Class Editori S.p.A. e controllate (Gruppo
Class Editori) per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2018.

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione della relazione finanziaria trimestrale consolidata
in conformita al principio contabile internazionale applicabile per informativa finanziaria infrannuale
(IAS 34) adottato dall’Unione Europea.

E’ nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sulla relazione finanziaria trimestrale
consolidata sulla base della revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

It nostro lavoro & stato svolto in conformita all’International Standard on Review Engagements 2410,
“Review of Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity”. La
revisione contabile limitata della relazione finanziaria trimestrale consolidata 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 e sostanzialmente inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa
svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) 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 sulla relazione finanziaria trimestrale consolidata.

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi
che ci facciano ritenere che la Relazione Finanziaria trimestrale consolidata del Gruppo Class Editori al
31 marzo 2018 non sia stata redatta, in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per I’informativa finanziaria infrannuale (las 34) adottato dall’Unione
Europea.

Richiamo di Informativa

Nel trimestre chiuso al 31 marzo 2018 il Gruppo Class Editori ha chiuso con una perdita pari ad Euro
1.989 migliaia ed evidenzia un Patrimonio Netto pari ad Euro 9.266 migliaia. Inoltre la Posizione
Finanziaria Netta risulta negativa per Euro 67.993 migliaia.

Senza modificare le nostre conclusioni, richiamiamo ’attenzione su quanto indicato nei paragrafi “Rischi
di liquidita” e “Principali Incertezze e continuita aziendale” della Relazione sulla Gestione al 31 marzo
2018 del Gruppo Class Editori nonché nelle note illustrative dove, in sintesi, si indica che alla data della
presente:
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e sie realizzato ["aumento di capitale con U'apporto della partecipazione di controllo della societa
Gambero Rosso S.p.A. innalzando la patrimonializzazione di Euro 15,0 milioni, la stessa, a
seguito della OPS, potrebbe ulteriormente incrementarsi di Euro 7,2 milioni;

e il socio fondatore si e impegnato ad effettuare un aumento di capitale da aggiungersi ad ulteriori
aumenti di Capitale che saranno effettuati da parte di soggetti terzi per complessivi Euro 11,4
milioni;

e ¢ stato approvato il Piano Industriale 2018-2021 che definisce il nuovo modello di business e che
prevede nell’arco di piano il ritorno a risultati economici positivi;

e al fine di dare solidita al piano in termini di esigenze di investimento, & stata avviata, con il
supporto di un Advisor Finanziario ed un Advisor legale la negoziazione con il ceto bancario, a
propria volta rappresentato da un advisor legale, finalizzata sia al riscadenziamento del rimborso
del debito esistente, sia alla revisione delle soglie del covenant finanziario al fine di adeguarli ai
mutati scenari di riferimento. Tutti gli Istituti interessati hanno mostrato disponibilita alla
predetta negoziazione benché alla data della presente la stessa non sia stata ancora
formalizzata. Purtuttavia, gli Advisor legali e [’Advisor finanziario hanno comunicato per iscritto
alla societa e agli organi di controllo “che, a meno di imprevedibili problematiche, il nuovo
accordo potra essere firmato in tempi ragionevoli”.

Sulla base di quanto sopra riportato il Consiglio di Amministrazione, pur in presenza di inevitabili aspetti
di incertezza legati da un lato all’evoluzione delle condizioni di mercato, dall’altro ad un miglioramento
non significativo della posizione finanziaria comunque stabilizzata, oltre che all’accoglimento in tempi
ragionevoli delle richieste di rimodulazione del debito da parte del ceto bancario, ha valutato
positivamente la capacita del Gruppo di continuare ad operare come una entita in funzionamento su un
orizzonte temporale di almeno 12 mesi.

Altri aspetti

In data 31 luglio 2018 avevamo emesso la nostra relazione senza essere in grado di raggiungere una
conclusione sulla Relazione Trimestrale consolidata al 31 marzo 2018. La presente relazione & emessa in
sostituzione della nostra precedente relazione, a seguito dell’avvenuto completamento della attivita di
revisione che non era stato possibile concludere entro il 31 luglio 2018, delle integrazioni alla Relazione
Trimestrale consolidata al 31 marzo 2018 ed al Piano Industriale 2018-2021 approvate dal Consiglio di
Amministrazione in data 23 agosto 2018.

Milano, 24 agosto 2018

Claudio Tedoldi
Socio
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