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Composizione degli Organi Sociali

Consiglio di Amministrazione

Presidente Giorgio Luigi Guatri
Vice Presidente e Amministratore Delegato PaoleeRan

Vice Presidente Pierluigi Magnaschi
Consiglieri Luca Nicolo Panerai

Gabriele Capolino
Angelo Sajeva
Vincenzo Manes
Nicoletta Costa Novaro
Beatrice Panerai
Samanta Librio

Maria Martellini

Maria Grazia Vassallo
Angelo Riccardi
Paolo Angius
Mariangela Bonatto

Collegio Sindacale

Presidente Mario Medici
Sindaci effettivi Vieri Chimenti
Laura Restelli

Sindaci supplenti Francesco Alabiso
Andrea Paolo Valentino

Societa di Revisione

BDO ltalia Spa

I mandati triennali del Consiglio di Amministrazere del Collegio Sindacale, nominati dallAssemblea
degli Azionisti del 28 maggio 2019, scadranno imamnitanza dell’Assemblea degli Azionisti che
approvera il bilancio dell’esercizio 2021. Il Cogigd di Amministrazione del 13 giugno 2019 ha noat:n
Presidente il dott. Luigi Guatri e Vice Presidemtdmministratore Delegato il dott. Paolo Panerai.ihbltre
nominato Amministratore Delegato I'ing. Paolo Cuacei Vice Presidente il dott. Pierluigi Magnaschel N
corso del mese di novembre il consigliere Filippleodti a seguito di suo trasferimento in Svizzeea h
rassegnato le dimissioni. Ugualmente in dicembaeralssegnato le dimissioni Paolo Cuccia per coraent
la propria attivita sulla controllata Gambero RoSga.

La societa di revisione € incaricata fino all’As¢dea che approvera il bilancio dell’'esercizio 2021.
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Relazione sulla gestione
della Casa editrice
esercizio 2019
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE SULLA GESTIONE
DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
AL 31 DICEMBRE 2019

Andamento della gestione dell’esercizio 2019

| ricavi totali dell’'esercizio 2019 sono stati paxi80,11 milioni di euro, rispetto ai 73,23 miliodel
precedente esercizio (+9,4%), anche perché loostestudeva i dati di conto economico del gruppo
Gambero Rosso a partire dal mese di giugno, dad’abquisizione del controllo era avvenuta in d28a
maggio 2018.

| costi operativi al 31 dicembre 2019 sono statii pacomplessivi 73,50 milioni di euro contro i 98,
milioni di euro dell’esercizio 2018 che includevaincosti di Gambero Rosso a partire dal mese dyrgiu
2018. A perimetro omogeneo, considerando anchdl @18 tutti i 12 mesi di Gambero Rosso, i costi
operativi segnano una riduzione del 7,1%.

Il margine operativo lordo al 31 dicembre 2019 (&dj inteso come differenza tra valore e costiadell
produzione prima degli ammortamenti, delle comptingsn ordinarie e degli oneri finanziari) risupari a
6,61 milioni di euro, in netto miglioramento risgeai -0,71 milioni di euro del 2018 (che includagaun
contributo apportato da Gambero Rosso per sob sedisi, positivo per 2,65 milioni di euro) nonch®,d3
milioni di euro dell’Ebitda pro-forma del 2018 ipdtesi di consolidamento di Gambero Rosso a pattte
primo gennaio 2018. Si precisa altresi che dal @riannaio 2019 e in vigore il nuovo principio cdoilia
IFRS16 sulla contabilizzazione di leasing e locazie che I'applicazione anticipata di tale prinoipi
nell’esercizio 2018 avrebbe comportato un migliceato dell’Ebitda al 31 dicembre 2018 per 2,58 milio
di euro, corrispondente allammontare dei canomiahpetenza dell'anno.

Proventi e oneri non ordinari dell’'esercizio 20ha negativi per -0,11 milioni di euro a fronte-6i98
milioni di euro del 2017, considerato che il valgsitivo a conclusione dell’esercizio 2018 era pa4,89
milioni di euro per proventi non ricorrenti.

Gli ammortamenti e le svalutazioni totali sonoispari a 9,75 milioni di euro, rispetto ai 7,39 ioili di
euro dell'esercizio 2018 che includevano un appdit@sambero Rosso per sette mesi, in aumento del
32,0%. L'incremento a perimetro omogeneo € pa2®@D%. generato dall'adozione del nuovo principio
contabile IFRS 16 sui leasing, come evidenziattenedte illustrative al presente bilancio consdidaltre

che dall'approccio doverosamente prudenziale dédiaa editrice nella valutazione e nel monitoragigo
propri attivi patrimoniali.

Il risultato operativo (Ebit) presenta un saldoi pa+3,2 milioni di euro, rispetto ai -3,2 miliodi euro dello
SCOrso esercizio.

Lo shilancio tra proventi e oneri finanziari € niééga per -3,50 milioni di euro contro -2,73 miliodi euro
del precedente esercizio. Il peggioramentgrincipalmentedovuto agli effetti dell'introduzione del
principio contabile IFRS 16he ha comportato I'iscrizione di oneri finanzianipliciti nei contratti di
leasing pari a 0,59 milioni di eur@onché, marginalmente, al consolidamento di GamB®sso per
l'intero anno.
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Il risultato ante imposte depurato delle componeati ordinarie presenta un significativo miglioranteedel
38,6% passando dai -10,83 milioni di euro del 2@186,64 milioni di euro del 2019, confermando i
miglioramenti operativi in corso. Tale risultatonstderando anche le componenti non ordinarie € gari
6,75 milioni di euro contro i -5,94 milioni di eud®ll’esercizio 2018.

Il risultato netto di gruppo dopo gli interessitéizi e le imposte € pari a -8,25 milioni di ew®,87 milioni
di euro nel 2018). Da rilevare che I'adozione daitgipio IFRS 16 sulla contabilizzazione dei le@sandelle
locazioni, ha generato un effetto negativo sulltéga di 0,50 milioni di euro.

Anche il risultato netto di competenza del grupppuwtato delle componenti non ordinarie € non moigeta
(come: le imposte, che non daranno luogo ad esKinesiziari, se hon in minima parte, grazie ai died

fiscali maturati dalla Casa Editrice; e gli effettegativi del IFRS16 sopra esposti) presenta uto net
miglioramento pari al 45% passando da -11,37 miildoeuro del 2018 ai -6,27 milioni di euro del 201

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO DELLA CASA EDITRICE

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Ricavi di vendita 68.559 73.259
Altri Ricavi e proventi 4.675 6.851
Totale Ricavi 73.234 80.110
Costi per acquisti (2.851) (2.873)
Costi per servizi (51.018) (49.349)
Costi per il personale (16.921) (18.128)
Altri Costi Operativi (3.156) (3.150)
Totale Costi Operativi (73.946) (73.500)
Margine Operativo Lordo (Ebitda) (712) 6.610
Proventi e (oneri) non ordinari netti 4.887 (108)
Ammortamenti e svalutazioni (7.388) (9.749)
Risultato Operativo (Ebit) (3.213) (3.247)
Proventi e oneri finanziari netti (2.726) (3.504)
Risultato Ante Imposte (5.939) (6.751)
Imposte (1.889) (2.371)
(Utile)/Perdita di competenza di terzi (546) (124)
Risultato di competenza del gruppo (8.374) (8.246)

Andamento del mercato e principali eventi economicefinanziari del periodo

Gli investimenti pubblicitari complessivi in ltalizhiudono I'anno al -5,1% dopo una progressiva
accentuazione della flessione nell'ultima partd'aeno culminata con il -6,8% della raccolta dceimbre.
Anche includendo la stima Nielsen sul search, $ecsui cosiddetti Over the Top (OTT), tutti coneonti
alla sleali degli altri media, I'anno 2019 chiudmaina flessione di circa il 2%.

Relativamente ai singoli mezzi, il settore telexdsitaliano registra un calo importante pari aB%, con una
performance negativa generalizzata.

E il 2019 e stato un anno molto negativo anchelgpetampa con una perdita di fatturato in doppiea@
una flessione pit accentuata per i periodici (-43,8he per i quotidiani (-10%).
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Il settore della pubblicita della radio chiude uma altalenante con un piccolo segno positivo &);1l
Digital degli editori, con un +6,2% a dicembre aglida una buona performance annuale (+3,5%) che,
includendo OTT e altri arriva al +9,2%.

Cinema e GOTV sono i media con la piu alta crest#a2019, rispettivamente +13,8% e +4,5%, mentre
I’Outdoor risulta in calo dell’8,4%.

| ricavi pubblicitari complessivi della Casa edigj che include anche i ricavi conseguiti all'estdalla
consociata americana Global Finance Inc, segnaridnaione complessiva del 3,7%, quindi migliore del
mecato. La raccolta della pubblicita commercial#afia si conferma a fine 2019 in terreno positoan un
incremento del 3% a perimetro omogeneo per i gigotice anche considerando gli altri mezzi, la dtase
del 3%. Il calo del fatturato complessivo e invet@vuto principalmente alla forte contrazione della
pubblicita finanziaria dei quotidiani che perde&81% rispetto allanno precedente a causa, in largara,
della cancellazione da parte di lvass degli obblitjpubblicazione delle quotazioni delle polizzaitlLink

e delle gestioni separate delle compagnie d’asszaume.

Nel corso dell'esercizio 2019 il sito web di MF-klilo Finanza ha registrato, secondo quanto cettfitai
sistemi digitali di Analytics che misurano l'effiett presenza sul sito, una media giornaliera di.9E®
utenti unici, con una crescita del 12,4% rispettesercizio 2018, e una media mensile di 2,45 onilidi
utenti unici, in crescita dell’11,7% rispetto all® Il numero medio di pagine viste su base gidenalsi &
attestato nel 2019 a 1,54 milioni, in leggerissftaasione rispetto al 2018, e il numero medio djipe viste
su base mensile & stato di 46,68 milioni.

A dicembre ha debuttato la nuova versione del ditdMF-Milano Finanza, www.milanofinanza.it, che
continuera ad evolvere nel corso dell’esercizio®6@n I'introduzione di servizi e strumenti rivodi lettori
basati anche su tecnologie di intelligenza artfei

Il numero di lettori che seguono in tempo realedézie del sito attraverso Twitter ha superatd® mila
unita per MF-Milano Finanza.

Per cid che concerne le diffusioni cartacee e aligiMF-Milano Finanza ha registrato nell’anno una
diffusione di circa 50 mila copie medie, Class idt@ 29 mila copie e Capital ugualmente di circandfa
copie.

Tra gli eventi dell’'esercizio sono da segnalare:

e Il 14 e 15 gennaio 2019 si e tenuto il Consiglioadiministrazione di Class Editori, in cui e stato
approvato un aggiornamento del Piano Industrigecyli linee guida erano state approvate in data 26
giugno 2018, con una declinazione delle assunpensingola societa del Gruppo approvate in data 23
agosto 2018). Il Consiglio é stato altresi inforoneirca 'andamento delle negoziazioni con le banch
finanziatrici del Gruppo.

» 1l 1 febbraio 2019 Class Editori ha ricevuto da Saml'approvazione del prospetto informativo refati
all'offerta pubblica di sottoscrizione di azionidimarie di categoria A di Class Editori finalizzatto
scambio tra dette azioni ed azioni di Gambero R&s0e al’lammissione alle negoziazioni sul MTA,
di massime n 56.351.100 azioni ordinarie di categérdi Class Editori rivenienti dagli aumenti di
capitale funzionali all'integrazione aziendale c8ambero Rosso. Il periodo in cui € stato possibile
aderire all'Offerta di Scambio & decorso dal gioghtebbraio 2019 e terminato il giorno 22 febbraio
2019.

» 11 27 febbraio 2019 sono stati resi noti i risul@finitivi dell'Offerta Pubblica di Scambio prosea da
Class Editori sulla totalita delle azioni ordinadeGambero Rosso Spa, escluse le azioni gia detenu
da Class Editori stessa. Equita SIM Spa, intermdiacaricato del coordinamento della raccoltdedel
adesioni, ha indicato che attraverso 'OPS sonte sipportate n. 1.978.750 Azioni Gambero Rosso,
pari al 13,69% del capitale sociale del’Emittematalel 42,11% della totalita delle Azioni Gambero
Rosso oggetto dell’OPS. Il controvalore complessletie Azioni Gambero Rosso portate in adesione
allOPS e stato pari a 7.717.125 Azioni Class Editio nuova emissione, per un aumento di capitale
complessivo pari euro 3.053.666,36 (di cui euro.538,86 a titolo di riserva sovraprezzo). Il capita
sociale di Class Editori € passato pertanto a d®400.619,90. A seguito dellOPS la quota di
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possesso di Class Editori in Gambero Rosso € padab67,48% all'81,17% del capitale sociale.

* Il Consiglio di amministrazione di Class Editorilleeriunioni del 19 marzo 2019 e del 23 aprile 2019
ha approvato allunanimita la Relazione ai sendi’atdcolo 2441, comma 6 del codice civile,
riguardante la proposta di aumento del capitaleakd@er euro 5.000.000,00 da deliberarsi a valere
sulla delega contenuta nell’art. 6, primo commal(a) dello Statuto Sociale e dell'art. 2441, quint
comma, del Codice Civile. L'operazione ha previs&missione di n. 17.857.143 nuove azioni di
categoria A riservate alla societd C5 Srl liberaenite pagamento in denaro per complessivi euro
5.000.000,00 con un prezzo di emissione per aziamea euro 0,28. Le nuove Azioni Class hanno
portato il totale delle azioni di Class Editori a1161.525.876 con la quota assegnata alla Socke@riC
pari all'11,06% del capitale sociale post aumento.

* Indata 7 maggio 2019 si &€ concluso positivamdmietcesso di firma dell’accordo di riscadenziansent
del debito esistente con il ceto bancario aventegggtto linee di credito a favore di Class Ediwri
societa controllate per un affidamento complessivacirca 79,5 milioni di euro. Nello specifico
l'accordo prevede un nuovo piano di rimborso dactadersi entro il 31 dicembre 2024; € inoltre
stabilito il mantenimento delle condizioni econohe@recedentemente applicate, tra cui, in partiepla
il tasso di interesse al 2,5% su base annua.

* In data 10 maggio 2019 e stato sottoscritto e mategente liberato dalla societa C5 Srl 'aumento di
capitale per 5 milioni di euro gia deliberato danSiglio di Amministrazione di Class Editori del 23
Aprile 2019 (i cui dettagli sono stati comunicatinaercato nella medesima data). Sono state quindi
emesse a favore di C5 Srl n. 17.857.143 nuove idiorategoria A prive di valore nominale, con le
medesime caratteristiche delle azioni di categlriga in circolazione, con godimento 1 gennaio01
Il numero di azioni di Class Editori sale quindL&l.505.876 azioni di Categoria A prive di indicamz
del valore nominale, negoziate sul MTA e a 20.0f16ra di categoria B (non quotate).

* In data 26 giugno 2019 e stata effettuata la cesstoUniversita Telematica Pegaso (attraversoda su
controllata al 100% Garage Start up Srl) di 2.889.8zioni di Gambero Rosso Spa, pari al 20% del
capitale della societa, i cui titoli sono negoz&ltiAIM Italia di Borsa Italiana. La cessione evanuta a
un prezzo di 1,12 euro per azione (per un valoretdie di 3.236.576 euro). In seguito all'operagio
Class Editori mantiene il controllo di Gambero Rpsgon una quota del capitale pari al 61,17% della
societa. L'operazione rafforza il rapporto nel setteducational che gia lega Class Editori e Usitaer
Telematica Pegaso, leader assoluto nell’e-learning.

* In data 28 giugno 2019 il Consiglio di amministaag di Class Editori, avvalendosi della delegauili ¢
all'art.6 primo comma n.1 (a) dello Statuto, hailwkslato di aumentare il capitale sociale mediante
I'emissione di massime n. 10.062.005 nuove aziboategoria A prive di valore nominale, a un prezzo
unitario di 0,299 euro per azione, con sovrappredzeuro 3.008.539,00. Detto aumento, €& stato
deliberato mediante il conferimento di azioni deitatrollata Class CNBC Spa detenute dagli azionist
terzi di minoranza, pari a circa il 25% del camtabciale di Class CNBC stessa, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, quidomma C.C, e dell’'art. 2343, primo comma secondo
periodo, c.c. La delibera & avvenuta dopo avewuizedalla societa di revisione BDO la Relazione
sulla congruita del prezzo di emissione delle nuamieni ai sensi dell’art. 2441, quinto e sesto ©@m
C.C. e dell'art. 158 primo comma, del D.Lgs 58/98 parere favorevole del Collegio sindacale. Il
prezzo fissato di emissione e superiore di cir@#o al prezzo medio del titolo Class Editori régiwo
in borsa nei sei mesi antecedenti il 23 aprile 2@H%a di approvazione della Relazione lllustratiea
Consiglio di amministrazione. Una volta eseguituihento, il numero di azioni di Class Editori sale
171.587.881 azioni di categoria A prive di indicam del valore nominale e 20.000 azioni di categori
B (non quotate).

* Indata 30 Settembre 2019 é stato integralmertatattaumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 cosi come sdpsritto.

* In data 16 dicembre 2019 e stata perfezionatadagiene di conferimento nella controllata Telegia S
(quotata all’AlM) di:

- n. 311.254 azioni della societa Class CNBC Spd,d 25,78% del capitale sociale, da parte ds€la
Editori Spa;
- n. 131.592 azioni di Class CNBC Spa, pari al @%9del capitale sociale, da parte di R.T.l. Spa
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(Gruppo Fininvest);

- n. 203.673 azioni della societa CFN/CNBC HoldBwy pari al 29,00% del capitale sociale, da parte
di Class Editori.

Il Consiglio di Amministrazione di Telesia ha perti@a deliberato di aumentare il capitale sociale ai
sensi dell'art. 6, primo comma, n. 1(a) dello siatsociale, a valere sulla delega conferita ex2a4.3
cod. civ. dal’Assemblea Straordinaria del 18 goi?018, mediante emissione di n. 874.785 nuove
azioni ordinarie, al prezzo di sottoscrizione died,46 cadauna. Al termine dell'operazione Telesia
detiene, direttamente e/o indirettamente, il 55%cdpitale sociale di Class CNBC mentre Class HFdito
sale al 70,43% di Telesia. Il Conferimento si insernel contesto di un piu ampio programma di
razionalizzazione delle attivita televisive del gpo facente capo a Class Editori e della loro
concentrazione in Telesia.

Nell'ambito del Gruppo Gambero Rosso sono statéepossere alcune operazioni di riorganizzazione
strategica. In particolare, in data 25 novembre92® $tata effettuata la fusione della societa amente
controllata Gambero Rosso Digital Srl in Gamber@$oSpa, con effetti contabili dal primo gennaio
2019. In data 2 dicembre 2019 é stato effettuatonferimento in una societa di nuova costituzidae,
Gambero Rosso Brands & Contents Srl, interamentéatata dalla Gambero Rosso Spa, di un ramo
d’azienda consistente nella gestione e nella \&arione del marchio e del database sia editarfede
televisivo. Con le operazioni d'incorporazione etestuale conferimento, Gambero Rosso ha operato
un sostanziale riassetto delle proprie attivitiycemtrando in due entita distinte, Gambero RossoeSp
Gambero Rosso Brands & Contents Srl, le attivigpettivamente, di produzione dei contenuti e di
gestione del marchio, che prima erano svolte sl daambero Rosso Spa, sia dalla incorporata
Gambero Rosso Digital Srl. L'obiettivo perseguite @ambero Rosso e il miglioramento dei ricavi
attraverso una piu sistematica azione commerciagleonfronti di tutta la clientela sia corporateech
consumer, da attuarsi attraverso un piu sistemafitttamento del marchio, delle library televisive
del vastissimo patrimonio dblg dataaziendale.

Sempre per quanto riguarda Gambero Rosso, nelltantgll’educational, la storica presenza delle
Academy per professionisti in 5 regioni d’ltaliag tisto arricchirsi in maniera rilevante ancheftofa

di master e corsi di alta specializzazione, intjegnture con le piu importanti universita italiaeecon
un’offerta all’avanguardia. Nel mese di giugno &exwto un ulteriore rafforzamento nel settore conDi
l'ingresso nel capitale del’lEmittente di UniveesiTelematica Pegaso, leader internazionale nell’alt
formazione a distanza con il quale in base ai pailiodi intesa verra sviluppata un’importante ofée
multimediale e multicanale.

Nel mese di dicembre 2019, Gambero Rosso ha feategg20 anni del canale televisi'@ambero
Rosso Channgéttraverso:

la realizzazione di uno speciale monografico allegd mensile di dicembre con la raccolta dei
racconti di chi ha fatto la storia del canale;

I'organizzazione di un convegno a Milano, nello ZpaSky, con la partecipazione dei piu illustri
rappresentanti dei mondi delle istituzioni, indiadtr finanziari ed enogastronomici durante il qual
ognuno ha esposto le proprie considerazioni stitdep, sul turismo enogastronomico e su come la
comunicazione televisiva e i nuomedia contribuiscano alla crescita e allo sviluppo destrm
Paese;

la realizzazione della cena-spettacolo duranteuddeqitalent chef volti storici e nuovi di Gambero
Rosso Channel, si sono esibiti nella preparazione dnenu di grande impatto;

la realizzazione dello speciale televisivo che oata i festeggiamenti, in onda su canale.

In data 28 dicembre 2019 e stata ceduta interantarpgartecipazione di minoranza detenuta in Italia
Oggi Editori Erinne Srl.
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Commenti al Conto economico consolidato

| Ricavi sono cosi suddivisi.

Fureee 3112718 31/12/19 R
Ricavi pubblicitari 36.401 35.124 (3,7)
Ricavi vendita news e information services 19.067 19.142 0,4
Ricavi Gambero Rosso 9.479 16.329 72,3
Altri ricavi 7.741 8.482 9,6
Totale ricavi 72.688 79.077 8,8
Contributo in conto esercizio 546 1.033 89,2
Totale 73.234 80.110 9,4

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre igiwe poste
in essere direttamente dagli editori in Italia #estero segnano un decremento nell’anno del Jjg@etto
all’anno precedente, principalmente riconducibileado dei ricavi della pubblicita finanziaria.

L’incremento dei ricavi di vendita news e inforneati services & stato conseguito grazie ad un leggero
miglioramento dei ricavi relativi alla diffusioneatacea e digitale, nonché agli incrementi di fati nel
settore assicurativo della controllata Assinform. dontro si € negativamente risentito degli effelsi
risparmi decisi daglii istituti bancari nel settattell'information services derivanti anche da opeyai di

concentrazione e fusioni bancarie.

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

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:

Fureione 31218 3U1219 oy
Acquisti 2.851 2.873 0,8
Servizi 51.018 49.349 (3,3)
Costo del personale 16.921 18.128 7,1
Altri costi operativi 3.156 3.150 0,2)
Totale costi operativi 73.946 73.500 (0,6)

Il decremento del totale costi operativi rispetto paecedente esercizio € conseguente alle azioni di
contenimento dei costi attuate dalla societa ndgini esercizi nei settori della distribuzioneidformazioni

e dati e della televisione nonché agli effetti ‘dgloduzione del principio contabile IFRS 16 sulla
contabilizzazione delle operazioni di leasing.

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

€uro/000 Variaz.

31/12/18  31/12/19 (%)
Costi della produzione 17.766 16.510 (7,1)
Costi redazionali 3.874 4.706 21,5
Costi commerciali/pubblicita 17.180 17.256 0,4
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Costi di distribuzione 2.301 2.377 3,3
Altri costi 9.897 8.500 (14,1)

Totale costi per servizi 51.018 49.349 (3,3)

Di seguito si riporta il dettaglio dei proventi @i) non ordinari, con il confronto con I'esercipcecedente:

€uro/000 Variaz.
31/12/18  31/12/19 (%)
Sopravvenienze attive 1.607 3.590 123,4
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 5.404 21 (99,6)
Totale proventi non ordinari 7.011 3.611 (48,5)
Sopravvenienze passive (2.129) (3.079) 172,2
Perdite su crediti (558) --  (100,40)
Minusvalenze -- (286) 100,0
Costi per refusione danni e transazioni (437) (354) (19,0)
Totale oneri non ordinari (2.124) (3.719) 75,1
Risultato delle partite non ordinarie 4.887 (108) (102,2)

Le sopravvenienze attive del periodo includono,glraaltri, gli effetti delle correzioni di stanzigenti per
rese da pervenire sovrastimate rispetto a quelkdtighmente pervenute per circa 0,44 milioni drcgu
nonché gli effetti di accordi di saldo e stralcandornitori che hanno portato a benefici per caapivi 2,26
milioni di euro. Le sopravvenienze passive a loottarincludono gli effetti di saldi e stralci defincon

clienti.

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 dicembre 204Bnetto degli interessi di terzi, ammonta&22 milioni
di euro, rispetto ai 19,20 milioni del 31 dicembre 2018.

Nel corso dell’esercizio 2019 si & conclusa I'OR#esazioni di minoranza di Gambero Rosso Spa. ISOP
svoltasi nel periodo 4 febbraio 2019 - 22 febbr20d 9, ha portato all’adesione da parte degli agtoi
Gambero Rosso di n. 1.978.750 azioni Gambero Regappari al 13,69% del capitale della societagiaté
del riconoscimento di 3,9 azioni Class Editori pgni azione Gambero Rosso conferita. Sono statarger
emesse n. 7.717.125 nuove azioni Class Editoriexesgul’aumento di capitale deliberato dal Colisidi
Amministrazione del 12 aprile 2018, con esclusidakdiritto di opzione ai sensi dell'articolo 244pmmi
guarto e quinto, del Codice Civile con conseguent@ento del capitale sociale per 2,31 milioni dioesl
della riserva sovraprezzo azioni per 0,74 miliarewro.

In data 10 maggio 2019 e stato sottoscritto e matewente liberato dalla societa C5 Srl 'aumentoatiitale
per 5 milioni di euro gia deliberato dal ConsigibAmministrazione di Class Editori del 23 April@®I9.
Sono state quindi emesse a favore di C5 Srl n.5¥Y7183 nuove azioni di categoria A prive di valore
nominale, con le medesime caratteristiche dellera gia in circolazione, con godimento 1 genn2id8.
Il numero di azioni di Class Editori & salito quied161.505.876 azioni di Categoria A prive di oadiione
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del valore nominale, negoziate sul MTA e a 20.0@rd di categoria B (non quotate). Il prezzo di
emissione delle nuove azioni é stato pari a el28 Per azione ed il relativo controvalore di 5,0ioni di
euro e stato integralmente imputato a riserva §@vezzo azioni.

In data 30 Settembre 2019 e stato integralmentatati’aumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 tramite confenino di 307.846 azioni di Class CNBC Spa da parte d
soci di minoranza della stessa Class CNBC Spa. daerimento ha comportato la sottoscrizione di n.
10.060.408 nuove azioni Class Editori di categériarive di valore nominale. L'operazione e avvenadba

un prezzo unitario di 0,299 euro per azione, edoiitrovalore complessivo di euro 3.008.062 e stato
integralmente attribuito a riserva sovrapprezzoseyuito di tale operazione il capitale sociale ltésu
costituito da 171.566.284 azioni di categoria As@rii indicazione del valore nominale e 20.000 raizch
categoria B.

Posizione finanziaria netta consolidata

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

€ (migliaia) 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni Variaz. %
Disponibilita liquide 2.287 2.130 (157) (6,9)
Crediti finanziari correnti 8.575 11.351 2.776 32,4
Debiti finanziari non correnti (60) (88.971) (88.911) n.s.
Debiti finanziari correnti (83.150) (14.350) 68.800 82,7
Posizione finanziaria netta (72.348) (89.840) (17.492) (24,2)
Di cui per adozione IFRS 16 -- (18.976) (18.976) n.s.
Posizione finanziaria netta effettiva (72.348) (70.864) 1.484 2,1

La posizione finanziaria netta della Casa editdciglenziata nel prospetto di bilancio presenta ddita del
31 dicembre 2019 un saldo negativo pari a 89,84omidi euro rispetto ai 72,35 milioni al 31 dicerab
2018.

Si segnala che circa 18,98 milioni di euro si iffeono all'iscrizione di passivita finanziarie cegsenti
all'introduzione del nuovo principio contabile ime@zionale IFRS 16 in particolare legato alla
contabilizzazione di canoni d'affitto per tutta darata del contratto. Al netto di tale effetto aiile,
I'indebitamento finanziario effettivo netto dellaaga editrice al 31 dicembre 2019 risulta pari 8& &ilioni

di euro, in miglioramento rispetto al 2018 per &idg48 milioni di euro.

Dividendi pagati

Non sono stati pagati dividendi nel corso del 20lL&siduo debito verso gli azionisti al 31 diceml2019 é
pari a circa 18 mila euro.

Dati di Borsa

2018 2019
Quotazione minima (euro) 0,176 0,166
Quotazione massima (euro) 0,411 0,265
Quotazione media ponderata (euro) 0,313 0,209
Volumi trattati (complessivi) 34.736.737 59.082.074
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Volumi trattati (complessivi - ml. euro) 10.884.00C 12.348.000

Capitalizzazione minima (ml. euro) 24 23
Capitalizzazione massima (ml. euro) 41 38
Capitalizzazione media (ml. euro) 34,5 30,4
Numero azioni (azioni categoria A ammesse alla niegmne) 135.931.608* 171.586.284*

* passate da 97.906.608 a 135.931.608 azioni ia @8{05/2018, a 143.648.733 in data 28/02/20196R505.876 in data
10/05/2019 e a 171.586.284 a seguito di succemsiventi di capitale sociale.

Gli indicatori di risultato finanziario

31/12/2018 31/12/2019
Indici di finanziamento delle immobilizzazioni
Margine Primario di Struttura €/000 (81.588) (96.054)
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)
Quoziente Primario di Struttura % 0,26 0,23
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)
Margine Secondario di Struttura €/000 (69.609) 3.544
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo ess
Quoziente Secondario di Struttura % 0,37 1,03

(Mezzi Propri + Passivita consolidate / Attivo ks

Tali indici evidenziano le modalita di finanziamerdegli impieghi a medio e lungo termine, nonché la
composizione delle fonti di finanziamento.

Indici sulla struttura dei finanziamenti

Quoziente di indebitamento complessivo % 6,19 7,05
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)

Quoziente di indebitamento finanziario % 2,80 3,55
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp

Tali indici mirano a rappresentare la composizideke fonti di finanziamento.

Indici di redditivita

ROE Netto % (29,02) (28,95)
(Risultato Netto / Mezzi Propri)

ROE Lordo % (20,58) (23,70)
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI % (7,44) (4,58)
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)
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ROS % (11,98) (7,85)
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

Gli indici di redditivita sono quelli piu frequemteente usati nella prassi di economia aziendale per
rapportare i risultati aziendali alle fonti strutii di finanziamento dell’attivita.

Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (63.382) 5.893
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,59 1,05
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (70.973) 2.425
(Liguidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,57 1,02

(Liquidita differite + Immediate / Passivo Corrente

Gli indicatori di solvibilita mirano a relazionake attivita correnti rispetto agli impegni a bred&la societa

Informazioni inerenti I'ambiente ed il personale.

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

Dati medi di periodo 31/12/18 31/12/19 Variazione
Dirigenti 12 13 1
Giornalisti 112 106 (6)
Giornalisti part time 13 20 7
Impiegati 195 185 (20)
Impiegati part time 16 16 --
Operai 10 8 2
Totale 358 348 (10)

La Casa editrice, in un’ottica di ulteriore rispdore 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 editric8laicembre 2019 riguardano 4 unita.
| contratti nazionali di lavoro applicati nell’antbidel gruppo Gambero Rosso sono quelli dei setteiri
Grafici Editoriali, dei Giornalisti, del Turismo Pubblici esercizi, dei Dirigenti delle aziende istfiali, del

Terziario e delle Scuole Private.

Il Gruppo Class Editori-Gambero Rosso-Telesia-Gléti@ance svolge le proprie attivita, oltre chegsiela
sede sociale di Class Editori Spa in via Marco ighnzo, 5 a Milano, anche presso le seguenti sedi

operative secondarie:

Classedlitori
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Milano - Via Marco Burigozzo, 8

Roma - Via Santa Maria in Via, 12, Via C. Colom#b6 e Via Ottavio Gasparri, 13/17
New York — 7 East, 20 Street

Londra - St Mary Abchurch House, 5th Floor 123 QGanSBtreet

Gambero Rosso Spa ¢ inoltre operativa anche ptessali delle Citta del Gusto, riportate sul sitteinet
della societa al seguente link: http://www.gambesso.it/it/contatti.

Aree di attivita
A) Aree digitali

Prosegue la strategia di sviluppo della divisiongitale della Casa editrice, che negli ultimi arm@
realizzato significativi investimenti in strutturasorse, contenuti e software. | canali Tv e la BQ le
piattaforme di trading on line, le news e le infagioni finanziarie vendute con pacchetti applidativ
professionali, i siti Internet di MF/Milano Finanzasiti di e-commerce, le applicazioni per Tabletradio e

le Corporate Tv fanno tutti parte di un insiemetamd che vede non solo la convergenza di tecnelom
anche di mercato. L’area comprende i servizi intedéarea web e I'agenzia MF Dow Jones News Srl; in
ambito radiotelevisivo, le societa Class Cnbc Segio Classica Srl, Telesia Spa (leader nel cangfia d
Go TV), Class Tv Service Srl e TV Moda Srl. Nel gandell’e-commerce, sono comprese le attivita di
Classhop,

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

(€I;;(t)i/(:i(():?assificati dal management) 31/12/2018 31/12/2019 V:é?éllﬁtge V?(;S-Z-

Ricavi 26.947 27.465 518 1,9
Costi operativi diretti -26.381 -24.859 1.522 -5,8
Margine di contribuzione 566 2.606 2.040 n.s.

Incidenza % sui ricavi 2,1 9,5

La crescita per raccolta pubblicitaria della GO TWaaterso la controllata Telesia, di Class CNBC k de
canale Internet, il totale ricavi dell'area mostna incremento nonostante la flessione del fattucsite
attivita legate alla vendita di informazioni findaze alle piattaforme di trading online degli isti di
credito, a causa della crisi del comparto e dajlgregazioni e salvataggi che ne sono derivati.idizzione
dei costi operativi & principalmente legata aldarbntenimento in atto nel comparto televisivo gid effetti
degli investimenti tecnologici previsti.

B) Area Newspapers

L’Area comprende la societa Milano Finanza Edifpa e ha conseguito nel periodo i seguenti riultat

€uro/000 € .
31/12/2018 31/12/2019 Variazione Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 14.878 16.965 2.087 14,0
Costi operativi diretti -8.525 -9.808 -1.283 15,0
Margine di contribuzione 6.353 7.157 804 12,7

Incidenza % sui ricavi 42,7 42,2

L'incremento delle attivita legata a Milano Finarmaconsentito un incremento dei margini assoluti.
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C) Area Periodici

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

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

Global Finance Media Inc., e Country Class EditBr (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:

€uro/000 o |
31/12/2018 31/12/201¢ Variazione Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 9.534 9.729 195 2,0
Costi operativi diretti -8.895 -9.224 -329 3,7
Margine di contribuzione 639 505 -134 -21,0

Incidenza % sui ricavi 6,7 5,2
L’area nel suo complesso registra una leggera dimome della marginalita.

D) Area servizi professionali

L’Area comprende le societa Class Pubblicita SpaFeServizi Editoriali Srl, quest’ultima per la pardi
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 nell’anno i segtigisultati:

€uro/000 . |
31/12/2018 31/12/201¢ ' onazione  Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 10.523 9.583 -940 -8,9
Costi operativi diretti -9.113 -8.232 881 -9,7
Margine di contribuzione 1.410 1.351 -59 -4,2

Incidenza % sui ricavi 13,3 14,1

Per quanto riguarda Class Pubblicita i ricavi saativi al ruolo di concessionaria per la vendiegli spazi
pubbilicitari di tutte le testate della Casa eddtyi@ contrazione non ha inciso sui margini

E) Area Gambero Rosso

Nel presente bilancio consolidato si & valutatcagpresentare una specifica area di businessfidatdicon
il gruppo Gambero Rosso.

Il Gruppo Gambero Rosso € I'unico operatore muldiiae e multicanale attivo contemporaneamente nel
settore dell’editoria, nella creazione, organizaagi e promozione di eventi, nellorganizzazioneatisi di
formazione e nel settore Tv & Digital del mercaimolf & Beverage vantando una posizione di prestigio
riconosciuta a livello internazionale.

Il Gruppo sviluppa la propria attivita attraversoatfro coerenti linee operative (le “Business Unithe,

grazie ad un business model integrato, € in gradottinizzare al massimo le risorse per cogliere
pienamente le differenti opportunita di mercato.
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La seguente tabella rappresenta il risultato delianel 2019, raffrontato con il dato del 2018 e gaello
del periodo giugno-dicembre 2018, oggetto di cddaatento nei dati di conto economico della Casa
editrice del gruppo Gambero Rosso:

€uro/000

(Dati riclassificati dal management) Giu.-Dic. ‘18 31/12/18 31/12/19
Ricavi Contents 1.519 1.974 2.070
Ricavi Partnership 600 1.030 1.097
Ricavi International Promotion&Events 3.384 6.731 6.968
Ricavi Education 982 1.800 1.309
Ricavi TV&Digital 2.482 4.075 4.250
Altri ricavi 512 485 665
Totale Ricavi Gambero Rosso 9.479 16.095 16.359
Costi operativi diretti (4.961) (8.631) (8.015)
Margine di contribuzione 4518 7.464 8.344
Incidenza % sui ricavi 47,7 46,4 50,9

Rapporti con parti correlate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdéinanziaria con societa collegate e parti coteek
rimanda all'apposita sezione inclusa nel bilancspnte bilancio consolidato.

Partecipazioni in societa collegate

In merito alla valutazione delle partecipazionirise col metodo del patrimonio netto, si & prowtda
effettuare gli opportuni adeguamenti per rilevagedifferenze tra valore di bilancio e quota paréd 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 L ®&nsile 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
societa, che svolge una consistente attivita dné&aione nel settore assicurativo e del risk managém
ha chiuso I'esercizio 2019 con un risultato positilv 14 mila euro.

- Campus Editori Srl: la societa con sede in Milano organizza in vaeeli italiane il Salone dello
studente. La controllata ha chiuso 'esercizio 2648 un risultato negativo di 89 mila euro.

- CCeC - Class China eCommerce Srisocieta di commercio elettronico principale sigphel settore
food e agente italiano della piattaforma cinese-dbmmerce CCIG MALL. Il partner cinese ha riddfni
ed ha in fase di sviluppo un nuovo modello di bessrispetto a quello originario BtoB, a fonte gighle
le attivita della Societa saranno riorganizzateatiseguenza. Ha chiuso I'esercizio 2019 con uitaisu
positivo ante imposte di 2 mila euro (in paregdioe&ito delle imposte).
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- CFN-CNBC Holding BV: la societa, con sede in Olanda, detiene la gpeeione di controllo di Class
CNBC Spa e ha chiuso 'esercizio 2019 con un @a$ollhegativo ante imposte di 44 mila euro.

- Class CNBC Spa la societa, con sede in Milano, edita 'omonimanale televisivo. Ha chiuso
I'esercizio 2019 con un risultato positivo ante osfe di 296 mila euro (140 mila al netto delle iste).

- Class Meteo Services Srl in liquidazionela societa con sede in Milano, era destinatailppare
prodotti nel settore delle previsioni meteorologicta distribuirsi nei vari canali di business a@dllasa
editrice. E stata posta in liquidazione nel corsbabrso del 2014, dopo linterruzione della parshé
con Weather Channel Usa. Ha chiuso I'esercizio 2@t0un risultato negativo di mille euro.

- Class Servizi Televisivi Sl la societa, costituita nel corso del secondo seme?011 e interamente
controllata da Class Editori Spa, ha sede in Milat@ destinata all’attivita di realizzazione diquzioni
televisive e di supporto alle strutture televistella Casa editrice. Ha chiuso I'esercizio 2019 aon
risultato positivo ante imposte di 72 mila eurar{la al netto delle imposte).

- Class TV Service Srlla societa, con sede in Milano, é destinatatsiliga di realizzazione di produzioni
televisive e di supporto alle strutture televistella Casa editrice. Ha chiuso I'esercizio 2019 aon
risultato positivo ante imposte di 131 mila eurd (Bila al netto delle imposte).

- Classpi - Class Pubblicita Spala societa, con sede in Milano opera, quale cssiogaria della Casa
editrice, nella raccolta di pubblicita. Ha chiu&sercizio 2019 con un risultato negativo ante istpali
1.435 mila euro (-1.630 mila al netto delle imgdst

- ClassTVModa Holding Srl: la societa, con sede in Milano, € stata cosditaiél corso dell’esercizio
2017 con conferimento da parte di Class Editoflad@hrtecipazione rappresentativa del 50% del alapit
di TV Moda Srl. Ha chiuso I'esercizio 2019 con isultato negativo di mille euro.

- Country Class Editori Srl: la societa, con sede in Milano, opera nel canglbeditoria, e pubblica il
mensile Capital, ha chiuso I'esercizio 2019 comisultato positivo di 8 mila euro.

- DP Analisi Finanziaria Srl in liquidazione: la societa con sede in Milano operava nel canghitadalisi
di bilancio e della gestione di banche dati finarigi E stata posta in liquidazione nel corso dséicizio
2014. Ha chiuso I'esercizio 2019 con un risultadgativo di 3 mila euro.

- eClass Spala societa, con sede in Milano, opera nel camglte drasmissioni di dati e informazioni
finanziarie e nella realizzazione di piattaformdoimative per il trading on line e la Corporate
Television. Ha chiuso I'esercizio 2019 con un tistd negativo ante imposte di 820 mila euro (-89& m
al netto delle imposte).

- Class Digital Service Srl la societa, con sede in Milano, & stata cosditinitdata 21 dicembre 2012,
detiene le partecipazioni nelle societa eClasseSpMF News Editori Spa. Ha chiuso I'esercizio 2019
con un risultato negativo di 24 mila euro.

- Edis Srl: la societa con sede a Milano editava la testafdids, la cui pubblicazione é stata sospesa a
partire dal mese di febbraio 2017, ed ha chiusset@zio 2019 con un risultato negativo di 131 mila
euro.
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- Global Finance Media Inc la societa, con sede operativa a New York (Usgroprietaria ed edita la
testata di finanza internazionale Global Finanae sbcieta ha chiuso I'esercizio 2019 con un utile a
imposte di 140 mila dollari (139 mila dollari dofmimposte).

- | 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 I'esercizio 2019 con un risultato negativ@2imila euro.

- Milano Finanza Editori Spa: la societa con sede in Milano edita le testatéNMleno Finanza, MF
Fashion e i mensili Patrimoni e Gentleman. Ha ahilssercizio 2019 con un risultato negativo ante
imposte di 918 mila euro (931 mila al netto dettposte).

- MF Editori Srl : la societa con sede in Milano e proprietariaedtdkstate MF/Milano Finanza. Ha chiuso
I'esercizio 2019 con un risultato positivo di midero.

- MF Service Srl: la societa con sede in Milano opera nel campaeéiizi editoriali fornendo prestazioni
di staff alla Casa editrice per la quale si occapahe della gestione dei siti Internet e ha chiuso
I'esercizio 2019 con un risultato negativo antedste di 85 mila euro (-90 mila al netto delle inteds

- MF Servizi Editoriali Srl: la societa con sede in Milano opera nel campoimeiiginazione editoriale
offrendo servizi di staff alla Casa editrice noncleévizi di organizzazione eventi, seminari e cgnmvey
seguito dell'acquisizione, ad inizio 2014, dell¢\étts dalla consociata MF Conference Srl, del ramo
d’'azienda operativo nel suddetto settore di aétivita chiuso I'esercizio 2019 con un risultato fresidi
95 mila euro (44 mila al netto delle imposte).

- 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 delara
operativo alla societd MF Servizi Editoriali Srlalghiuso I'esercizio 2019 con un risultato positardge
imposte di 8 mila euro (6 mila al netto delle img)s

- MF Dow Jones News Srlla societa, con sede in Milano, e stata costitintdata 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 itade, in tempo reale. Ha chiuso I'esercizio 2019 won
risultato positivo ante imposte di 20 mila euro (@dila al netto delle imposte).

- New Satellite Radio Srl la societa con sede in Milano ha chiuso I'es&wc2019 con un risultato
positivo di 3 mila euro.

- PMF News Editori Spa opera quale agenzia di stampa quotidiana in tereple via satellite, ed offre
servizi nellambito trading on line per gli istitudi credito ha chiuso I'esercizio 2019 con un ltisto
negativo di 1.380 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 tlgtébequenze e le concessioni non riferite alitenio
della Lombardia. Ha chiuso I'esercizio 2019 corrisoltato positivo di 17 mila euro.

- Telesia Spala societa con sede in Roma, opera nel campa @& TV. Dal mese di febbraio 2017 &
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guotata al mercato AIM ltalia. . Ha chiuso I'esei@i2019 con un risultato positivo ante impost®@
mila euro (698 mila al netto delle imposte).

- TV Moda Srl: la societa con sede in Milano, societa di prooiizielevisive, edita il canale omonimo,
trasmesso al numero 180 della piattaforma Sky. iaso I'esercizio 2019 con un risultato negativeean
imposte di 10 mila euro (-9 mila al netto delle osf®e).

- WeClass Srl la societa con sede in Milano si occupa di priagéine, sviluppo ed esecuzione di attivita
di marketing e commerciale, basati sull'utilizzdlaeiattaforma telematica Wechat o su altre artadog
piattaforme di sviluppo di servizi telematici. Haieso I'esercizio 2019 con un risultato negativerilie
euro.

- Gruppo Gambero Rosso: € la piattaforma leader per contenuti, formazigmemozione e consulenza
nel settore del Wine Travel Food italiani. Offreaucompleta gamma di servizi integrati per il settor
agricolo, agroalimentare, della ristorazione e’ldedpitality italiana che costituiscono il compardo
maggior successo, a livello internazionale, pesréscita dell’economia. Gambero Rosso, unico nel su
format di operatore multimediale e multicanale siettore, possiede un’offerta di periodici, libriide,
broadcasting (Sky canale 412) e web OTT con laequadgiunge appassionati, professionisti, canali
commerciali distributivi in ltalia e nel mondo. Ghero Rosso Academy € la piu ampia piattaforma
formativa professionale, che ad oggi comprender@ttgte operative in ltalia e joint ventures con
academy anche nei importanti paesi esteri. GamB&®sso offre al sistema produttivo italiano un
programma esclusivo di eventi di promozione B2B fmrorirne il costante sviluppo nazionale e
internazionale. Il gruppo Gambero Rosso ha chieselcizio 2019 con un utile netto di 586 mila euro

- Gambero Rosso Spala societa con sede in Roma, controlla 'omonimappo, leader del settore
enogastronomico in Italia ed uno dei riferimenti gkt appassionati di tutto il mondo. Fondata reg@ e
ritenuta I'azienda piu autorevole nel giudizio diadjta, tanto che i simboli dell'eccellenza del Gumro
(i Tre Bicchieriper il vino, leTre Forchetteper i ristoranti, iTre Chicchie leTre Tazzingoer i bar e le
Tre Foglieper i migliori produttori di olio extravergine)pso diventati un traguardo ambitissimo e un
punto di riferimento imprescindibile. &€ attiva laeValutazione qualitativa (rating) dei prodotti #®@od
& Beverage nonché nella redazione e pubblicaziarguidle, settimanali, periodici e libri. L'attivitdi
rating svolta da oltre 30 anni consente di analezzaliversi mercati, aggiornando costantementiaia
base e fornendo contenuti per le attivita editbrialmercato di riferimento del Gambero Rosso € un
mercato che a livello mondiale continua a registrana costante crescita che & proseguita anche nel
periodo di riferimento. Organizza inoltre Eventidmazionali come il Tre Bicchieri World Tour, iltp
prestigioso ciclo di eventi dedicato all’eccellengel vino italiano nel mondo, il Top Italian Wines
Roadshow o Vini d'ltalia Tour. La Gambero Rosso Baahiuso il 2019 con un utile di 5.501 mila euro.

- Gambero Rosso Digital Srl € la societa del gruppo Gambero Rosso che attavlecanale Sky 412, il
sito internet www.gamberorosso.it e le applicazidisponibili per i dispositivi IOS e Android, era i
grado di offrire grande visibilita alle aziende papgando la crescita anche delle piccole e medpease.
E in corso di sviluppo I'espansione internazioratieaverso qualificate Joint Venture. La sociegiaa
fusa nella Gambero Rosso Spa nel mese di noveroih& 2

- Gambero Rosso Brands & Contents Srlla societa, interamente controllata dalla GamiBareso SpA,
e stata costituita in data 2 dicembre 2019 traihitenferimento di un ramo d’azienda consistentkane
gestione e nella valorizzazione del marchio e dehlthse sia editoriale che televisivo. La societa h
chiuso il 2019 con un risultato negativo di 64 nalao.
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- Gambero Rosso Academy Srle la societa del gruppo attiva sia nella realiiaze di una vasta tipologia
di corsi di formazione dedicati al settore enogagimico che alla crescita di professionisti e manag
Propone una grande varieta di corsi sul cibo eviw per ogni livello di competenza, sia per gli
appassionati che per coloro che vogliono ottener® specializzazione professionale di alto livello,
organizzati nelle sedi delle Citta del gusto diifoy Romagna, Roma, Napoli, Lecce e Palermo e/o in
partnership con le principali universita. La sogiba conseguito I'esercizio 2019 una perdita rttd7
mila euro.

- Gambero Rosso USA Corpsocieta attualmente inattiva, con sede negli Shaiti, ha conseguito nel
periodo un risultato netto positivo di 60 mila euro

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

I rischi e le incertezze riportate nel presenteitado si riferiscono a d una situazione di mergatecedente
allo stato di crisi nazionale connessa al’emergeD®VID-19. La Casa editrice ha intrapreso tuttazeni
necessarie per il contenimento dei costi e peallaguardia dei propri lavoratori. In una tale a#ione di
emergenza nazionale verifichera tutte le stradesipidisper fronteggiare le carenze, in particolatie
liquidita, a cui la Casa editrice potrebbe andareadntro per il perdurare della situazione di ctisoltre il
decreto governativo per la liquidita delle azieraffre alcune opportunitd che certo la Casa editdce
determinata a cogliere.

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

L’ andamento della pubblicitéa in generale e inipatare la regressione degli investimenti sui medigacei
rappresentano allo stato attuale il principalehisger il Gruppo, i cui ricavi pubblicitari costiscono circa
il 50% del fatturato totale, generando pero la naggmnarginalita. La Casa editrice sta frontegggdesto
trend di mercato con una serie di iniziative vaite a una continua riduzione delle spese operatiaeglla
diversificazione di prodotto all'interno del proprambito di competenza, iniziative che fanno lavavalore
dei marchi dei vari media.

In particolare con una continua riduzione del catbpersonale e dei costi indiretti, e con un peca dei
ricavi attraverso iniziative editoriali specialigportate con il vantaggio di tecnologie avanzateudia Casa
editrice dispone e ad un potenziamento e ampliaaneleila raccolta pubblicitaria nell’area digitale
coordinata con la Go TV Telesia e con Class CNBC.

Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

Il Gruppo presenta un portafoglio solido caratteats da primari clienti che al momento non destano
preoccupazioni in termini di solvibilita. Le condtini di incasso sono migliorate rispetto al passatohe
grazie al rafforzamento dell'attivita di recuperediti operata dalla Casa editrice. Il valore dediti esposti

in bilancio tiene in ogni caso conto sia del riscti mancato incasso, con opportune svalutazigidsl
differimento dell'incasso nel tempo con la relatattualizzazione dei flussi di cassa legati al dieetempo
previsto di incasso dei crediti (time value), catichiesto dai principi contabili internazionali.

E obiettivo della Casa editrice continuare ad averattento monitoraggio dei crediti in essereyatptto in
un contesto di mercato che ha determinato maggidicita, con difficolta finanziarie di molte azide
operanti sul territorio nazionale ma che rappres@ntina parte limitata dei crediti in essere.

Rischi di tasso di interesse
La politica del Gruppo non prevede investimenticsieivi in prodotti finanziari.

Per evitare il rischio, anche se improbabile, di aumento dei tassi di interesse, la Casa editrece h
perfezionato con le banche affidanti il rifinanzemo a un tasso di interesse fisso al 2,5%. Takota base
al contratto firmato da tutte le societa del gruppbmese di maggio 2019, viene esteso fino al 2024

Rischi di cambio
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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. Ledrémsi regolate in divisa diversa dall’euro soncedtita
molto limitata. Non si ravvisano pertanto rischicdimbio significativi, ma si precisa che il Grupgpambero
Rosso, in relazione al proprio business modeljesmstper quanto riguarda l'attivita degli eventiegis una
parte dei propri costi nelle varie valute.

Sebbene nella maggioranza dei casi, i costi e ésessostenute in valuta estera avvengano in tempi
relativamente brevi limitando I'esposizione all'dlszione dei tassi di cambio, poiché il Gruppo mmme in
essere attivita di copertura volta a mitigare $ichio generato dalle oscillazioni dei tassi di cem{in
particolare tra I'euro e il dollaro americano) ropossibile escludere che eventuali repentineuiatoni dei
tassi possano avere leggere ripercussioni negaiiv@ruppo.

Rischi di liquidita

La Casa editrice in data 7 maggio 2019 ha sottitediaccordo di riscadenziamento del debito egigteon

il ceto bancario avente ad oggetto linee di credittavore di Class Editori e societa controllate pe
affidamento complessivo di circa 79,5 milioni direuNello specifico 'accordo prevede un nuovo piah
rimborso e riduzione degli affidamenti verso leisticdel gruppo Class con il pagamento di rate saale
fino al 31 dicembre 2024; e inoltre stabilito il menimento delle condizioni economiche precedentéene
applicate, tra cui, in particolare, il tasso demgsse al 2,5% su base annua.

Per evitare rischi di tensioni finanziarie, la Casgétrice ha programmato ulteriori azioni di coribe@nto dei
costi che potranno determinare un miglioramenttadebrginalita operativa, come € gia avvenuto 9492
(vedi anche il successivo paragrafo sulle principakertezze e continuita aziendale)..

Per quanto riguarda Gambero Rosso, si segnala’ebgokizione debitoria del Gruppo verso il sistema
bancario & rappresentata da finanziamenti a tass@bile il cui parametro di riferimento & dato
dall”EURIBOR 6 mesi e dal’EURIBOR 3 mesi.

Principali incertezze e valutazione degli amministori in merito alla continuita aziendale

I 2019 della Casa editrice mostra, rispetto adlfe&zio precedente, un andamento nettamente nmaghordi
tutte le principali voci del conto economico . Ligeoazioni straordinarie di cessione delle quotedenti il
50,1% delle controllate Gambero Rosso e Telesievigte nel piano in esecuzione entro il 31 dicembre
2019, si sono parzialmente compiute, come la cessiel 20% di Gambero Rosso, 0 sono state podgcipa
per cogliere al meglio le opportunita offerte daéroato e al momento risultano congelate in attésa d
riprendere liter.

Il riscadenziamento del debito esistente, gli aumdn capitale complessivamente sottoscritti per111
milioni di euro, la cessione di quote sociali delantrollata Gambero Rosso Spa hanno consentito un
rafforzamento patrimoniale e finanziario. | nettiglioramenti in conto economico rispetto all’anno
precedente, 'andamento dei primi due mesi in lio@ale attese fermi restando i Rischi connessetibre

in cui la Casa editrice opera, descritti nei paafigrrecedenti, hanno consentito alla Societa, reepsa al
Consiglio di Amministrazione, cosi come previstdlaldas 1, di redigere la presente relazione arsual
consolidata nel presupposto della continuita azknger un orizzonte non limitato ad almeno 12imes

Gli amministratori ritengono che la diffusione @gllandemia potra avere dei riflessi sui pianiessi che ad
0ggi non sono ancora misurabili e verranno rivailutaun piano industriale complessivo non appena |
condizioni di mercato consentiranno una miglioihilga.

Nel perdurare della situazione di crisi che coigeol’economia nazionale, gli amministratori adattero
tutte le azioni necessarie per far fronte alleessig finanziarie tenendo conto anche delle pogaibilesse a
disposizione dai recenti strumenti di sostegno.

Da ultimo gli Amministratori garantiscono il manterento di un costante monitoraggio sull’evoluziate?
fattori presi in considerazione, cosi da poter igsa, laddove se ne verificassero i presupposggcéessari
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accorgimenti nonché provvedere, con analoga proatead assolvere agli obblighi di comunicazione al
mercato

Contenziosi in essere

Riguardo ai principali contenziosi della Casa déahbtrsi rimanda a quanto esposto nella specificiosez
delle note illustrative al bilancio consolidato.

Relazione sulla corporate governance 2019

La relazione, sottoposta all’approvazione del aglissidi amministrazione del 15 aprile 2020, cosite un
documento separato alla presente relazione, ed spordbile sul sito Internet della societa
(www.classeditori.it), nella seziori&lanci e relazioni

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2019
Non si rilevano eventi particolarmente significatitercorsi nei primi mesi dell’esercizio 2020.

Evoluzione prevedibile della gestione

Dopo la discesa del Pil registrata alla fine del&0il contesto economico nhazionale non offrivaaac
segnali di miglioramento. Per questo la Casa editnia proseguito la propria strategia di contenimeei
costi riguardanti tutti i settori e tutte le vo&8ul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviata serie di
progetti diretti all'incremento della propria quota di mercato dellahfiolia digitale, e un particolare
sviluppo dei ricavi € stato previsto per la GO T¥Iésia. Tutto cio, unito alla prosecuzione degbreve
iniziative speciali e ripetibili anche negli annivenire, faceva ritenere ragionevole la previsioineain
miglioramento dei risultati di gestione, come awemel 2019.

Tuttavia le ripercussioni economiche e finanziad&seguenti allemergenza Covid-19 suggeriscono una
prudenza in ordine alle valutazioni prospettichen@ decreto legge del 23 febbraio 2020, sonoartezle
prime restrizioni connesse all’emergenza, restmizible sono divenute via via piu stringenti congeessivi
DPCM (e alle varie Ordinanze emesse dagli Enti lipcel mese di marzo e aprile. In via prioritaria,
societa ha adottato le misure per salvaguardasalidge e la sicurezza del proprio personale attsavia
diffusione di costanti informazioni e disposiziooiganizzative emanate dal Comitato per la salute e
sicurezza istituito in Class Editoripperativita aziendale, a tutti i livelli ed areefionali, &€ stata garantita
attraverso una veloce riorganizzazione con il nmmaggicorso allo smartworking, al quale la Casaraditsi

era preparata da tempo nella logica di conteniméaitgcosti.

Per fronteggiare il prevedibile calo del fatturdatGruppo Class ha aumentato le misure per conteinesti
operativi, i costi generali e del personale, useriido per quanto possibile delle agevolazioni ptedsi vari
decreti legge; € stato inoltre preparato un piaeoipcontenimento dei vari canoni. Sono allo stuld
attivita volte al sostegno finanziario sulla basfiedmisure temporanee per il sostegno alla ligaidelle
imprese.

Sul fronte ricavi, i segnali di riduzione che sisesrano, hanno reso necessario avviare una serie di
diversificazioni dirette a nuovi canali di comurdgae delle aziende con i propri clienti, fornitazi
collaboratori (per esempio con il progetto The Bedli Class CNBC) sfruttando al meglio le tecnatogi
digitali piu avanzate presenti in azienda. Inolsesono registrati significativi aumenti nelle fdgioni e
negli utenti dei media digitali, che stanno allaxd@a la base di contatti e relazioni sicuramenté nél
mondo nel quale si ritornera a una situazione whig®rmalita. Hanno prodotto risultati significdtanche
iniziative di surroga di eventi di importanti setfaa cominciare da quello della moda: la Casarieditha
prodotto per conto della Camera della Moda una sadetile sfilate che é stata vista in Cina da @#6
milioni di utenti. Iniziative analoghe sono in corper altri settore che si rivolgono alla Casarxditper il
proprio expertise sia nel settore televisivo chiéutidizzo di piattaforme webinar.
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Sono allo studio le attivita volte al sostegno finario sulla base delle misure temporanee peavsilegno
alla liquidita delle imprese.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente
Giorgio Luigi Guatri
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PARTECIPAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI, DEI SINDACI E

DEI DIRIGENTI CON

RESPONSABILITA’ STRETEGICA

Cognome Nome |Societa Partecipata N° azioni| Note | Increm. | Note [ Decrem. |Effetti del N° azioni| Note
possedut Raggrup. Possed.
31/12/201 31/12/2019
Amministratori
Giorgio Luigi Guatri | Class Editori Spa - - - - -
Panerai Paolo* Class Editori Spa 13.194]9671 20.256.95 1 33451918 1
Milano Finanza Edito
Spa 7.500 - 7.500
Lombard Editori Srl 48.51¢ - 48514 2
Edis Srl 100 - - - 1000 3
MF Service Srl 1.198 - - - 1194 4
Class CNBC Spa 1.00d (1.000 - 1 5
Class China
eCommerce Srl 3.684 - 3.684 8
Magnaschi Pierluigi Class Editori Spa - - - - -
Milano Finanza Edito
Spa 1.250 - - - 1.250
Capolino Gabriele Class Editori Spa 60.7064 6 - - - 60.70§ 6
Milano Finanza Edito
Spa 2.500 - - - 2.50(4
Vassallo Maria Grazig Class Editori Spa - - - - -
Martellini Maria Class Editori Spa - - - - -
Panerai Luca Class Editori Spa 6.0157 - - - 6.01§ 7
Riccardi Angelo Class Editori Spa 3.945 - - 3.945
Librio Samanta Class Editori Spa 4.033 - - - 4.033
Panerai Beatrice Class Editori Spa 49)316 - - - 49.314
Costa Novaro Nicoletf&Class Editori Spa 316.5R0 - - - 316.52(
Manes Vincenzo Class Editori Spa - - - - -
Sajeva Angelo Class Editori Spa - - - - -
Angius Paolo Class Editori Spa - - - - -
Bonatto Mariangela Class Editori Spa - - - - -
Consiglieri cessati:
Cuccia Paolo Class Editori Spa 38.025)000 487.500 9 - - 38.512.500 9
Gambero Rosso Spal 125.0009 - (125.000 - -
Aleotti Filippo Class Editori Spa I 152.100 10 - - 152.10¢ 10
Gambero Rosso Spal 39.000 -l 10 (39.000 - -
Dirigenti con Resp.
Strategiche(n.2 dirig.)[Class Editori Spa - - - - -
Sindaci
Mario Medici Class Editori Spa - - - - -
Restelli Laura Class Editori Spa - - - - -
Vieri Chimenti Class Editori Spa - - - - -

* Paolo Panerai € titolare di 9.540.077 azioni CE&d#ori con voto maggiorato. Il totale dei diritti voto sulle azionpossedute
quindi pari a 42.991.99%ari al 23,744% dei diritti di voto complessi¥. inoltre titolare di azioni di categoria B dellacszia
Euroclass Multimedia Holding, proprietaria di 5733832 azioni Class Editorihe presentano il diritto di conversione in azion
categoria A e che qualora convertite consentirebtieottenere la quota di controllo di Euroclassltiiiedia Holding.

1) 3.520.250 azioni sottoscritte nel corso del 2@dmite la Societa Paolo Panerai Editore Srl. dm@nto 2019 dovuto
conferimento di azioni CNBC in Class Editori e all'aggizione della societa C5 Srl

2) Indirette tramite la Societa Paolo Panerai Edifarl

3) Indirette tramite la Societa Paolo Panerai Edifarl

4) Indirette tramite la Societa Paolo Panerai Editerl

5) Dirette. Conferite in Class Editori nel 2019 rieado azioni Class

6) N. 1.000 azioni cat. B

7) N. 833 azioni cat. B

8) Indirette tramite la Societa Marmora Srl

9) 38.025.000 indirette tramite la Societa PIM Syel. 2019 ottenute azioni Class Editori a seguitesazhe OPS Gambero Rosso
10) Nel 2019 ottenute azioni Class Editori a segaitesione OPS Gambero Rosso

PIANI DI STOCK OPTION

Non sono in essere piani di stock option.
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DATI ESSENZIALI DEI BILANCI DELLE CONTROLLATE

Immob. Altre Attivita | Patrimonio TFR Altre Passivita
STATO PATRIMONIALE attivita correnti Netto passivita correnti
(In migliaia di euro) corrgr?tri] corrgr?tri]
Assinform/Dal Cin Editore Srl 22 242 1.132 396 113 229 658
Campus Editori Srl 79 30 3.982 69 129 281 3.612
Class TV Service Srl 1 4 4.166 119 62 - 3.990
Cfn Cnbc Financial Holding B.V. 6.232 - 2 5.821 - - 413
Class CNBC Spa 667 1.533 4.470 1.241 566 697 4.166
Country Class Editori Srl 1.586 -- 3.070 18 126 1.038 3.474
DP Analisi Finanziaria Srl In
Liquidazione -- -- 123 61 - 55 7
e-Class Spa 2.282 430 13.316 2.387 - 1.642 11.999
Edis Srl -- 55 3.750 297 169 215 3.124
WeClass Srl -- 5 49 19 - - 35
Gambero Rosso Spa 28.190 1.963 14.292 24.466 606 5.696 13.677
Gambero Rosso Brand & Contents Si 20.294 - 69 18.599 69 1.152 543
Gambero Rosso Academy Srl 6.960 245 1.717 964 50 533 7.375
Gambero Rosso USA Corp. -- 40 38 28 -- -- 50
CDG Lecce Srl 15 - 107 23 - 7 92
CDG Salerno Srl 3 4 98 11 - - 94
Global Finance Media Inc. 1.049 231 3.273 2.014 - - 2.539
Lombard Editori Srl -- 20 1.196 37 - 96 1.083
MF Conference Srl -- - 208 30 - 111 67
MF Dow Jones News Srl 7 261 7.182 86 401 - 6.963
Milano Finanza Editori Spa 14.036 3.980 33.844 497 498 17.824 33.041
MF Editori Srl -- - 57 35 - - 22
MF Service Srl 669 181  15.852 29 1.563 243 14.867
M.F. Servizi Editoriali Srl 491 36 10.640 32 1.083 57 9.995
New Satellite Radio Srl -- 21 575 11 - 460 125
PMF News Editori Spa 1.043 43 10.771 252 195 1.612 9.798
Radio Classica Srl 3.683 2.568 454 34 134 1.040 5.497
Telesia Spa 1.919 10.629 6.231 14.844 623 415 2.897
CCeC — Class China eCommerce Srl 35 3.980 511 39 - - 4.487
Class Meteo Services Srl In
Liguidazione -- - 345 (655) - - 1.000
ClassTVModa Holding Srl 50 50 96 - - 6
Class Servizi Televisivi Srl 6 4 4.072 126 150 - 3.806
Class Digital Service Srl -- 5.728 23 5.561 - - 190
Class Pubblicita Spa 398 779  53.804 3.395 650 1.251 49.685
TV Moda Srl 233 90 488 89 27 - 695
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CONTO ECONOMICO | "™ operaiv svaltasiont  (Oneryron oner) Ame Nt
(In migliaia di euro) ordinari finanﬁi‘;atrtii imposte Esercizio
Assinform/Dal Cin Editore Srl 1.506 (1.445) (12) 1 9) 41 14
Campus Editori Srl 2.067 (1.900) (10) (288) 42 (89) (89)
Class TV Service Srl 1.489 (1.453) (2) 62 35 131 34
Cfn Cnbc Financial Holding B.V. - (32) - - (12) (44) (44)
Class CNBC Spa 5.390 (4.680) (111) (239) (64) 296 140
Country Class Editori Srl 412  (739) (12) 383 (37) 8 8
DP Analisi Finanziaria Srl In
liquidazione -- (1) -- - 2 3 (3)
e-Class Spa 2.153 (1.260) (1.721) 313 (305) (820) (899)
Edis Srl -- (30) -- (53) (48) (131) (131)
WeClass Srl -- (2) - -- -- 1) (1)
Gambero Rosso Spa 13.863 (9.295) (2.482) 4.285 (404) 5.967 5.501
Gambero Rosso Brand & Contents
Srl - (27) (37) - -- (64) (64)
Gambero Rosso Academy Srl 2.714 (2.523) (711) 10 (35) (545) (497)
Gambero Rosso USA Corp. 65 (5) - -- -- 60 60
CDG Lecce Sl 112 (90) (18) 1) -- 3 -
CDG Salerno Srl -- (3) (4) - - 7) (5)
Global Finance Media Inc. 4.924 (4.727) (30) (7) (21) 139 139
Lombard Editori Srl 21 (28) - 3 (8) (12) (12)
MF Conference Srl 16 (4) - -- (4) 8 6
MF Dow Jones News Srl 5.113 (5.028) (5) (61) 1 20 10
Milano Finanza Editori Spa 19.040 (17.311) (1.452) (407) (788) (918) (931)
MF Editori Srl 2 1) -- - - 1 1
ME Service Srl 4.533 (4.446) (40) (68) (64) (85) (90)
M.F. Servizi Editoriali Srl 3.571 (3.251) (30) (90) (105) 95 44
New Satellite Radio Srl -- Q) - 7 2) 4 3)
PMF News Editori Spa 5.863 (5.679) (775) (1.007) 220 (1.378) (1.380)
Radio Classica Srl 138  (406) (3) 402 (114) 17 17
Telesia Spa 6.056 (4.455) (571) (97) (33) 900 698
CCeC - Class China ECommerce $rl 130 (58) (56) -- (14) 2 2
Class Meteo Services Srl In
Liguidazione -- (2) - -- -- 1) (1)
ClassTVModa Holding Srl -- - (2) -- -- 1) (1)
Class Servizi Televisivi Srl 1.309 (1.240) (26) 12 17 72 8
Class Digital Service Srl -- (22) - -- ) (24) (24)
Class Pubblicita Spa 14.927 (14.167) (854) (1.646) 305 (1.435) (1.630)
TV Moda Srl 214 (223) -- 2 3 (10) 9)
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DATI ESSENZIALI DEI BILANCI DELLE COLLEGATE

Immob. Altre Attivita  Patrimonio TFR Altre Passivita
STATO PATRIMONIALE attivita correnti Netto passivita correnti
(In mlg“ala di euro) corrgr?t? corrgr?tri]
Class Roma Srl In Liquidazione -- -- 23 (51) -- 46 28
Italia Oggi Srl - -- 267 243 -- - 24
Mito Srl 1 -- 33 8 11 -- 15
Radio Cina Italia Srl 5.306 -- 416 5.123 7 464 128
Embrace.it Srl 8 -- 59 (18) -- - 85
Centralerisk Spa 213 -- 325 193 8 131 206
Standard Ethics Ltd -- -- 34 29 -- -- 5
CFD Srl 8.287 -- 4.884 33 278 -- 12.860
CONTO ECONOMICO T perati svaltazioni  (Oner)  (one)  Ame Nt
(|n mig"aia di euro) non ordinari finslgtzti. imposte Esercizio
Italia Oggi Editori — Erinne Srl 14.003 (13.866) (336) 659 (297) 163 57
Class Roma Srl In Liguidazione - (1) - (1) (2) (4) (4)
Italia Oggi Srl 24 (1) - - - 23 11
Mito Srl 57 (50) 1) - ©) 3 1
Radio Cina Italia Srl 289 (289) (1) - - (10) 9)
Embrace.it Srl - (6) (8) - - (14) (14)
Centralerisk Spa 641 (551) (73) - 4) 13 8
Standard Ethics Ltd 34 (48) - - 1) (15) (15)
CFD Srl 4.922 (4.876) (15) -- (2) 30 3.423
Nelle tabelle vengono rappresentati i soli rappdirionto economico nei confronti di Itali Oggi Eafi-.
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SITUAZIONE CONTABILE SOCIETA’ CONTROLLATE EXTRA CEE

STATO PATRIMONIALE ATTIVO 31 dicembre 2018 31 dicembre 2019
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Attivita immateriali a vita indefinita 978 996
Altre immobilizzazioni immateriali 19 39
Immobilizzazioni immateriali 997 1.035
Immobilizzazioni materiali 24 14
Altri crediti 115 231
ATTIVITA’ NON CORRENTI 1.136 1.280
Crediti commerciali 2.588 2.799
Crediti tributari 112 --
Altri crediti 38 63
Disponibilita liquide 213 411
ATTIVITA’ CORRENTI 2.951 3.273
TOTALE ATTIVO 4.087 4.553

STATO PATRIMONIALE PASSIVO 31 dicembre 2018 31 dicembre 2019
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Capitale sociale 2.726 2.778
Altre riserve (1.014) (903)
Utili (perdita) dell'esercizio 128 139
PATRIMONIO NETTO 1.840 2.014
Fondi per Rischi e Oneri -- --
TFR e altri fondi per il personale -- --
PASSIVITA' NON CORRENTI -- --
Debiti finanziari -- --
Debiti commerciali 1.954 2.156
Debiti tributari 13 5
Altri debiti 280 378
PASSIVITA' CORRENTI 2.247 2.539
TOTALE PASSIVITA’ 2.247 2.539
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 4.087 4.553
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CONTO ECONOMICO 31 dicembre 2018 31 dicembre 2019
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Ricavi 4.340 4,783
Altri proventi operativi 121 141
Totale Ricavi 4.461 4.924
Costi per acquisti (167) (157)
Costi per servizi (2.550) (2.920)
Costi per il personale (1.309) (1.399)
Altri costi operativi (251) (251)
Margine operativo lordo — Ebitda 184 197
Proventi/(Oneri) non ordinari 9 (7
Ammortamenti e svalutazioni (66) (30)
Risultato operativo — Ebit 127 160
Proventi/(Oneri) finanziari netti 10 (21)
Risultato ante imposte 137 139
Imposte 9) -
Risultato esercizio 128 139
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Bilancio Consolidato
della Casa editrice
esercizio 2019
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Bilancio consolidato al 31 dicembre 2019

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2019

ATTIVO . .

(migliaia di euro) Note 31 dicembre 201 31 dicembre 201¢
Attivita immateriali a vita indefinita 63.443 64.337
Altre immobilizzazioni immateriali 2 10.507 8.245
Immobilizzazioni immateriali 73.950 72.582
Immobilizzazioni materiali 3 4.214 22.362
Partecipazioni in societa controllate 4 100 100
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 5 6.867 2.764
Altre partecipazioni 6 395 425
Crediti commerciali non correnti 7 2.981 5.771
Crediti tributari non correnti 8 18.519 17.541
Altri crediti 9 3.421 3.895
ATTIVITA’ NON CORRENTI 110.447 125.440
Rimanenze 10 2.591 2.468
Crediti commerciali 11 66.641 69.909
Crediti finanziari 12 8.575 11.351
Crediti tributari 13 5.721 5.225
Altri crediti 14 11.223 12.738
Disponibilita liquide 15 2.287 2.130
ATTIVITA’ CORRENTI 97.038 103.821
TOTALE ATTIVO 207.485 229.261]
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2019

PASSIVO . JZ .

(migliaia di euro) Note 31 dicembre 201 31 dicembre 2019
Capitale sociale 40.785 43.100
Riserva da sovrapprezzo 58.467 66.775
Riserva legale 2.544 2.544
Altre riserve (74.224) (87.948)
Utili (perdita) del periodo (8.374) (8.246)
Patrimonio netto di gruppo 19.198 16.225
Capitale e riserve di terzi 9.115 12.138
Utile (perdita) di terzi 546 124
Patrimonio netto di terzi 9.661 12.262
PATRIMONIO NETTO 16 28.859 28.487
Debiti finanziari 17 60 88.971
Debiti per imposte differite 18 1.227 1.349
Altri debiti non correnti 19 4.326 3.358
Fondi per rischi ed oneri 20 555 530
TFR e altri fondi per il personale 21 7.038 7.639
PASSIVITA’ NON CORRENTI 13.206 101.847
Debiti finanziari 22 83.150 14.350
Debiti commerciali 23 51.060 54.850
Debiti tributari 24 7.492 9.590
Altri debiti 25 23.718 20.137
PASSIVITA CORRENTI 165.420 98.927
TOTALE PASSIVITA’ 178.626 200.774
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 207.485 229.261]

CW Pag. 34



Conto Economico complessivo consolidato al 31 dioere 2018

Note 31 dicembre 31 dicembre
(Migliaia di Euro) 2018 2019
Ricavi 68.559 73.259
Altri proventi operativi 4.675 6.851
Totale Ricavi 26 73.234 80.110
Costi per acquisti 27 (2.851) (2.873)
Costi per servizi 27 (51.018) (49.349)
Costi per il personale 27 (16.921) (18.128)
Altri costi operativi 27 (3.156) (3.150)
Totale Costi Operativi (73.946) (73.500)
Margine operativo lordo — Ebitda (712) 6.610
Proventi/(Oneri) non ordinari 28 4.887 (108)
Ammortamenti e svalutazioni 29 (7.388) (9.749)
Risultato operativo — Ebit (3.213) (3.247)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 30 (2.726) (3.504)
Risultato ante imposte (5.939) (6.751)
Imposte 31 (1.889) (1.371)
Risultato Netto (7.828) (8.122)
Risultato attribuibile a terzi 546 124
Risultato attribuibile al gruppo (8.374) (8.246)
Altre componenti di conto economico complessivo
Utili/(Perdite) di conversione di bilanci in valuéstera 32 78 35
Proventi/(Oneri) attuar. non transitati da C. Has (19) 32 (124) (581)
Costi aumento di capitale a diretta riduzione pagtto 32 (425) (439)
Totale componenti di Conto Economico Complessivio
del periodo al netto degli effetti fiscali (471) (985)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (8.299) (9.107)
Attribuibile a:
AZIONISTI DI MINORANZA 531 23
AZIONISTI DELLA CONTROLLANTE (8.830) (9.130)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (8.299) (9.107)
Utile per azione, base (0,06) (0,05)
Utile per azione, diluito - --
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2017 — 31/12/2018

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)| (57.895)| (15.538)] 10.775 5.753 16.528
Movimenti 2018

Destinazione Risultato (3.988)| (11.550)] 15.538 - --
Aumento di capitale 11.407| 3.638 15.045 15.045
Movimenti Riserve 2.208 2.208| 3.377 5.585
Variazione IAS 19 su TFR

Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo

Proventi/(Oneri) imputati a P.N - (425) - -- (32) -- - (456) (15) (471)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati

aP.N. -- (425) -- -- (312) -- -- (456) (15) (471)
Risultato Netto del periodo (8.374)| (8.374) 546 (7.828)
Risultato Complessivo de

periodo -- (425) -- -- (312) -- (8.374)| (8.830) 531 (8.299)
SALDI AL 31/12/2018 40.785| 58.467| 2.544 279| (5.058)| (69.445)| (8.374) 19.198] 9.661 28.859
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2018 — 31/12/2019

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 31/12/2018 40.785| 58.467| 2.544 279| (5.058)| (69.445)| (8.374) 19.198] 9.661 28.859
Movimenti 2019

Destinazione Risultato 2.688| (11.062) 8.374 - --
Aumento di capitale 2.315| 8.747 11.062 11.062
Movimenti Riserve (4.905) (4.905)| 2.578] (2.327)
Variazione IAS 19 su TFR

Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo

Proventi/(Oneri) imputati a P.N - (439) - -- (445) -- - (884)| (101) (985)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati

aP.N. -- (439) -- -- (445) -- -- (884)| (101) (985)
Risultato Netto del periodo (8.246)| (8.246) 124| (8.122)
Risultato Complessivo de

periodo - (439) - -- (445) -- (8.246)| (9.130) 23 (9.107)
SALDI AL 31/12/2019 43.100| 66.775] 2.544 279| (7.720)| (80.507)| (8.246) 16.225| 12.262 28.487

Pag. 36

(lasseditori



Prospetto dei flussi di cassa consolidati al 31 éimbre 2019

Note 2018 2019
(Migliaia di euro)
ATTIVITA’ D’ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (8.374) (8.246)
Rettifiche:
- Ammortamenti 5.981 8.659
Autofinanziamento (2.393) 413
Variazione rimanenze (1.174) 123
Variazione crediti commerciali correnti (11.424) (3.268)
Variazione debiti commerciali correnti 10.460 3.790
Variazione altri crediti correnti (1.485) (1.515)
Variazione altri debiti correnti 1.289 (3.581)
Variazione crediti/debiti tributari correnti 4.766 2.594
Flusso monetario dell'attivita di esercizio (A) 39 (1.444)
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO
Variazione immobilizzazioni immateriali (26.977) (3.504)
Variazione immobilizzazioni materiali (2.307) (21.935)
Variazione di partecipazioni (253) 4.073
Flusso monetario dell'attivita di investimento (B) (29.537) (21.366)
ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori 3.092 20.111
Variazione Crediti finanziari 107 (2.776)
Variazione Fondi Rischi -- (25)
Variazione Crediti/debiti tributari non correnti (782) 1.100
Variazione Crediti/debiti commerciali non correnti 202 (2.790)
Variazione Altri Crediti/debiti non correnti 4,116 (1.442)
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 239 601
Variazione riserve e poste di patrimonio netto 16.797 5.273
Variazione Patrimonio Netto di competenza di terzi 3.908 2.601
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) 27.679 22.653
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) (1.819) (157)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 4.106 2.287
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 2.287 2.130
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2019 ai sensi della Delibera
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

ATTIVO Noie 31 dicembre Di cui parti | 31 dicembre Di cui parti
(Migliaia di euro) 2018 correlate 2019 correlate
Attivita immateriali a vita indefinita 1 63.443 64.337

Altre immobilizzazioni immateriali 2 10.507 8.245
Immobilizzazioni immateriali 73.950 72.582
Immobilizzazioni materiali 3 4.214 22.362
Partecipazioni in controllate 4 100 100
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 5 6.867 2.764

Altre partecipazioni 6 395 425

Crediti commerciali non correnti 7 2.981 2.981 5.771 2.771
Crediti tributari non correnti 8 18.519 17.541

Altri crediti 9 3.421 2.000 3.895 --
ATTIVITA’ NON CORRENTI 110.447| 4,981 125.440 2.771
Rimanenze 10 2.591 2.468

Crediti commerciali 11 66.641 3.591 69.909 3.016
Crediti finanziari 12 8.575 427 11.351 427
Crediti tributari 13 5.721 5.225

Altri crediti 14 11.223 1.913 12.738 3.648
Disponibilita liquide 15 2.287 2.130

ATTIVITA’ CORRENTI 97.038 5.931 103.821] 5.242
TOTALE ATTIVO 207.485 10.912 229.261 9.862
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2019 ai sensi della Delibera

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO Note 31 dicembre Di cui parti | 31 dicembre Di cui parti

(Migliaia di euro) 2018 correlate 2019 correlate

Capitale sociale 40.785 43.100

Riserva da sovrapprezzo 58.467 66.775

Riserva legale 2.544 2.544

Altre riserve (74.224) (87.948)

Utili (perdita) del periodo (8.374) (251) (8.246) (45)

Patrimonio netto di gruppo 19.198 (251) 16.225 (45)

Capitale e riserve di terzi 9.115 12.138

Utile (perdita) di terzi 546 124

Patrimonio netto di terzi 9.661 12.262

PATRIMONIO NETTO 16 28.859 (251) 28.487 (45)

Debiti finanziari 17 60 88.971

Debiti per imposte differite 18 1.227 1.349

Altri debiti non correnti 19 4.326 3.358

Fondi per rischi ed oneri 20 555 530

TFR e altri fondi per il personale 21 7.038 7.639

PASSIVITA' NON CORRENTI 13.206 101.847

Debiti finanziari 22 83.150 14.350

Debiti commerciali 23 51.060 3.270 54.850 3.042

Debiti tributari 24 7.492 9.590

Altri debiti 25 23.718 706 20.137 506

PASSIVITA' CORRENTI 165.420 3.976 98.927 3.548

TOTALE PASSIVITA’ 178.626 3.976 200.774 3.548

TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 207.485 3.725 229.261 3.503
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Conto Economico separato consolidato al 31 dicemb2019 ai sensi della Delibera Consob n.

15519 del 27 luglio 2006

Note 31 dicembre Di cui parti 31 dicembre| Di cui parti
(Migliaia di Euro) 2018 correlate 2019 correlate
Ricavi 68.559 73.259
Altri proventi operativi 4.675 171 6.851 78
Totale Ricavi 26 73.234 171 80.110 78
Costi per acquisti 27 (2.851) (2.873)
Costi per servizi 27 (51.018) (446) (49.349) (157)
Costi per il personale 27 (16.921) (18.128)
Altri costi operativi 27 (3.156) -- (3.150)
Totale Costi Operativi (73.946) (446) (73.500) (157)
Margine operativo lordo — Ebitda (712) (275) 6.610 (79)
Proventi/(Oneri) non ordinari 28 4.887 (108)
Ammortamenti e svalutazioni 29 (7.388) (9.749)
Risultato operativo — Ebit (3.213) (275) (3.247) (79)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 30 (2.726) 24 (3.504) 34
Risultato ante imposte (5.939) (251) (6.751) (45)
Imposte 31 (1.889) (1.371)
Risultato attribuibile a terzi (546) (124)
Risultato attribuibile al gruppo (8.374) (251) (8.246) (45)
Utile per azione, base (0,06) (0,05)
Utile per azione, diluito - --
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Giorgio Luigi Guatri
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Note al bilancio consolidato
esercizio 2019
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

NOTE ILLUSTRATIVE

La situazione economico patrimoniale al 31 dicen20&9 di Class Editori comprende il bilancio di &da
Editori Spa e i bilanci delle societa partecipatetthmente o indirettamente, nelle quali ClassdtdBpa
detiene una quota di capitale superiore al 50%eccia il controllo operativo.

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

La relazione di Class Editori Gruppo e della cappgo Class Editori Spa al 31 dicembre 2019, ambedue
sottoposte a revisione contabile, sono state edédarel presupposto del funzionamento e della woitei
aziendale, applicando i principi contabili interimamali stabiliti dagli IAS/IFRS adottati dalla Conmseione
delle Comunita Europee con regolamento n. 1725/2603uccessive moadifiche, conformemente al
regolamento n. 1606/2002 del Parlamento Europeojawati, unitamente alle relative interpretaziaron
regolamento (CE) n. 1126/2008 che, a partire ddicBmbre 2008, abroga e sostituisce il regolamento
1725/2003 e successive modifiche.

Le suddette relazioni tengono conto delle raccomzindi contenute nella delibera Consob n. 15512del
luglio 2006 e delle comunicazioni Consob DEM/606312| 28 luglio 2006 e n. 0003907 del 19 gennaio
2015.

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

Dichiarazione di conformita ai Principi Contabili | nternazionali

Il bilancio 2019 é redatto in conformita ai PririciBontabili Internazionali International Accounting
Standard (IAS) ed International Financial Report8tgndard (IFRS) emanati dall’'International Accauogpt
Standard Boards (IASB) e delle relative interprietaizdell'International Financial Reporting Comnei¢t
(IFRC) omologati dalla Commissione Europea secdadprocedura di cui all’art. 6 del Regolamento n.
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglid @lduglio 2002 in vigore dalla data di riferimendel
bilancio.

L’applicazione degli IAS/IFRS é stata effettuataeiado anche riferimento al “quadro sistematico lper
preparazione e presentazione del bilancio”, cotiqudaire riguardo al principio fondamentale cheudrda
la prevalenza della sostanza sulla forma, nonchéccaicetto della rilevanza della significativita
dell'informazione.

Si e inoltre tenuto conto, sul piano interpretatidei documenti sull’applicazione degli IFRS inlika
predisposti dall’Organismo Italiano di Contabil{talC).

Principi e metodi contabili
| criteri di valutazione adottati per la redaziated bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 somogenei

ai principi contabili adottati per la redazione @&ilancio Consolidato al 31 dicembre 2018 ad eaoezidi
guanto descritto in seguito con particolare rifenmo all'introduzione del principio contabile int@zionale
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IFRS 16 e di quanto segnalato nel successivo mEimgPrincipi contabili, emendamenti e interpretadi
applicati dal 1° gennaio 2019".

In coerenza con quanto richiesto dai documentidel® febbraio 2009 e n. 4 del 3 marzo 2010 emessi
congiuntamente da Banca d’ltalia, Consob, ISVARyscisa che il bilancio consolidato del GrupposSla
redatto in base al presupposto della continuitaraizle.

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

Sono stati evidenziati, sia nel bilancio consolidaia in schemi di bilancio separati, i rappoighgicativi
con le parti correlate e le partite non ricorrenbme richiesto dalla delibera CONSOB n. 15519 2¥el
luglio 2006.

L’autorizzazione alla pubblicazione dea presentanbio consolidato & statO datO dagli amministiaitor
data 15 aprile 2020.

Effetti della prima applicazione del'lFRS 16

A partire dal 1 gennaio 2019 (First Time Adoptite)Casa editrice ha adottato il principio contatii®S
16 “Leasing”, che ridefinisce le modalita di riled@ane dei contratti nei bilanci delle societa leca,
imponendo una modalita di rilevazione unica petetlg¢ tipologie contrattuali. Per le societa loicaté
mantenuta la distinzione tra leasing operativnariziari.

L'IFRS 16 sostituisce lo IAS 17 e le relative Immtazioni (IFRIC 4), in particolare prevede chditu
contratti che attribuiscono il diritto d’'uso di liene, identificato o identificabile, per un detaraip periodo
di tempo in cambio di un corrispettivo, siano rdévattraverso l'iscrizione nella situazione finera-
patrimoniale di attivita non correnti per il digttdi utilizzo del bene in leasing e di passivitaafiziarie
rappresentativa dell'obbligazione finanziaria parivalore attuale dei canoni futuri utilizzandotasso di
interesse implicito del leasing (o il tasso di fimmmento marginale del locatario qualora non ifieabile
il tasso di interesse implicito). La Casa editii@edeciso di non esporre le attivita consistentidirito di
utilizzo separatamente dalle altre attivita maanstessa voce nella quale sarebbero esposte igponmaenti
attivita sottostanti se fossero di proprieta.

Successivamente alla prima iscrizione il locatailieva gli ammortamenti dei diritti d’'uso e gli sressi
maturati sulla passivita. Tale modello di contazdizione comporta una riduzione dei costi oper&tamnoni
di locazione e concessione) a fronte di un aumeeitgsopracitati ammortamenti e oneri finanziari.

In sede di prima applicazione la Casa editricedwdtato I'approccio retrospettico “modificato”, cheevede
la rilevazione degli impatti derivanti dalla prirapplicazione al 1 gennaio 2019 senza rideterminazaei
valori comparativi, determinando il valore del did’'uso relativo a ciascun contratto di leasingriisura
pari alla passivita finanziaria per leasing, rittifa per gli eventuali pagamenti anticipati/matiued 1
gennaio 2019. Conseguentemente, i saldi del boarmmsolidato al 31 dicembre 2019 non sono comgarab
con i valori dell’'esercizio chiuso al 31 dicembi.8.

La Casa editrice si € avvalsa di alcuni degli eipetdpratici previsti dalle disposizioni transitdel nuovo
principio. In particolare:

» esclusione dal perimetro di applicazione delle 2ama con una durata inferiore a 12 mesi dalla dkta
prima adozione e delle locazioni aventi ad ogge¢tai di modesto valore (inferiori a 5.000euro);

» esclusione dal perimetro di applicazione delle Zama con durata residua al 1° gennaio 2019 infere
12 mesi;

pertanto per tali contratti, I'introduzione dell®S 16 non ha comportato la rilevazione delle p#asiv
finanziarie e del relativo diritto d’uso al 1 gemmama i canoni continuano ad essere rilevati limesnte
nel conto economico lungo la durata dei relativitcatti;

» applicazione di un unico tasso di sconto per i m@titdi leasing con caratteristiche simili tenumnto
dell'arco temporale e del contesto geografico.

Nella seguente tabella si evidenzia I'impatto seitaazione patrimoniale-finanziaria consolidatiad€asa
editrice al 1 gennaio 2019 che prevede un increongelle attivita non correnti a fronte di un auncedelle
passivita finanziarie:
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(migliaia di euro) Note 1 gennaio 2019

ATTIVO

Immobilizzazioni materiali 3 21.045
ATTIVITA’ NON CORRENTI 21.045
TOTALE ATTIVO 21.045

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Debiti finanziari non correnti 17 18.757
PASSIVITA’ NON CORRENTI 18.757
Debiti finanziari correnti 22 2.288
PASSIVITA’ CORRENTI 2.288
TOTALE PASSIVO 21.045

Circa gli effetti di conto economico generati dafiplicazione del nuovo principio, si segnala undttgm
negativo per 496 mila euro sul risultato consobdait 31 dicembre 2019, dovuto alla contabilizzagiain
ammortamenti per 2,56 milioni di euro e oneri fimani per 0,59 milioni di euro in sostituzione aanoni
di locazione pari nell’'anno a 2,66 milioni di eui.precisa altresi che I'applicazione anticipathpincipio
nell’esercizio 2018 avrebbe comportato un miglioeato dell’Ebitda al 31 dicembre 2018 per 'impodio
2,58 milioni di euro, corrispondente al’ammontde2 canoni di competenza dell’anno.

Principi, emendamenti ed interpretazioni entrati invigore dal 1° gennaio 2019

| principi contabili, emendamenti e interpretaziemessi dallo IASB e omologati dall’'Unione Europmka
adottare obbligatoriamente nei bilanci degli esttrche iniziano il 1° gennaio 2019 (oltre all'lFRI% —
leasing) sono:

- IFRIC 23: Incertezza sui trattamenti ai fini delposta sul reddito;

- Modifiche allIFRS 9: Strumenti finanziari, elemie di pagamento anticipato con compensazione negat
- Modifiche allo IAS 28: Interessenze a lungo tarenin societa collegate e joint venture;

- Modifiche allo IAS 19: Modifica, riduzione o es#ione del piano;

- Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2015-201

L'applicazione della interpretazione e degli emendati sopra elencati non ha determinato effetti
significativi sul bilancio della Casa editrice dadenziare nelle presenti note al bilancio.

Criteri di consolidamento

Il consolidamento viene effettuato con il metodd'idéegrazione globale per tutte le societa papate
nelle quali Class Editori Spa detiene il controllocontrollo € presunto quando é detenuta, dinettate o
indirettamente, piu della meta dei diritti di vaffettivi 0 potenziali esercitabili in assembletaalata di

riferimento.

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

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

| criteri adottati per I'applicazione di tale metogrevedono, fra I'altro, quanto segue:
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a)

b)

il valore contabile netto delle partecipaziosil® societa consolidate e eliminato contro il ipadnio
netto delle societa partecipate e la concomitasgaraione di tutte le attivita e passivita dellggrapate.
Da tale eliminazione € emerso un valore attribeilall’avviamento pari complessivamente a 15,57
milioni di euro, mentre il valore attribuito dirathente alle testate, € stato pari a 13,84 milibautb.

Nell’ambito del subconsolidamento di Gambero Rassmmerso un valore attribuibile al marchio per un
importo pari a 2,99 milioni di euro. Il primo pra&s® di consolidamento di Gambero Rosso nell’ambito
del gruppo Class Editori ha portato all’iscriziosieun maggior valore di 7,83 milioni di euro chewné
allocato sul valore dei marchi di Gambero Rosso.

Trattandosi di attivita a vita utile indefinita, msi € proceduto ad effettuare 'ammortamentoplageuita
dei valori e verificata tramite impairment test cliene 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 commalico finanziarie tra le societa del gruppo vengono
eliminati;

la quota di patrimonio netto e di utile di congea dei soci terzi delle societd consolidate @ang
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 rilevedn il metodo del patrimonio netto, ossia rilel@ma
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 nelldiperdi una societa collegata ecceda il valoreadell
partecipazione, il Gruppo non riconosce ulteri@idite a meno che non ne abbia assunta I'obbligazio

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

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

Cambi al Cambi medi
31/12/2018 31/12/2019 2018 2019
Dollaro USA 1,1450 1,1234 1,1810 1,1196

Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto e I'utile ante imposte evidenziati nella situazione
economico patrimoniale della Class Editori Spa e alli indicati nella situazione economico
patrimoniale consolidata.

La riconciliazione tra il patrimonio netto al 3lcdimbre 2019 e I'utile del periodo chiuso a taledeflessi
nel bilancio consolidato e quelli della Class Edipa € la seguente:

€uro/000 Patrimonio netto Risultato
economico
Come da bilancio di Class Editori Spa 29.197 (4.402)

Eliminazioni di consolidamento e rettifiche
Positive (negative):

Classedlitori
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a) adeguamento dei valori contabili delle

partecipazioni al relativo patrimonio

netto: (53.234) (3.826)
b) assets emersi in sede di consolidamento 40.224 --

c¢) eliminazione dividendi infragruppo - -

Come da bilancio consolidato 16.187 (8.228)

Criteri di valutazione

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

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le immobilizzazioni immateriali sono costituite @dementi non monetari, privi di consistenza fisica,
chiaramente identificabili, controllabili ed atti generare benefici economici futuri. Tali elemesdino
rilevati al costo di acquisto o di produzione ocdnferimento, comprensivi di eventuali oneri acogss
delle spese direttamente attribuibili per predispdiattivita al suo utilizzo, al netto degli amntamenti
cumulati, e delle eventuali perdite di valore. Liaortamento ha inizio nel momento in cui l'attiviéa
disponibile all'uso ed € ripartito sistematicameimeaelazione alla residua possibilita di utilizeare della
stessa e cioé sulla base della stimata vita utile.

Nell’'esercizio in cui l'attivita immateriale viendglevata per la prima volta 'ammortamento & defeato
tenendo conto dell’effettiva utilizzazione del bene

Le immobilizzazioni immateriali comprendono:

Le testate editoriali che rappresentano un’attivita immateriale a vite undefinita, per la quale non viene
previsto 'ammortamento ma l'effettuazione di usttesu base almeno annuale, finalizzato a verdidar
congruita dei valori iscritti (c.d. impairment test

Le frequenze radiofoniche che sono caratterizzate da un mercato partcefde attivo, con identificazione
dei prezzi delle relative transizioni.

Come consentito dall'lFRS 1, il Gruppo Class Editdre avvalso della facolta di utilizzare, comstgato
del costo, iffair valuedelle frequenze alla data di transizione.

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

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

Lalibrary che rappresenta un’attivitd immateriale a vitéeutidefinita, costituita dai contenuti elaboragr p
ogni tematica proposta al pubblico attraverso difféi canali di diffusione (TV, WEB, editoria, coggni,
etc.), per la quale non viene previsto 'ammortaimena I'effettuazione di un test, su base almenwale,
finalizzato a verificare la congruita dei valortiigti (c.d. impairment test). Nella fase di traniehe agli
IAS/IFRS il valore attribuito a tale attivita imneaiale € stato supportato da una apposita peedatta da
un esperto indipendente;

Il marchio Gambero Rosso Digitale il valore del marchio emerso in sede di consofiento, per i quali
I'applicazione dei principi contabili internaziohgrevede che siano sottoposte ad una verificagadm
annuale, idonea a verificarne la congruitd dei wado I'esistenza di eventuali perdite di valored(c.
impairment test). Nella fase di transizione agliBIARS il valore attribuito a tale attivita immatde e stato
supportato da una apposita perizia redatta dapertesndipendente;

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

Le altre immobilizzazioni immateriali, in base a quanto disposto dallo IAS 38, sondtiscal costo di

acquisto comprensivo degli oneri accessori e sanma@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 seguentiipdi di ammortamento:

- Brevetti 5 anni
- Software 5 anni
- Altri oneri pluriennali 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 sostenutiosti di

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

materiali.

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

Attrezzature 25%

Mobili e Macchine ordinarie 12%

Macchine elettroniche 20%

Automezzi 25%

Impianti generici 10%-12%

Impianti specifici 25%

Spese adattamento locali 20%

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

alla minor vita utile del bene

Beni in locazione (leasing)

L'IFRS 16 definisce i principi per la rilevazionéa misurazione, la presentazione e linformativa de
contratti di leasing e richiede ai locatari di @itizzare tutti i contratti di leasing in bilancsoilla base di un
singolo modello contabile simile a quello utilizaaper contabilizzare i leasing finanziari che erano
disciplinati dallo IAS 17. Il locatario rileva urgassivita a fronte dei pagamenti dei canoni ditafforevisti

dal contratto di leasing ed un’attivita che rapprea il diritto all'utilizzo dell'attivita sottostate per la
durata del contratto (il diritto d'uso). | locatadtevono contabilizzare separatamente le spesenfessi
sulla passivita per leasing e 'ammortamento dettdidi utilizzo dell’attivita. | locatari devon@anche
rimisurare la passivita per leasing al verificatsideterminati eventi (ad esempio: un cambiamerette n
condizioni del contratto di leasing o un cambiamenei pagamenti futuri del leasing conseguente al
cambiamento di un indice o di un tasso utilizzar determinare quei pagamenti). Il locatario ricsme
generalmente I'importo della rimisurazione dellsgaita per leasing come una rettifica del dirifaso
dell’attivita.

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 sastiti per portare il bene nelle condizioni necassat
funzionamento sulla base delle esigenze aziendali.
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| costi inerenti la manutenzione ordinaria sonoutagi direttamente a conto economico.

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

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

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

Come previsto dallo IAS 36, almeno 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 dall’'andamento di ca¢o, applicando il metodo del costo medio ponderat

Le rimanenze dei prodotti finiti editoriali sonoatt valutate al costo effettivo di produzione per |
pubblicazioni edite da Gambero Rosso a partire2@alF mentre, per le vecchie edizioni, tale cosstaéo
ridotto in percentuale, tenendo conto dell’anng@ulbblicazione (circolari ministero delle finanze51770
del 02/01/1953 e n. 9 prot. 995 del 11/08/1977yalbre cosi ottenuto é poi rettificato dall'app@siondo
obsolescenza magazzino", per tenere conto delleirper le quali si prevede un valore di realizzaeio
inferiore a quello di costo.

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

CREDITI E ALTRE ATTIVITA’ FINANZIARIE

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

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

| crediti sono valutati al costo ammortizzato atiindo il criterio dell'interesse effettivo.

Se sussistono evidenze obiettive che é stata siwatena perdita per riduzione durevole di valoreraecede
alla riduzione del valore contabile dell’attiviéewando la perdita subita direttamente a contmenuco.
Tutte le attivita finanziarie sono inizialmenteeskifite al fair value inclusi, i costi di transaziaheettamente
attribuibili all’acquisizione.

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

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

L’eventuale perdita, calcolata come differenzailtrzalore contabile dell’attivita e valore attuadei futuri
flussi finanziari stimati scontato al tasso di retese effettivo originale, viene rilevata a cortoremico. Se
in esercizi successivi 'ammontare della perditaiduisce, si procede allo storno a conto econordala
perdita per riduzione di valore precedentemengvaiia. Il nuovo valore contabile comunque non suger
costo ammortizzato che si sarebbe avuto nel casoiila perdita per riduzione di valore non foss@ stata
rilevata.

PARTECIPAZIONI

Le altre partecipate includono le partecipazionisotieta, diverse dalle controllate e collegateg, dh
conformita alle previsioni dello IAS 39 sono statassificate come “attivita disponibili per la vétad, e
valutate ad ogni data di 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 recentiris®zioni, analisi con flussi finanziari attualizzatmodelli
in grado di fornire stime attendibili dei prezzapcati in operazioni correnti di mercato.
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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 dunle 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 precadersono
state portate in riduzione del Patrimonio Netto.

ATTIVITA’ FINANZIARIE VALUATE A FAIR VALUE RILEVATO A CONTO ECONOMICO

Rientrano in questa categoria valutativa titoliagt@cipazioni acquisiti principalmente con lo scapessere
rivenduti nel breve termine o destinati ad esseenduti a breve termine, classificati fra le atévcorrenti
nella voce “titoli detenuti per la negoziazioneg, attivita finanziarie che al momento della rileoaze

iniziale vengono designate al fair value rilevateanto economico, classificate nella voce “altrévisd

finanziarie” e i derivati (eccetto quelli designatime strumenti di copertura efficaci), classificeglla 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 liquide e mezzi equivalenti compdeno i valori numerari, ossia quei valori che jpEsno
i requisiti della disponibilita a vista o a brevies termine, del buon esito e dellassenza di spesela
riscossione.

DEBITI, PASSIVITA' FINANZIARIE E ALTRE PASSIVITA’

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

FONDI PER RISCHI E ONERI

| fondi rischi ed oneri sono relativi a obbligazion essere derivanti da eventi passati per leigaio
indeterminati 'ammontare preciso e/o la data giraevenienza, legale o implicita, nei confrontielizi per

le quali & probabile che si rendera necessarioplégo di risorse del Gruppo e per le quali puo resse
effettuata una stima attendibile del’ammontaré'alatbligazione stessa.

Gli accantonamenti son rilevati quando l'obbligawso € probabile, onerosa e pu0 essere stimata
attendibilmente e sono rilevati al valore che rappnta la migliore stima sulla base delle inforoiza
disposizione della Direzione al momento della laeterminazione, considerando anche l'eventuale
componente finanziaria laddove sia significatival baso in cui la manifestazione di un rischiovdl® sia
stato valutata solo come possibile, viene desciittmota integrativa e non viene contabilizzatoualc
accantonamento.

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 dipendentapplicazione 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 deteate 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 ligetlelle retribuzioni e dei compensi futuri, come\sto

dallo 1AS 19.
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ISCRIZIONE DEI RICAVI, PROVENTI, COSTI E ONERI

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

| ricavi per le cessioni di beni sono iscritti abmento del passaggio di proprieta individuato Goddta di
spedizione. | ricavi per prestazioni di servizi samevati in base alla percentuale di completamene!
servizio. | ricavi per le pubblicazioni dei libm ibase alla di pubblicazione o di copertina periviste al
netto dei resi;

| ricavi perroyaltiessono iscritti al momento della loro maturazionsiamme indicata dai relativi contratti;
I ricavi di natura finanziaria vengono riconosciatbase alla competenza temporale.

| costi sono rilevati in base al riconoscimento rééativi ricavi.

IMPOSTE

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, giascuna Societa, in base alla stima del reddipmiibile in
conformita alle aliquote e alle disposizioni vigemt sostanzialmente approvate alla data di chausie
periodo, tenendo conto delle esenzioni 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 riverseo. 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 compenksar
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 contadiiile
un’attivitd o di una passivita, o dell'importo rappentativo del consumo periodico di un’attivithe derivi
dalla valutazione della situazione attuale e deieliei e delle obbligazioni attesi futuri delle isitia e
passivita. | cambiamenti delle stime contabili ego&io quindi da nuove informazioni e da nuovi syiue
non invece dalla correzione di errori.

La correzione degli errori di esercizi precedenfice omissioni ed errate rappresentazioni dei hildnano
0 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 state 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 100,00 %

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@) 93,04 %
- Global Finance Media Inc. 73,52 %
- Class CNBC Spédl) 63,73 %
- CFEN/CNBC B.V.(2) 59,85 %
- Radio Classica Srl 99,00 %
- MF Dow Jones Si([B) 50,00 %
- Telesia Spa 70,43 %
- 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(5) 26,00 %
- Class Servizi Televisivi Srl 100,00 %
- New Satellite Radio Srl 100,00 %
- ClassTVModa Holding Skb) 50,00 %
- Class China eCommerce 8) 50,00 %
- Gambero Rosso Spa 61,17 %

e societa controllate:

- Gambero Brands and Contents Srl 100,00 %

- Gambero Rosso USA Corp 100,00 %

- Gambero Rosso Accademy Srl 100,00 %

e societa controllate:

- Cdg Lecce Srl 84,25 %

- Cdg Salerno Srl 51,00 %
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Consolidata con il metodo integrale in quanto aulsta indirettamente tramite le quote detenute in
CFN CNBC Financial Holding e Telesia.

Detenuto direttamente il 39,43% mentre il 20,428et=nuto indirettamente per tramite di Telesia Spa

Consolidata con il metodo integrale in quanto CEdisori Spa detiene il controllo operativo.

Detenuto direttamente il 76,48% mentre il 16,57éetenuto indirettamente per tramite di Telesia Spa.
Consolidata con li metodo integrale in quanto Ctitgene il controllo operativo.

Metodo del patrimonio netto

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

- Italia Oggi Editori - Erinne Srl* 49,00 %
e sue controllate
-Upcube Srl In Liquidazione 25,00 %
- Mito Srl 50,00 %
-Radio Cina lItalia Srl 49,00 %
-Embrace.it Srl 50,00 %
-Wetobusiness Srl in liquidazione 12,16 %
- Centralerisk Spa 45,00 %
- CFD St 40,00 %

*

Partecipazione ceduta interamente in data 28wice 2019.

Nel periodo si segnalano i seguenti eventi relatild partecipazioni in societa controllate e qdlie:

la partecipazione nella societa Gambero Rosso Saa& Passata dal 67,48% all’'81,17% a seguito della
conclusione dell’Offerta Pubblica di Scambio tdtaia sulle azioni Gambero Rosso. Nel mese di

maggio e stata inoltre venduta una quota di mirgzxgpari al 20% delle azioni di Gambero Rosso,

portando la quota della Casa editrice al 61,17%.

In data 30 Settembre 2019 e stato integralmentatatt’aumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 tramite confenio a Class Editori di 307.846 azioni di Class
CNBC Spa da parte di soci di minoranza della st€3aas CNBC Spa. Successivamente, in data 16
dicembre 2019, é stata perfezionata I'operazioneodferimento nella partecipata Telesia Spa (qaotat
all’AlM) di:

- n. 311.254 azioni della societa Class CNBC Spd, 3 25,78% del capitale sociale, da parte ds€la
Editori Spa;

- n. 203.673 azioni della societa CFN/CNBC HoldBwy pari al 29,00% del capitale sociale, da parte
di Class Editori.

Al termine dell’operazione Telesia detiene, dinettate e/o indirettamente, il 55% del capitale decia
di Class CNBC mentre Class Editori sale al 70,483%etksia.

In data 28 dicembre 2019 e stata ceduta interanlanpartecipazione detenuta in Italia Oggi Editori
Erinne Srl.
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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 31/12/2018 31/12/2019
Testate editoriali 21.134 21.152
Frequenze 3.680 3.680
Avviamento 17.286 17.286
Library Gambero Rosso 7.743 8.619
Marchi Gambero Rosso 5.768 5.768
Marchio Gambero Rosso da consolidato Class 7.832 7.832
Totale attivita immateriali a vita indefinita 63.443 64.337
Il movimento delle attivitd immateriali a vita infilgta e qui di seguito riportato:
Testate editoriali

€uro/000

Saldo al 31/12/2018 21.134
Incrementi del periodo --
Decrementi del periodo --
Differenze cambio 18
Svalutazioni del periodo da impairment test --
Saldo al 31/12/2019 21.152

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 mentazione intervenuta nell’esercizio sono desarélia

Valore  Decrementi Differenze Incrementi Valore
iniziale  Svalutazioni Cambio Netto
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
Valore testate contabilizzato da:
Global Finance 944 18 962
Class (Nistri Listri) 122 122
CFEN CNBC B.V. 6.232 6.232
Totale 7.298 -- 18 -- 7.316
Totale testate editoriali 21.134 -- 18 -- 21.152

Sui suddetti valori sono stati effettuatli gli impaent test secondo le previsioni dei principi @dili
internazionali.. Dagli stessi non sono emerse rs@éedi operare svalutazioni sui valori iscrittiliztivo.

Frequenze

€uro/000

Saldo al 31/12/18

Importi

3.680

Incrementi del periodo
Decrementi del periodo

Ammortamento del periodo

Saldo al 31/12/19

3.680

Trattasi del valore delle frequenze radiofonichesgealute dalla controllata Radio Classica Srl. Nion s
registrano movimentazioni nell’asset rispetto a&gedente esercizio.

Da segnalare che il valore contabile delle resitlequenze e relative concessioni, di proprieta adi®

Classica, € stato sottoposto a impairment teszaselme si siano ravvisati significativi elementipdirdita di
valore.
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Avviamenti

€uro/000

Saldo al 31/12/2018 17.286

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

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/12/2019 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

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

La Casa editrice ha effettuato i test di impairnsntprincipali avviamenti iscritti, dai quali n@ono emerse
necessita di operare svalutazioni sui valori igarill'attivo.
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Library, Marchi e avviamento Gambero Rosso

€uro/000

Saldo al 31/12/2018 21.343

Incrementi da variazione area di consolidamento --

Incrementi del periodo 895
Riclassifiche --
Ammortamenti (29)

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/12/2019 22.219

In data 2 dicembre 2019 nelllambito di Gambero Rasstato effettuato il conferimento del ramo céazia
relativo alla gestione/valorizzazione del marchided data base, nella newco Gambero Rosso Brands &
Contents S.r.l.. L'obiettivo perseguito dal grupddottimizzazione dello sfruttamento dei marchdelle
library attraverso una piu sistematica azione coroiake nei confronti di tutta la clientela sia corate che
consumer, da attuarsi attraverso un piu sistemaficttamento del marchio, delle library televisivedel
vastissimo patrimonio del big data aziendale.

Fino all'esercizio 2018, la library & stata consid@ come bene immateriale a vita utile indefinital
presupposto, tra l'altro, che i contenuti televidieneficiassero, in sostanza, della presenza @ethio
Gambero Rosso. Anche la valorizzazione originagiéadibrary ha scontato il fatto che, fino ad qggin é
stato possibile desumere dei flussi reddituali gigamente riferiti alla library e distinti, quindda quelli
riferibili al marchio.

A seguito dell’operazione di riorganizzazione intere delle correlate indagini peritali sul valorella
library e del marchio, € emerso che una parte ailer del valore della library é riferibile a contén
intrinsecamente legati al marchio, al punto tale €hai fini della perizia — si € proceduto ad eeart tale
parte di valore per includerla nel marchio. Infadli 30 settembre 2019 data di riferimento dellézgse il

valore delle library a vita utile indefinita erarpa euro 8.253 migliaia, ed in seguito alla enazlene del

marchio da pare del perito, il valore del solo eonto € risultato essere pari a euro 3.080 migliaia

Ai fini della rappresentazione nel bilancio condatb, questa riclassificazione non ha generato timi$
tratta, infatti, di risorse di cui il gruppo giadsgioneva e che sono state oggetto di una diveiszaalbne tra
le varie entitd che rientrano nel perimetro di addamento. L'incremento di valore del marchio lega
all'operazione di riorganizzazione non puod per miefone emergere in quanto non generato dallo sicamb
con soggetti esterni al gruppo.

Alla luce dell’'acquisizione delle nuove informaziasia in seguito alle analisi peritali, sia allacéudel
cambiamento quadro competitivo di riferimento, dembiamento di strategia di Gambero Rosso e della
pluralita di canali di distribuzione, la societa Havuto considerare gli effetti che le nuove stege
gestionali producono sulla vita utile della librargiativa al solo contenuto, in discontinuita rigpeal
passato. La societa ha preso come riferimentedizipg di stima nella quale, prudenzialmente, ta wutile
della library e stata ipotizzata in 15 anni.

Pertanto, una parte della library attribuibile arohio, per euro 5.173 migliaia viene consideratéaautile
indefinita e la library attribuibile al puro contgo viene considerata a vita utile definita peidesdggetta ad
ammortamento.

Il dettaglio € il seguente:

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

Valore emersi in sede di consolidamento:
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Marchio Gambero Rosso (da consolidato GR) 2.987 2.987
Marchio Gambero Rosso (da consolidato Clas 7.832 7.832

Totale valori emersi in sede di consolid. 10.819 - -- = 10.819

Asset a vita utile indef. contabilizzati

Library 7.743 (29) 895 8.619
Marchi 2.781 2.781
Totale _a_sset_Gambero Rosso 10.524 (19) _ 895 11.400
contabilizzati

Totale asset GR a vita utile indefinita 21.343 (19) - 895 22.219
Di cui relativi a Marchi 13.600 - - -- 13.600
Di cui relativi a Library 7.743 (29) - 895 8.619

La voce e interamente attribuibile al Gambero R@sabsuo consolidamento.

Nell’ambito del subconsolidamento di Gambero Rassafatti emerso un valore attribuibile al marcpier
un importo pari a 2,99 milioni di euro.

Il primo processo di consolidamento di Gambero Bassll'ambito del gruppo Class Editori ha portato
all'iscrizione di un maggior valore di 7,83 miliodi euro, supportato da apposite perizie di stichallcato
sul valore dei marchi.

Gli asset a vita utile indefinita contabilizzatii iidanci di Gambero Rosso, fanno riferimento airchéa per
circa 2,78 milioni di euro. Il valore attribuito marchi di Gambero Rosso € pertanto pari complassnte
a 13,6 milioni di euro mentre quello relativo dikary e pari a 8,62 milioni di euro..

Tali attivitd, essendo a vita indefinita non somggette ad ammortamento ma a verifica di impairment
almeno annualmente. Alla data della presente miazinon esiste alcuna indicazione che tali attjmitssano
aver subito una riduzione di valore.

Nel corso dell'esercizio 2019 Gambero Rosso haatnlitzato un incremento di valore di tali assat 6
mila euro, imputabile alle library.

Di seguito si elencano le principali library proonel 2019:

Library Rovagnati

Library Orto di Giorgio

Library Pausa Pranzo

Library Casa Perbellini

Library Cucina Pascucci

Library “Panino amore mio”
Library Max cucina l'estate
Library Se una sera all'improvviso
Library Cucina Peruviana

Library Vito e i suoi

Library Ciao sono Hiro

Library Vi cuciniamo per le feste
Library Com’é profondo il mare
Library Il tocco di Victoire

Library Il favoloso mondo di Silvia
Library Dolcemente
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Procedure di impairment test seguite dalla Casa efdice, e risultati dell’attivita.

In sede di redazione del bilancio dell’esercizidd2&ono stati effettuati test di impairment sultevaa
immateriali a vita indefinita Le attivita immateliia vita indefinita iscritte nel bilancio consdditb della
Casa editrice comprendono tre categorie: testdtteriadi, avviamenti e frequenze radio.

Per la valutazione delle frequenze radio, & stetegpcome riferimento del valore recuperabile ibradi
mercato fair valug), avvalendosi di apposita perizia estimativa. &&do 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’awesdon delle altre attivita immateriali a vita indetfa e
delle partecipazioni, tale valutazione viene fattaeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti & verificat®nfrontando il valore contabile iscritto in bilamccon il
maggiore tra il prezzo ottenibile dalla venditaalgua esista un mercato attivo, e il valore d’usbixne.

lllustrazione del processo di determinazione ddtilaa del fair value:
« identificazione dell'attivita oggetto di misurazin
» determinazione della configurazione di valore dlv@iene appropriata per la misurazione;
 identificazione del mercato principale (o piu vayui@so) per l'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 cioé:
- LIVELLO 1: prezzi quotati su mercati attivi di rifienento per le stesse attivita;

- LIVELLO 2: valutazioni effettuate sulla base di uiifferenti dai prezzi quotati di cui al livello
1, che per le attivitd oggetto di valutazione soseervabili direttamente o indirettamente, con
l'indicazione delle 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” utdlérebbero nel determinare il prezzo delle attivita
oggetto di misurazione, descrivendo ogni assunZatte, 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;

« 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 cas¢di’ 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;
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3. individuazione di eventuali indicatori di perditavélore;
4. determinazione del valore recuperabile, individusbmaggiore fra alore d’'usoe il fair value

5. redazione dell'informativa relativa alhpairment testla 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 Btiale), 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 valutaze e ha attribuito ad ognuno di essi un punteggio
derivante da una valutazione qualitativa, effettisatlla base di una scala di valori generalmeriliezatta e
riconosciuta dagli operatori economici del settdreriferimento. La scala valori cosi costruita @tat
abbinata ad un peso monetario,tramite la definezidirun coefficiente correttivo dimensionale chasante

di trasformare in valore economico il risultato ldeValutazione qualitativa derivante dalle atéivili
negoziazione per la compravendita di impianti ddiodiffusione. Tale coefficiente rappresenta,
sostanzialmente una unita di misura assimilabilprekzo al mq utilizzato come grandezza unitariéene
compravendite di immobili.

Stima del valore d'uso

Il valore d’'uso é definito sulla base dell’attuahzione dei flussi di cassa attesi dall’utilizzd Hene, o
da un’aggregazione di beni (c.d. cash generatirigau@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 Gruppmesaggregazioni omogenee che generano flusssdaca
autonomi, derivanti dall'utilizzo continuativo delattivita ad esse imputabili.

Il value in usaleterminato nel test di impairment viene sviluppsoondo i requisiti richiesti dallo IAS 36.
Tale test calcola il valore recuperabile di ciascaash generating unialla quale fanno capo le attivita
immateriali sottoposte a verifica, tramite i flughi cassa attualizzati attesi dattash generating unidli
riferimento, applicando un tasso di attualizzaziagle 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 inciderdlsssi.

La variazione di capitale circolante netto delilmd esercizio, se negativa,
prudenzialmente a riduzione del flusso di cassailp&rminal value, se positiva
considerata nel terminal value.

stata considerata

e
e stata invece non

Il valore economico del capitale investito cosenttto(enterprise valugé stato rettificato della Posizione
Finanziaria Netta (PFN) alla data di riferimentdlalevalutazione, e di eventuali attivita non opemt
(surplus ass@t ottenendo codiequity valueda confrontare con il valore contabile iscrittdilancio.

1. Identificazione delle “unita generatrici di cassa’(di sequito “CGU”)

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

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

= |'omogeneita di prodotti e/o servizi forniti dakacieta e/o della tipologia, della clientela;
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= |effettiva possibilita attribuita ad ogni attivitadi essere eventualmente venduta separatamente,
potendo quindi costituire una C.G.U. autonoma,tpg&ib 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:
Tagliamare (libri del “Portolano” illustrati)

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

2. ldentificazione del valore contabile delle singol€GU

Il valore contabile delle singol€GU e determinato allocando nelle stesse sia 'avviame le altre
attivita a vita indefinita, sia gli eventuadissetsche contribuiscono direttamente all’operativitdlale
CGU stessa.
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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 |ABaB paragrafo 12, integrata con tutte le inforroaza
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 péissi 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 redligita a vita indefinita &€ stato necessario guitte a
impairment test. Le principali incertezze che pobero 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 sigmno su ipotesi di eventi futuri e di azioni delnagement
caratterizzati da elementi di stima e di incertezha potrebbero comportare il rischio che gli event
previsti non si verifichino o che si verifichino misura e in tempi diversi da quelli ipotizzatipope che si
manifestino, per contro, eventi non prevedibilirmmento in cui é stata fatta la presente valut&zion

Principali assunzioni nella determinazione del salecuperabile delle attivita immateriali a vitaéfinita

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

La Societa ha provveduto a effettuare i test diaimpent per I'analisi dell’avviamento sulla basd de
Piano Industriale 2018-2021 approvato dal corsigliamministrazione. La bonta delle assunzioni
previste nel piano é testimoniata dai significativiglioramenti operativi nell’esercizio 2019 risfmetl
periodo precedente, le performance economicheadinal controllate hanno in parte controbilanciato i
risultati inferiori alle attese di altre e in quesbntesto, pur in presenza di alcune performanfeeiori alle
attese, si conferma la validita del Piano. Gli amistratori ritengono che la pandemia dovuta alla
diffusione del Covid-19 potra avere riflessi siaomemici che finanziari sugli obiettivi del Piano
Industriale, tali riflessi non sono oggi misurab#i ritiene, non appena possibile, di procederairzal
valutazione attenta degli impatti sul Piano Indakrper definire una stesura dello stesso. TEali hon
hanno evidenziato I'emersione di situazioni di impent.

Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell’'esercizio 2019, rispetto ai corosgdenti dati previsionali utilizzati nell'impairmemest
precedenti ed ha analizzato eventuali scostamentivalutarne le ripercussioni nella stima del tagiso
attualizzazione (WACC) da applicare ai flussi disaattesi.

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

determinazione dei flussi di cassa delle CGU: sdludi cassa derivano da budget triennali 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 circolangdto;

il periodoesplicito della previsione, nel quale sono dettagliati iGagosti previsti per la CGU, e stato
generalmente determinato in 3 anni;

oltre tale periodo € stato individuato, per la prione dei flussi finanziari, un periodmplicito 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 moroeint
cui tali asset sono nati.

il flusso di cassa preso a base delle valutazialinetto degli effetti fiscali, ed eventualmentdotto
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 flonda utilizzare;

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

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

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

La valutazione della sola Class CNBC ha seguitstifee della perizia effettuata a settembre 2019 e
finalizzata alla cessione delle quote di Class CNBIzlesia

Per la stima del costo di remunerazione del capipaivo di rischio, si € presa come riferimento il
rendimento medio dell’anno 2019 dei titoli di stq®TP) trentennali, determinandone il tasso di
rendimento medio, pari al 2,9%; 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 é stato stimato nel 11,1%, mat@pd per un fattore di conversione beta che & stat
guantificato in 0,81x; si € ritenuta pertanto pmgda scelta di adoperare un tasso che tenestg 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 2019-2021

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.

L’evoluzione dei ricavi prevede:
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= Venduto edicola in calo

= Crescita marginale sui ricavi del settore digitale

= Crescita significativa grazie all'incremento ddtdaati sulla GOTV
=  Crescita dei ricavi derivanti da Formazione ed Even

Costi

Per quanto concerne l'evoluzione dei costi si pdeve

» 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 progetistributivo;

= recuperi di efficienza in tutti i centri di costaiduzione delle principali voci dei costi generali

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 ash generating unibggetto di valutaziona 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 del&ive
principali assunzioni di base utilizzate per I'¢ff@zione del test di impairment:

CcGU Avviam.to/Tes| Valore 100% % poss. al Valore ec. Differ. / Periodo | Tasso crescitg Tasso | Premio Beta |Totale Ke| Rapporto | WACC

tata al CGU 31/12/19 da| 31/12/2019 | della quota | (svalutaz.) previs. periodo free risk| rischio Equity/Tot.

31/12/19 impairmt test CGU esplicita | terminale g mezzi
MF/Milano Finanza 12.402 15.97§ 88,83% 14.19p 1.790 3 0,0% 2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 7,3%
Classpi 9.773 54.233 76,48% 41.47B 31.705 3 0,09  2,9% 11,1% 041 9,6% 10% 7,3%
Telesia 5.411 9.987 70,43%% 7.034 1.623 3 0,09  2,9% 11,1% 0,41 9,6% 10% 7,3%
Global Finance 944 6.806 73,52 5.00¢ 4.060 3 0,09  2,9% 11,1% 0,41 9,6% 10% 7,3%
Assinform 1.374 1.945 100,009 1.945 571 3 0,09  2,9% 11,1% 0,41 9,6% 10% 7,3%
Country Class - Capital 1.585 5.744 100,00%0 5.746 4.161 3 0,0% 2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 7,3%
Class Digital Service 385 4.261 100,00%0 4.261 3.876 3 0,0% 2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 7,3%
Campus 60 1.719 70,0090 1.20B 1.143 3 0,0% 2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 7,3%
Class CNBC 6.232 10.597 63,73% 6.75B 521 3 0,5%  0,5% 12,71% 1,49 14/0% 9% ,6%
Gambero Rosso 7.832 21.709 61,17% 13.27p 5.444 3 0,09  2,9% 11,1% 0,41 9,6% 10% 7,3%

La suddivisione delle attivita del Gruppodash generating unigd i criteri di identificazione delle stesse,
non hanno subito sostanziali modifiche rispettbikancio del 31 dicembre 2018.

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 scontafiissi 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
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'ineinza fiscale.

Si riepilogano di seguito i principali dati detemati dall’analisi di sensitivitd per le CGU oggetld
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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 Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 17.060.743 15.543.572 14.172.966
g 0,0% 18.591.907 16.868.549 15.325.319
0,5% 20.366.112 18.388.568 16.635.529
Classpi:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 58.006.586 54.995.570 52.275.858
g 0,0% 61.049.141 57.628.414 54.565.684
0,5% 64.574.642 60.648.825 57.169.185
Telesia:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% | 25.046.568 23.331.839 21.782.966
g 0,0% | 26.778.927 24.830.918 23.086.738
0,5% | 28.786.262 26.550.667 24.569.110
Global Finance:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 8.888.597 8.345.225 7.854.350
g 0,0% 9.437.036 8.819.811 8.267.105
0,5% 10.072.529 9.364.258 8.736.402
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Assinform:
Dati in Euro

Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 2.361.752 2.200.345 2.054.528
g 0,0% 2.524.627 2.341.287 2.177.107
0,5% 2.713.355 2.502.976 2.316.478
Country Class:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
9/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 5.824.576 5.336.933 4.896.542
g 0,0% 6.317.996 5.763.910 5.267.890
0,5% 6.889.738 6.253.740 5.690.108
E-Class (Class Digital Service):
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 6.893.866 6.358.326 5.874.716
g 0,0% 7.436.056 6.827.505 6.282.768
0,5% 8.064.308 7.365.749 6.746.718
Campus:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
9/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% | 2.469.002 1.784.184 1.780.472
g 0,0% | 1.792.456 1.787.786 1.783.605
0,5% 1.797.279 1.791.917 1.787.166
Class CNBC:
CY&S?SP 7
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Dati in Euro

Sensitivity Equity Value .
g/WACC Equity Value
WACC
6,1% 6,6% 7,1%
0,0% 11.957.755 10.996.656 10.171.061
g 0,5% 12.959.971 11.838.000 10.886.401
1,0% 14.160.495 12.830.832 11.719.904
Gambero Rosso:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 33.852.241 31.111.794 28.705.569
g 0,0% 36.618.777 33.501.221 30.787.663
0,5% 39.824.447 36.242.034 33.154.976

2) Altre Immobilizzazioni immateriali

Il valore delle altre immobilizzazioni immateriapari al 31 dicembre 2019 &245 migliaia di eurg ha
avuto nel periodo la seguente movimentazione:

€uro/000 Diritti di Costi Concessior Imm. in corso Altre Totale
brevetto svuluppo ilicenze e e acconti immobilizzazioni
marchi

Costo storico 10.052 12 1.701 220 50.518 62.503
Rettifiche anni precedenti (138) (2) (140)
Svalutazioni precedenti (81) (81)
Ammortamenti precedenti (10.044) 4) (268) -- (41.459) (51.775)
Saldo iniziale 8 8 1.433 1 9.057 10.507
Variazione area consolidamento -- -- -- -- -- --
Acquisizioni del periodo -- -- 59 210 2.322 2.592
Riclassifiche --

Ammortamenti del periodo (8) (8) (159) -- (4.678) (4.853)
Totale -- -- 1.333 211 6.701 8.245
Tot. Altre Imm. Immateriali - - 1.333 211 6.701 8.245

Le acquisizioni del periodo sono relative principahte agli investimenti effettuati da Gambero Rods®
ha effettuato progetti di sviluppo tra i quali Ne@eneration Academy, Piattaforma Digital, Top #ali
Food, Sviluppo Citta del gusto, nuove attivita coencieli e per I'implementazione del nuovo software
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gestionale.

Per quanto concerne le concessioni di Gambero REsgoincipali condizioni con cui tale marchio tate
concesso in licenza d’'uso sono rappresentate datkta di 5 - 40 anni della concessione ed il atiglla
stessa é stato determinato con opportune perizigna redatte da professionisti indipendenti

3) Immobilizzazioni materiali

L'entrata in vigore del nuovo principio contabilERS16 ha portato all'iscrizione nelle immobilizzai
materiali del diritto d’'uso dei beni condotti inr¥i di contratti di locazione e di concessionepi®icisa che
la voce Fabbricati per diritti d’'uso & sostanziahteeriferibile a contratti di locazione commerciaigentre la
voce altri beni per diritti d’'uso é riferibile ableggio di pc, stampanti e server.

Il valore al 31 dicembre 2019 delle immobilizzaziorateriali € costituito da;

€uro/000 31/12/18 31/12/19
Terreni e fabbricati 290 286
Fabbricati per diritti d’'uso -- 17.294
Impianti e macchinari 2.083 2.429
Attrezzature industriali 504 313
Altri beni 814 788
Altri beni per diritti d'uso -- 1.229
Immobilizzazioni materiali in corso 523 23
Totale 4.214 22.362

Le immobilizzazioni materiali registrano le seguemtriazioni:

€uro/000

Saldo al 31/12/2018 4.214

Variazione area di consolidamento --

Incrementi del periodo 21.940
Decrementi del periodo (5)
Riclassifiche =
Ammortamento del periodo (3.787)
Saldo al 31/12/2019 22.362

Il dettaglio e la relativa movimentazione rispetgeriodo precedente ¢ illustrato nella tabella sdgue:

€uro/000 Terreni e Fabbricati Impianti e Attrezzature Altri beni Immob.
. per_diritti MPIAML€ 5 4 striali e per diritti  Altri beni in Totale
S d’suo Looe s commerciali d'uso corso
Costo storico 364 24.848 2.300 19.687 523 47.722
Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti
Ammortamenti precedenti (74) (22.765) (1.796) (18.873) -- (43.508)
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Saldo iniziale 290 -- 2.083 504 -- 814 523 4.214

Variazione area
consolidamento

Acquisizioni del periodo -- 19.539 258 -- 1.507 440 196 21.940
Riclassifiche -- -- 691 -- 75 (75) (691) --
Alienazioni - - (42) - ~ (21) (5) (68)
Alienazioni (fondo) -- -- 42 -- -- 21 -- 63
Ammortamenti del periodo (4) (2.245) (603) (191) (353) (391) - (3.787)
Totale 286 17.294 2.429 313 1.229 788 23 22.362
Tot. Imm. Materiali 286 17.294 2.429 313 1.229 788 23 22.362

4) Partecipazioni in controllate

La voce pari a 100 mila euro si riferisce al valdedla partecipazione detenuta da Gambero Rosso&iaa
Fondazione Gambero Rosso ed é stata esclusa dalidamento in quanto trattasi di una entita “noofiff
senza scopo di lucro e l'inclusione sarebbe iratde nel quadro di una rappresentazione fedelgrdppo.

5) Partecipazioni valutate con il metodo del Patrimoro Netto

La voce si riferisce al valore delle partecipazionisocieta collegate e ammont&2 @6 milioni di euro
contro 6,87 milioni di euro del 31 dicembre 2019.

Il dettaglio delle variazioni intervenute nel cod®l periodo € esposto nella tabella che segue:

euro/00 Saldo al Incrementi Al?enaz:/ Rivalutaz. / C}{%rti;z ri,?_n; Saldo al

31/12/18 Riclassif. (Svalutaz.) PN 31/12/19
Italia Oggi Editori Erinne Srl 4131 -- (4.122) 31 (40) --
Emprimer Spa 5 -- -- -- -- 5
Mito Srl 2 -- -- 3 -- 5
Radio Cina lItalia Srl 2.515 -- -- @) -- 2.508
Wetobusiness Srl 8 -- -- -- -- 8
Centralerisk Spa 196 -- -- 6 -- 202
Standard Ethics Ltd 6 26 - -- -- 30
CFD sl 4 -- - -- -- 4
Totale 6.867 26 (4.122) 33 (40) 2.764

Al termine dell’esercizio la Casa editrice ha cediat partecipazione detenuta in Italia Oggi Editerinne
Srl, al prezzo di 3,84 milioni di euro, conseguepéaanto una minusvalenza di 286 mila euro.

6) Altre Partecipazioni

EE Saldo al Incremen Alienazioni/ Riclassifiche Saldo al
31/12/18 ’ Svalutazioni 31/12/19
Proxitalia 5 - - = 5
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Banca Popolare di Vicenz: 1 -- -- -- 1

Livoos Limited 259 -- -- -- 259
StartupBootcamp Foodtec 130 30 -- -- 160
Totale 395 30 - - 425

7) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, pari a 5,77 miliahieuro (2,98 milioni di euro al termine dell’eseio 2018),

e interamente relativo alla residua quota partgilgk oltre I'esercizio del credito commercialengeato
dalla vendita del software originariamente sviluppdalle controllate E-Class e PMF, avvenuta nes@o
dell’esercizio 2011, il cui credito & stato cedatla controllante Class Editori nell’esercizio 20Nl 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 milidheuro sono stati incassati nel corso del mestcgimbre
2015, (ii) ulteriori 7,5 milioni di euro sono staticassati nei primi mesi del 2016, (iii) il resalaredito sara
incassato in data successiva al 31 dicembre 2@bn8o le previsioni dei principi IFRS il residualare
nominale dei crediti scadenti oltre I'esercizio cegsivo, & stato assoggettato ad attualizzaziome co
iscrizione di un relativo fondo pari 0,16 milioriielro.

Nei crediti commerciali non correnti, sono inolpeesenti crediti nei confronti della societa BegjiGentury
Fortunet Limited per un valore pari ad euro 4.09§liaia. Tali crediti si sono originati da un acdor
riferito alla definizione di rapporti contrattuali esecuzione ad un “cooperation agreement” satttissia
da Class Editori S.p.A., sia dalla controllata €l&hina E-commerce Srl con la societa debitrickgiugno
del 2014.

Il gruppo Class Editori Spa in data 5 maggio 2Qd#mite uno studio legale cinese, ha inviato uttata di
diffida per il recupero totale degli importi varitaei confronti di Beijing Century Fourtnet Limiteth data
17 settembre 2019 ha dato mandato per la procederaun arbitrato internazionale. L’attivita di
presentazione della domanda di arbitrato si eristtar nei primi mesi del 2020 a fronte delle coiatiz del
paese. Alla riapertura degli uffici pubblici la pemlura per I'arbitrato verra presentata. Prudemzate, gli
amministratori hanno ritenuto opportuno appostarefando svalutazione, attualmente pari al 25,5% del
credito vantato. E stato inoltre appostato un foatloalizzazione che al 31 dicembre & pari a @@anila
euro.

8) Crediti tributari non correnti

Sono pari d.7,54 milioni di euroin diminuzione rispetto al valore 8l dicembre 2018, pari a 18,52 milioni
di euro. La riduzione € dovuta all'assorbimentingposte anticipate su differenze temporanee pea €47
milioni di euro e allassorbimento di imposte argate per utilizzo perdite IRES pregresse per oy&d
milioni di euro. | crediti in essere al 31 dicemi2@19 comprendono 13,45 milioni di euro riferilzilperdite
IRES da consolidato fiscale, ridottosi per effeliquanto descritto in precedenza rispetto ai 1&d@ni di
euro presenti al 31 dicembre 2018. Da segnalare l@h€asa editrice, non ha ritenuto opportuno
contabilizzare ulteriori imposte anticipate sullergite IRES maturate nel corso del 2019 e manteinere
essere le valutazioni di recuperabilita esistefitbate della situazione non prevedibile di mercato

Sono inoltre compresi i crediti per imposte antgper differenze temporali, pari al 31 dicembdéPa
4,09 milioni di euro, contro un valore al 31 dicemB2018 di 4,56 milioni di euro.

Il dettaglio analitico della composizione della f@oé fornito nella tabella di dettaglio inseritapainto 31)
imposte delle presenti note alla relazione finamaia

9) Altri Crediti non correnti

L’ammontare degli altri crediti non correnti & pati31 dicembre 2019 3,89 milioni di euro, rispetto ai
3,42 milioni di euro al 31 dicembre 2018.

Include i depositi cauzionali versati a fronte dedbttoscrizione di contratti d’affitto di immobilComprende
inoltre per un ammontare di 1,92 milioni di eura@,duota parte esigibile oltre 12 mesi del cred#ativo
alla cessione delle quote della societa Italia @gtiiori Erinne Srl.
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La voce di bilancio include inoltre, per 'ammordadi 838 migliaia di euro, la quota di competenkteed
12 mesi dei risconti attivi stanziati al fine dintabilizzare sulla base della durata del beneficioseguito,
gli oneri sostenuti per I'attivita di rinegoziazemlelle scadenze e dei tassi di interesse perléutieee di
credito e di finanziamento della Casa editricegomate inizialmente nel corso del 2016 e succassante
nell’esercizio 2019.

ATTIVITA’ CORRENTI

10) Rimanenze

Ammontano complessivamente&a7 milioni di euro contro 2,59 milioni del 31 dicembre 2018. || meatod
adottato per la valutazione della carta € il cosenlio ponderato, mentre per i servizi fotografigrodotti
finiti e le merci destinate alla rivendita é statiilizzato il costo di acquisto che comunque rigyari o
inferiore ai prezzi di mercato.

In dettaglio la voce rimanenze & cosi composta:

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Carta 196 154
Materie prime e di consumo 703 714
Materiale redazionale a7 47
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 946 915
Prodotti finiti e merci 1.645 1.553
Totale rimanenze di magazzino 2.591 2.468

Le materie prime sussidiarie e di consumo si corgpoa sostanzialmente da food & beverage delle Citta
del gusto.

Da segnalare che il valore dei prodotti finiti d 8icembre 2019 & esposto in bilancio al nettofoletio
svalutazione magazzino di 933 mila euro, mentr@libre del magazzino redazionale € al netto dicunld
svalutazione di 80 mila euro. Il fondo é stanzipéo adeguare il valore contabile al valore recupbkralei
prodotti in giacenza a fine periodo.

11) Crediti commerciali correnti

Il totale dei crediti commerciali correnti € passdf 66,64 milioni di euro del 31 dicembre 2018%91
milioni di euro al 31 dicembre 2019.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésibguente:

€uro/000
31/12/18 31/12/19
Clienti ordinari 49.457 42.720
Fatture da emettere 3.834 16.246
Effetti in portafoglio 149 135
Distributori (Italia Oggi — Erinne) 2.396 2.795
Crediti vs. collegate 17.369 12.097
Fondo Svalutazione Crediti (6.564) (4.522)
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Totale crediti commerciali 66.641 69.909

| crediti verso clienti sono prevalentemente diunatcommerciale legati ai ricavi pubblicitari della
controllata Class Pubblicita Spa, subconcessiormiaa raccolta pubblicitaria del Gruppo. L'incremo
dei crediti per fattura da emettere si deve albasggone in questa posta dei crediti vs. Italia iCggeguito
della cessione della relativa quota di minoranza.

Nel corso del 2019 sono stati effettuati ulteriaccantonamenti a fondi svalutazione crediti peract44
mila euro. Tali accantonamenti sono resi necepsgairfar fronte a potenziali rischi di recuperahiliti alcune
posizioni creditorie le cui prospettive di esigitdil si sono deteriorate, in conseguenza del gemeral
peggioramento delle condizioni di affidabilita aeedito commerciale che si sta riscontrando préssat
tutti i settori in Italia. La Casa editrice ha geamente rafforzato la propria struttura di reewgpcrediti,
implementando procedure di presidio che stannoertasdo una riduzione dei giorni medi di incasso. S
precisa che, come previsto dai Principi contahtieétinazionali, il valore dei crediti verso clietigne conto
dell’effetto del cosiddettdime valueche ha portato a seguito della stima dei tempindasso alla
attualizzazione degli stessi. Il minor valore dediti commerciali correnti al 31 dicembre 2019 geto
dall'attualizzazione € pari a 0,31 milioni di euro.

12) Crediti finanziari correnti

€uro/000

31/12/18 31/12/19
C/C Finanziario ltalia Oggi — Erinne 6.835 9.580
Crediti finanziari vs. Radio Cina ltalia 269 269
Crediti finanziari vs. controllante Euroclass Moigdia Holding 353 353
Crediti finanziari vs. altri 1.118 1.149
Totale crediti finanziari 8.575 11.351

| crediti finanziari correnti sono costituiti pripalmente dei crediti relativi ai rapporti di finaiamento con
le Societa collegate.

13) Crediti Tributari correnti

€uro/000
31/12/18 31/12/19
Erario c/IRES/IRAP 517 478
Erario c/IVA 3.447 2.218
Altri crediti vs. Erario 1.757 2.529
Totale crediti tributari 5.721 5.225
14) Altri Crediti
€uro/000
31/12/18 31/12/19
Anticipi Provvigionali 2.208 445
Note credito da ricevere/anticipi a fornitori 728 666
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Crediti verso dipendenti 291 306

Ratei e risconti attivi 5.433 4.925
Crediti verso case editrici 699 710
Crediti verso enti previdenziali 671 1.016
Crediti per alienazione partecipazioni -- 1.918
Altri crediti vs. CIA - 1.849
Warrant valutati al fair value 405 -
Altri crediti vs. collegate 95 94
Altri crediti 693 809
Totale altri crediti 11.223 12.738

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

| crediti per alienazione partecipazioni si rifedgso alla quota parte del credito relativo allasaa®e della
partecipazione in Italia Oggi Editori Erinne Srlsoadenza entro 12 mesi.

La voce warrant valutati al fair value, interamenferita ai Warrant Telesia ricevuti in occasiodella
guotazione della controllata Telesia Spa e statarata a seguito della scadenza degli stessi, ata/ém
data 28 giugno 2019 e conseguente perdita delezpkr mancato esercizio.

15) Disponibilita liquide

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Depositi bancari 2.196 2.056
C/C Postali 19 3
Denaro e valori in cassa 72 71
Totale Disponibilita Liquide 2.287 2.130

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

Posizione finanziaria netta totale

€uro/000
31/12/18 31/12/19
e Cassa 72 71
a) Depositi bancari 2.196 2.056
b) Depositi postali 19 3
« Altre disponibilita liquide 2.215 2.059
A) Disponibilita liquide ed altre attivita finanzi arie 2.287 2.130
« Titoli detenuti per la negoziazione -- --
c) Crediti finanziari verso imprese collegate ed altrgrese 8.575 11.351
d) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie -- --
» Crediti ed altre attivita finanziarie correnti 8.575 11.351
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B) Attivita finanziarie correnti 8.575 11.351

»  Debiti bancari correnti o Y
. 2.917 206
g b 1.550 368
f)  Finanziamenti _ 2349
g) Debiti per beniin leasing 4.467 2 '923

e Parte corrente dell'indebitamento non corrente ’ '
h) Debiti finanziari verso Italia Oggi — Erinne 1'6(?_7 971

i)  Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie

«  Altri debiti finanziari correnti (S5 S
C) Debiti vs banche ed altre passivita finanziarieorrenti 83.150 14.350
D) Posizione finanziaria netta corrente (A+B-C) (72.288) (896)
j)  Mutui -- 2.664
k) Finanziamenti 60 46.333
I)  Debiti verso banche -- 23.347
m) Debiti per beni in leasing -- 16.627
e Parte dell'indebitamento non corrente 60 88.971
«  Altri debiti finanziari non correnti -- --
E) Indebitamento finanziario non corrente 60 88.971
Posizione finanziaria netta (D-E) (72.348) (89.840)

L'entrata in vigore del nuovo principio contabilERS 16 con conseguente iscrizione di un’attivita ipe
diritto d’'uso del bene in leasing e di una pasaiviappresentativa dell’obbligazione finanziaria, ha
comportato un peggioramento della Posizione FiraiagzNetta Complessiva, riducendo la comparahiiia
dati al 31 dicembre 2019 con quelli dell'esercipi@cedente. Pertanto, al fine di garantire una inagg
comparabilita dei dati, la Posizione Finanziaridt&léotale al 31 dicembre 2019 é stata depuratafietto
derivante dall’applicazione di tale principio, cosegue:

€uro/000
31/12/18 31/12/19
Posizione finanziaria netta (72.348) (89.840)
g) Debiti per beniin leasing correnti -- 2.349
C) Debiti vs banche ed altre passivita finanziarieorrenti -- 2.349
m) Debiti per beni in leasing non correnti -- 16.627
E) Indebitamento finanziario non corrente -- 16.627
Posizione finanziaria netta (72.348) (70.864)
PASSIVO
PATRIMONIO NETTO
16) Movimentazione del Patrimonio Netto
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€uro/000 Saldo al Giroconto Differenze Variaz. Altri Aumento Risultato Saldo al

31/12/18 risultato di IAS 19 su movimenti Capitale del periodo  31/12/19
traduzione Fondo
TER
Patrimonio netto:
Del gruppa
Capitale 40.785 - - - - 2.315 - 43.100
Riserva sovrapprezzo g 467 - - - (439) 8747 - 66.775
azioni ’ ' '
Riserva legale 2.544 -- -- -- -- -- -- 2.544
Riserva azioni proprie (94) = = = - - - (94)
Riserva di
consolidamento (6.505) 2.688 26 (432) (4.905) - -- (9.128)
Altre 1.820 - - (39) - - - 1.781
Utili (perdite) a nuovo (69.445) (11.062) — — — — - (80.507)
(Lj’,“'e (perdita) (8.374)  8.374 - - - . (8.246)  (8.246)
esercizio
(F;a”'mon'o i of 19.198 - 26 (471) (5.344) 11.062 (8.246)  16.225
ruppo

Di terzi:
t(é";fi'ta'e S HEERTE L 9.115 546 9 (1100 2578 - -~ 12138
Utile (perdita) di terzi 546 (546) i, - - - 124 124
fear‘;'mon'o EHED 6f 9.661 - 9  (110) 2578 - 124 12.262
Tot. Patrimonio Netto 28.859 -- 35 (581) (2.766) 11.062 (8.122) 28.487

Riguardo ai movimenti di patrimonio netto del peig si segnala che nel corso dell’esercizio 2018 si
conclusa I'OPS sulle azioni di minoranza di GambRosso Spa. L'OPS, svoltasi nel periodo 4 febbraio
2019 - 22 febbraio 2019, ha portato all’adesiongade degli azionisti di Gambero Rosso di n. 1.258
azioni Gambero Rosso Spa, pari al 13,69% del dapitella societa, a fronte del riconoscimento & 3,
azioni Class Editori per ogni azione Gambero Raxmuferita. Sono state pertanto emesse n. 7.717.125
nuove azioni Class Editori a valere sul’aumentaapitale deliberato dal Consiglio di Amministrareodel

12 aprile 2018, con esclusione del diritto di opei@i sensi dell’articolo 2441, commi quarto e tpimel
Codice Civile con conseguente aumento del capsalgale per 2,31 milioni di euro e della riserva
sovraprezzo azioni per 0,74 milioni di euro.

In data 10 maggio 2019 e stato sottoscritto e ratagente liberato dalla societa C5 Srl 'aumentacatitale
per 5 milioni di euro gia deliberato dal ConsigiloAmministrazione di Class Editori del 23 April©®I9.
Sono state quindi emesse a favore di C5 Srl n.5¥Y7183 nuove azioni di categoria A prive di valore
nominale, con le medesime caratteristiche dellera? gia in circolazione, con godimento 1 genn2@d 8.

Il numero di azioni di Class Editori & salito quird161.505.876 azioni di Categoria A prive di tadiione
del valore nominale, negoziate sul MTA e a 20.0@Drd di categoria B (non quotate). Il prezzo di
emissione delle nuove azioni & stato pari a el28 Per azione ed il relativo controvalore di 5,0ioni di
euro é stato integralmente imputato a riserva $@vezzo azioni.

In data 30 Settembre 2019 é stato integralmentmtati’aumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 tramite confenmo di 307.846 azioni di Class CNBC Spa da parte d
soci di minoranza della stessa Class CNBC Spa. daiéerimento ha comportato la sottoscrizione di n.
10.060.408 nuove azioni Class Editori di categérarive di valore nominale. L’operazione e avvenatba

un prezzo unitario di 0,299 euro per azione, edoihtrovalore complessivo di euro 3.008.062 & stato
integralmente attribuito a riserva sovrapprezzoseyuito di tale operazione il capitale sociale ltésu
costituito da 171.566.284 azioni di categoria Averili indicazione del valore nominale e 20.000 iz
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categoria B.

Si segnala inoltre che nel corso dell'esercizioosstati contabilizzati a diretta riduzione del patnio
netto, i costi sostenuti fino al 31 dicembre 201f@oate delle attivita legate allaumento di cajgtegpari al
31 dicembre 2019 a 439 mila euro.

Oltre a quanto sopra specificato, i principali nmenti del Patrimonio Netto consolidato sono dettatre

che dalla registrazione del risultato di period@&aldicembre 2019 e dalla destinazione del risulRX18,
dall'effetto negativo generato dalla variazionel'deta di consolidamento con particolare riferinmeatla
cessione di una quota di minoranza detenuta nefikalata Gambero Rosso. Da segnalare inoltreftgiti
positivi generati dalla riserva di conversione tegalla partecipata americana Global Finance, aitgeg
del’andamento del cambio euro/dollaro e gli effetegativi relativi all’attualizzazione del fondoFR
secondo le previsioni dei principi contabili intemonali che, a causa dellandamento dei tassi di
attualizzazione, ha determinato una riduzione deimponio netto di gruppo di circa 471 mila euro.

Il patrimonio netto di competenza di terzi &€ padi226 milioni di euro al 31 dicembre 2019 in aumento

rispetto ai 9,66 milioni di euro del 31 dicembrel@@rincipalmente per effetto della cessione di quata di
minoranza di Gambero Rosso Spa e del risultatdiposli periodo.

PASSIVITA’ NON CORRENTI

17) Debiti finanziari non correnti

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Debiti per beni in leasing -- 16.627
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) 60 2.664
Debito denaro caldo/anticipo fatture -- 46.333
Debiti verso banche per affidamenti -- 23.347
Totale Debiti Finanziari 60 88.971

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 rifinanziatoehna

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

stabilizzazione delle linee di credito ha previstamborso entro il 2020 e tassi di interesse adab pari al

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

In data 7 maggio 2019 si & concluso positivamdmieocesso di firma dell’accordo di riscadenzianoedél
debito esistente con il ceto bancario avente acttmdinee di credito a favore di Class Editoriczista
controllate per un affidamento complessivo di cir€5 milioni di euro. Nello specifico 'accordogwede
un nuovo piano di rimborso e riduzione degli affiganti verso le societa del gruppo Class con il pegdo
di rate semestrali a partire dal 30 giugno 2020udtima rata prevista il 31 dicembre 2024; é iroktabilito
il mantenimento delle condizioni economiche precéeimente applicate, tra cui, in particolare, ilstagli
interesse al 2,5% su base annua.

L’entrata in vigore del nuovo principio contabilERS 16 ha comportato la rilevazione di una passivit
finanziaria a inizio esercizio pari a 21,04 miliatii euro derivante dall’attualizzazione dei pagatnpar
canoni minimi garantiti in essere al 1 gennaio 2QE0voce si € movimentata per effetto della regisbne
degli interessi impliciti nell'anno pari a 0,59 i di euro e al pagamento di canoni per 2,66 anilidi
euro.

18) Debiti per imposte differite

L’'ammontare dei debiti per imposte differite € pali31 dicembre 2019 4,3 milioni di euro contro un
valore di1,2 milioni di euro del 31 dicembre 2018. Il dettaglio analitico daltamposizione della posta e
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fornito nella tabella di dettaglio inserita al por®1) imposte delle presenti note alla relazionariziaria.

19) Altri Debiti non correnti

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Erario c/IVA 2.376 1.916
Debiti vs. Erario per ritenute 883 540
Debiti per imposte 308 245
Debiti verso Istituti di Previdenza 142 101
Debiti commerciali per rateizzazioni -- 198
Debiti per sanzioni e interessi 617 358
Totale Altri Debiti 4.326 3.358

La voce, principalmente attribuibile al Gruppo GambRosso comprende i debiti tributari e previdainzi
del gruppo Gambero Rosso rateizzati o in attesaatdizzazione, I'importo € determinato dalle rabe c
saranno pagate oltre i 12 mesi.

20) Fondi per rischi e oneri

€uro/000

Saldo al 31/12/2018 555

Accantonamenti dell’esercizio --

Utilizzi dell’'esercizio (25)

Saldo al 31/12/2019 530

L’ammontare dei fondi rischi appare congruo rigpetlie passivita a rischio di manifestazione prdkeab
stimate dalla Casa editrice, relative principalreeantause inerenti I'attivita editoriale e a potailhxertenze
con il personale.

21) Trattamento di fine rapporto

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

31/12/18 area di Utilizzi finanziari attuariali 31/12/19
consolid.

Categoria:

Dirigenti 395 -- 47 -- 29 16 393

Giornalisti 2.528 -- (53) (2) 154 104 2.731

Impiegati 4.068 -- (254) -- 349 301 4.464

Operai a7 -- -- 2 2 51

Tot. Fondo TFR 7.038 -- (354) (2) 534 423 7.639
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Il trattamento di fine rapporto viene rilevato alare attuariale dell’effettivo debito del Grupperso tutti i
dipendenti determinato, applicando i criteri prévdalla normativa e dai contratti di lavoro vigent

Secondo gli IAS/IFRS il Trattamento di Fine Rappaitel Gruppo Gambero Rosso rappresenta un “piano a
benefici definiti” soggetto a valutazioni di natwtiuariale collegate a stime (quali ad esempindéatalita e

le variazioni retributive prevedibili) al fine dsprimere il valore attuale del beneficio, da erspal termine

del rapporto di lavoro, che i dipendenti hanno mattualla data di chiusura dell’'esercizio.

La valutazione attuariale del TFR é realizzataaseballa metodologia dei “benefici maturati” metkaih
criterio “Projected Unit Credit(PUC) come previsto dallo IAS 19.

PASSIVITA’ CORRENTI

22) Debiti finanziari correnti

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Debiti verso banche per scoperti di c/c e linee menciali 77.016 10.456
Debiti finanziari di c/c verso societa collegate 1.667 --
Altri debiti finanziari per rapporti di c/c -- 971
Debiti per beni in leasing -- 2.349
Altri debiti verso istituti di credito e societa ldiasing 4.467 574
Totale debiti finanziari 83.150 14.350

La riduzione dei debiti finanziari correnti rispethl precedente esercizio si deve alla conclusidele
processo di rifinanziamento delle linee bancarie@ ¢fi istituti di credito come meglio specificatd a
precedente punto 17) cui si rimanda.

23) Debiti commerciali correnti

€uro/000
31/12/18 31/12/19
Debiti verso fornitori e collaboratori 33.263 36.038
Fatture da ricevere e note credito da emettere 13.533 14.240
Debiti verso societa collegate 4.264 4.572
Totale debiti commerciali 51.060 54.850
24) Dehbiti tributari correnti
€uro/000
31/12/18 31/12/19
Erario C/IVA 1.467 2.012
Debiti vs. Erario per ritenute 4.942 6.307
Altri debiti tributari 598 691
Debito per imposte 485 580
Totale debiti tributari 7.492 9.590
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| debiti per imposte correnti sono relativi alleposte stimate sui risultati dell’esercizio 2019 clod al saldo
del residuo debito per imposte del precedente igg®rin corso di liquidazione tramite pagamenterd a
partire dal mese di luglio 2019. La voce debiti pgenute sconta un temporaneo ritardo dei tempi di
pagamento delle stesse da parte della Casa edidoneconseguente presenza di debiti scaduti atia dkel

31 dicembre 2019.

25) Altri debiti correnti

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Debiti verso Istituti di Previdenza 2.387 3.725
Debiti vs. agenti per provvigioni 3.161 1.417
Debiti vs. dipendenti 1.583 1.511
Debiti vs. azionisti per dividendi 97 97
Risconto abbonamenti 855 496
Rese a pervenire 10.413 7.515
Altri Ratei e risconti passivi 4.221 4.198
Altri debiti 1.001 1.178
Totale altri debiti 23.718 20.137

CONTO ECONOMICO

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

26) Ricavi
€uro/000 Variaz.
31/12/18 31/12/19 (%)
Ricavi pubblicitari 36.401 35.124 (3,7)
Ricavi vendita news e information services 19.067 19.142 0,4
Ricavi Gambero Rosso 9.479 16.329 72,3
Altri ricavi 7.741 8.482 9,6
Totale ricavi 72.688 79.077 8,8
Contributo in conto esercizio 546 1.033 89,2
Totale 73.234 80.110 9,4

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre igiwe poste
in essere direttamente dagli editori in Italia #&stero segnano un decremento nell’anno del Jjispetto
all'anno precedente, principalmente riconducibileado dei ricavi della pubblicita finanziaria.

L'incremento dei ricavi di vendita news e infornuati services & stato conseguito grazie ad un leggero
miglioramento dei ricavi relativi alla diffusioneartacea e digitale, nonché agli incrementi di fati nel

BN

settore assicurativo della controllata Assinform. dontro si € negativamente risentito degli effelsi
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risparmi decisi daglii istituti bancari nel settatell'information services derivanti anche da opérai di
concentrazione e fusioni bancarie.

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

27) Costi della produzione

Il dettaglio deiCosti operativi e il seguente:

Fureioee 31218 311219 V(o
Acquisti 2.851 2.873 0,8
Servizi 51.018 49.349 (3,3)
Costo del personale 16.921 18.128 7,1
Altri costi operativi 3.156 3.150 0,2)
Totale costi operativi 73.946 73.500 (0,6)

Il decremento del totale costi operativi rispettio paecedente esercizio € conseguente alle azioni di
contenimento dei costi attuate dalla societa ndtjfi esercizi nei settori della distribuzioneidformazioni

e dati e della televisione nonché agli effetti 'ddloduzione del principio contabile IFRS 16 sulla
contabilizzazione delle operazioni di leasing.

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

Fureione 311218 311219 (g
Costi della produzione 17.766 16.510 (7,2)
Costi redazionali 3.874 4.706 215
Costi commerciali/pubblicita 17.180 17.256 0,4
Costi di distribuzione 2.301 2.377 3,3
Altri costi 9.897 8.500 (14,1)
Totale costi per servizi 51.018 49.349 (3,3)

28) Proventi e oneri non ordinari

Il dettaglio € il seguente:

Fureioee 31/12/18  31/12/19 Varéﬁ}j)'
Sopravvenienze attive 1.607 3.590 123,4
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 5.404 21 (99,6)
Totale proventi non ordinari 7.011 3.611 (48,5)
Sopravvenienze passive (2.129) (3.079) 172,2
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Perdite su crediti (558) --  (100,40)
Minusvalenze -- (286) 100,0
Costi per refusione danni e transazioni (437) (354) (19,0)
Totale oneri non ordinari (2.124) (3.719) 75,1
Risultato delle partite non ordinarie 4.887 (108) (202,2)

Le sopravvenienze attive del periodo includono,glraaltri, gli effetti delle correzioni di stanzigenti per
rese da pervenire sovrastimate rispetto a quelkdtighmente pervenute per circa 0,44 milioni drcgu
nonché gli effetti di accordi di saldo e stralcandornitori che hanno portato a benefici per carapivi 2,26
milioni di euro. Le sopravvenienze passive a loottarincludono gli effetti di saldi e stralci defincon

clienti.

29) Ammortamenti e svalutazioni

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

€uro/000 Variaz.

31/12/18 31/12/19 (%)
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 4.961 4.872 (1,8)
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 1.020 3.787 2713
Accantonamento fondo svalutazione crediti 1.248 544 (56,4)
Accantonamento fondo svalutazione magazzino 139 543 290,6
Svalutazione Partecipazioni in altre imprese 20 3 (85,0)
Totale Ammortamenti e svalutazioni 7.388 9.749 32,0

L’incremento dellammortamento delle immobilizzazianateriali &€ principalmente connesso all’entiiata
vigore dell'lFRS 16 cha ha comportato la rilevasah ammortamenti per 2,6 milioni di euro.

30) Oneri/Proventi Finanziari netti

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

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Interessi attivi bancari 1 --
Proventi finanziari da Italia Oggi — Erinne 206 --
Altri proventi finanziari 225 325
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto 30 40
Totale Proventi finanziari 462 365
Spese bancarie e di finanziamento (330) (297)
Interessi passivi bancari (660) (846)
Interessi passivi su finanziamenti (1.365) (1.300)
Oneri finanziari da Italia Oggi — Erinne (53) --
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Altri oneri finanziari (229) (1.014)

Oneri finanziari da fair value warrant (540) (405)
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto (12) @)
Totale Oneri finanziari (3.188) (3.869)
Proventi/(Oneri) finanziari Netti (2.726) (3.504)

Il peggioramento € principalmente dovuto agli eifféell'introduzione del principio contabile IFRS he
ha comportato l'iscrizione di oneri finanziari inpti nei contratti di leasing pari a 0,59 miliodii euro.

31) Imposte
Il dettaglio € il seguente:
€uro/000

31/12/18 31/12/19
Imposte dell’'esercizio 1.668 685
Imposte differite/anticipate 221 686
Totale imposte del periodo 1.889 1.371

La Casa editrice ha ritenuto, cosi come nei prededssercizi, di non contabilizzare ulteriori imp®s
anticipate sulle perdite IRES maturate nel cordbedercizio 2019.

Il comma 14 dell'art. 2427 richiede la redazionemprospetto 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, gliporti
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'esercizodi
esercizi precedenti e le motivazioni dell'iscrizpfiammontare non ancora contabilizzato e le ragidni
della mancata iscrizione.

Valori al 31/12/2018 Valori al 31/12/2019
Ammontare dell{  Effetto Effetto sul | Ammontare dell§ Effetto Effetto sul
differenze Fiscale risultato differenze Fiscale risultato
temporanee temporanee
Aliquota IRAP 3,909 3,909
Aliguota IRES 24,009 24,009
Aliguota fiscale complessiva 27,90% 27,909
Imposte anticipate/differite:
Beneficio Fiscale su perdite IRES (8.608) 2]119 (76 (8.232 2.02p (90
Avviamento testata 3.5043 (977 (45 3.404 (949) (44
Avviamento testata Variaz. area consolidamento (258 7 (24 | n |

Gambero Rosso
Svalutaz. Partecipazioni (212) 4 5 (586 14 =

Svalutaz. Partecipaz Variaz. area consolidamento
Gambero Rosso

Fondo svalutaz. Crediti tassato (3.804) 924 12Q (2.855 696 (252
Fondo svalutaz. Crediti tassato Variaz. Area

(565 136 - - - -

Consolidamento Gambero Rosso (100 2 - N N N
Fondo rischi e oneri 2 (4 (53 10 6 (2)
Fondo Time value crediti (682) 163 -- (682 163 =
Rettifica fondo time Value 13 (20) -- 73 (20 =
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Spese di manutenzione

Fondo Svalutazione magazzino

Fondo Svalutazione magazzino Variaz. Area
Consolidamento Gambero Rosso

4/5 plusvalenza cessione rami d’azienda

Compensi amministratori

Compensi amministratori — Variaz. Area
consolidamento gambero Rosso

Oneri finanziari eccedenti

Rettifiche oneri finanziari

Oneri finanziari Variaz. Area consolidamento
Gambero Rosso

Differenze Fondo TFR

Rivalutazione frequenze

Cessione al gruppo oneri finan. eccedenti
Eccedenza Rol

Rettifiche Rol

Spese quotazione

Spese varie Variaz. Area Consolidamento
Spese varie

Cessione al gruppo Rol

Ace non utilizzata

Cambi merce al fair value

Differenze ammortam. immateriali
Differenze ammortam. materiali

Ammort. las 38 Gambero Rosso

IAs 17 Fair value Gambero Rosso

IAs 17 Fair value

Diff. ammortam Marchi Gambero Rosso
Altro Fta Gambero Rosso

Imposte anticipate/(differite) nette

Effetto Netto:

Sul risultato d'esercizio

Sul Risultato esercizio Variaz. Area
Consolidamento Gambero Rosso

Sopravvenienze su saldo iniziale

Sul Patrimonio Netto Iniziale Variaz. Area
Consolidamento Gambero Rosso

Sul Patrimonio Netto Iniziale

Sul Patrimonio Netto Finale

32) Effetto fiscale relativo alle
intermedio

(78 24 - (78 24 -

(202) 50 30 (532 12 67
(50 12 - - - -
876 246) 30 879 (246 (1)
(432) 104 12 (551 133 2
36 g @) - - -
(12.165) 3.129 (57 (12.167 3.129 (38
212 (76) - 272 5 -
(160 34 13 - - -
(75 18 ©) (110 26 8
3.827 (1.068) - 3.821 (1.068) -
§.053 4@.6 - 6.053 (1.649) -
(3.022 819 - (3.022 819 -
294 (81 - 294 (81 -
(396 95 30 (270 64 30
[@47) 59 4 - - _
(18 4 4 (265 64 -
2.107 (5[79) - 2.107 (579 -
(1.318 316 (11 (1.318 316 -
(115) 36 - (115 36 -
89 (#6) 9 89 (46 -
(304) 109 (97 (25 31 (78
(858) P06 (11 (738 177 9
44 11) (3) 31 (7 4
3 @ @) - - -
94) 23 - (94 23 -
240 (58) - 244 (58 -
3.678 (192 3.214 (465

(192 (465

18 -

(8) -

511 -

3.004 3.33

3.333 2.86¢

altre componenti di onto economico complessivo consolidato

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

- variazioni relative alla riserva di conversione solidata, relative alle differenze di traduziond de
patrimonio netto della controllata americana Gldbabnce Inc. Tale differenza e positiva al 31 dibee
2019 per 35 mila euro (la quota degli azionistindiggioranza € pari a 26 mila euro; la quota di &

9 mila euro). L'effetto al 31 dicembre 2018 eraipos per 78 mila euro (57 mila euro la quota degli
azionisti di maggioranza; 21 mila euro la quotatdsi);

- la modifica del principio IAS 19 relativo, tra ltab, alla modalita di contabilizzazione del fondbR;,
con I'abolizione della possibilita di utilizzaziomel metodo del corridoio ai fini della registrazéodegli
oneri e delle perdite attuariali, ha comportatcdatabilizzazione diretta, in una riserva di paomo
netto, degli oneri attuariali maturati nel corsdl’dsercizio per complessivi 581 mila euro (la cual

Classedlitori
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pertinenza degli azionisti di maggioranza & padird mila euro mentre quella relativa ai terzi &40
mila euro). L'effetto al 31 dicembre 2018 era negaper 124 mila euro, di cui la quota di pertinemiel
gruppo era 88 mila euro e 36 mila euro relativi agionisti di minoranza.

- Contabilizzazione oneri sostenuti a fronte dell’amio di capitale effettuato nel periodo per 43%mil
euro, interamente attribuibili agli azionisti di graoranza.

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

33) Informazione su impegni e beni presso terzi

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Fideiussioni per concorsi a premi 120 120
Fideiussioni prestate a favore di terzi 3.324 3.347
Totale Fideiussioni prestate 3.444 3.467
Merce/Macchine elettroniche presso terzi 995 1.194
Carta presso terzi 197 154
Totale nostri beni presso terzi 1.192 1.348
Totale 4.636 4.815
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FAIR VALUE DELLE ATTIVITA' E PASSIVITA’ FINANZIARIE

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfommto tra il valore iscritto nella situazione dl 8icembre

2019 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value
Attivita finanziarie
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.130 2.130
Crediti commerciali 81.309 75.242
Partecipazioni e titoli 3.289 3.289
Altri crediti 51.188 51.188
Passivita finanziarie
Finanziamenti
- a tasso fisso 54.075 54.075
- a tasso variabile - -
Debiti finanziari vs. societa di leasing 18.976 18.976
Debiti commerciali 54.850 54.850
Altri debiti 34.434 34.434
Debiti verso banche 30.270 30.270
INFORMATIVA DI SETTORE
La seguente informativa di settore é stata predispga accordo con IFRS 8.
Si riportano di seguito i principali dati settoriabcietari:
A) Aree digitali
(€I;;(t)i/(:i(():?assificati dal management) 31/12/2018 31/12/2019 V:é?cflll?tr;e V"Z‘(;S-Z-
Ricavi 26.947 27.465 518 19
Costi operativi diretti -26.381 -24.859 1.522 -5,8
Margine di contribuzione 566 2.606 2.040 n.s.
Incidenza % sui ricavi 2,1 9,5
B) Area Newspapers
(€IZl)J:t)i/(:i(():?assificati dal management) 31/12/2018 31/12/2018 Va:sasztl)(ljlrj]t(; Varg}:).
Ricavi 14.878 16.965 2.087 14,0
Costi operativi diretti -8.525 -9.808 -1.283 15,0
Margine di contribuzione 6.353 7.157 804 12,7
Incidenza % sui ricavi 42,7 42,2
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C) Area Periodici

€uro/000 . |
31/12/2018 31/12/201¢ ' onazione  Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 9.534 9.729 195 2,0
Costi operativi diretti -8.895 -9.224 -329 3,7
Margine di contribuzione 639 505 -134 -21,0
Incidenza % sui ricavi 6,7 5,2

D) Area servizi professionali

f;;(:i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/2018 31/12/2019 Va::;:)?L?tz Varéf;:).
Ricavi 10.523 9.583 -940 -8,9
Costi operativi diretti -9.113 -8.232 881 -9,7
Margine di contribuzione 1.410 1.351 -59 -4,2
Incidenza % sui ricavi 13,3 14,1

E) Area Gambero Rosso
€uro/000

(Dati riclassificati dal management) Giu.-Dic. ‘18 31/12/18 31/12/19
Ricavi Contents 1.519 1.974 2.070
Ricavi Partnership 600 1.030 1.097
Ricavi International Promotion&Events 3.384 6.731 6.968
Ricavi Education 982 1.800 1.309
Ricavi TV&Digital 2.482 4.075 4.250
Altri ricavi 512 485 665
Totale Ricavi Gambero Rosso 9.479 16.095 16.359
Costi operativi diretti (4.961) (8.631) (8.015)
Margine di contribuzione 4.518 7.464 8.344
Incidenza % sui ricavi 47,7 46,4 50,9

Contenziosi in essere

« E in essere sulle societd Class Editori Spa, Mil&mmanza Spa un contenzioso con I'Inpgi per
accertamenti eseguiti nel corso del 2007, in \detiquali I'istituto avanza pretese su presuntéavioni
contributive che la societa ritiene infondate. Lraontare complessivo delle richieste & di circa 1,6
milioni di euro. Per questi, confortati dalle valmioni dello studio legale Ichino-Brugnatelli e Askti,
incaricato della difesa, non si é ritenuto oppastahmomento (anche in ottemperanza al principi® A
37) effettuare alcun accantonamento. Da segnalavpporto della linea della Casa editrice, cheymer
analogo contenzioso con I'lnpgi che coinvolge l@ist Italia Oggi, la Corte d’Appello di Roma,
nell’aprile 2014, ha accolto integralmente il risordella societa riformando la sentenza di prinamlgm.
11131/10, inizialmente sfavorevole alla societa,l@guale I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassaei
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Con riferimento al contenzioso che coinvolge Clasktori, da segnalare che con dispositivo del 31
ottobre 2014, la Corte d’Appello di Roma ha regpihticorso della societa discostandosi dalle prae
favorevoli su analoghe fattispecie intervenute camtenziosi che coinvolgono Italia Oggi e Milano
Finanza Editori. Class Editori ha presentato péotaicorso in Cassazione. Nel mese di dicembre 2016
stata inoltre depositata sentenza della Corte délppli Roma che riforma parzialmente la senteriza d
primo grado riguardante gli stage e i rapportiadidro autonomo riconoscendo, in alcuni specifiai,ca
all'lnpgi il diritto ai contributi. La societd hargposto ricorso in Cassazione nel mese di giugriky 20
Relativamente invece al contenzioso aperto su Mikinanza Editori, si segnala che la Corte d’Appell
di Roma, con sentenza depositata li 30 maggio 2Ba4riformato parzialmente la sentenza di primo
grado, risalente al 2011, con esito maggiormenterévole alla societa statuendo dovuti contribeti p
un esiguo importo e soltanto relativamente ad wrdestazione marginale di omessa contribuzione da
parte dell'lnpgi. In data 7 maggio 2015 I'lnpgi heesentato ricorso in Cassazione e Milano Finahea s
costituita in giudizio depositando controricorso.

» Alla societa Classpi Spa erano stati notificati isivdi accertamento a seguito di processi verbali d
constatazione per le principali concessionariegtiezsercizi dal 2002 al 2007, per presunta indiitiiz
Iva sui costi per diritti di negoziazione pagattCaintri Media, come da prassi di settore.

La societa ha vinto il primo grado di giudizio gette le annualita, ad eccezione del 2005, anndl per
guale la CTP di Milano (Sezione 1) che con senten2®1 pronunciata il 7 giugno 2011 e depositata i
data 7 settembre 2011 ha respinto inaspettatarieitierso della societa.

E stato quindi presentato ricorso in appello présg©ommissione Tributaria Regionale della Lombardi
che con sentenza n. 19/13/13, pronunciata il 2Ba@er2013, si & pronunciata sfavorevolmente afs@o
della societa, che, pertanto in data 7 ottobre 204 3lepositato ricorso alla Suprema Corte di Gamse.

Si ricorda che Equitalia-Esatri aveva gia emessa cartella esattoriale relativamente al 50% delle
imposte accertate (con esclusione dell'lres), penglessivi 346 mila euro. La cartella comprendesa s
rilievi contenuti nella verifica fiscale sul 2008e& quelli relativi ai contenziosi sui diritti di geziazione
per gli anni 2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensjoé stata presentata istanza di rateizzaziona dell
cartella. La richiesta e stata accolta ad inizia12Q.a societa ha corrisposto circa 221 mila epio,di
guanto cioé complessivamente dovuto in base athekdlla sentenza di primo grado di cui si € datto
precedenza. E stato quindi sospeso il piano diazaiee anche a seguito dell’'ottenimento del
provvedimento di sgravio da parte dell’Agenzia eléhtrate. In data 29 maggio 2012 é stato otteihuto
rimborso di 126 mila euro, corrispondenti a quardcsato in eccedenza rispetto all'esito della serate
della Commissione Tributaria Provinciale.

Relativamente alle annualita 2002, 2003 e 2004,semtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data HlidiRr012, e stato confermato il giudizio favorevol
alla societa conseguito gia in primo grado. In datduglio 2013 e stato notificato, da parte dejighzia
delle Entrate, ricorso per Cassazione avverso t@acisentenza n. 8/14/12. Classpi ha presentato
controricorso in data 24 ottobre 2013.

Infine, con riferimento alle annualita 2006 e 20031 sentenza n. 58/12/13 della Commissione Trilauta
Regionale della Lombardia, depositata in data 1Ez;n2013, é stato confermato il giudizio favorevole
alla societa conseguito gia in primo grado. Anaheuesto caso I’Agenzia delle Entrate ha proceduto
depositare ricorso in Cassazione per I'impugnazideléa sentenza favorevole alla societa, la quale,
data 17 dicembre 2013, ha provveduto a depositarearicorso.

Nel corso dell’esercizio 2019 Class Pubblicita leisb di avvalersi della c.d. definizione delle lit
pendenti offerta dall’articolo 6 del Decreto Ledtfeottobre 2018, n. 119, convertito, con modifioagi
dalla Legge 17 dicembre 2018, n. 136. Piu nellaifippe, come previsto dal citato art. 6, comma 6 de
D.L. 119/2018 con riferimento a sopraccitati comtesi tributari e, in particolare a quelli affereat
periodi d'imposta 2002, 2003, 2004, 2006 e 2007n(@ju 2005 escluso), la Societa ha provveduto al
versamento della somma complessiva di 7 mila ebitadendo definitivamente il contenzioso.

Per il giudizio relativo allannualita 2005 si eattesa della fissazione dell’'udienza di trattagion
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Informazioni in materia di privacy

Il 25 maggio 2018 é diventato efficace il Regolatnebe 2016/679 sulla protezione dei dati personali.
Peraltro, solo il 19 settembre 2018 € entrato gong il decreto legislativo 101/2018, di armoniiaag
dell'ordinamento italiano al quadro europeo. Attakoesi quanto disposto dall'articolo 22, comr8a del
d.lgs. 101/2018, il Gruppo nel corso del 2019 haseguito le azioni necessarie per allineamento alle
evoluzioni della alla normativa vigente, sotto Ugpearvisione del DPO.

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

e cessioni.

Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4 agto 2017 n. 124

Si forniscono, come da informazioni rilevate nebdgistro Aiuti di Stato' i dati previsti dalle nornsella
trasparenza delle erogazioni pubbliche introdatiéad.. 124/2017.

Nel corso dell'esercizio 2019 il Gruppo Class handiieiato di contributi indiretti nella forma di
agevolazioni tariffarie su spese telefoniche di petanza pari a 200 mila euro (133 mila euro nedl'eigio
2018) cosi come previsto per le imprese editritiadt 28 della legge 5 agosto 1981, n. 416.

La controllata Radio Classica Srl ha incassatocoedo del 2019 contributi relativi alle misure dstegno
alle imprese radiofoniche locali per 'anno 2016gviste dall’art. 52, comma 18 della legge 28 dibmm
2001, n. 448 e dal D.M. 1 ottobre 2002, n. 225, pemmontare di 107 mila euro (71 mila euro
nell'esercizio 2018).

Le controllate MF Service Srl e MF Servizi Editdribanno ottenuto dal Ministero del Lavoro e delle
Politiche Sociali sgravio contributivi nella misuraassima di 261 mila euro a seguito di presentazion
domande ai sensi dell’art. 5 del Decreto Leggedndd 20 marzo 2014, convertito dalla legge n. 818
maggio 2014 e D.l. n. 2/17, per i periodi 2016-2@12017-2018 (MF Service) e 2015-2017 (MF Servizi
Editoriali).

Con decreto della Presidenza del Consiglio dei $tiii dipartimento editoria, sono stati riconosciait
societa del gruppo Class, crediti d’'imposta sugliestimenti pubblicitari incrementali istituiti dfalrticolo
57bis del decreto-legge 24 aprile 2017, n. 50cparplessivi 280 mila euro.

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2019

Non si ravvisano eventi particolarmente signifigiatitercorsi nei primi mesi dell’'esercizio 2020.

Evoluzione prevedibile della gestione

Dopo la discesa del Pil registrata alla fine del&0il contesto economico nhazionale non offrivaaac
segnali di miglioramento. Per questo la Casa editnia proseguito la propria strategia di contenimeei
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costi riguardanti tutti i settori e tutte le vo&8ul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviata serie di
progetti diretti all'incremento della propria quota di mercato dellahfiolia digitale, e un particolare
sviluppo dei ricavi e stato previsto per la GO T#¥l&sia. Tutto cio, unito alla prosecuzione deyérdi e
iniziative speciali e ripetibili anche negli annivanire, faceva ritenere ragionevole la previsioinain
miglioramento dei risultati di gestione, come awemel 2019.

Tuttavia le ripercussioni economiche e finanziad&seguenti allemergenza Covid-19 suggeriscono una
prudenza in ordine alle valutazioni prospettichen@ decreto legge del 23 febbraio 2020, sonoartezle
prime restrizioni connesse all’emergenza, restnizobe sono divenute via via piu stringenti conéeessivi
DPCM (e alle varie Ordinanze emesse dagli Enti lipcel mese di marzo e aprile. In via prioritaria,
societa ha adottato le misure per salvaguardasalidge e la sicurezza del proprio personale attsavia
diffusione di costanti informazioni e disposiziooiganizzative emanate dal Comitato per la salute e
sicurezza istituito in Class Editoripperativita aziendale, a tutti i livelli ed areefionali, &€ stata garantita
attraverso una veloce riorganizzazione con il nmaggsicorso allo smartworking, al quale la Casarexditsi

era preparata da tempo nella logica di conteniméaitgosti.

Per fronteggiare il prevedibile calo del fatturdatGruppo Class ha aumentato le misure per conteinesti
operativi, i costi generali e del personale, userido per quanto possibile delle agevolazioni ptedsi vari
decreti legge; € stato inoltre preparato un piaeoipcontenimento dei vari canoni. Sono allo stuld
attivita volte al sostegno finanziario sulla bas#ledmisure temporanee per il sostegno alla ligaidelle
imprese.

Sul fronte ricavi, i segnali di riduzione che sisesrano, hanno reso necessario avviare una serie di
diversificazioni dirette a nuovi canali di comurigae delle aziende con i propri clienti, fornitazi
collaboratori (per esempio con il progetto The Bedli Class CNBC) sfruttando al meglio le tecnatogi
digitali piu avanzate presenti in azienda. Inolgsesono registrati significativi aumenti nelle fdgioni e
negli utenti dei media digitali, che stanno allaxd@a la base di contatti e relazioni sicuramenté nél
mondo nel quale si ritornera a una situazione whig®rmalita. Hanno prodotto risultati significatanche
iniziative di surroga di eventi di importanti setfaa cominciare da quello della moda: la Casarieditha
prodotto per conto della Camera della Moda una sadetile sfilate che é stata vista in Cina da @#¢6
milioni di utenti. Iniziative analoghe sono in corper altri settore che si rivolgono alla Casarxditper il
proprio expertise sia nel settore televisivo chiéutidizzo di piattaforme webinar.

Sono allo studio le attivita volte al sostegno fimario sulla base delle misure temporanee peaysiegno
alla liquidita delle imprese.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Giorgio Luigi Guatri
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 12 0 del
D.Lgs n. 58/1998
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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 Stato| Capitale | Quota % Modalita Socio % di
sociale |consolidato | detenzione partecip.
di gruppo quota sul
capitale
Campus Editori Srl Milano 50.000 70,00 Diretta |Class Editori Spa 70,00
PMF News Editori Spa Milano 156.000 100,00 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 608.400 100,00 Indiretta |Class Digital 100,00
Service Srl
Classpi Spa Milano 339.976 93,04 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 100.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Editorial Class Spagna 60.101 44,00 diretta |Class Editori Spa 44,00
CFN CNBC Holding Olanda 702.321 59,85 diretta |Class Editori Spa 39,43
indiretta |Telesia Spa 29,00
Class Roma Srl In Milano 10.400 20,00 diretta (Class Editori Spa 20,00
Liquidazione (1)
Class Cnbc Spa Milano 627.860 63,73 diretta (Class Editori Spa 0,00
indiretta (CFN CNBC H. 63,32
indiretta [Telesia 36,68
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
Telesia Spa Roma 2.624.785 70,43 diretta |Class Editori Spa 70,43
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
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Denominazione Citta o Stato| Capitale | Quota % Modalita Socio % di
sociale |consolidato | detenzione partecip.
di gruppo quota sul
capitale
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
zllsove Italia Srl In Liquidaz. 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
Liguidazione (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
ka)) Cube Srlin liquidazione |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
Gambero Rosso Spa Roma 10.322.155 61,17 Diretta |Class Editori Spa 61,17
Gambero Rosso Brands & Roma 10.000.000 61,17 Indiretta |Gambero Rosso 100,00
Contents Srl
Gambero Rosso Usa Corp USA 10.000$ 61,17 Indiretta | Gambero Rosso 100,00
Gambero Rosso Academy Srl|Roma 100.000 61,17 Indiretta |Gambero Rosso 100,00
Cdg Lecce Srl Lecce 8.231 51,54 Indiretta | Gambero Rosso 84,25
Academy
Cdg Salerno Srl Salerno 50.000 31,20 Indiretta | Gambero Rosso 51,00
Academy
CFD sl Milano 10.000 40,00 Indiretta |EClassi Spa 40,00
(1) Societa poste in liguidazione nel corso del 2014
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Operazioni con Parti Correlate
al 31 dicembre 2019
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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 @éelibConsob n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive
modificazioni, il Consiglio di Amministrazione dil&s 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 leaajmri 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 articotmdma 7, del Regolamento adottato con delibera @ons
17221 del 12 marzo 2010, successivamente modifamaiadelibera 17389 del 23 giugno 2010, é publaicat
sul sito Internet della societa.

Vengono di seguito riportati i rapporti patrimomjdinanziari ed economici in essere al 31 dicem?d&9
con parti correlate e rilevanti precisando chegfesso di Gambero Rosso nel perimetro di consokdamn
non ha comportato rilevanti variazioni nell'infortine relativa ai rapporti con parti correlate postee non
sono in essere significativi rapporti con il grupgplass.

Si rileva infine i rapporti descritti nella preseninformativa, di natura commerciale e finanziasano
regolati alle medesime condizioni applicate ai fmme ai clienti.

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 1.083 mila.

E in essere inoltre un finanziamento attivo a ray@er I'importo di 353 mila euro, remunerato adinioni
di mercato. Sullo stesso sono maturati interedsii gter complessivi 21 mila euro. La controllataw
Satellite Radio, presenta invece un credito comialerper I'importo di 31 mila euro. In entrambi &si
trattasi di saldi derivanti da operazioni postegsere dalla societa controllata prima che la stesstrasse
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 mhestazioni 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 imégesia lo svolgimento dell’attivita ordinaria diAC sia
tutti gli eventuali progetti di investimento findaaso e immobiliare.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

E in essere un finanziamento attivo nei confroetladsocieta Case Editori Srl di originari 0,55 ionii di
euro regolato a condizioni di mercato.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimiali dei rapporti sopra descritti:

€uro/000
Voce Bilancio 31/12/18 31/12/19

Rapporti Patrimoniali

Crediti comm.li non correnti vs. T-Pro Software Srl 2.981 2.771
Totale Crediti Commerciali non correnti vs. correlate @) 2.981 2.771
Crediti non correnti vs. CIA 2.000 -
Totale Altri Crediti non correnti vs. correlate (9) 2.000 -
Crediti commerciali vs. gruppo CIA per merci/serviz 2.622 2.647
Crediti comm.li vs. Domini di Castellare 26 27
Crediti comm.li vs. Euroclass 31 31
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 67 88
Crediti comm.li vs. CHTV Global 829 207
Crediti comm.li vs. Pegaso Srl 6 6
Crediti comm.li vs. Marmora Srl 10 10
Totale Crediti Commerciali vs. correlate (11) 3.591 3.016
Crediti finanziari vs. CHTV Global 70 70
Crediti finanziari vs. Gruppo CIA 4 4
Crediti finanziari vs. Euroclass 353 353
Totale Crediti Finanziari vs. correlate (12) 427 427
Altri crediti vs. CIA -- 1.849
Crediti verso Case Editori 699 710
Crediti diversi vs. CHTV Global 6 6
Risconti attivi su servizi forniti da Euroclass Moedia 1.208 1.083
Totale Altri Crediti correnti vs. correlate (14) 1.913 3.648
Debiti commerciali vs. CIA per affitti e facility (3.012) (2.763)
Debiti commerciali vs. Domini di Castellare -- (10)
Debiti commerciali vs. Pegaso 117) (128)
Debiti commerciali vs. CHTV Global (141) (141)
Totale Debiti Commerciali vs. correlate (23) (3.270) (3.042)
Rateo passivo canoni vs Euroclass Multimedia (706) (506)
Totale Altri Debiti vs. correlate (25) (706) (506)
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormmhei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/18 31/12/19
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenze @A 50 50
Ricavi per prestazioni di servizi vs. Domini di Gdkare 12 4
Ricavi per vendita merce vs. societa gruppo CIA 109 24
Totale Ricavi vs. correlate (26) 171 78
Costi per licenza d'uso Software (325) (25)
Costi per prestazione servizi vs. CIA (120) (120)
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi 1) (12)
Totale Costi per servizi da correlate (27) (446) (157)
Proventi finanziari vs. Euroclass 20 21
Proventi finanziari vs. Case Editori 10 13
Oneri finanziari vs. Gruppo CIA (6) --
Totale proventi /Oneri finanziari vs. correlate (30) 24 34

Per quanto riguarda le impresellegate,si precisa che alcune di queste sono legate adiata da rapporti
di natura finanziaria e commerciale. Circa i rappdr 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. Da rilevare che la partecipazione regldeta Italia Oggi Editori Erinne Srl é stata dedn data
29 dicembre 2019. Non vengono pertanto rappre$eémegiporti patrimoniali con la stessa alla dagh 8il
dicembre 2019 ma si da conto dei rapporti di catonomico in quanto il rapporto di collegamento e
cessato al termine dell’esercizio.

Nella tabella sono rappresentati gli effetti patmiali ed economici dei rapporti con le societdegdte e
con Italia Oggi Editori-Erinne Srl:

€uro/000

31/12/18 31/12/19
Rapporti Patrimoniali
Crediti non correnti vs. CFD 388 388
Crediti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) 2.396 --
Crediti commerciali vs Italia Oggi — Erinne 12.783 --
Crediti commerciali vs Class Roma in liquidazione 16 16
Crediti commerciali vs CFD 4.537 12.042
Crediti finanziari vs Italia Oggi — Erinne 6.835 --
Crediti finanziari vs Class Roma -- 1
Altri crediti vs. Italia Oggi — Erinne 1 --
Altri crediti vs. CFD 94 94
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Crediti finanziari vs. Radio Cina 269 269
Crediti commerciali vs Radio Cina 31 40
Crediti finanziari vs. Wetobusiness = -

Crediti finanziari vs. Centralerisk 140 140
Debiti finanziari vs. Italia Oggi— Erinne (1.666) --
Debiti finanziari vs CFD -- (15)
Debiti commerciali vs Italia Oggi — Erinne (3.910) --
Debiti commerciali vs CFD -- (4.572)
Debiti commerciali vs Radio Cina -- (69)
Debiti di distribuzione vs Italia Oggi — Erinne (353) --
€uro/000

31/12/18 31/12/19

Rapporti Economici

Ricavi per prestazioni di servizi a Italia Oggi #rfBe 2.079 2.516
Ricavi per prestazioni di servizi a Radio Cina 23 26
Ricavi per prestazioni di servizi a CFD -- 1.295
Ricavi per recupero spese vs ltalia Oggi — Erinne 53 58
Ricavi per recupero spese vs CFD -- 5.474
Ricavi per pubblicitd da Italia Oggi — Erinne 775 662
Ricavi per recupero costi commerciali Italia Ogdtrnne 1.058 1.016
Ricavi per recupero costi commerciali da CFD -- 443
Ricavi per vendita carta e merce a Italia Oggi ire 50 1
Costi per di produzione da CFD -- (4.921)
Costi per prestazioni pubblicitarie da Italia Ogdtrinne (250) (712)
Costi per prestazioni di servizi a Radio Cina -- (56)
Costi per prestazioni di servizi a Centralerisk -- (3)
Costi di distribuzione Italia Oggi — Erinne (1.388) (1.178)
Costi per recupero spese da CFD -- (5.474)
Costi per recupero spese da ltalia Oggi — Erinne (53) (58)
Costi per vendita copie da Italia Oggi — Erinne (5) 9)
Plusvalenza da cessione ramo azienda vs CFD 5.389 --
Proventi finanziari Italia Oggi — Erinne 213 216
Oneri finanziari da Italia Oggi — Erinne (53) (39)

Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato 1Vgrappo al quale aderiscono le societa del gruless -
che presentano i requisiti previsti dalle norme niateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
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liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di didere 2019 presenta un saldo a credito verso I'&izaii
a 76 mila euro.

Precisiamo che non sono in essere polizze fideiigssalative a crediti lva di societa aderentiegime Iva
di gruppo.

Consolidato fiscale ai fini IRES

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

il triennio 2019-2021, Class Editori Spa e le su@ngipali controllate provvedono ad effettuare la
determinazione dell'IRES nell'ambito del contratticconsolidato IRES in essere. Appositi accordbtago

i rapporti tra i partecipanti al consolidato.

Informazioni ai sensi dell'art. 149-duodecies del Bgolamento Emittenti Consob

In conformita all'art. 149-duodicies del Regolan@rEmittenti si riportano nella seguente tabella i
corrispettivi della societa di revisione di compeda dell’esercizio 2019 distinti per tipologia drgizio:

€uro Esercizio

2019
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2019 19.500
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicemipé® 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale clideta al 30 giugno 2019 25.000
Totale revisione contabile capogruppo 55.500
Altri servizi di attestazione capogruppo 55.000
Totale costi capogruppo 110.500
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2i9eta controllate 155.600
Totale revisione contabile controllate 155.600
Altri servizi di attestazione societa controlla@etificazioni ADS) 28.600
Totale costi societa controllate 184.200
Totale costi Societa di revisione 294.700
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi d&lt. 81-ter
del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 e successive
modifiche e integrazioni
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi d&it. 81-ter del Regolamento
CONSOB n. 11971/1999 e successive modifiche e iméaipni

1. | sottoscritti Paolo Panerai in qualitd di Ammingbre Delegato e Daniele Lucherini in qualita di
Dirigente Preposto della Class Editori Spa attestenuto anche conto di quanto previsto dall’Bs-
bis, commi 3 e 4 del decreto legislativo 24 febbEd98, n. 58:

» l'adeguatezza in relazione alle caratteristich&idgdresa e

» ['effettiva applicazione delle procedure amministr@ e contabili per la formazione del bilancio
consolidato nel corso dell’'esercizio 2019.

2. La valutazione delladeguatezza delle procedure iamstrative e contabili per la formazione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 si & lmsatun modello interno sviluppato in coerenzaicon
framework elaborato dal CoSO — Committee of SpangorOrganizations of the Treadway
Commission, che rappresenta lo standard di riferimeer il sistema di controllo interno generalneent
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio consolidato:

a. e redatto in conformitd ai principi contabili imezionali emanati dall'lnternational
Accounting Standards Board (IASB) adottati dallanm@assione Europea secondo la
procedura di cui all'art.6 del Regolamento n. 18062 del Parlamento Europeo e del
Consiglio, del 19 luglio 2002, ed in particolardlaldAS 34 — Bilanci intermedi, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 DelL.gs n. 38/2005;

b. corrisponde alle risultanze dei libri e delle gari¢é contabili;

c. € idoneo a fornire una rappresentazione veritiexreetta della situazione patrimoniale,
economico e finanziaria dellemittente e dellimee delle imprese incluse nel
consolidamento.

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’ahatitendibile dell’andamento e del risultato della

gestione, nonché della situazione e dellinsieméledenprese incluse nel consolidamento,
unitamente alla descrizione dei principali risclimeertezze cui sono esposti.

Milano, 15 aprile 2020

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Daniele Lucherini
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Relazione sulla gestione
della Capogruppo
esercizio 2019
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Class Editori Spa

Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE SULLA GESTIONE
AL 31 DICEMBRE 2019

Andamento della gestione

Il totale dei ricavi operativi € passato da 14,72ami euro del 31 dicembre 2018 a 15,83 milioniediro al
31 dicembre 2019, con un aumento del 7,5% printipate imputabile al’aumento dei proventi per sarvi
erogati nell'ambito del gruppo.

| costi operativi sono diminuiti del 5,1% rispetib2018, passando da 21,61 milioni di euro a 2&8ibni
di euro.

Tale riduzione € principalmente attribuibile al mmimento dei costi per servizi, anche grazie edistanti
manovre di contenimento dei costi intraprese dadlagament ormai da alcuni esercizi.

A seguito dei fenomeni sopra descritti il margirmeem@tivo lordo (EBITDA) dell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2019 mostra un significativo miglioramenspetto al precedente esercizio, passando daldo s
negativo di 6,89 milioni di euro del 2018 ad undsalnegativo di 4,68 milioni di euro al termine
dell’esercizio 2019.

Il totale proventi/(oneri) non ordinari nel 2019esitivo e pari a 3,20 milioni di euro rispetto aa saldo
negativo di 1,10 milioni di euro del 2018. Le sopfenienze passive del periodo includono gli effditi
rinunce a crediti commerciali operate da Classdeidé beneficio di societa controllate al fine ditare le
stesse di maggiori mezzi patrimoniali, per un valeomplessivo di 0,77 milioni di euro. Di contro, i
proventi non ordinari includono gli effetti di acdddi saldo e stralcio con fornitori e contropantierne al
gruppo, per complessivi 4,28 milioni di euro.

La voce ammortamenti e svalutazioni dell’esercB0d9 é negativa per 0,93 milioni di euro controrode
1,07 milioni di euro del precedente esercizio.

| proventi e oneri finanziari segnano un saldo tigggari a 1,95 milioni di euro, contro oneri teli 1,98
milioni di euro conseguiti lo scorso anno.

Il risultato netto dopo le imposte € stato negagieo 4,40 milioni i euro in netto miglioramentop&tto alla
perdita di 11,06 milioni di euro del 2018.

Principali eventi economico - finanziari del perdodo

Gli investimenti pubblicitari complessivi in ltalizhiudono I'anno al -5,1% dopo una progressiva
accentuazione della flessione nell’'ultima parttaeo culminata con il -6,8% della raccolta dceimbre.
Anche includendo la stima Nielsen sul search, $e@csui cosiddetti Over the Top (OTT), tutti coneonti
alla sleali degli altri media, I'anno 2019 chiudmaina flessione di circa il 2%.

Relativamente ai singoli mezzi, il settore telexasitaliano registra un calo importante pari aB%, con una
performance negativa generalizzata.

E il 2019 e stato un anno molto negativo anchelgpstampa con una perdita di fatturato in doppiiea @
una flessione pit accentuata per i periodici (-43,8he per i quotidiani (-10%).

Il settore della pubblicita della radio chiude uma altalenante con un piccolo segno positivo (©);7l
Digital degli editori, con un +6,2% a dicembre aglidga una buona performance annuale (+3,5%) che,
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includendo OTT e altri arriva al +9,2%.

Cinema e GOTV sono i media con la piu alta cresia2019, rispettivamente +13,8% e +4,5%, mentre
I’Outdoor risulta in calo dell’8,4%.

| ricavi pubblicitari complessivi della Casa edi&gj che include anche i ricavi conseguiti all'estdalla
consociata americana Global Finance Inc, segnaidnaione complessiva del 3,7%, quindi migliore del
mecato. La raccolta della pubblicitd commercial#afia si conferma a fine 2019 in terreno positoan un
incremento del 3% a perimetro omogeneo per i gizotice anche considerando gli altri mezzi, la dtase
del 3%. Il calo del fatturato complessivo € invet®vuto principalmente alla forte contrazione della
pubblicita finanziaria dei quotidiani che perd&1% rispetto all'anno precedente a causa, in larigara,
della cancellazione da parte di lvass degli obblijipubblicazione delle quotazioni delle polizzaitlLink

e delle gestioni separate delle compagnie d’asszaume.

Nel corso dell’esercizio 2019 il sito web di MF-Milo Finanza ha registrato, secondo quanto cettfitai

dati reali di traffico dei sistemi digitali di Angics, una media giornaliera di 159.965 utenti yrdon una
crescita del 12,4% rispetto all’esercizio 2018na media mensile di 2,45 milioni di utenti unici,drescita
dell’l1,7% rispetto al 2018. Il numero medio di pegyviste su base giornaliera si & attestato n&d 201,54
milioni, in leggera flessione (-3,5%) rispetto @18, e il numero medio di pagine viste su base ifeeas
stato di 46,68 milioni (-3,5%).

A dicembre ha debuttato la nuova versione del ditdMF-Milano Finanza, www.milanofinanza.it, che
continuera ad evolvere nel corso dell’esercizio®6@n I'introduzione di servizi e strumenti rivodi lettori
basati anche su tecnologie di intelligenza artfei

Il numero di lettori che seguono in tempo realedézie del sito attraverso Twitter ha superatd® mila
unita per MF-Milano Finanza e superato le 44 mildgéu

Per cio che concerne le diffusioni cartacee e aligit mensile Class ha registrato nell’anno uiféugione
media di circa 29 mila copie.

Tra gli eventi dell’'esercizio sono da segnalare:

Il 14 e 15 gennaio 2019 si e tenuto il Consiglicadiministrazione di Class Editori, in cui e stato
approvato un aggiornamento del Piano Industrigecyli linee guida erano state approvate in data 26
giugno 2018, con una declinazione delle assunpensingola societa del Gruppo approvate in data 23
agosto 2018). Il Consiglio é stato altresi inforonairca 'andamento delle negoziazioni con le banch
finanziatrici del Gruppo.

* Il'1febbraio 2019 Class Editori ha ricevuto da Sam|’approvazione del prospetto informativo refati
all'offerta pubblica di sottoscrizione di azionidimarie di categoria A di Class Editori finalizzatto
scambio tra dette azioni ed azioni di Gambero R&s0e al’lammissione alle negoziazioni sul MTA,
di massime n 56.351.100 azioni ordinarie di categérdi Class Editori rivenienti dagli aumenti di
capitale funzionali all'integrazione aziendale d@ambero Rosso. Il periodo in cui e stato possibile
aderire all'Offerta di Scambio & decorso dal gioghtebbraio 2019 e terminato il giorno 22 febbraio
20109.

» 11 27 febbraio 2019 sono stati resi noti i risul@finitivi dell'Offerta Pubblica di Scambio prosea da
Class Editori sulla totalita delle azioni ordinadeGambero Rosso Spa, escluse le azioni gia detenu
da Class Editori stessa. Equita SIM Spa, intermdiacaricato del coordinamento della raccoltdedel
adesioni, ha indicato che attraverso 'OPS sonte stpportate n. 1.978.750 Azioni Gambero Rosso,
pari al 13,69% del capitale sociale del’Emittematalel 42,11% della totalita delle Azioni Gambero
Rosso oggetto dellOPS. Il controvalore complessletle Azioni Gambero Rosso portate in adesione
allOPS e stato pari a 7.717.125 Azioni Class Editio nuova emissione, per un aumento di capitale
complessivo pari euro 3.053.666,36 (di cui euro.538,86 a titolo di riserva sovraprezzo). Il capita
sociale di Class Editori & passato pertanto a @#400.619,90. A seguito del’lOPS la quota di
possesso di Class Editori in Gambero Rosso é pedab67,48% all’81,17% del capitale sociale.

* Il Consiglio di amministrazione di Class Editorilleeriunioni del 19 marzo 2019 e del 23 aprile 2019
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ha approvato allunanimita la Relazione ai sendi’atdcolo 2441, comma 6 del codice civile,
riguardante la proposta di aumento del capitaléako@er euro 5.000.000,00 da deliberarsi a valere
sulla delega contenuta nell’art. 6, primo commal(a) dello Statuto Sociale e dell'art. 2441, quint
comma, del Codice Civile. L’'operazione ha previb&nissione di n. 17.857.143 nuove azioni di
categoria A riservate alla societd C5 Srl liberatenite pagamento in denaro per complessivi euro
5.000.000,00 con un prezzo di emissione per azimamea euro 0,28. Le nuove Azioni Class hanno
portato il totale delle azioni di Class Editori al$1.525.876 con la quota assegnata alla Soce&riC
pari all'11,06% del capitale sociale post aumento.

* Indata 7 maggio 2019 si & concluso positivamdmeitesso di firma dell’accordo di riscadenziament
del debito esistente con il ceto bancario aventegapbtto linee di credito a favore di Class Editori
societa controllate per un affidamento complessivacirca 79,5 milioni di euro. Nello specifico
'accordo prevede un nuovo piano di rimborso dactafersi entro il 31 dicembre 2024; & inoltre
stabilito il mantenimento delle condizioni econoh@grecedentemente applicate, tra cui, in partiepla
il tasso di interesse al 2,5% su base annua.

* In data 10 maggio 2019 é stato sottoscritto e matewgente liberato dalla societa C5 Srl I'aumento di
capitale per 5 milioni di euro gia deliberato dainSiglio di Amministrazione di Class Editori del 23
Aprile 2019 (i cui dettagli sono stati comunicatinaercato nella medesima data). Sono state quindi
emesse a favore di C5 Srl n. 17.857.143 nuove idiatategoria A prive di valore hominale, con le
medesime caratteristiche delle azioni di categriga in circolazione, con godimento 1 gennaio&01
Il numero di azioni di Class Editori sale quindL&l.505.876 azioni di Categoria A prive di indicaz
del valore nominale, negoziate sul MTA e a 20.08)0ra di categoria B (non quotate).

* In data 26 giugno 2019 e stata effettuata la cesstoUniversita Telematica Pegaso (attraversoda su
controllata al 100% Garage Start up Srl) di 2.889.8zioni di Gambero Rosso Spa, pari al 20% del
capitale della societd, i cui titoli sono negoz&liAIM lItalia di Borsa Italiana. La cessione évanuta a
un prezzo di 1,12 euro per azione (per un valor®tdie di 3.236.576 euro). In seguito all'operaeio
Class Editori mantiene il controllo di Gambero Rpsgon una quota del capitale pari al 61,17% della
societa. L'operazione rafforza il rapporto nel eetteducational che gia lega Class Editori e Usitéer
Telematica Pegaso , leader assoluto nell’e-learning

* In data 28 giugno 2019 il Consiglio di amministaam di Class Editori, avvalendosi della delegauili ¢
all'art.6 primo comma n.1 (a) dello Statuto, hailtkrlato di aumentare il capitale sociale mediante
I'emissione di massime n. 10.062.005 nuove aziooategoria A prive di valore nominale, a un prezzo
unitario di 0,299 euro per azione, con sovrappredzeuro 3.008.539,00. Detto aumento, € stato
deliberato mediante il conferimento di azioni deltantrollata Class CNBC Spa detenute dagli azionist
terzi di minoranza, pari a circa il 25% del camtabciale di Class CNBC stessa, con esclusione del
diritto di opzione ai sensi dell'art. 2441, quidomma C.C, e dell’art. 2343, primo comma secondo
periodo, c.c. La delibera & avvenuta dopo avewuitedalla societa di revisione BDO la Relazione
sulla congruita del prezzo di emissione delle nuamieni ai sensi dell’art. 2441, quinto e sesto ©@m
C.C. e dell'art. 158 primo comma, del D.Lgs 58/98 parere favorevole del Collegio sindacale. Il
prezzo fissato di emissione e superiore di cir@#o al prezzo medio del titolo Class Editori régiwo
in borsa nei sei mesi antecedenti il 23 aprile 2@H%a di approvazione della Relazione lllustratiea
Consiglio di amministrazione. Una volta eseguituihento, il numero di azioni di Class Editori sale
171.587.881 azioni di categoria A prive di indicam del valore nominale e 20.000 azioni di categori
B (non quotate).

* Indata 30 Settembre 2019 é stato integralmertatattaumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 cosi come sdpsxritto.

* Indata 16 dicembre 2019 e stata perfezionatadagiene di conferimento nella controllata Telesia S
(quotata all’AlM) di:
- n. 311.254 azioni della societa Class CNBC Spa,d 25,78% del capitale sociale, da parte ds€la
Editori Spa;
- n. 131.592 azioni di Class CNBC Spa, pari al @%9del capitale sociale, da parte di R.T.I. Spa
(Gruppo Fininvest);
- n. 203.673 azioni della societa CFN/CNBC HoldBwy pari al 29,00% del capitale sociale, da parte
di Class Editori.
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Il Consiglio di Amministrazione di Telesia ha perti@a deliberato di aumentare il capitale sociale ai
sensi dell'art. 6, primo comma, n. 1(a) dello ¢iatociale, a valere sulla delega conferita ex24.3
cod. civ. dal’Assemblea Straordinaria del 18 goi?018, mediante emissione di n. 874.785 nuove
azioni ordinarie, al prezzo di sottoscrizione dred,46 cadauna. Al termine dell’operazione Telesia
detiene, direttamente e/o indirettamente, il 55%cdpitale sociale di Class CNBC mentre Class HEdito
sale al 70,43% di Telesia. Il Conferimento si insernel contesto di un piu ampio programma di
razionalizzazione delle attivita televisive del gpo facente capo a Class Editori e della loro
concentrazione in Telesia.

* In data 28 dicembre 2019 é stata ceduta interantermartecipazione di minoranza detenuta in Italia
Oggi Editori Erinne Srl.

Per quanto riguarda la situazione patrimoniale/isienzia:

» |l totale dei crediti commerciali correnti € passda 46,11 milioni di euro al 31 dicembre 2018 £89
milioni di euro;

=l totale del patrimonio & pari a 29,2 milioni dire contro 23,0 milioni di euro al 31 dicembre 2018
* |a posizione finanziaria netta & negativa per &a|ini di euro.

Il dettaglio della posizione finanziaria netta édlguente:

€ (migliaia) 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni  Variaz.

2019/2018 %
Crediti vs. banche 701 282 (419) (59,8)
Crediti finanziari correnti 9.084 9.168 84 0,9
Debiti finanziari non correnti -- (60.706) (60.706)  (100,0)
Debiti finanziari correnti (68.931) (10.842) 58.089 84,3
Posizione finanziaria netta (59.146) (62.098) (2.952) (5,0)
Di cui relativi a IFRS 16 (1.229) (1.229) (100,0)
Posizione finanziaria netta effettiva (59.146) (60.869) 1.723 29

La posizione finanziaria netta della Societa eviitga nel prospetto sopra riportato presenta alla del 31
dicembre 2019 un indebitamento netto pari a 62Jlomidi euro, contro i 59,1 milioni del 31 dicengbr
2018. Si segnala che circa 1,23 milioni di eurorifériscono all'iscrizione di passivita finanziarie
conseguenti all'introduzione del nuovo principiontabile internazionale IFRS 16 in particolare legalla
contabilizzazione di canoni per I'utilizzo di servbardware e macchine elettroniche per tutta latdulel
contratto. Al netto di tale effetto contabile, biebitamento finanziario netto della Societa al 8Eemhbre
2019 risulta pari a 60,87 milioni di euro

Da rilevare che rispetto al precedenze esercizim stati riclassificati tutti i debiti finanziarra i debiti
finanziari non correnti. Questo a seguito dellactasione della trattativa con gli istituti di créaliper la
rinegoziazione delle scadenze, funzionale allgdtiiz previste dal piano industriale della Casitried.

In attuazione della direttiva 2003/51/CE (“direttidi modernizzazione contabile”) recepita nel Ds.Lg
32/2007 e delle conseguenti modifiche dell'artic@428 del Codice Civile, si riportano di seguito i
principali elementi informativi:

- gliindicatori di risultato finanziari;

- I'analisi dei rischi e delle incertezze cui la siéié esposta;
- informazioni inerenti 'ambiente ed il personale;

- analisi dei settori in cui la societa ha operatedali attivita).
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Gli indicatori di risultato finanziario

Indici di finanziamento delle immobilizzazioni

Margine Primario di Struttura €/000
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)

Quoziente Primario di Struttura %
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)

Margine Secondario di Struttura €/000
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo ess

Quoziente Secondario di Struttura %
(Mezzi Propri + Passivita consolidate / Attivo ks

31/12/18

(63.039)

0,27

(62.645)

0,27

31/12/19

(57.161)

0,34

3.971

1,05

Tali indici evidenziano le modalita di finanziamertegli impieghi a medio e lungo termine, nonchédmposizione

delle fonti di finanziamento.

Indici sulla struttura dei finanziamenti

Quoziente di indebitamento complessivo %
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)

Quoziente di indebitamento finanziario %
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp

Tali indici mirano a rappresentare la composizidake fonti di finanziamento

5,52

2,96

4,55

2,44

Indici di redditivita

ROE Netto %
(Risultato Netto / Mezzi Propri)

ROE Lordo %
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI %
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)

ROS %
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

(48,06)

(47,98)

(5,55)

(85,67)

(15,08)

(14,93)

(0,57)

(8,75)

Gli indici di redditivita sono quelli piu frequentente usati nella prassi di economia aziendalerggportare i

risultati aziendali alle fonti strutturali di finalamento dell’attivita.

Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (62.644) 3.971
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,51 1,06
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (62.866) 3.782
(Liquidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,50 1,05

Pag. 105

Classedlitori



(Liquidita differite + Immediate / Passivo Corrente

Gli indicatori di solvibilita mirano a relazionale attivita correnti rispetto agli impegni a bredella societa

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

| rischi e le incertezze riportate nel presenteitado si riferiscono ad una situazione di mergatecedente
allo stato di crisi nazionale connessa all’emergeD®VID-19. La Casa editrice ha intrapreso tuttazZieni
necessarie per il contenimento dei costi e peallsaguardia dei propri lavoratori. In una tale s#ione di
emergenza nazionale verifichera tutte le stradesipidisper fronteggiare le carenze, in particolatie
liquidita, a cui la Casa editrice potrebbe andaredntro per il perdurare della situazione di chiisoltre il
decreto governativo per la liquiditd delle azieraffre alcune opportunita che certo la Casa editdce
determinata a cogliere.

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

L'andamento della pubblicita in generale e in gaitre la regressione degli investimenti sui medidacei
rappresentano allo stato attuale il principalehis@er il Gruppo, i cui ricavi pubblicitari costiscono circa
il 50% del fatturato totale, generando pero la n@ggmarginalita. La Casa editrice sta fronteggmgdesto
trend di mercato con una serie di iniziative vali@ a una continua riduzione delle spese operatiaeglla
diversificazione di prodotto all'interno del proprambito di competenza, iniziative che fanno leyavalore
dei marchi dei vari media.

In particolare con una continua riduzione del catbpersonale e dei costi indiretti, e con un peca dei
ricavi attraverso iniziative editoriali specialipguortate con il vantaggio di tecnologie avanzateudia Casa
editrice dispone e ad un potenziamento e ampliaonelaila raccolta pubblicitaria nell’area digitale
coordinata con la Go TV Telesia e con Class CNBC.

Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

La Societa presenta un portafoglio solido carateto da primari clienti che al momento non destano
preoccupazioni in termini di solvibilita. Le conttini di incasso sono migliorate rispetto al passatohe
grazie al rafforzamento dell'attivita di recuperediti operata dalla Casa editrice. Il valore dediti esposti

in bilancio tiene in ogni caso conto sia del riscti mancato incasso, con opportune svalutazidgaigsl
differimento dell'incasso nel tempo con la relatattualizzazione dei flussi di cassa legati al disetempo
previsto di incasso dei crediti (time value), camchiesto dai principi contabili internazionali.

E obiettivo della Societa continuare ad avere tengd monitoraggio dei crediti in essere, sopradtirt un
contesto di mercato che ha determinato maggidititai, con difficolta finanziarie di molte aziendeeranti
sul territorio nazionale ma che rappresentano aniz fimitata dei crediti in essere

Rischi di tasso di interesse
La politica della Societa non prevede investimepéculativi in prodotti finanziari.

Per evitare il rischio, anche se improbabile, di aumento dei tassi di interesse, la Casa editrice h
perfezionato con le banche affidanti il rifinanzemo a un tasso di interesse fisso al 2,5%. Takota base
al contratto firmato da tutte le societa del gruppbmese di maggio 2019, viene esteso fino al 2024

Rischi di cambio

La Societa, fatta eccezione per I'attivita gesiiifla controllata americana Global Finance Inceei gervizi
acquisiti direttamente dalla Cina sulla produzienalistribuzione del magazine Eccellenza Italia,rape
pressoché totalmente nell’area euro. Le transaregolate in divisa diversa dall’euro sono di entitolto
limitata. Non si ravvisano pertanto rischi di cambignificativi.

Rischi di liquidita
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La Societa in data 7 maggio 2019 ha sottoscrittocbrdo di riscadenziamento del debito esistenteilco
ceto bancario avente ad oggetto linee di creditavare di Class Editori e societa controllate per u
affidamento complessivo di circa 79,5 milioni direuNello specifico 'accordo prevede un nuovo piah
rimborso e riduzione degli affidamenti verso leisticdel gruppo Class con il pagamento di rate seale
fino al 31 dicembre 2024; e inoltre stabilito il menimento delle condizioni economiche precedentéene
applicate, tra cui, in particolare, il tasso degtsse al 2,5% su base annua.

Per evitare rischi di tensioni finanziarie, la Caslrice ha programmato ulteriori azioni di conteanto dei
costi e di sviluppo dei ricavi che potranno deterané un miglioramento della marginalita operato@ne e
gia avvenuto nel 2019 (vedi anche il successivagrafo sulle principali incertezze e continuitaeaziale).
Inoltre sono state messe in atto azioni che staeterminando un miglioramento nelle tempistichatred
all'incasso dei crediti e alla gestione dei detitirenti in essere.

Principali incertezze e valutazioni degli amminiatori in merito alla continuita aziendale

I 2019 della Casa editrice mostra, rispetto adlfeizio precedente, un andamento nettamente rragjliordi
tutte le principali voci del conto economico. Leeogioni straordinarie di cessione delle quote dect il
50,1% delle controllate Gambero Rosso e Telesievigte nel piano in esecuzione entro il 31 dicembre
2019, si sono parzialmente compiute, come la cassiel 20% di Gambero Rosso, 0 sono state pogtcipa
per cogliere al meglio le opportunita offerte datéroato e al momento risultano congelate in atteésa d
riprendere liter.

Il riscadenziamento del debito esistente, gli aumdn capitale complessivamente sottoscritti perlll
milioni di euro, la cessione di quote sociali deflantrollata Gambero Rosso Spa hanno consentito un
rafforzamento patrimoniale e finanziario. | nettiglioramenti in conto economico rispetto all’anno
precedente, 'andamento dei primi due mesi in lioea le attese fermi restando i Rischi connessetibre

in cui la Casa editrice opera, descritti nei paafigsrecedenti, hanno consentito alla Societa,reepsa al
Consiglio di Amministrazione, cosi come previstdlaaas 1, di redigere la presente relazione areual
consolidata nel presupposto della continuita azkmger un orizzonte non limitato ad almeno 12imes

Gli amministratori ritengono che la diffusione deflandemia potra avere dei riflessi sui pianiessi che ad
0ggi non sono ancora misurabili e verranno rivaiutaun piano industriale complessivo non appema |
condizioni di mercato consentiranno una miglioibiiga.

Nel perdurare della situazione di crisi che coigeol’economia nazionale, gli amministratori adattero
tutte le azioni necessarie per far fronte alleassig finanziarie tenendo conto anche delle po#aibilesse a
disposizione dai recenti strumenti di sostegno.

Da ultimo gli Amministratori garantiscono il manterento di un costante monitoraggio sull’evoluziates
fattori presi in considerazione, cosi da poter iagsa, laddove se ne verificassero i presupposggcéessari
accorgimenti nonché provvedere, con analoga proatead assolvere agli obblighi di comunicazione al
mercato

Informazioni inerenti 'ambiente ed il personale.

Data l'attivita specifica della societa non si rsano elementi di rilievo.

Non vi sono danni causati al’ambiente, né sanzioaddebiti inerenti.

Non vi sono stati eventi sul lavoro che abbianmportato lesioni di alcun genere al personale
dipendente.

Andamento e rapporti con le controllate e con partcorrelate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdinanziaria con societa collegate e parti coteekl
rimanda all’apposita sezione inclusa nelle not@rasente bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicen#19.

(lasse lor Pag. 107



Partecipazioni

Tutte le partecipazioni sono state iscritte al @atacquisto e gli aspetti quantitativi di talilw&zioni sono
stati illustrati in dettaglio nelle Note al bilanc2019.

Vi precisiamo, inoltre, ai fini di quanto previstiall' art. 10 della legge 72/83, che nessun becstts in
bilancio al 31 dicembre 2019 e stato oggetto is@@sdi rivalutazioni economiche o0 monetarie.

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

Milano - Via Burigozzo, 8

Roma - Via Santa Maria in Via, 12

Per quanto attiene ai rischi potenziali connessaase legali con clienti, fornitori e altri soggdtrzi
precisiamo che il management, anche sulla base ohelicazioni dei propri legali e nel rispetto diamto
stabilito dai principi contabili internazionali ndra ritenuto opportuno appostare specifici fonsichi al 31
dicembre 2019.

Riguardo ai principalcontenziosi in corsosi rimanda a quanto esposto nella specifica sezietle note
illustrative al presente bilancio d’esercizio.

I 25 maggio 2018 é diventato efficace il Regolatnebe 2016/679 sulla protezione dei dati personali.
Peraltro, solo il 19 settembre 2018 € entrato gong il decreto legislativo 101/2018, di armoniiaag
dell'ordinamento italiano al quadro europeo. Attekresi quanto disposto dall'articolo 22, comrBadel
d.lgs. 101/2018, il Gruppo ha gia intrapreso leoazinecessarie per adeguarsi alla normativa vigente
revisionando e definendo con il DPO gli atti dioiimazione agli interessati e i modelli contratiwain i
responsabili esterni del trattamento da parte delééeta appartenenti al Gruppo.

Costi di ricerca e sviluppo
Nel corso dell’esercizio non si segnalano significanvestimenti relativi all'attivita di ricerca sviluppo.
Relazione sulla corporate governance 2019

La relazione, sottoposta all'approvazione del aglitcsdi amministrazione del 15 aprile 2020, cossite un
documento separato alla presente relazione, ed spordbile sul sito Internet della societa
(www.classeditori.it), nella seziorlanci e relazioni

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2019

Non si rilevano eventi particolarmente significatitercorsi nei primi mesi dell’esercizio 2020.

Evoluzione prevedibile della gestione

Dopo la discesa del Pil registrata alla fine del&0il contesto economico nhazionale non offrivaaac
segnali di miglioramento. Per questo la Casa edithia proseguito la propria strategia di contentmelei
costi riguardanti tutti i settori e tutte le vo8ul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviat@a serie di
progetti diretti all'incremento della propria quota di mercato dellabticgha digitale, e un particolare
sviluppo dei ricavi e stato previsto per la GO T¥lésia. Tutto cio, unito alla prosecuzione degérdi e
iniziative speciali e ripetibili anche negli annivanire, faceva ritenere ragionevole la previsioineain
miglioramento dei risultati di gestione, come auwemel 2019.

Tuttavia le ripercussioni economiche e finanziad&seguenti allemergenza Covid-19 suggeriscono una
prudenza in ordine alle valutazioni prospettichen @ decreto legge del 23 febbraio 2020, sonoatgzle
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prime restrizioni connesse all’emergenza, restnizobe sono divenute via via piu stringenti conéeessivi
DPCM (e alle varie Ordinanze emesse dagli Enti lipcel mese di marzo e aprile. In via prioritaria,
societa ha adottato le misure per salvaguardasalidge e la sicurezza del proprio personale attsavia
diffusione di costanti informazioni e disposiziooiganizzative emanate dal Comitato per la salute e
sicurezza istituito in Class Editoripperativita aziendale, a tutti i livelli ed areefionali, &€ stata garantita
attraverso una veloce riorganizzazione con il nmmaggicorso allo smartworking, al quale la Casaraditsi

era preparata da tempo nella logica di conteniméaitgosti.

Per fronteggiare il prevedibile calo del fatturdatGruppo Class ha aumentato le misure per conteineusti
operativi, i costi generali e del personale, useriido per quanto possibile delle agevolazioni ptedsi vari
decreti legge; € stato inoltre preparato un piaeoipcontenimento dei vari canoni. Sono allo stul
attivita volte al sostegno finanziario sulla basfiedmisure temporanee per il sostegno alla ligaidelle
imprese.

Sul fronte ricavi, i segnali di riduzione che sisesrano, hanno reso necessario avviare una serie di
diversificazioni dirette a nuovi canali di comurigae delle aziende con i propri clienti, fornitazi
collaboratori (per esempio con il progetto The Bedli Class CNBC) sfruttando al meglio le tecnatogi
digitali piu avanzate presenti in azienda. Inolsesono registrati significativi aumenti nelle fdgioni e
negli utenti dei media digitali, che stanno allaxd@a la base di contatti e relazioni sicuramenté nél
mondo nel quale si ritornera a una situazione whig®rmalita. Hanno prodotto risultati significdtanche
iniziative di surroga di eventi di importanti setfaa cominciare da quello della moda: la Casarieditha
prodotto per conto della Camera della Moda una sadetile sfilate che é stata vista in Cina da @#6
milioni di utenti. Iniziative analoghe sono in corper altri settore che si rivolgono alla Casarxditper il
proprio expertise sia nel settore televisivo chéutidizzo di piattaforme webinar.

Sono allo studio le attivita volte al sostegno fimario sulla base delle misure temporanee peaysiegno
alla liquidita delle imprese.

Proposte approvazione del bilancio di esercizio dal Class Editori Spa e di destinazione del
risultato dell’'esercizio 2019

Signori Azionisti,

alla luce di quanto sopra esposto Vi ringraziamp lpefiducia e Vi esortiamo ad approvare il bilenc
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 deliberaihdavio a nuovo della perdita del periodo, pad euro
4.402.227.

p. il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Giorgio Luigi Guatri
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Bilancio separato della Capogruppo
esercizio 2019
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Sede in Milano via M. Burigozzo, 5

Cap. Soc. € 43.100.619,90 iv

Cod. Fisc. e P. IVA n. 08114020152
Iscritta al REA della CCIAA di Milano al n. 1205471

PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA — ATTIVO

ATTIVITA' Note 31 dicembre 31 dicembre
2018 2019
ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivita immateriali a vita indefinita 1 122.464 122.464
Altre immobilizzazioni immateriali 2 206.938 412.839
Totale immobilizzazioni immateriali 419.402 535.303
Immobilizzazioni materiali 3 868.108 1.963.586
Partecipazioni 4 66.758.305 66.144.622
Altri crediti commerciali 5 2.981.325 2.770.744
Crediti per imposte anticipate 6 12.345.389 12.017.29Q
Altri crediti 7 2.683.324 2.926.136
TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI 86.055.853 86.357.681
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 8 221.541 189.355
Crediti commerciali 9 46.109.074 55.841.471
Crediti finanziari 10 9.083.819 9.167.911
Crediti tributari 11 2.110.957 1.347.658
Altri crediti 12 5.892.009 8.754.257
Disponibilita liquide 13 700.555 282.458
TOTALE ATTIVITA’ CORRENTI 64.117.951 75.583.110
TOTALE ATTIVO 150.173.804 161.940.791
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA — PASSIVO

PASSIVITA’ Note 31 dicembre 31 dicembre
2018 2019
Capitale sociale 40.785.482 43.100.620
Riserva sovrapprezzo azioni 58.467.496 66.775.301
Riserva Legale 2.543.881 2.543.881
Altre Riserve 1.726.737 1.687.852
Utile/(perdite) a nuovo (69.445.639 (80.507.725
Utili (perdita) del periodo (11.062.086 (4.402.227
PATRIMONIO NETTO 14 23.015.871 29.197.702
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari 15 -- 60.706.329
TFR e altri fondi per il personale 16 393.618 425.902
PASSIVITA’ NON CORRENTI 393.618 61.132.231
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti finanziari 17 68.930.814 10.842.189
Debiti commerciali 18 54.996.073 57.904.58(
Debiti tributari 19 449.935 698.468
Altri debiti 20 2.387.493 2.165.621
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 126.764.315 71.610.858
TOTALE PASSIVITA’ 127.157.933 132.743.089
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 150.173.804 161.940.791
Pag. 112



CONTO ECONOMICO

Note 31 dicembre 31 dicembre

2018 2019

Ricavi 5.575.508 5.600.776§
Altri ricavi e proventi 9.144.785 10.226.464
Totale Ricavi Operativi 22 14.720.291 15.827.24Q
Costi per acquisti 23 (251.849) (230.074)
Costi per servizi 24 (19.536.967 (15.314.778
Costi per il personale 25 (1.104.852 (1.224.959
Altri costi operativi 26 (717.213) (3.737.894
Totale Costi Operativi (21.610.881 (20.507.705
Margine operativo lordo — Ebitda (6.890.588 (4.680.465
Proventi/(Oneri) non ordinari 27 (1.102.423 3.202.67(Q
Ammortamenti e svalutazioni 28 (1.068.372 (931.978)
Risultato operativo — Ebit (9.061.383 (2.409.773
Proventi/(Oneri) finanziari netti 29 (1.982.483 (1.948.477
Risultato ante imposte (11.043.866 (4.358.250
Imposte 30 (18.220) (43.977)
RISULTATO NETTO (11.062.086 (4.402.227

| saldi di bilancio corrispondono a quelli contabil
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Note 31 dicembre 31 dicembre
2018 2019
RISULTATO NETTO (11.062.086 (4.402.227
Altre componenti di Conto Economico Complessivo
Proventi/(Oneri) attuariali non transitati da CoBtmonomico (IAS 19) (8.007) (38.885)
Costi aumento di capitale registrati a riduzionersia sovraprezzo (425.252) (438.786)
Imposte sulle altre Componenti di Conto Economico desgivo -- --
Totale Componenti del Conto Economico Complessivo dé&leriodo
al netto degli effetti fiscali (433.259) (477.671)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (11.495.345 (4.879.898
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2017 — 31/12/2018

Capitale Riserva Riserva | Riserva Riserva | Riserva| Riserva | Utili/(perd.) Risultato Patrimonio
Sociale | Sovrappr Legale | Straord. Transiz. Stock Azioni a nuovo Netto Netto
IAS/IFRS | Option proprie Periodo Totale
SALDI AL 31/12/2017 | 29.377.982 55.253.756| 2.543.881| 7.079.514| (5.529.039) 278.707 (94.438)| (57.895.441) (11.550.198) 19.464.724
Movimenti 2018
Destinazione Risultato (11.550.198 11.550.198 -
Aumento Capitale 11.407.500 3.638.992 15.046.492|
Altre variazioni
Costi aumento CS
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. -1 (438.252) - - (8.007) - - - - (433.259)
Tot. Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. —-| (425.252) - - (8.007) - - - - (433.259)
Risultato Netto del
periodo (11.062.086)  (11.062.086
Risultato complessivo
del periodo - | (425.252) -- -- (8.007) - -- - | (11.062.086)  (11.495.345
SALDI AL 31/12/2018 | 40.785.482 58.467.496 2.543.881| 7.079.514| (5.537.046)| 278.707 (94.438)| (69.445.639) (11.062.086) 23.015.871

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2018 — 31/12/2019

(lasseditori

Capitale Riserva | Riserva | Riserva Riserva | Riserva| Riserva | Utili/(perd.) Risultato Patrimonio
Sociale Sovrapr. Legale | Straord. Transiz. Stock Azioni a nuovo Netto Netto
IAS/IFRS | Option proprie Periodo Totale
SALDI AL 31/12/2018 | 40.785.482| 58.467.496| 2.543.881( 7.079.514| (5.537.046)| 278.707 (94.438)| (69.445.639) (11.062.086) 23.015.871
Movimenti 2019
Destinazione Risultato| (11.062.086 11.062.086| -
Aumento Capitale 2.315.138 8.746.591 11.061.729
Altre variazioni
Costi aumento CS
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. -{ (438.786) - - (38.885) - - - - (477.671)
Tot. Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. | (438.786) - - (38.885) - - - - (477.671)
Risultato Netto del
periodo (4.402.227) (4.402.227)
Risultato complessivo
del periodo - | (438.786) -- -- (38.885) - -- - | (4.402.227) (4.879.898)
SALDI AL 31/12/2019 | 43.100.620 66.775.301| 2.543.881( 7.079.514| (5.575.931) 278.707 (94.438)| (80.507.725) (4.402.227) 29.197.702
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PROSPETTO DEI FLUSSI DI CASSA DI CLASS EDITORI AL BDICEMBRE 2019

Note 2018 2019

ATTIVITA’ D’ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (11.062.086 (4.402.227
Rettifiche:

- Ammortamenti 648.073 783.091
Autofinanziamento (10.414.013 (3.619.136
Variazione giacenze di magazzino (5.406) 32.186
Variazione crediti commerciali 4.788.582 (9.521.816
Variazione debiti commerciali (6.300.510 2.908.507
Variazione altri crediti correnti e non correnti .664.701 (3.189.156
Variazione altri debiti (105.545) (221.872)
Variazione crediti/debiti tributari 1.188.704 1.339.931
Flusso monetario dell'attivita di esercizio (A) (5183.487) (12.271.356
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni materiali (8.889) (1.697.120
Immobilizzazioni immateriali (55.744) (297.350)
Investimenti in partecipazioni (13.559.004 613.683
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (13.623.637 (1.380.787
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori 2.157.604 2.617.704
Variazione fondo rischi -- -
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 20.188 32.284
Variazione riserve e poste di patrimonio netto 613.233 10.584.058
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) 16.791.026 13.234.046
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) (2.016.098 (418.097)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 2.716.653 700.555
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 700.555 282.458

p. il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Giorgio Luigi Guatri
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Note al bilancio separato
della capogruppo
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Sede legale: Milano, via M. Burigozzo, 5
Cap. Sociale € 43.100.619,90 i.v.
R.E.A. di Milano n° 1205471
Cod.Fiscale e P.IVA 08114020152

Note al bilancio chiuso il 31/12/2019

Criteri di formazione

La Societa ha predisposto il bilancio al 31 diceen@19 in conformita ai Principi Contabili Interiazali
(“IFRS") emessi dall'lnternational Accounting Stamds Board (“IASB”) e adottati dall’'Unione Europea.
Per IFRS si intendono anche tutti i principi coiiltalternazionali rivisti (“IAS”), tutte le interpetazioni
dell'International Financial Reporting Interpretats Committee (“IFRIC”), precedentemente denominate
Standing Interpretations Committee (“SIC”").

Il Regolamento Europeo (CE) n°1606/2002 del 19¢ug002 ha introdotto I'obbligo, a partire dall'esizio
2005, di applicazione dei Principi sopramenzioifdkRS”) per la redazione dei bilanci consolidaglle
societa aventi titoli di capitale e/o debito qubfatesso uno dei mercati regolamentati della Cotauni
Europea.

Il D. Lgs 28 febbraio 2005 n. 38 ha recepito nestrm ordinamento quanto previsto dal Regolamento
Europeo sopra citato e con tale Decreto Legislatilegislatore nazionale ha altresi inteso estemdte via
facoltativa I'adozione dei citati IFRS per la reiae del bilancio d'esercizio e/o consolidato anelie
societa non quotate.

Dichiarazione di conformita ai Principi Contabili | nternazionali

Il bilancio 2019 é redatto in conformita ai princgontabili internazionali International Accountiggandard
(IAS) ed International Financial Reporting StanddfRS) emanati dall’'International Accounting Standl
Boards (IASB) e delle relative interpretazioni deternational Financial Reporting Commitee (IFRC)
omologati dalla Commissione Europea secondo laegho@ di cui all'art. 6 del Regolamento (CE) n.
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglid@duglio 2002 in vigore alla data di riferimente!
bilancio.

L'applicazione degli IAS/IFRS e stata effettuataeiado anche riferimento al “quadro sistematico lper
preparazione e presentazione del bilancio”, cotiqmare riguardo al principio fondamentale cheudgla
la prevalenza della sostanza sulla forma, nonché&oalcetto della rilevanza e della significativita
dell'informazione.

Si &, inoltre, tenuto conto, sul piano interpretatidei documenti sull’applicazione degli IFRS ialia
predisposti dall’Organismo lItaliano di Contabil{talC).

Forma e contenuto del bilancio

Il bilancio della Societa é stato redatto in confibd agli IFRS ed € costituito dallo Stato Patnmade, dal
Conto Economico, dal Conto Economico Complessival, réndiconto finanziario, dal Prospetto delle
variazioni del Patrimonio Netto e dalle presentitdNdilustrative ed & corredato dalla Relazione ideg|
amministratori sul’'andamento della gestione.

Principi contabili adottati

| principi contabili adottati per la redazione tdhncio chiuso al 31 dicembre 2019 sono gli staspetto a
quelli adottati per la redazione del bilancio cbiud 31 dicembre 2018 ad eccezione di quanto sotto
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specificato.

Effetti della prima applicazione dellIFRS 16

A partire dal 1 gennaio 2019 (First Time Adoptida)Societa ha adottato il principio contabile IFRS&
“Leasing”, che ridefinisce le modalitd di rilevam® dei contratti nei bilanci delle societa locatari
imponendo una modalita di rilevazione unica petetlg tipologie contrattuali. Per le societa loicate
mantenuta la distinzione tra leasing operativnariziari.

L'IFRS 16 sostituisce lo IAS 17 e le relative Ingegtazioni (IFRIC 4), in particolare prevede chditu
contratti che attribuiscono il diritto d’'uso di liene, identificato o identificabile, per un detaratbd periodo
di tempo in cambio di un corrispettivo, siano rdévattraverso l'iscrizione nella situazione fingmia-
patrimoniale di attivita non correnti per il diottdi utilizzo del bene in leasing e di passivitaafiziarie
rappresentativa dell’obbligazione finanziaria parivalore attuale dei canoni futuri utilizzandotasso di
interesse implicito del leasing (o il tasso di fimeamento marginale del locatario qualora non ifieabile
il tasso di interesse implicito). La Societa haistecli non esporre le attivitd consistenti nelttbrdi utilizzo
separatamente dalle altre attivita ma nella stessa nella quale sarebbero esposte le corrispanattintta
sottostanti se fossero di proprieta.

Successivamente alla prima iscrizione il locataifieva gli ammortamenti dei diritti d'uso e gli aressi
maturati sulla passivita. Tale modello di contafadizione comporta una riduzione dei costi operétamoni
di locazione e concessione) a fronte di un aumeeitsopracitati ammortamenti e oneri finanziari.

In sede di prima applicazione la Societa ha adottapproccio retrospettico “modificato”, che prelela
rilevazione degli impatti derivanti dalla prima dippzione al 1 gennaio 2019 senza rideterminazueie
valori comparativi, determinando il valore del doid’'uso relativo a ciascun contratto di leasingrisura
pari alla passivita finanziaria per leasing, ritéifa per gli eventuali pagamenti anticipati/matiued 1
gennaio 2019. Conseguentemente, i saldi del bdaalcB1 dicembre 2019 non sono comparabili cordriva
dell’'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018.

La Societa si € avvalsa di alcuni degli espediprdtici previsti dalle disposizioni transitorie deliovo
principio. In particolare:

» esclusione dal perimetro di applicazione delle 2ama con una durata inferiore a 12 mesi dalla dita
prima adozione e delle locazioni aventi ad ogge¢toi di modesto valore (inferiori a 5.000euro);

» esclusione dal perimetro di applicazione delle 2oma con durata residua al 1° gennaio 2019 inferi
12 mesi;

pertanto per tali contratti, I'introduzione dell®S 16 non ha comportato la rilevazione delle pésasiv
finanziarie e del relativo diritto d’uso al 1 gefmama i canoni continuano ad essere rilevati limesnte
nel conto economico lungo la durata dei relativitcatti;

» applicazione di un unico tasso di sconto per i m@titdi leasing con caratteristiche simili tenmnto
dell'arco temporale e del contesto geografico.

Nella seguente tabella si evidenzia I'impatto swdimazione patrimoniale-finanziaria della Sociatal
gennaio 2019 che prevede un incremento delle @tthan correnti a fronte di un aumento delle passiv
finanziarie, legate alla contabilizzazione tra afiivi patrimoniali dei valori relativi ai servehardware e
macchine elettroniche legate a contratti di leagirggssere:

(migliaia di euro) Note 1 gennaio 2019
ATTIVO

Immobilizzazioni materiali 3 1.507
ATTIVITA’ NON CORRENTI 1.507
TOTALE ATTIVO 1.507
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
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Debiti finanziari non correnti 17 1.206
PASSIVITA’ NON CORRENTI 1.206
Debiti finanziari correnti 22 301
PASSIVITA’ CORRENTI 301
TOTALE PASSIVO 1.206

Circa gli effetti di conto economico generati datiplicazione del nuovo principio, si segnala unattp
negativo per 43 mila euro sul risultato dell’esewi2019, dovuto alla contabilizzazione di ammorain
per 321 mila euro e oneri finanziari per 36 milaceim sostituzione dei canoni di locazione pari’asho a
314 mila euro. Si precisa altresi che I'applicagiaanticipata del principio nell'esercizio 2018 dlye
comportato un miglioramento del’Ebitda al 31 didem 2018 per I'importo di 287 mila euro,
corrispondente allammontare dei canoni di compegatell’anno.

Principi, emendamenti ed interpretazioni entrati invigore dal 1° gennaio 2019

| principi contabili, emendamenti e interpretaziemessi dallo IASB e omologati dall’'Unione Europmkza
adottare obbligatoriamente nei bilanci degli esttrche iniziano il 1° gennaio 2019 (oltre all'lFRI% —
leasing) sono:

- IFRIC 23: Incertezza sui trattamenti ai fini delposta sul reddito;

- Modifiche all'lFRS 9: Strumenti finanziari, elemé&di pagamento anticipato con compensazione negat
- Modifiche allo IAS 28: Interessenze a lungo tarenin societa collegate e joint venture;

- Modifiche allo IAS 19: Modifica, riduzione o es#ione del piano;

- Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2015-201

L'applicazione della interpretazione e degli emendati sopra elencati non ha determinato effetti
significativi sul bilancio della Societa da evideme nelle presenti note al bilancio.

Criteri di valutazione

| criteri di valutazione adottati nella formazionella situazione economico patrimoniale sonoi stat
seguenti:

Immobilizzazioni . " .
Immobilizzazioni Immateriali

Le attivita immateriali acquisite separatamenteoscepitalizzate al costo
e ammortizzate sulla base della presunta utilignemica residua. La
vita utile viene riesaminata con periodicita aneuad eventuali
cambiamenti, laddove possibili, sono apportati capplicazioni

prospettiche.

Le attivita immateriali prodotte internamente, aezione dei costi di
sviluppo, non sono capitalizzate e si rilevano nehto economico
dell’esercizio in cui sono sostenute.

Le attivita immateriali sono sottoposte annualmeateina analisi di
congruita al fine di rilevare eventuali perditewdilore: tale analisi puo
essere condotta a livello di singolo bene immadeeriaa livello di unita
generatrice di flussi finanziari.

Investimenti immobiliari e Immobilizzazioni Matdria

Le immobilizzazioni materiali e gli investimenti mobiliari sono
rilevati al costo di acquisizione. Il costo di aijzione € rappresentato
dal fair valuedel prezzo pagato per acquisire I'attivita e agpsto diretto
sostenuto per predisporre I'attivita al suo utitizz

La capitalizzazione dei costi inerenti 'ampliangnammodernamento o
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Rimanenze

Crediti

Debiti

Ratei e risconti

Partecipazioni

Attivita finanziarie valutate a
fair value rilevato a conto
economico

miglioramento degli elementi strutturali di propéieo in uso da terzi, e
effettuata esclusivamente nei limiti in cui gliessi rispondono ai
requisiti per essere separatamente classificatecattivita o parte di una
attivita.

| terreni, sia liberi da costruzioni che annessifabbricati civili e
industriali, sono contabilizzati separatamente @ smno ammortizzati in
guanto elementi a vita utile illimitata.

Le quote di ammortamento, imputate a conto econmnsono state
calcolate attesi I'utilizzo, la destinazione e l@ada economico-tecnica
dei cespiti, sulla base del criterio della resigoasibilita di utilizzazione,
criterio che abbiamo ritenuto ben rappresentatia daguente tabella:

fabbricati: 30 anni
attrezzature: 4 anni
Mobili e macchine ordinarie: 8 anni

| criteri di ammortamento utilizzati, le vite utié i valori residui sono
riesaminati e ridefiniti almeno alla fine di ognénpdo amministrativo
per tener conto di eventuali variazioni signifigati

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono rga al minore tra il costo
di acquisto o di fabbricazione e il valore di reati desumibile
dall'andamento di mercato, applicando il metodo dekto medio
ponderato.

In conformita allo IAS 18, il costo € rappresentala fair value del
prezzo pagato o di ogni altro corrispettivo ricevut

| crediti commerciali sono rilevati dhir value dei flussi di cassa futuri,
ridotto da eventuali perdite di valore.

Sono rilevati al loro valore nominale. La societdnn effettua
I'attualizzazione dei debiti in quanto ritenutapgpo onerosa rispetto alla
significativita dell’impatto sul bilancio.

Sono stati determinati secondo il criterio dellanpetenza temporale
dell'esercizio.

Per i ratei e risconti di durata pluriennale sortates verificate le
condizioni che ne avevano determinato l'iscrizioniginaria, adottando,
ove necessario, le opportune variazioni.

Quelle in societa controllate collegate e altre shentendono detenere
durevolmente sono iscritte al costo d'acquistottmsorizione.

Circa le differenze significative tra valore didmkio e quota di netto
patrimoniale si rimanda alle tabelle successive.

Rientrano in questa categoria valutativa titoli at@cipazioni acquisiti
principalmente con lo scopo di essere rivenduti lIorelve termine o
destinati ad essere rivenduti a breve termine sifleati fra le attivita
correnti nella voce “titoli detenuti per la nega@ane”, le attivita
finanziarie che al momento della rilevazione inzigengono designate
al fair value rilevato a conto economico, classiféc nella voce “altre
attivita finanziarie”, e i derivati (eccetto quetiesignati come strumenti
di copertura efficaci), classificati nella voce rishenti finanziari
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Fondo TFR

Riconoscimento ricavi

Leasing

Imposte

derivati”. Sono valutate al fair value con contdgpa al conto
economico. | costi accessori sono spesati nel cacoomico.

Gli acquisti e le vendite di tali attivita finanze sono contabilizzati alla
data di regolamento.

Il trattamento di fine rapporto copre le spettamize corrispondere in
relazione agli impegni maturati alla data di chiasdlell'esercizio, a
favore dei dipendenti, in applicazione delle legglei contratti di lavoro
vigenti.

Le indennita di fine rapporto sono determinatedooado con lo IAS 19,
applicando una metodologia di tipo attuariale (rdetalella proiezione
unitaria del credito), basata su ipotesi demoghnafién ordine al tasso di
sconto che riflette il valore del denaro nel temgddasso di inflazione, al
livello delle retribuzioni e dei compensi futuri.

Gli utili e le perdite derivanti dall'effettuaziondel calcolo attuariale
sono imputati a conto economico come costo o ricauando il valore
netto cumulato degli utili e delle perdite “attdii non rilevati alla
chiusura del precedente esercizio supera di ditd®% il valore piu
elevato tra le obbligazioni riferite a piani a bciedefiniti e il valore
equo delle attivita riferire ai piani a quella dafesti utili o perdite sono
rilevati sulla base della vita media lavorativadea attesa dei dipendenti
che aderiscono a tali piani.

| ricavi per vendite dei prodotti e/o prestazioné skrvizi sono
riconosciuti al momento del trasferimento della preta e/o del
completamento del servizio.

| ricavi di natura finanziaria e quelli derivanta grestazioni di servizi
vengono riconosciuti in base alla competenza teaipor

L'IFRS 16 definisce i principi per la rilevazionég misurazione, la
presentazione e l'informativa dei contratti di iegse richiede ai locatari
di contabilizzare tutti i contratti di leasing inldncio sulla base di un
singolo modello contabile simile a quello utilizagber contabilizzare i
leasing finanziari che erano disciplinati dallo IAS. Il locatario rileva
una passivita a fronte dei pagamenti dei canoraffiito previsti dal
contratto di leasing ed un’attivita che rappresahtdiritto all’'utilizzo
dell'attivita sottostante per la durata del comntrafil diritto d’'uso). |
locatari devono contabilizzare separatamente lsesper interessi sulla
passivita per leasing e 'ammortamento del diditaitilizzo dell’attivita.

| locatari devono anche rimisurare la passivitalpasing al verificarsi di
determinati eventi (ad esempio: un cambiamentoe netindizioni del
contratto di leasing o un cambiamento nei paganfemiri del leasing
conseguente al cambiamento di un indice o di usotasilizzati per
determinare quei pagamenti). |l locatario riconosgeneralmente
importo della rimisurazione della passivita perasing come una
rettifica del diritto d’'uso dell’attivita.

Le imposte dell'esercizio sono determinate sullaebael presumibile
onere da assolvere in applicazione della normafigaale vigente.
Vengono inoltre rilevate le imposte differite e iaipiate sulle differenze
temporanee tra i valori patrimoniali iscritti inldmcio ed i corrispondenti
valori riconosciuti ai fini fiscali, riporto a nuovdi perdite fiscali o crediti
di imposta non utilizzati, sempre che sia probakitee il recupero
(estinzione) riduca (aumenti) i pagamenti futuringdposte rispetto a quelli
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che si sarebbero verificati se tale recupero (#stire) non avesse avuto
effetti fiscali. Gli effetti fiscali di operazionisono rilevati, a conto
economico o direttamente a patrimonio netto, comélesime modalita
delle operazioni o fatti che danno origine alla @sigione fiscale.

Criteri di conversione dei valori espressi in valud

| crediti e i debiti espressi originariamente ilufa estera sono iscritti in base ai cambi in vigalla data in
cui sono sorti. Essi sono allineati ai cambi cairetia chiusura del bilancio; le differenze di daim
vengono contabilizzate tramite la costituzione dikondo oscillazione cambi al passivo, nei castun
emerge una differenza negativa.

Impegni, garanzie, rischi

Gli impegni e le garanzie sono indicati nei Cordrdine al loro valore contrattuale.

| rischi per i quali la manifestazione di una pei$ai &€ probabile sono iscritti nelle note esplicatie
accantonati secondo criteri di congruita nei famstihi.

| rischi per i quali la manifestazione di una peigaié solo possibile sono descritti nella Notastrativa
senza procedere allo stanziamento di fondi risebhosdo i principi contabili di riferimento. Non séne
conto dei rischi di natura remota.

Dati sull'occupazione

L'organico medio aziendale, ripartito per categohia subito, rispetto al precedente eserciziogbpaenti
variazioni.

Organico 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni

Impiegati 4 6 2
Giornalisti e praticanti 10 8 )
Giornalisti part time 5 6 1
19 20 1

La societa, in un’ottica di ulteriore risparmio &ionalizzazione delle risorse e del costo del riavba
incrementato negli ultimi mesi il ricorso a contirdi lavoro di tipo part time.

Il contratto di lavoro applicato e quello del sett@rafici Editoriali.
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STATO PATRIMONIALE

ATTIVO

ATTIVITA' NON CORRENTI

1) Immobilizzazioni immateriali a vita indefinita

Saldo al 31/12/2018 € 122.464
Saldo al 31/12/2019 € 122.464
€ -
Movimentazione delle immobilizzazioni immateriali avita indefinita
Valore al Svalutazioni Valore al
Voce 31/12/2018 Incrementi Decrementi 31/12/2019
Awv. Testata Nistri Listri 122.464 - - 122.464
Totale 122.464 . . 122.464
2)  Altre immobilizzazioni immateriali
Saldo al 31/12/2018 € 296.938
Saldo al 31/12/2019 € 412.839
€ 115.901
Totale movimentazione delle immobilizzazioni immateali
Valore al Ammorta- Valore al
Voce 31/12/2018 Incrementi Decrementi mento 31/12/2019
Software 290.738 87.350 (181.449) 196.639
Marchi e brevetti 6.200 - - 6.200
Immobilizzazioni in corso 210.000 - 210.000
Totale 296.938 297.350 (181.449) 412.839
Altre immobilizzazioni immateriali
In questa voce sono comprese le spese sostenudé pequisti di software.
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Ai sensi dell’art. 2427, nr. 2 del codice civilepesiamo nella tabella seguente i movimenti delle

immobilizzazioni immateriali.

Costi d'impiant
e ampliamentd

Costi di
ricerca,
sviluppo e
pubblicita

Diritti di
brevetto
industriale

Concessioni | Awiamento,

licenze, marchy

Immobilizz. in

corso e accorfti immobilizzaz.

Altre

Totale

COSTO STORICO

6.20Q

8.779.0

D

5 8.785.205

rivalutazioni prec.

svalutazioni prec.

ammortamenti prec.

(8.488.261

)

(8.488.247)

SALDO INIZIALE

6.20p

290.1

38 296.939

acquisizioni dell'esercizio

210.00p

87.3

50 297.350

riclassifiche

0

riclassifiche

(*)

alienazioni dell'esercizio

rivalutazioni dell'esercizio

svalutazioni dell'esercizio

ammortamenti dell'esercizio

(181.44

)

(181.449)

SALDO

6.20p

210.000

965634

412.899

movimentazione ex art. 2426,
nr.3

SALDO FINALE

6.20D

210.000

96539

412.899

3)

Terreni e fabbricati

Immobilizzazioni materiali

Saldo al 31/12/2018
Saldo al 31/12/2019

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2018

Acquisizioni dell'esercizio
Cessioni dell'esercizio
Ammortamento dell'esercizio

128.180
(69.755)
58.425

(3.845)

Saldo al 31/12/2019

54.580

Impianti e macchinario

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2018

Acquisizioni dell'esercizio
Cessioni dell'esercizio
Ammortamento dell'esercizio

4.394.619
(4.005.929)
388.690

80.073

(114.722)

Saldo al 31/12/2019

354.041

€

868.108
1.963.586
1.095.478

Classedlitori
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Attrezzature industriali e commerciali

Descrizione Importo
Costo storico 176.158
Ammortamenti esercizi precedenti (176.158)
Saldo al 31 dicembre 2018 -
Acquisizioni dell'esercizio 1.155
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (150)
Saldo al 31/12/2019 1.005
Altri beni
Mobili arredi e macchine ordinarie
Descrizione Importo
Costo storico 3.052.110
Ammortamenti esercizi precedenti (2.820.475)
Saldo al 31 dicembre 2018 231.635
Acquisizioni dell'esercizio 40.822
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (77.188)
Saldo al 31/12/2019 195.269
Macchine elettroniche
Descrizione Importo
Costo storico 5.610.157
Ammortamenti esercizi precedenti (5.503.183)
Saldo al 31 dicembre 2018 106.974
Acquisizioni dell'esercizio 31.629
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (58.965)
Saldo al 31/12/2019 79.638
Automezzi
Descrizione Importo
Costo storico 204.944
Ammortamenti esercizi precedenti (201.599)
Saldo al 31 dicembre 2018 3.345
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio (965)
Storno Fondo per cessioni 965
Ammortamento dell'esercizio (3.345)
Saldo al 31/12/2019 -
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Telefoni cellulari

Descrizione Importo
Costo storico 33.704
Ammortamenti esercizi precedenti (27.803)
Saldo al 31 dicembre 2018 5.901
Acquisizioni dell'esercizio 1.599
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (3.984)
Saldo al 31/12/2019 3.516
Migliorie Beni di Terzi

Descrizione Importo
Costo storico 856.838
Ammortamenti esercizi precedenti (783.700)
Saldo al 31 dicembre 2018 73.138
Acquisizioni dell'esercizio 34.650
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (18.295)
Saldo al 31/12/2019 89.493
Altri beni per diritti d'uso (IFRS 16)

Descrizione Importo
Costo storico -
Ammortamenti esercizi precedenti -
Saldo al 31 dicembre 2018 -
Acquisizioni dell'esercizio 1.507.192
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (321.148)
Saldo al 31/12/2019 1.186.044

Per maggiore chiarezza esponiamo nella tabellaesggiimovimenti delle immobilizzazioni materiali.
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. L Attrezz. Immobilizz. in
Terreni e Impianti e L . .
L L Industriali e Altri beni corso e Totale
Fabbricati macchinario L :
commerciali acconti
COSTO STORICO 128.180 4.394.619 176.158 9.757.753 14.456.710
rivalutazioni prec.
Oneri finanziari
svalutazioni prec.
ammortamenti prec. (69.755) (4.005.929) (176.158) (9.336.760) (13.588.602)
SALDO INIZIALE 58.425 388.690 - 420.993 868.108
acquisizioni dell'esercizio 80.073 1.155 1.615.892 - 1.697.120
riclassifiche
)
riclassifiche
(+)
Oneri finanziari
alienazioni dell'esercizio (965) (965)
Storno fondi per alienazioni 965 965
svalutazioni dell'esercizio
ammortamenti dell'esercizio (3.845) (114.722) (150) (482.925) - (601.642)
SALDO 54.580 354.041 1.005 1.553.960 - 1.963.586
ammort. anticipati fiscali
movimentazione ex art. 2426,
nr.3
SALDO FINALE 54.580 354.041 1.005 1.553.960 - 1.963.586
4)  Partecipazioni
Saldo al 31/12/2018 € 66.758.305
Saldo al 31/12/2019 € 66.144.622
€ (613.683)
Partecipazioni
Saldo Saldo
Descrizione 31/12/2018 Incremento  Decremento Riclassif. Svalutaz. 31/12/2019
Imprese controllate 62.804.234 11.279.475 (8.520.973) - - 65.562.736
Imprese collegate 3.688.915 25.320 (3.397.505) - - 316.730
Altre imprese 265.156 - - - - 265.156
66.758.305 11.304.795 (11.918.478) - - 66.144.622
Partecipazioni in imprese controllate
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Saldo Saldo
Voce 31/12/2018 Incrementi Rivalutazioni Decrementi Sva lutazioni 31/12/2019
Class Editori Service in liquid. - - - - -
Class CNBC 200.281 3.008.062 - (3.208.343) -
Class Meteo Services in liquid. - - - - -
CFN/CNBC Holding 2.012.796 - - (853.004) - 1.159.792
| Love Italy Srl in liquid. 2.037 - - - - 2.037
Campus Editori 392.100 - - - - 392.100
Classpi 13.351.149 - - - - 13.351.149
Country Class Editori Srl 1.725.000 - - - - 1.725.000
Assinform Srl 1.718.010 - - - - 1.718.010
New Satellite Radio - - - - -
DP Analisi Finanz. in liquid. 66.150 - - - - 66.150
Global Finance 2.530.289 - - - - 2.530.289
Edis -
Lombard Editori 26.475 - - - - 26.475
MF Conference 38.972 - - - - 38.972
MF Service 87.465 - - - - 87.465
Milano Finanza Edit. 9.820.603 - - - - 9.820.603
Radio Classica 3.198.669 - - - - 3.198.669
Telesia 8.580.159 5.217.746 - - - 13.797.905
TV Moda 1.800 - - - - 1.800
MF Dow Jones News 56.447 - - - - 56.447
WecClass - - - - -
Class Tv Service 10.329 - - - - 10.329
Class Digital Service 3.873.748 - - - - 3.873.748
ClassInt Advertising in liquid. - - - - -
CCeC Class China Ecommerce 5.263 - - - - 5.263
Class Servizi Televisivi 10.000 - - - - 10.000
ClassTVModa Holding 50.000 - - - - 50.000
Gambero Rosso 15.046.492 3.053.667 - (4.459.626) - 13.640.533
Totale 62.804.234 11.279.475 - (8.520.973) - 65.562.736

Riguardo ai movimenti dell’'esercizio delle parte@ni in imprese controllate, si descrivono lerag®ni
maggiormente rilevanti:

la partecipazione nella societda Gambero Rosso Baa Passata dal 67,48% all’81,17% a seguito della
conclusione dell’Offerta Pubblica di Scambio tdtaia sulle azioni Gambero Rosso. Nel mese di

maggio € stata inoltre venduta una quota di mirezgpeari al 20% delle azioni di Gambero Rosso,

portando la quota della Casa editrice al 61,17%.

In data 30 Settembre 2019 e stato integralmentatatt’aumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 tramite confenmo a Class Editori di 307.846 azioni di Class
CNBC Spa da parte di soci di minoranza della st€3aas CNBC Spa. Successivamente, in data 16
dicembre 2019, e stata perfezionata I'operazioneodferimento nella partecipata Telesia Spa (qaotat
all’AlM) di:

- n. 311.254 azioni della societa Class CNBC Spd, g 25,78% del capitale sociale, da parte ds€la
Editori Spa;

- n. 203.673 azioni della societa CFN/CNBC HoldBwy pari al 29,00% del capitale sociale, da parte
di Class Editori.

Al termine dell’operazione Telesia detiene, dinettate e/o indirettamente, il 55% del capitale decia
di Class CNBC mentre Class Editori sale al 70,43%etksia.

i test di impairment effettuati dal management lgepartecipazioni iscritte che presentano maggior
differenza tra il valore di carico e la quota pade patrimonio netto della partecipata non hanno
evidenziato perdite di valore.

Classedlitori
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Partecipazioni

in imprese collegate

Valore al Valore al

Voce 31/12/2018 Incrementi Alienazioni Altre Svalutazion i 31/12/2019

Borsa 7 Editori 1 1
Editorial Class - -
Italia Oggi Erinne 3.397.505 3.397.505 -
Class Roma - -

Emprimer 4.102 4.102

Centralerisk 275.932 275.932
Wetobusiness - -

Mito 5.000 5.000
Embrace.it - -

Standard Ethics 6.375 25.320 31.695

Totale 3.688.915 25.320 3.397.505 - - 316.730

In data 28 dicembre 2019 e stata ceduta interamehtalore di carico, la partecipazione detennot#dlia
Oggi Editori Erinne Srl.

Partecipazioni

in altre imprese

Valore al Adeguamento Svaluta- Valore al

Voce 31/12/2018  Acquisizioni Riclassifica fair value zi  oni 31/12/2019
Analitica - -
Il Manifesto - -
Proxitalia 4.695 - - 4.695
Consedit 28 - - 28
Liwos Limited 259.515 - - 259.515
MF Servizi Editoriali 104 - - 104
Banca Popolare di Vicenza 814 - - 814
Entropic - -
Totale 265.156 - - 265.156
Non si segnalano significative variazioni nel pdao
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Si forniscono inoltre le informazioni relative appartecipazioni possedute:

Denominazione Citta o Statq Capitale Quota % Utile Valore Nettq
socialg  proprieta (perdita Bilancio| Patrimoniale
Campus Editori Milano 50.000 70 (88.972 392.10( 47.782
Country Class Editori Milano 10.3p9 100 7.492 1.725.000 17.654
Class Pubblicita Milano 339.9[76 93,04 (1.629.841 13.351.149 3.158.789
Edis Milano 10.40D 99,5 (130.767 - 296.68(
Lombard Editori Milano 52.000 50,1 (12.509 26.475 18.453
MF Conference Milano 10.329 51 6.33(¢ 38.974 15.28¢
Milano Finanza Editori | Milano 291.887 88,83 (931.493 9.820.603 440.792
MF Service Milano 10.0Q0 75,01 (91.013 87.464 20.812
DP Analisi Finanz. in lig.| Milano 47.500 94,73 (3.042 66.15( 57.424
Global Finance M. ($) USA 151 $ 73,52 139.364 2.530.289 1.480.979
Class Digital Service Milano 100.000 100 (24.090 3.873.748 5.560.767
CFN CNBC Holding Olanda 702.3P1 59,85 (71.311 1.159.792 3.483.634
MF Servizi Editoriali Milano 10.4Q00 88,40 44.363 104 27.483
Class Roma in Liquid. Milano 10.4p0 20 (3.909 -- (10.132
Borsa 7 Editori @ Milano 52.000 14 n.d. 1 n.d.
GSC-Proxitalia @ Roma 258.228 3 n.d. 4.695 n.d.
Consedit @ Milano 20.000 0,27 n.d. 28 n.d.
Class Cnbc Milano 627.8p0 63,73 139.371 - 790.852
Radio Classica Milano 10.0p0 99 16.883 3.198.669 33.782
Telesia Roma 2.624.Y85 70,43 698.454  13.797.905 10.454.761
Emprimer Spa @ Milano 1.000.000 10 n.d, 4,102 n.d,
MF Dow Jones News Milano 100.000 50 9.358 56.4471 42.459
WeClass Milano 10.400 100 (1.457 -- 16.697
Entropic Sinergy 1.220.200 4,14 n.d, -- n.d,
| Love Italia in liquidaz. | Palermo 10.0p0 51 n.d, 2.037 n.d,
Class Meteo Serv. In Lig. Milano 10.Joo 100 (12.000 -- (656.054
TV Moda Milano 40.000 26 (9.309 1.80(Q 22.974
ClassTVModa Holding | Milano 20.000 50 (1.034 50.00d 48.319
Assinform/Dal Cin Pordenone 50.900 100 13.987 1.718.010 396.06¢
Class Servizi Televisivi | Milano 10.0p0 100 8.044 10.00d 125.907
Class TV Service Milano 10.400 100 33.259 10.329 117.587
New Satellite Radio Milano 10.000 100 2.619 - 9.369
Class China Ecommerce Milano 10.526 50 3 5.263 19.054
Embrace.it Milano 120.000 50 (13.589 -- (8.879
Wetobusiness Milano 80.0p0 12,14 -- - 8.34§
Mito Castagnito 10.000 50,00 1.121 5.000 5.102
Centralerisk Milano 120.000 45,00 7.564 275.932 86.934
Livoos Ltd Londra 136,32|E£ 3,83 (144.215£ 259.511 1.678
Standard Ethics Londra 12.25p £ 24,90 11.177 31.695 10.003
Gambero Rosso Spa Roma 10.322{155 61,17 4.112.000 13.640.538 9.417.121

In relazione a quanto disposto dall'art. 2426 si.qarecisa che le partecipazioni qualificate saswitte al

costo di acquisto.
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Circa le partecipate che presentano differenzeifiigtive tra valore di bilancio e quota di netto
patrimoniale si forniscono le seguenti informazioni

Campus Editori Srl: la societa, oltre a organizzare il Salone detlad&nte e detenere il relativo brand,
detiene la proprieta della testata Campus a valtrimoniali inespressi. La societa ha conseguito u
risultato economico positivo nel corso del periodlobuon andamento delle attivita legate alle
organizzazioni delle diverse tappe del Salone deflalente, lasciano presagire una buona redditivita
della societa anche per 'immediato futuro.

Country Class Editori Srl: la societa & proprietaria ed edita la testatait@lama chiuso I'esercizio
2019 in sostanziale pareggio.

Classpi - Class Pubblicitd Spala societa in qualita di subconcessionaria gestiattivita di raccolta
pubblicitaria per tutte le testate editoriali edtebniche della Casa editrice.

Milano Finanza Editori Spa: si tratta della societa che edita le testate mMil&inanza e MF. Tale
partecipazione, strategica per il gruppo, ha urorealdi bilancio notevolmente inferiore al valore
effettivo della stessa.

Global Finance Media Inc: societa editoriale statunitense che edita I'ommmnperiodico finanziario.
La partecipazione nella societa e stata interamgvratkitata nei precedenti esercizi a causa ddtaisu
costantemente negativi che avevano portato latsoatk avere un patrimonio netto negativo. A partire
dall’esercizio 2006 Global Finance ha iniziato ansmguire risultati positivi, con cid riducendo
costantemente il disavanzo del proprio patrimorettancontabile tanto che al termine dell’'esercizio
2011 il patrimonio netto della controllata & tomabsitivo. Al termine dell’esercizio 2017, a sdgui
della valutazione effettua sulla partecipata, éogpertanto ripristinato il valore di costo origiita La
societa ha chiuso il bilancio 2019 con un risultpasitivo in linea con I'andamento dei precedenti
esercizi.

CFN Class Financial Holding si tratta della societa che detiene la parteaypazdi controllo in Class_
CNBC Spa, che trasmette sul canale 507 della foatta SKY informativa economico finanziaria. E
una partecipazione strategica per il gruppo. Léaetdha conseguito un risultato positivo nell’egaec
20109.

DP Analisi Finanziaria Srl In Liquidazione: la societa, che si occupava dell’edizione di nadinu
destinati al mondo assicurativo e finanziario, @&sastposta in liquidazione nel corso del precedente
esercizio con conseguente allineamento del valorgabile della partecipazione alla relativa quota
parte di patrimonio netto. Nel corso del 2016 gr@vveduto ad un ulteriore allineamento del valore
contabile della partecipazione alla relativa quuaste di patrimonio netto. Il valore contabile aefi
esercizio 2019 risulta sostanzialmente in lineaitoarrispondente valore di patrimonio netto;

Telesia Spala partecipazione € stata acquisita nel corsbadab 2001, la societa e specializzata nel
campo della progettazione, realizzazione e gestainsistemi di videoinformazione mobile per il
pubblico. Nel corso dell’esercizio 2017 la socisté& quotata sul mercato AIM e ha conseguito un
risultato economico positivo. Anche l'esercizio 2a fatto registrare un significativo utile, imda
con le previsioni del piano industriale.

Class Digital Service:attraverso le proprie controllate PMF News Spale-Glass Spa commercializza
servizi di informazione finanziaria via satellite, via Web destinate principalmente agli istituti di
credito.

Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societa, la cui partecipazione € stata adguisiel corso
dell'esercizio 2009, opera nel settore editoriadsi@irativo, con apprezzate testate specializttde.
conseguito utili negli ultimi esercizi. La parteatp ha chiuso I'esercizio 2019 con un risultatatpas

TV Moda Srl: la societa e proprietaria del’'omonimo canaletaivo, in onda sul digitale terrestre.
Considerato il recente andamento del business steti@ta, il management prudenzialmente ha ritenuto
opportuno a fine 2015 procedere all'azzeramentwvalelre di carico della partecipazione. La socigta
chiuso gli ultimi due esercizi con risultati pogiti

Gambero Rosso Spala societa con sede in Roma, controlla il Grug@mbero Rosso, leader del
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settore enogastronomico in Italia ed uno dei rifierti per gli appassionati di tutto il mondo. Faada
nel 1986 e ritenuta I'azienda piu autorevole neldgiio di qualita, tanto che i simboli dell’ecceil=

del Gambero (i Tre Bicchieri per il vino, le TrerEbette per i ristoranti, i Tre Chicchi e le Treztime

per i bar e le Tre Foglie per i migliori produttati olio extravergine), sono diventati un traguardo
ambitissimo e un punto di riferimento imprescinibiGambero Rosso oltre ad essere un gruppo
editoriale multimediale, con le sue guide, il ménsiil settimanale Tre Bicchierie i programmi
di Gambero Rosso Channel (SKY 412), & anche praomatella formazione e della promozione del
Made in Italy all'estero. Propone una grande vargitcorsi sul cibo e sul vino per ogni livello di
competenza, sia per semplici amatori che per cotdve vogliono ottenere una specializzazione
professionale di alto livello.

= La societa Gambero Rosso Spa é attiva nella vadmazjualitativa (rating) dei prodotti del Food &
Beverage nonché nella redazione e pubblicaziorguidie, settimanali, periodici e libri. L’attivitai d
rating svolta da oltre 30 anni consente al Gruppoamblizzare i diversi mercati, aggiornando
costantemente il data base e fornendo contenutepstivita editoriali e di broadcasting del Gropj
mercato di riferimento del Gambero Rosso € un nierdze a livello mondiale continua a registrare una
costante crescita che € proseguita anche nel erdidriferimento. Organizza inoltre Eventi
internazionali come il Tre Bicchieri World Tour,dlu prestigioso ciclo di eventi dedicato all’edeaka
del vino italiano nel mondo, il Top Italian Wineo&lIshow o Vini d’ltalia Tour. Il gruppo Gambero
Rosso ha chiuso il 2019 con un utile netto di 58 rauro, mentre Gambero Rosso Spa ha chiuso
I'esercizio con un utile netto di 4.112 mila euro.

Le partecipazioni iscritte nelle immobilizzaziorappresentano un investimento duraturo e stratedgco
parte della societa. Le altre partecipazioni ssedtie al costo di acquisto o di sottoscrizione.

Nessuna societa partecipata ha deliberato nel celesercizio aumenti di capitale a pagamentoatugo,
fatta eccezione per Telesia Spa, societa quotaddal

Procedure di impairment test e risultati dell’attivita.

La Societa ha provveduto a effettuare i test diaimpent per I'analisi dell’avviamento sulla basd de
Piano Industriale 2018-2021 approvato dal corsigliamministrazione. La bonta delle assunzioni
previste nel piano é testimoniata dai significativglioramenti operativi nell’esercizio 2019 risfmetl
periodo precedente, le performance economicheatinel controllate hanno in parte controbilanciato i
risultati inferiori alle attese di altre e in quesbntesto, pur in presenza di alcune performanfeeiori alle
attese, si conferma la validita del Piano. Gli amstratori ritengono che la pandemia dovuta alla
diffusione del Covid-19 potra avere riflessi siaomemici che finanziari sugli obiettivi del Piano
Industriale, tali riflessi non sono oggi misurab#i ritiene, non appena possibile, di procederairzal
valutazione attenta degli impatti sul Piano Indakrper definire una stesura dello stesso. Eali hon
hanno evidenziato I'emersione di situazioni di impent.

Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell’esercizio 2019, rispetto ai corosgdenti dati previsionali utilizzati nell'impairmemest
precedenti ed ha analizzato eventuali scostamentivalutarne le ripercussioni nella stima del tagiso
attualizzazione (WACC) da applicare ai flussi dismattesi.

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: Bdludi cassa derivano da budget triennali sia
economici che patrimoniali approvati dai ConsiglicAmministrazione delle legal entity cui le CGU
fanno riferimento.
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Il flusso di cassa preso a base delle valutaziahifree cash flow, ed é quindi al netto degli dife
fiscali, eventualmente ridotto degli investimergcessari a produrre i flussi di cassa, nonchérateg
con i relativi adeguamenti di capitale circolangtto;

- il periodoesplicito della previsione, nel quale sono dettagliati i@wosti previsti per la CGU, é stato
generalmente determinato in 3 anni;

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

- il flusso di cassa preso a base delle valutazialiretto degli effetti fiscali, ed eventualmenitotto
degli investimenti necessari a produrre i flussicdssa; inoltre, per ogni CGU, € stata redatta una
proiezione dei valori patrimoniali nel periodo espb, quindi un budget patrimoniale, con i relativ
adeguamenti di capitale circolante netto, da atliz nel test nel periodo esplicito al fine di n&e il
free cash flowda utilizzare;

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

- i flussi di cassa previsti si basano sia sui riguktoricamente prodotti dalle CGU, sia su asamz
previsioni di futuri sviluppi di progetti e aree Husiness in cui il Gruppo & gia operativo e le cui
ipotesi di crescita sono state proiettate nel p20iB8-2021;

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

- La valutazione della sola Class CNBC ha seguitstilee della perizia effettuata a settembre 2019 e
finalizzata alla cessione delle quote di Class CNBIlesia

- Per la stima del costo di remunerazione del capipaivo di rischio, si &€ presa come riferimento il
rendimento medio dell’anno 2019 dei titoli di stq®TP) trentennali, determinandone il tasso di
rendimento medio, pari al 2,9%; tale scelta, arsh@rende 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 é stato stimato nel 11,1%, mat@pd per un fattore di conversione beta che & stat
guantificato in 0,81x; si € ritenuta pertanto pmtgda scelta di adoperare un tasso che tenestg 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.

| test di impairment effettuati si basano sullavisi®ne dei flussi di cassa attesi dalle cash geimgy unit di
riferimento, desumibili dai piani industriali 2028921 approvati dai Consigli di Amministrazione come
sopra specificato.

Riepilogo Impairment testdi primo livello

Di seguito vengono riportate partecipaziogigetto di valutazioneon il confronto tra i valori di bilancio
e i valori emersi dallimpairment test, suddiviser partecipata con evidenza delle relative priricipa
assunzioni di base utilizzate per I'effettuazioeétdst di impairment:
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cGcu Valore Valore 100% Society % poss. al Valore ec. Differ. / Periodo | Tasso crescits Tasso | Premio Beta |Totale Ke| Rapporto | WACC
Partecipazione| 31/12/19 da 31/12/2019 | della quota | (svalutaz.) previs. periodo free risk | rischio Equity/Tot.
al 31/12/19 impairment test Societa esplicita | terminale g mezzi

MF/Milano Finanza 9.821 16.869 88,83% 14.984 5.163 3 0,0%  2,9% 11.1% 0481 9,6% 10% 1.3%
Classpi 13.351 57.629 76,48% 44.074 30.723 3 0,0%  2,9% ll,ll% 0,41 9,6% 10% 1.3%
Telesia 13.798 24.831 70,43% 17.488 3.691 3 0,0%  2,9% ll,:IJ% 0,41 9,6% 10% 1.3%
Global Finance 2.530 8.82(Q 73,52V 6.484 3.954 3 0,0%  2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 1.3%
Assinform 1.718 2.341 100,00p0 2.341 623 3 0,0% 2,9% 11,1% 0,81 9,6% 710% 1.3%
Country Class - Capital 1.725 5.764 100,00p0 5.74 4.039 3 0,0%  2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 1,3%
Class Digital Service 3.874 6.828 100,00p0 6.828 2.954 3 0,0%  2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 1,3%
Campus 392 1.789 70,0000 1.251 859 3 0,0%  2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 1,3%
Gambero Rosso 13.641 33.501 61,17% 20.493 6.852 3 0,0%  2,9% 11,1% 0,81 9,6% 10% 1,3%

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 scontiaflissi di cassa futuri esprime il costo medicngerato
del capitale (WACC), composto da una media pondepatr la struttura finanziaria dei seguenti due
elementi:

- il costo del capitale di rischio determinato comendimento delle attivita prive di rischio (corepsivo
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 sensitivita per le CGU oggetid

valutazione, esponendo i valori delle CGU che selstlaero prodotti a seguito di stress positivi eatiegdel
WACC e delg rate sul valore di impairment.

Mf / Milano Finanza:

Dati in Euro

Sensitivity Equity Value .
9/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 17.060.743 15.543.572 14.172.966
g 0,0% 18.591.907 16.868.549 15.325.319
0,5% 20.366.112 18.388.568 16.635.529
Classpi:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 58.006.586 54.995.570 52.275.858
g 0,0% 61.049.141 57.628.414 54.565.684
0,5% 64.574.642 60.648.825 57.169.185
Telesia:

Classedlitori

Pag. 135



Dati in Euro

:(/anwsll\té\gty Equity Value Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% | 25.046.568 23.331.839 21.782.966
g 0,0% | 26.778.927 24.830.918 23.086.738
0,5% | 28.786.262 26.550.667 24.569.110
Global Finance:
Dati in Euro
zinwsll‘tggty Equity Value Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 8.888.597 8.345.225 7.854.350
g 0,0% 9.437.036 8.819.811 8.267.105
0,5% 10.072.529 9.364.258 8.736.402
Assinform:
Dati in Euro
zinwsll-\tggty Equity Value Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 2.361.752 2.200.345 2.054.528
g 0,0% 2.524.627 2.341.287 2.177.107
0,5% 2.713.355 2.502.976 2.316.478
Country Class:
Dati in Euro
zinws;\té\gty Equity Value Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 5.824.576 5.336.933 4.896.542
g 0,0% 6.317.996 5.763.910 5.267.890
0,5% 6.889.738 6.253.740 5.690.108

E-Class (Class Digital Service):
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Dati in Euro

Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 6.893.866 6.358.326 5.874.716
g 0,0% 7.436.056 6.827.505 6.282.768
0,5% 8.064.308 7.365.749 6.746.718
Campus:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
9/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% | 2.469.002 1.784.184 1.780.472
g 0,0% | 1.792.456 1.787.786 1.783.605
0,5% 1.797.279 1.791.917 1.787.166
Gambero Rosso:
Dati in Euro
Sensitivity Equity Value .
g/ WACC Equity Value
WACC
6,8% 7,3% 7,8%
-0,5% 33.852.241 31.111.794 28.705.569
g 0,0% 36.618.777 33.501.221 30.787.663
0,5% 39.824.447 36.242.034 33.154.976

5) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, pari a 2.770.744 euro ¢ interamente relativo alla residua quota
esigibile oltre l'esercizio del credito commerciale generato dalla vendita del software
originariamente sviluppato dalle controllate E-Class e PMF, avvenuta nel corso dell’esercizio 2011, il
cui credito e stato ceduto alla controllante Class Editori nell’'esercizio 2012. Nel corso dell’esercizio
2015 e stato raggiunto un accordo che ha determinato per Class Editori I'incasso anticipato di tale
credito con le seguenti modalita: 7,5 milioni di euro sono stati incassati nel corso del mese di
dicembre 2015, (ii) ulteriori 7,5 milioni di euro sono stati incassati nella prima parte del 2016, (iii)
il residuo credito sara incassato in data successiva al 31 dicembre 2024. Secondo le previsioni dei
principi IFRS il residuo valore nominale dei crediti scadenti oltre I'esercizio successivo, & stato
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assoggettato ad attualizzazione con iscrizione di un relativo fondo pari a 142.792 euro.

6) Crediti per imposte anticipate

L'ammontare € pari a 12.017.290 euro e include i crediti per imposte anticipate su riprese fiscali di
natura temporanea, pari al 31 dicembre 2019 a 202.887 contro un valore al 31 dicembre 2018 di
246.865 euro e i crediti IRES sulle perdite conseguite nel consolidato fiscale per 11.814.403 euro,
ridottosi rispetto al precedente esercizio per effetto dell'utilizzo di perdite pregresse ad
assorbimento dell'ITres maturata nel periodo per alcune societa incluse nel perimetro del
consolidato fiscale; il relativo ammontare al 31 dicembre 2018 era pari a 12.098.524.

Il dettaglio analitico della composizione della posta, con la relativa movimentazione rispetto al
precedente esercizio € fornito nella tabella di dettaglio inserita al punto 30) — imposte delle
presenti note al bilancio.

Da segnalare che la Casa editrice, non ha ritesportuno contabilizzare ulteriori imposte anti¢gaulle
perdite IRES maturate nel corso del 2019 e margeimeessere le valutazioni di recuperabilita esiste
fronte della situazione non prevedibile di mercato.

7)  Altri crediti

Saldo al 31/12/2018 € 2.683.324
Saldo al 31/12/2019 € 2.926.136
€ 242.812
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Anticipi a fornitori 72.800 72.800
Erario c/ credito imp. X acc. TFR 24.325 24.325
Depositi Cauzionali
- Affitti 269.515 269.515
- Telefono 11.844 11.844
- Luce 1.633 1.633 -
- Diversi 2.008.785 8.787 (1.999.998)
Crediti per alienazione partecipazioni - 1.698.750 1.698.750
Risconti attivi oltre 12 mesi 294.422 838.482 544.060
2.683.324 2.926.136 242.812

La voce crediti per alienazione partecipazioni gtieo’ammontare del credito relativo alla cessiatedla
partecipazione in Italia Oggi Editori Erinne Sklgi incasso & programmato oltre i 12 mesi.

| risconti attivi di competenza oltre i 12 mesi eostati stanziati al fine di contabilizzare sullask della
durata del beneficio conseguito, gli oneri sostigmert I'attivita di rinegoziazione del debito finaario sulla
base della scadenza delle linee di credito e dnfiramento.

ATTIVITA' CORRENTI

8) Rimanenze

Saldo al 31/12/2018 € 221.541
Saldo al 31/12/2019 € 189.355
€ (32.286)

| criteri di valutazione adottati sono invariatspietto all'esercizio precedente e illustrati npliema parte
delle presenti note.
Per le variazioni corrispondenti alle singole catég si rinvia ai dati evidenziati nel conto ecomnco. Si
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precisa che al 31 dicembre 2019 € in essere urpfevalutazione magazzino del valore di 137.367 pero
adeguare il valore contabile delle rimanenze dilptibfiniti e redazionali a quello presumibilergalizzo.

9) Crediti commerciali

Saldo al 31/12/2018 € 46.109.074

Saldo al 31/12/2019 € 55. 841.471

€ 9.732.397

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni

Clienti ordinari 4.362.325 4.250.970 (111.355)
Fatture da emettere/NC da ricevere 231.453 5.799.463 5.568.010
Clienti carte di credito 10.236 10.446 210
V/so controllanti 67.390 88.594 21.204
V/so controllate 35.481.348 44.530.403 9.049.055
V/so collegate 8.013.151 3.214.815 (4.798.336)
Fondo sval. Crediti art. 106 Tuir (849.971) (846.362) 3.609

Fondo sval. Crediti tassato (1.206.858) (1.206.858) -
46.109.074 55.841.471 9.732.397

Non vengono fornite nel seguito le informazioniisee dal comma 6 dell’articolo 2427, relativamealia
ripartizione dei crediti per area geografica, i il business della societa € pressoché intertmivolto
al mercato nazionale. Sono pertanto irrilevardipiporti con i paese esteri.

Da segnalare che I'incremento della voce fatturemattere si deve all'inclusione in tale postaatediti
verso la societa Italia Oggi Editori Srl, inclusella societa collegate nel precedente esercizio.l€atessa
Italia Oggi permangono rapporti commerciali relatia raccolta della pubblicita concessionaria [zer
testata Italia Oggi nonché prestazioni di servitaality e consulenze nell’ambito editoriale, amimstrativo,
finanziario e gestionale.

Nei crediti commerciali, sono presenti crediti nenfronti della societa controllata Class China BE@®rce

Srl per un valore pari a Euro 3.767 migliaia, rieeti da un accordo riferito alla definizione dpperti
contrattuali in esecuzione ad un “Cooperation Agremt” sottoscritto nel giugno del 2014. Tale adcor
prevede che i servizi resi da Class Editori allapp|e controllata siano remunerati in funzione alell
percentuale dei proventi realizzati da quest'ultiqumle conseguenza del mancato rispetto da palfee de
controparte estera dei minimi garantiti annui pggviell’addendum al “Cooperation Agreement “.

Class Editori Spa in data 5 maggio 2019, tramite stndio legale cinese, ha inviato una letteraftidd per

il recupero totale degli importi vantati nei conitodi Beijing Century Fourtnet Limited. In data 17
settembre 2019 ha dato mandato per la proceduranparbitrato internazionale. L’attivita di presazibne
della domanda di arbitrato si e interrotta nei pringesi del 2020 a fronte delle condizioni del padd&a
riapertura degli uffici pubblici la procedura pefarbitrato verra presentata. Prudenzialmente, gli
amministratori hanno ritenuto opportuno appostarefando svalutazione, attualmente pari al 25,5% del
credito vantato. E stato inoltre appostato un foatioalizzazione che al 31 dicembre & pari a G@anila
euro.

L'adeguamento del valore nominale dei crediti dbneadi presunto realizzo e stato ottenuto mediante

apposito fondo svalutazione crediti nonché mediattigalizzazione del valore dei crediti incagliatillla
base dei presumibili periodi di incasso. La movitagione combinata dei relativi fondi € la seguente:

Descrizione Totale

Saldo fondo al 31/12/2018 2.247.100
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Utilizzo nell’esercizio fondo svalutazione (9.704)
Accantonamento esercizio fondi svalutazione crediti 148.887
Movimentazione esercizio fondo time value 18.917
Saldo al 31/12/2019 2.405.200
Crediti verso imprese controllate
Crediti Fatt da emettere Totale al
Societa Commerciali Note cr. da ricev. 31/12/2019
Milano Finanza Edit. 10 1.887.554 1.887.564
MF Service 5.544.340 417.825 5.962.165
E-Class 3.066.793 3.066.793
PMF News Editori SpA 30 30
Lombard Editori 13.143 - 13.143
MF Conference 845 - 845
MF Dow Jones 864.428 1.464.000 2.328.428
Edis 31 31
Campus Editori 111.043 111.043
CCeC Class China 41.655 3.779.963 3.821.618
Radio Classica 33.897 69.900 103.797
Global Finance 1.418.372 10.433 1.428.805
Country Class Editori 57.018 57.018
Class Servizi Televisivi 81.870 81.870
WeClass 21.924 36 21.960
Classpi 18.610.486 4.617.945 23.228.431
Class Meteo 162.429 - 162.429
Tv Moda 162.577 37.079 199.656
Class CNBC 824.139 824.139
Class Digital Service 561 - 561
New Satellite 6.923 2.249 9.172
Mf servizi editoriali - 214.248 214.248
Class Tv Service 927.200 23.426 950.626
Telesia - 290 290
CFN CNBC 44.073 11.667 55.740
27.852.863 16.677.539 44.530.402
Crediti verso imprese collegate
Crediti Fatture da emett. Totale al
Societa commerciali Note cr. da ricev. 31/12/2019
Class Roma 16.329 - 16.329
CFD 3.198.196 290 3.198.486
3.214.525 290 3.214.815

| crediti verso la societa CFD sono relativi a mappcommerciali nell’ambito dell'informativa finamaria,
con l'addebito a CFD di costi di acquisto di inf@moni finanziarie nonché di costi relativi a fdure di
servizi informatici e di sviluppo di software.
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10) Crediti finanziari

Saldo al 31/12/2018 € 9.083.815
Saldo al 31/12/2019 € 9.167.911
€ 84.096
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
C/C finanziario v/so controllate* 8.405.055 8.485.651 80.596
C/C finanziario v/so controllante 353.400 353.400
C/C finanziario v/so Yachting 27.656 31.156 3.500
C/C finanziario v/so CHTV Global 70.000 70.000
C/C finanziario v/so Diana Bis 223.546 223.546
Altri crediti finanziari 4.158 4.158
9.083.815 9.167.911 84.096
Crediti finanziari v/so controllate
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
C/C finanziario v/so CFN CNBC 270.000 307.000 37.000
C/C finanziario v/so | Love ltalia 20.000 20.000
C/C finanziario v/so Class CNBC 380.543 - (380.543)
C/C finanziario v/so Classpi - 376.548 376.548
C/C finanziario v/so Class TV Service 1.020.143 882.073 (138.070)
C/C finanziario v/so WeClass 1.468 1.449 (19)
C/C finanziario v/so MF Service 2.029.863 2.841.711 811.848
C/C finanziario v/so Class China 481.756 529.630 47.874
C/C finanziario V/so Radio Classica 2.877.392 2.524.312 (353.080)
C/C finanziario v/so Telesia 168.552 - (168.552)
C/C finanziario v/so New Satellite 90.214 90.214
C/C finanziario v/so Edis - 1.890 1.890
C/C finanziario v/so MF Servizi Editoriali 219.910 - (219.910)
C/C finanziario v/so Tv Moda 9.400 75.400 66.000
C/C finanziario v/so Assinform 7.918 7.918
Clc finanziario vs MF DJ 390 - (390)
C/C finanziario v/so Class Meteo Service 827.506 827.506
8.405.055 8.485.651 80.596
11) Crediti tributari
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Acconto IRES dell'esercizio 125.938 125.979 41
Acconto IRAP 112.737 112.737 -
Credito d'lmposta dipendenti Bonus 7.081 13.958 6.877
Altri credito v/erario 711.607 785.130 73.523
Viso Erario c/to IVA 939.709 75.737 (863.972)
Erario C/to Iva Pro-forma 213.885 234.117 20.232
TOTALE 2.110.957 1.347.658 (763.299)

Gli altri crediti tributari includono, tra I'altragli importi stanziati a fronte delle istanze dnkiorso Irap anni
2007 e 2011.
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12) Altri crediti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni

Fornitori c/anticipi 139.983 139.983 -
Crediti v/so Case Editrici 698.755 709.882 11.127
Fornitori per Note Credito da Ricevere 16.253 18.009 1.756
Anticipi spese viaggi a dipendenti 34.667 35.421 754
Altri crediti 50.700 55.700 5.000
finanziamento a soci 140.000 140.000 -
Prestiti a terzi 91.325 91.325 -
Crediti vs Diana Bis 248.005 248.005 -
Crediti vs Class Editori Service 26.459 5.326 (21.133)
Crediti vs e-Class 49.865 49.865 -
Crediti vs MF Service 30.000 30.000 -
Crediti vs MF ClassInt Advertising 123 123 -
Crediti vs Milano finanza 20.800 20.800 -
Crediti per imposte vs controllate 3.128.344 3.292.290 163.946
Warrant valutati al fair value 405.169 - (405.169)
Crediti per alienazione partecipazioni - 1.698.750 1.698.750
Crediti diversi vs. CIA - 1.849.496 1.849.496
Ratei attivi diversi 238.194 147.777 (90.417)
Risconto assicurazioni 17.115 17.115 -
Risconti affitti 21.500 15.178 (6.322)
Risconti attivi diversi 534.752 189.212 (345.540)

5.892.009 8.754.257 2.862.248

La voce warrant valutati al fair value é interaneeriferita ai Warrant Telesia ricevuti in occasiatela
guotazione della controllata Telesia Spa la cuizgme nell’attivo patrimoniale ha dato luogo imtmente
alla contabilizzazione di proventi finanziari perpimporto. Il relativo valore e stato azzeratagiranto non
esercitati entro la scadenza del 28 giugno 2019.

La voce crediti per alienazione partecipaziondferisce alla quota parte del credito relativo a&ssione
delle quote sociali di Italia Oggi Editori Erinné Sl cui incasso € previsto entro 12 mesi.

| crediti per imposte verso controllate sono relal rapporto di consolidato fiscale del gruppas3.

13) Disponibilita liquide

Saldo al 31/12/2018 € 700.555

Saldo al 31/12/2019 € 282.458

€ (418.097)

Depositi bancari
Valore al Valore al

Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Carige 603.482 273.312 (330.170)
Banca Popolare di Vicenza 92.134 671 (91.463)
C/C postale 1.016 506 (510)
Cassa 14 560 546
Disponibilita per carte prepagate 3.909 7.409 3.500
700.555 282.458 (418.097)

Il saldo rappresenta le disponibilita liquide esibgéenza di numerario e di valori alla data di shia
dell'esercizio. | saldi contabili sono stati tutttonciliati alla data del 31 dicembre 2019 con ltjsposti
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sugli estratti conto bancari.

PASSIVO

14) Patrimonio netto

Saldo al 31/12/2018 € 23.015.871

Saldo al 31/12/2019 € 29.197.702

€ 6.181.831

Valore al Incrementi Decrementi Valore al

Voce 31/12/2018 31/12/2019
Capitale Sociale 40.785.482 2.315.138 - 43.100.620
Riserva sovrapr. azioni 58.467.496 8.746.591 (438.786) 66.775.301
Riserva legale 2.543.881 - - 2.543.881
Riserva straordinaria 7.079.514 - - 7.079.514
Movimentaz. Patrimon. IAS (5.537.046) - (38.885) (5.575.931)
Riserva Azioni proprie (94.438) - - (94.438)
Riserve da fair value stock option 278.707 - - 278.707
Utili a nuovo (69.445.639) - (11.062.086) (80.507.725)
Totale 34.077.957 11.061.729 (11.539.757) 33.599.929
Risultato dell'esercizio (11.062.086) 11.062.086 (4.402.227) (4.402.227)
Patrimonio netto 23.015.871 22.123.815 (15.941.984) 29.197.702

Riguardo ai movimenti di patrimonio netto del peig si segnala che nel corso dell’esercizio 2018 si
conclusa I'OPS sulle azioni di minoranza di GambRosso Spa. L'OPS, svoltasi nel periodo 4 febbraio
2019 - 22 febbraio 2019, ha portato all’adesiongade degli azionisti di Gambero Rosso di n. 1.258
azioni Gambero Rosso Spa, pari al 13,69% del dapitella societa, a fronte del riconoscimento & 3,
azioni Class Editori per ogni azione Gambero Raxmuferita. Sono state pertanto emesse n. 7.717.125
nuove azioni Class Editori a valere sul’aumentcapitale deliberato dal Consiglio di Amministrareodel

12 aprile 2018, con esclusione del diritto di opei@i sensi dell’articolo 2441, commi quarto e tpimel
Codice Civile con conseguente aumento del capsalgale per 2,31 milioni di euro e della riserva
sovraprezzo azioni per 0,74 milioni di euro.

In data 10 maggio 2019 e stato sottoscritto e matewgnte liberato dalla societa C5 Srl 'aumentoatiitale
per 5 milioni di euro gia deliberato dal ConsigiloAmministrazione di Class Editori del 23 April©®I9.
Sono state quindi emesse a favore di C5 Srl n.5¥Y7183 nuove azioni di categoria A prive di valore
nominale, con le medesime caratteristiche dellera? gia in circolazione, con godimento 1 genn2@d 8.

Il numero di azioni di Class Editori & salito quird161.505.876 azioni di Categoria A prive di tadiione
del valore nominale, negoziate sul MTA e a 20.0@ra di categoria B (non quotate). Il prezzo di
emissione delle nuove azioni é stato pari a el28 Per azione ed il relativo controvalore di 5,0ioni di
euro é stato integralmente imputato a riserva $@vezzo azioni.

In data 30 Settembre 2019 é stato integralmentmtati’aumento di capitale deliberato dal Consiglio
Amministrazione del 28 giugno 2019 tramite confenino di 307.846 azioni di Class CNBC Spa da parte d
soci di minoranza della stessa Class CNBC Spa. daiferimento ha comportato la sottoscrizione di n.
10.060.408 nuove azioni Class Editori di categériarive di valore nominale. L’operazione e avvenatba

un prezzo unitario di 0,299 euro per azione, edoihtrovalore complessivo di euro 3.008.062 & stato
integralmente attribuito a riserva sovrapprezzoseyuito di tale operazione il capitale sociale ltésu
costituito da 171.566.284 azioni di categoria A/@rdi indicazione del valore nominale e 20.000 raizth
categoria B.

Si segnala inoltre che nel corso dell'esercizioosstati contabilizzati a diretta riduzione del patnio
netto, i costi sostenuti fino al 31 dicembre 201f8oate delle attivita legate allaumento di cafgtgpari al
31 dicembre 2019 a 438.786 euro.
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E inoltre da segnalare che a seguito della vameziate!l principio IAS/IFRS 19, relativo al fondo TFéhe
esclude la possibilita di contabilizzare gli uéilperdite attuariali con il metodo del corridoionsentito fino

a tutto il 2012, in data 01 gennaio 2013 e statdatmlizzata una riserva OCI negativa (inclusaaethce
riserva transizione IAS), per 187.406 euro, pesttono dei risconti attivi contabilizzati al 31 diabre 2012
pari a 73.481 euro, nonché utili a nuovo per 118.9%uro per annullare gli effetti negativi
dell'attualizzazione sul conto economico dellesgcc 2012. La contabilizzazione della componente
attuariali sul TFR al 31 dicembre 2019 ha inoltoenportato un incremento della riserva OCI per 38.88
euro.

Azioni Numero
Ordinarie
- Categoria A 171.566.284
- Categoria B 20.000
Totale 171.586.284

Al 31 dicembre 2019 i titoli azionari in circolarne sono in totale n. 171.586.284.

La societa detiene 170.616 azioni proprie, a fralgide quali e iscritta una riserva negativa diripainio
netto pari a 94.438 euro.

Riserve o altri fondi che in caso di distribuziomen concorrono a formare il reddito imponibile deci
indipendentemente dal periodo di formazione.

Descrizione 31/12/2018 Increment Decremen 31/12/2019

Riserva sovrapprezzo azioni 58.467.496 8.746.59] (438.786) 66.775.301

Non vi sono riserve o altri fondi che in caso ditdbuzione concorrono a formare il reddito impdleildella
societa, indipendentemente dal periodo di formaziper aumento gratuito del capitale sociale cdizzai
della riserva.
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Capitale Riserva Riserva Riserva Riserva Ris. Stock | Riservaaz. | Utili a nuovo Risultato Totale
Sociale sovrappr. Legale Straord. Trans. IAS Option Prorie esercizio
Valori al 31/12/2017 29.377.982| 55.253.756| 2.543.881 7.079.514]  (5.529.039) 278.707| (94.438)]  (57.895.441)] (11.550.198) 19.464.724
Destinazione risultato (11.550.198) 11.550.198]
Attribuzione dividendi |
Aumento Capitale Soc. 11.407.500 3.638.992 15.046.492
Altre variazioni: -
Arrtondamenti -
Risultato netto del periodo (11.062.086) (11.062.086)
Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec. (425.252) (8.007) (433.259)
Risultato complessivo de (8.007) (11.062086)|  (11.070.099)
periodo
Valori al 31/12/2018 40.785.482| 58.467.496| 2.543.881] 7.079.514]  (5.537.046) 278.707 (94.438)]  (69.445.639)] (11.062.086) 23.015.871
Destinazione risultato (11.062.086) 11.062.086)
Attribuzione dividendi -
Aumento Capitale Soc. 2.315.138 8.746.591 11.061.729
Altre variazioni:
Arrtondamenti |
Risultato netto del periodo (4.402.227) (4.402.227)
Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec. (438.786) (38.885) (477.671)
Rlsyltato complessivo del (38.885) (4.402.227) (4.441.112)
periodo
Valori al 31/12/2019 43.100.620] 66.775.301| 2.543.881] 7.079.514]  (5.575.931) 278.707| (94.438)]  (80.507.725)]  (4.402.227) 29.197.702

La seguente tabella evidenzia la possibilitd dizzazione delle poste che compongono il Patrimaiedto,
ai sensi di quanto previsto dall'art. 2427 del @CedCivile:

Natura/Descrizione Importo qu_3|b|l|'Fa di Quota disponibile
Utilizzazione
Capitale 43.100.62¢
Riserve di Capitale:
Riserva sovrapprezzo azioni 66.775.301 A B, C 66.775.301
Riserve di Utili:
Riserva Legale 2.543.881 B -
Altre riserve di utili 7.079.514 A B, C 7.079.514
Utili/(Perdite) a nuovo (80.507.725 A B, C --
Riserva Fair Value Stock Option 278.707 A B, C 278.707
Riserva Transizione IFRS (5.575.931 - (5.575.931
Totale 68.557.591
Legenda: A: per aumento di Capitale; B: per coparperdite; C: per distribuzione ai soci.
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PASSIVITA' NON CORRENTI

15) Debiti finanziari non correnti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Debiti per finanziamenit (quote a M/L) - 2.435.422 2.435.422
Debito denaro caldo/anticipo fatture - 37.081.862 37.081.862
Debiti per beni in leasing - 885.623 885.623
Debiti verso banche per affidamenti - 20.303.422 20.303.422
60.706.329 60.706.329

In data 7 maggio 2019 si & concluso positivamdmieocesso di firma dell’accordo di riscadenzianoedél
debito esistente con il ceto bancario avente agttmdinee di credito a favore di Class Editoriazista
controllate per un affidamento complessivo di cir€b milioni di euro, di cui 64,7 milioni di eurderibili

a Class Editori Spa. Nello specifico I'accordo m@® un nuovo piano di rimborso e riduzione degli
affidamenti verso le societa del gruppo Class tpagamento di rate semestrali a partire dal 3grga2020
con ultima rata prevista il 31 dicembre 2024; dtiecstabilito il mantenimento delle condizioni @cmiche
precedentemente applicate, tra cui, in particolatefasso di interesse al 2,5% su base annua.
Conseguentemente sono stati classificati tra itidébanziari non correnti gli importi relativi airlee
finanziarie il cui pagamento € previsto oltre i h2si. Lo scorso anno, nelle more della conclusibeia
trattativa, tutti i debiti verso gli istituti di edito erano stati esposti tra i debiti finanziamirenti.

L'entrata in vigore del nuovo principio contabilERS 16 ha comportato la rilevazione di una passivit
finanziaria a inizio esercizio pari a 1.517 migliai euro, derivante dall'attualizzazione dei pagatnper
canoni minimi garantiti in essere al 1 gennaio 2Q¥0voce si € movimentata per effetto della regisone
degli interessi impliciti nel’anno pari a 36 migia di euro e al pagamento di canoni per 314 nigglif
euro.

16) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Saldo al 31/12/2018 € 393.618

Saldo al 31/12/2019 € 425.902

€ 32.284

La movimentazione del fondo dell’esercizio é laussage:

Fondo al (Utilizzi) Accanto- Oneri (Utili)/Perdite Fondo al
Voce 31/12/2018 Trasferimenti namento Finanziari  attuali  zzazione 31/12/2019

Dirigenti - - - - -
Giomnalisti 390.082 (5.905) - (695) 38,578 422,060
Impiegati 3.536 - - (6) 312 3.842
Totale 393.618 (5.905) - (701) 38.890 425.902

Le indennita di fine rapporto sono determinate i@ppdo una metodologia di tipo attuariale, basata s
ipotesi demografiche, in ordine al tasso di scasfte riflette il valore del denaro nel tempo, alstasli
inflazione e al livello delle retribuzioni e deirapensi futuri, come previsto dallo IAS 19.

Si segnala che il valore della passivita per TFRngjficata in ossequio alla legislazione sul laverai
Principi Contabili Italiani, ammonta al 31 diceml2@19 ad euro 371.319.

Avendo avuto la societa, nel momento della rifosuTFR un numero di dipendenti superiore alle Bifaw

a partire dal 1 gennaio 2007 versa le quote TFRurat al Fondo Tesoreria INPS o ai fondi pensione.
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Si fornisce nel seguito il dettaglio delle ipotediuariali utilizzate per la valutazione del FontlBR in
accordo con lo IAS 19, al 31 dicembre 2019:

Assunzioni Finanziarie:

| Tasso di Attualizzazione

Curva Eur Composite AA al 31.12.2019

Scadenze (anni)

Tassi

-0,264%

-0,151%

-0,070%

0,001%

0,077%

0,226%

0,319%

0,416%

0,509%

0,848%

Tasso di Inflazione

1,50%

Tasso atteso di incremento retributivo (inflazione inclusa)

N.A.

Percentuale di TFR richiesta in anticipo

100,00%

Assunzioni demografiche:

Eta Massima di Collocamento a Riposo

Secondo le ultime disposizioni legislative

Tavole di Mortalita 512018
Percentuale Media Annua di Uscita del Personale* 7,46%
Probabilita annua di richiesta di anticipo 3,50%

* calcolata per qualsiasi causa di eliminazione, nei primi dieci anni successivi a quello di valutazione

+0,50% 404.095
Tasso di Attualizzazione

-0,50% 449.555
Duration (in anni) 10,75
Pagamenti previsti al 31.12.2020 30.293
Pagamenti previsti al 31.12.2021 27.627
Pagamenti previsti al 31.12.2022 25.173
Pagamenti previsti al 31.12.2023 22.918
Pagamenti previsti al 31.12.2024 20.843
Pagamenti previsti dall'1.01.2025 al 31.12.2029 70.622
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PASSIVITA’ CORRENTI

17) Debiti finanziari correnti

Saldo al 31/12/2018 € 68.930.814

Saldo al 31/12/2019 € 10.842.189

€ (58.088.625)

Valore al Valore al

Banca 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Intesa sanpaolo 1.023.109 166.550 (856.559)
BNL 615.032 432.240 (182.792)
B.ca Pop. Bergamo-CV 316.472 23.688 (292.784)
Unicredit 2.049.440 163.230 (1.886.210)
Banco Popolare 1.174.007 97.602 (1.076.405)
Banca Popolare di Verona 1.744.930 15.426 (1.729.504)
Banca Popolare di Sondrio 815.719 312.973 (502.746)
Banca Pop. Di Milano 707.111 220.876 (486.235)
B.ca Pop. Vicenza 1.028.639 294.827 (733.812)
B.ca PoP Emilia Romagna 363.082 60.877 (302.205)
Cassa Risparmio Parma e Piacenza 162.746 32.332 (130.414)
Monte Paschi Siena 1.535.026 968.681 (566.345)
CARIGE 1.029.888 100.552 (929.336)
Debiti verso banche correnti 12.565.201 2.889.854 (9.675.347)
Debiti per finanziamento Stand By 48.887.989 3.006.126 (45.881.863)
Finanziamento Banca Popolare Emilia Romagna 2.632.889 197.467 (2.435.422)
Altri finanziamenti correnti 1.198.752 (1.198.752)
Debiti per beni in leasing 343.467 343.467
Debiti verso societa di leasing 22.357 9.042 (13.315)
CIC finanziario v/so Lombard 8.646 10.098 1.452
CIC finanziario v/so PMF 1.402.589 3.512.802 2.110.213
CI/C finanziario v/so Italia Oggi Editori 23.545 (23.545)
CIC finanziario v/iso MF Conference 8.759 6.031 (2.728)
CIC finanziario v/so Milano Finanza Editori 254.970 (254.970)
CIC finanziario v/so DP Analisi Finanziaria 101.311 101.327 16
CI/C finanziario v/so Country Class 28.013 (28.013)
CI/C finanziario v/so E-Class 990.894 15.867 (975.027)
CIC finanziario v/so Class Digital Service 6.382 (6.382)
CIC finanziario v/so Classpi )] 11.251 11.253
CI/C finanziario v/so Campus 798.519 738.857 (59.662)
Debiti finanziari correnti 56.365.613 7.952.335 (48.413.278)
Totale debiti finanziari 68.930.814 10.842.189 (58.088.625)

Il saldo esprime I'effettivo debito per capitaletaressi ed oneri accessori maturati ed esigibdecremento
dei debiti finanziari correnti rispetto al dato Z dicembre 2018 si deve a quanto esposto al mated
punto 15) sui debiti finanziari non correnti.

Si segnala inoltre che lintroduzione del princigiontabile IFRS 16 ha comportato la contabilizzagidli
debiti finanziari, come meglio specificato al préeete punto 15). La relativa quota corrente & peB43
mila euro.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla rébewe sulla gestione nel paragrafo di commento alla
posizione finanziaria netta.

(lassediitori Pag. 148



18) Debiti commerciali

Saldo al 31/12/2018 € 54.996.073

Saldo al 31/12/2019 € 57.904.580

€ 2.908.507

Valore al Valore al

Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Fornitori terzi 6.207.657 10.409.254 4.201.597
Fatture da ricevere 6.267.547 6.214.489 (53.058)
Clienti c/to Anticipi (1.541) (1.307) 234
V/so controllate 39.852.250 41.282.004 1.429.754
V/so collegate 2.670.160 140 (2.670.020)
54.996.073 57.904.580 2.908.507

Si forniscono i dati di dettaglio circa i debitimmmerciali verso societa controllate e collegate.

L’incremento dei debiti verso fornitori terzi sivdeall’esposizione in questa categoria dei debitnmerciali
verso ltalia Oggi Editori Erinne con la quale son@ssere rapporti commerciali principalmente leggh
accordi per la distribuzione delle testate editoranché ai riaddebiti della pubblicita concessioa di

pertinenza di Italia Oggi.

Debiti verso controllate

Dehiti Fatt. da ricevere Totale al
Societa commerciali Note Cr. emettere 31/12/2019
Milano Finanza Edit. 16.343.123 5.364.510 21.707.633
Tv Moda 26.217 26.217
Global Finance 871.377 25.921 897.298
CCeC Class China 128.901 360.000 488.901
MF Dow Jones 30.000 260.000 290.000
Class tv Service 441 441
Class Digital Service 98 228 326
PMF 123.094 211.900 334.994
MF Service (96.868) 10.217 (86.651)
Class CNBC 413.769 413.769
Edis 3.293.535 3.293.535
Lombard Editori 832.765 224 832.989
Campus Editori 177.068 19.694 196.762
Classpi - 2.055.806 2.055.806
E-Class 1.000.000 1.064.256 2.064.256
Telesia - 6.468 6.468
MF servizi Editoriali 4.998.062 4.998.062
WeClass 531 - 531
Class Meteo Service - 300.000 300.000
Country Class 2.010.475 47,702 2.058.177
MF Conference 2.316 174 2.490
Class Servizi televisivi 1.400.000 1.400.000
31,114,918 10.167.086 41.282.004
Debiti verso collegate

Debiti Fatt.ricev Totale al
Societa commerciali N.cr. emett. 31/12/2018

Class Roma 140 140

140 140
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19) Debiti tributari

La voce accoglie le passivita per imposte.

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
IRPEF per ritenute dipendenti 264.452 330.020 65.568
IRPEF per ritenute autonomi/Co.Co.Co 147.119 322871 175.752
IRPEF su TFR 38.364 45.577 7.213
449.935 698.468 248.533

La voce debiti per ritenute sconta un temporanieodo® dei tempi di pagamento delle stesse da peita
Societa, con conseguente presenza di debiti scaltiutiata del 31 dicembre 2019. Nel corso del Xt
stati regolarizzati gran parte degli scaduti reladi’anno precedente mentre la regolarizzazioaed#biti

scaduti a fine 2019 avverra entro i termini di legepll’'esercizio in corso.

20) Altri debiti

La voce comprende i seguenti importi.

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
V/so Casagit 4.299 (4.299)
V/so altri enti previdenziali 106.053 267.183 161.130
Debiti v/so azionisti x dividendi 18.141 18.141
V/so dipendendti e collaboratori 77.507 112.517 35.010
Per acquisto partecipazioni 196.670 196.670
Debiti Infragruppo da Consolidato Fiscale 394.530 391.562 (2.968)
Altri debiti infragruppo 30.730 30.730
Altri debiti 78.531 93.903 15.372
Rateo 14.ma 11.282 11.975 693
Rateo ferie maturate 133.965 156.437 22.472
Rese da pervenire 1.108.783 839.844 (268.939)
Ratei Passivi Diversi 176.888 46.659 (130.229)
Risconto abbonamenti 50.114 (50.114)
2.387.493 2.165.621 (221.872)

21) Conti d’ordine

Fideiussioni prestate —comprendono fidejussioni per euro 60.000 prestatenpstro conto dalla Banca

Popolare di Bergamo-Credito Varesino a favore beéhdenza di Finanza relativamente ad altrettanti

concorsi a premio per lettori e abbonati. Comprendaoltre fideiussioni ricevute da BNL per eurcc2733

nonché la somma di 584.986 euro costituita comeosipin pegno a garanzia delladempimento del

rimborso di un prestito della controllata Assinform

Nostri beni presso terzi -la voce comprende il valore della capar euro 26.893 in deposito presso gli

stampatori, macchinari e merce per 30.071.

Classedlitori
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CONTO ECONOMICO

RICAVI OPERATIVI

22) Ricavi e altri proventi

Saldo al 31/12/2018 € 14.720.293
Saldo al 31/12/2019 € 15.827.240
€ 1.106.947
Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Pubblicazioni 104.652 170.213 65.561
Pubblicita e sponsorizzazioni 5.021.432 4.666.757 (354.675)
Vendita copie 7.256 11.352 4.096
Vendita servizi internet 122.192 126.932 4.740
Vendita abbonamenti 33.333 56.389 23.056
Libri e Volumi 17.965 9.090 (8.875)
Ricavi vendita Servizi TV Corporate 19.280 4.980 (14.300)
Ricavi vendita merci Classpi 51.938 24.813 (27.125)
Sconti e abbuoni 306 3 (303)
Altri ricavi dell'attivita 197.154 530.247 333.093
5.575.508 5.600.776 25.268
Altri proventi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Vendita carta 59.492 51.770 (7.722)
Contributi e sowenzioni statali 132.793 256.837 124.044
Recupero costi 1.311 7.971 6.660
Recupero costi soc. del gruppo 476.158 3.468.602 2.992.444
Prestazioni servizi a soc. del gruppo 8.397.058 6.359.089 (2.037.969)
Altri ricavi e proventi 77.973 82.195 4,222
9.144.785 10.226.464 1.081.679

Il totale dei ricavi operativi € passato da 14,742omi euro del 31 dicembre 2018 a 15,83 milioniediro al
31 dicembre 2019, con un aumento del 7,5% principate imputabile al’aumento dei proventi per sarvi
erogati nell'ambito del gruppo.
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COSTI OPERATIVI

Saldo al 31/12/2018 € 21.610.881
Saldo al 31/12/2019 € 20.507.705
€ (1.103.176)

| costi operativi sono diminuiti del 5,1% rispetib2018, passando da 21,61 milioni di euro a 2&8ibni
di euro.

Tale riduzione é principalmente attribuibile al tamimento dei costi per servizi, anche grazie edistanti
manovre di contenimento dei costi intraprese dadlagament ormai da alcuni esercizi.

23) Costi per acquisti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Acquisto carta 154.234 108.058 (46.176)
Acg. Merci Classhop 82.981 58.942 (24.039)
Acquisto altre merci 66 12.510 12.444
Acquisto cancelleria e stampati 19.485 13.630 (5.855)
Sconti e arrotondamenti 21 21
Acqg. Beni costo < a 516 euro 468 4.727 4.259
variazione delle rimanenze (5.406) 32.186 37.592
251.849 230.074 (21.775)
24) Costi per servizi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Costi di produzione 3.946.269 925.457 (3.020.812)
Costi redazionali 91.329 79.523 (11.806)
Costi pubblicita/promozionali 666.216 827.477 161.261
Costi marketing e commerciali 4.542.380 4.617.794 75.414
Costi di distribuzione 53.343 28.660 (24.683)
Prestazioni di servizi da consociate 4.690.621 4.310.955 (379.666)
Consulenze fiscali e spese notarili 1.405.950 739.076 (666.874)
Spese di rappresentanza 8.819 8.356 (463)
godimento beni di terzi 1.761.494 1.807.315 45.821
Acqg. Abb.ti e copie da soc. del gruppo - 6.632 6.632
Altre prestazioni di servizi 127.589 164.023 36.434
Spese generali 2.118.790 1.718.807 (399.983)
Manutenzioni 124.167 80.703 (43.464)
19.536.967 15.314.778 (4.222.189)
25) Costi per il personale
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Costi retribuzioni 796.288 888.336 92.048
Costi contributi 222.736 249.026 26.290
Adeguamento attualizzazione TFR 38.343 40.290 1.947
Spese varie personale 47.485 47.307 (178)
1.104.852 1.224.959 120.107
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La voce comprende i costi per il personale dipeteleieterminati secondo le leggi e contratti callett
vigenti.

26) Altri costi operativi

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni

Emolumenti organi societari 131.975 138.412 6.437
Altre imposte 72.110 70.738 (1.372)
Sanzioni 5.848 12.937 7.089
Spese da recuperare da terzi 563 576 13
Spese da recuperare infragruppo 476.158 3.468.602 2.992.444
Altre spese 30.559 46.629 16.070

717.213 3.737.8%4 3.020.681

L’incremento degli altri costi operativi & dovutlieaclassificazione nelle spese da recuperaregniiggo di
costi da riaddebitare alla collegata CFD a segigiaiassetto societario che ha coinvolto I'ar@arfice della
Casa editrice.

27) Proventi e oneri non ordinari

La voce riporta il risultato della gestione straoadia evidenziandone le relative partite. Il dglita € il
seguente:

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Sopravvenienze attive 50.630 286.307 235.677
Sopravvenienze attive accordo saldo e stralcio 18.226 4.284.541
Plusvalenze e rivalutazioni 512 1.235.728 1.235.216
Totale proventi non ordinari 69.368 5.806.576 5.737.208
Sopravvenienze passive 1.168.111 1.214.210 46.099
Minusvalenze - 1.312.222 1.312.222
Perdite su crediti - - -
Refusione danni e transazioni varie 3.680 77.474 73.794
Totale oneri non ordinari 1.171.791 2.603.906 1.432.115
Proventi/(Oneri) non ordinari netti (1.102.423) 3.202.670 4.305.093

Le sopravvenienze attive del periodo includono effetti di accordi di saldo e stralcio definiti
principalmente con controparti interne al gruppassSlihanno portato a benefici complessivi per k28
milioni di euro.

Le plusvalenze pari a 1,23 milioni di euro sonatige al maggior valore delle azioni CFN/CNBC Fioiah
Holding emerso in sede di conferimento delle stesf® societa Telesia, come illustrato in relazione
Nell’ambito della stessa operazione e stata coritgegnche una minusvalenza di 89 mila euro relatesmte

al conferimento di azioni di Class CNBC alla medesiTelesia. Tali effetti economici sono stati retep
sulla base del fair value relativo alle operaziamiguanto trattasi di uno scambio di partecipazpyavisto
dal piano industriale con conseguente valenza eximaoper la Casa editrice

Le sopravvenienze passive del periodo includonefgiti di rinunce a crediti commerciali operate @lass
Editori a beneficio di societa controllate al fidedotare le stesse di maggiori mezzi patrimoniadir un
valore complessivo di 766 mila euro. Il corrispamtdeammontare del 2018 era pari a 810 mila euro.

Le minusvalenze sono relative per 1,22 milioni dicealla cessione del 20% di Gambero Rosso Spa,
avvenute ad un prezzo di cessione di 3,24 miliomwlo a fronte di un valore di carico di 4,46 ol di
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euro.

28) Ammortamenti e svalutazioni

La voce espone il costo della quota di ammortameleibesercizio dei beni immateriali e materiali, i
dettaglio analitico per cespite e esposto nelleleagrecedenti. Il dettaglio € esposto nella tabs#iguente:

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 321.045 181.449 (139.596)
Ammortamento immobilizzazioni materiali 327.028 601.642 274.614
Accantonamento fondo svalutazione crediti 420.299 148.887 (271.412)
1.068.372 931.978 (136.394)

Circa la natura e l'analisi degli importi espostitabella si rimanda alle relative note incluseommento

delle poste di stato patrimoniale.
Si segnala che l'incremento degli ammortamentiedigimobilizzazioni materiali € dovuto all'introderie
del’'lFRS 16 che ha comportato l'iscrizione di ammamenti sui diritti d’'uso di hardware e macchine

elettroniche per 321 mila euro.
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29) Proventi e oneri finanziari netti
Saldo al 31/12/2018 € (1.982.483)
Saldo al 31/12/2019 € (1.948.477)
€ 34.006
Altri proventi finanziari
Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni
Interessi bancari e postali 181 223 42
Interessi da altri crediti 10.473 10.486 13
Interessi da Yachting 641 713 72
Interssi da Diana Bis 5.589 - (5.589)
Interessi da Euroclass 19.974 21.204 1.230
Interessi da MF Serv.Editoriali 3.381 12.598 9.217
Interessi da Class Tv service - 23.160 23.160
Utili su cambi 13.607 1.072 (12.535)
Proventi finanziari IAS 1.009 701 (308)
Altri Proventi 50.561 42.519 (8.042)
105.416 112.676 7.260
Interessi da Class China 11.585 12.509 924
Interessi da Assinform 198 - (198)
Interessi da Classpi - 22.039 22.039
Interessi da Class Cnbc 93.224 - (93.224)
Interessi da Country 696 1.009 313
Interessi da Mifi Service 103.691 56.874 (46.817)
Interessi da WeClass 37 36 Q)
Interessi da Edis 392 31 (361)
Interessi da Tv Moda 212 1.079 867
Interessi da New Satellite 2.255 2.249 (6)
Interessi da CNBC - 5.819 5.819
Interessi da Class Servizi televisivi 1.117 1.870 753
Interessi da CFN CNBC 10.007 11.667 1.660
Interessi da Milano Finanza 14.259 26.602 12.343
Interessi da Radio Classica 74.324 69.900 (4.424)
311.997 211.684 (100.313)
Interessi da Italia Oggi Erinne - 5.547 5.547
- 5.547 5.547
Totale Proventi Finanziari 417.413 329.907 (87.506)
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Interessi e altri oneri finanziari

Valore al Valore al
Voce 31/12/2018 31/12/2019 Variazioni

Interessi da E-Class 1.134 12.132 10.998
Interessi da MF Conference 321 174 (147)
Interessi da Lombard 290 224 (66)
Interessi da Campus 17.762 19.694 1.932
Interessi da Class Tv Service 441 - (441)
Interessi da Classpi 20.130 - (20.130)
Interessi da Italia Oggi 3.285 - (3.285)
Interessi da Class Digital Service 98 206 108
Interessi da PMF News 15.793 57.795 42.002
59.254 90.225 30.971

Interessi passivi bancari 263.124 316.568 53.444
Interessi passivi v/so fornitori 27.068 36.515 9.447
Interessi passivi su fin. stand-by 1.292.826 1.228.651 (64.175)
Interessi passivi su finanziamenti 64.787 65.822 1.035
Spese e commissioni bancarie 106.232 51.095 (55.137)
Gestione Home Banking - 186 186
Perdite su cambi 46.380 22.716 (23.664)
Oneri finanziari da fair value warrant 540.220 405.169 (135.051)
Altri oneri finanziari 5 61.437 61.432
2.340.642 2.188.159 (152.483)

Totale oneri finanziari 2.399.896 2.278.384 (121.512)
Totale proventi/(oneri) finanziari netti (1.982.483) (1.948.477) 34.006

Gli oneri finanziari netti sono complessivamentdiriea con quelli del precedente esercizio. Davaite che
a seguito dell'introduzione del principio contablleRS 16 sono stati contabilizzati nel periodo riessi
impliciti relativi ai contratti di leasing su semve macchine elettroniche per 36 mila euro.

30) Imposte sul reddito d’esercizio

Saldo al 31/12/2018 € (18.220)
Saldo al 31/12/2019 € (43.977)
€ 25.757

La Societa non presenta costi per imposte corratitesercizio. Il saldo pari a 43.977 euro e liateente
relativo alla chiusura di crediti per imposte aipéte su differenze temporanee emerse in preceelssitizi.
La Societa ha ritenuto, cosi come nei quattro ukisercizi, di non contabilizzare ulteriori imposteticipate
sulle perdite IRES maturate nell’esercizio.
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I comma 14 dell'art. 2427 richiede la redazioneriprospetto che indichi:

a) la descrizione delle differenze temporanee che dv@mmportato la rilevazione di imposte differite e
anticipate, specificando l'aliquota applicata e/deiazioni rispetto all'esercizio precedente, giporti
accreditati o addebitati a Conto Economico oppupPataimonio Netto, le voci escluse dal computo e le
relative motivazioni;

b) lammontare delle imposte anticipate contabilizziatdilancio attinenti a perdite dell'esercizio b d
esercizi precedenti e le motivazioni delliiscrizpn'ammontare non ancora contabilizzato e le
motivazioni della mancata iscrizione;

La tabella che segue risponde a tale esigenza:

Valori al 31/12/2018 Valori al 31/12/2019
Ammontare dell{ Effetto Fiscale Effetto sul |Ammontare dell{ Effetto Fiscale Effetto sul
diff. temporaneg risultato diff. temporaneg risultato

Aliquota Ires fino al 2015 27,50p0 27,509

Aliquota applicata (IRAP) 3,900 3,90%

Aliquota Ires dal 2015 24,00p0 24,009

Aumento (diminuzione) del fondo

imposte differite

Imposte anticipate/differite:

Compensi CD; (123.14: 30.35 - (123.14: 30.35

Fondi per rischi ed oneri 26.856 (6.445) - 26.85p (6.445)

Storno studi e progetti (1A - - - - -

Attualizzazione crediti (IAS (27.53; 6.60 - (27.53; 6.60

Spese manutenzio (14.09¢ 3.93 - (14.09¢ 3.93

Differenze Fondo TFR (IAf 87.11 (20.90° - 87.11 (20.907]

Cambio merce al fair value (1A 115.25 (32.15° - 115.25 (32.15]

Differenze ammort. Testate Edit. (14 2.059.36 (574.56: (44.47 2.218.79 (619.04: (44.47

Differenze ammort. Software (IA - - 21.89 - -

Differenze ammort. migliorie (IA¢ - - 29 - -

Differenze ammort. impianti (1A 10.42 (2.90¢ 35 10.42 (2.90¢

Differenze ammort. altre mat. (IA (8.62¢ 2.40 3.75 (10.424 2.90 5@

Anticiapte su interessi passivi eccedenti 2.540.879 609.8]L1 E (2.540.879) 609.811

Fondo Svalutazione crediti tass (279.79¢ 67.15 - (279.79¢ 67.15

Beneficio ACE non utilizzal (769.61; 184.70) - (769.61; 184.7Q

Totale imposte anticipate/(differite) 87.991 (18.22D) 224013 (43.97%)

Sul risultato d'eserciz (18.22( (43.97¢

Sul Patrimonio Netto Inizia 265.08 246.86

Sul Patrimonio Netto Finale 246.865 202.88

Si segnala inoltre che la Societa aderisce al regiim liquidazione dell'lva di Gruppo della conteoite

Class Editori.
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Attivita di direzione e coordinamento

Si evidenzia che Class Editori Spa esercita adtiditdirezione e coordinamento sulle seguenti sicie

* Milano Finanza Editori Spa
* MF Servizi Editoriali Srl
* MF Editori Srl

+ E-Class Spa

» Class Digital Service Srl
* Class TV Service Srl

* Class CNBC Spa
 PMF News Editori Spa
»  Campus Editori Srl

* Lombard Editori Srl

* MF Service Srl

* MF Conference Srl

+ Edis Srl

* DP Analisi Finanziaria Srl in liquidazione

* Radio Classica Srl

*  Country Class Editori Srl

* Telesia Spa

* MF Dow Jones News Srl

* Weclass Srl

* Assinform/Dal Cin Editore Srl
* Class Meteo Srl in liquidazione
TV Moda Srl

» Class Servizi Televisivi Srl

* Class Pubblicita Spa

* New Satellite Radio Srl

. CCeC Class China eCommerce Srl

Classedlitori
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31) Fair value delle attivita e passivita finanziarie

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfommto tra il valore iscritto nel bilancio al 31cgimbre
2018 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile value
Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 282.458 282.458
Crediti commerciali 61.017.415 " 58 612215
Altre partecipazioni e titoli 66.144.622 66.144.622
Crediti Finanziari 9.167.911  9.167.911
Altri crediti 241.968.959 21.968.459

Passivita finanziarie
Finanziamenti
- a tasso fisso 48.355.142 48.355.142

- a tasso variabile - -

Debiti commerciali 57.904.580 57.904.580
Altri debiti 2.864.089 2.864.089
Debiti verso banche e altri 23.193.376 23.193.376

32) Informativa di settore
L'informativa di settore e stata predisposta inordo con lo IAS 14.

La societa opera nel settore dell’editoria.
Non si ritiene pertanto significativa la produzioimequesto contesto dell'informativa settorialehiasta
dagli IAS/IFRS

33) Controversie e passivita potenziali

Oltre ai tipici contenziosi riguardante I'attivithornalistica relativi a cause per diffamazione ezro stampa
che in genere si chiudono con esborsi scarsamiéetanti rispetto alle iniziali richieste delle dooparti, €
da segnalare che € in essere un contenzioso opgil’ber accertamenti eseguiti nel corso del 200drtu
del quale listituto avanza pretese su presuntdaxioni contributive che la societa ritiene infotala
L'ammontare complessivo delle richieste e di ci@d milioni di euro. Per questi, confortati dalle
valutazioni dello studio legale Ichino-Brugnatedli Associati, incaricato della difesa, non si éntte
opportuno al momento (anche in ottemperanza atipim IAS n. 37) effettuare alcun accantonamenta. D
segnalare a supporto della linea della societapehnain analogo contenzioso con I'Inpgi che coigeda
societa Italia Oggi, la Corte d’Appello di Roma|lta@rile 2014, ha accolto integralmente il ricordella
societa riformando la sentenza di primo grado 131110, inizialmente sfavorevole alla societa, lpejuale
I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassazione.

Da segnalare che con dispositivo del 31 ottobrel 2@1Corte d’Appello di Roma ha respinto il ricodella
societa discostandosi dalle pronunce favorevoliasaloghe fattispecie intervenute nei contenzio® ch
coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Editoria€s Editori ha presentato pertanto ricorso in &daege.
Nel mese di dicembre 2016 € stata inoltre depasgahtenza della Corte d’Appello di Roma che riform
parzialmente la sentenza di primo grado riguardgitstage e i rapporti di lavoro autonomo ricoresso,
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in alcuni specifici casi, all'Inpgi il diritto aiantributi. La societa ha proposto ricorso in Cassazione nel
mese di giugno 2017.

34) Rapporti con Parti correlate

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

Una versione aggiornata della Procedura per leagpeti con parti correlate e stata approvata dais@tio

di amministrazione, nel corso della riunione tesuth15 maggio 2018. Versione entrata in vigord @
maggio 2018 in sostituzione della precedente praeeddottata dal consiglio di amministrazione del 1
settembre 2014. La nuova procedura, ex articotmdma 7, del Regolamento adottato con delibera @ons
17221 del 12 marzo 2010, successivamente modifexaiadelibera 17389 del 23 giugno 2010, e publlicat
sul sito Internet della societa.

Circa i rapporti con imprese controllate e collegai precisa che alcune di queste sono legatéacscieta

da rapporti di natura finanziaria e commercialgyardanti anche il riaddebito di costi operatiViaecredito

di parte dei ricavi frutto del contratto di condesg pubblicitaria. | rapporti di natura finanzercon le
imprese controllate e collegate sono avvenutis thgnercato.

E in essere un finanziamento di originarie euro.@30 alla Soc. Case Editori Srl, regolato a tassi d
mercato. | rapporti con parti correlate di natummmerciale e finanziaria sono regolati alle medesim
condizioni applicate ai fornitori e ai clienti.

Si riporta di seguito, anche in adempimento allmwaicazione Consob (n. 15 del 17 dicembre 2008), il
dettaglio delle operazioni tra parti correlate hldicembre 2019:

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 mgliestazioni di natura logistica e di consulenza lger
gestione degli immobili presso i quali il gruppa€s svolge la propria attivita;

- contratti (attivi) regolati a condizioni di mercatuer la fornitura di servizi di consulenza amnirasva,
finanziaria, tecnica e legale inerente sia lo smadgto dell’attivita ordinaria di CIA, sia tuttiighventuali
progetti di investimento finanziario e immobiliare.

Controllante Euroclass Multimedia Holding S.A.

Da segnalare che nel corso del mese di dicembré, ZDdss Editori ha concesso alla controllante Elass
un finanziamento a revoca, il cui saldo a fine @zey 2019 é pari a 353 mila euro, remunerato alzoni
di mercato. Sullo stesso nel periodo sono matinteiessi attivi per complessivi 21 mila euro.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

Non si segnalano altre operazioni con parti coteedggnificative effettuate nel periodo.

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

€uro/000
31/12/2018 31/12/19
Rapporti Patrimoniali
Crediti commerciali non correnti vs. T-Pro Softw&m 2.981 2.771
Crediti commerciali vs Pegaso 5 5
Crediti non correnti vs CIA 2.000 --
Pag. 160

Classedlitori



Crediti verso Case Editori per finanziamenti 699 710

Crediti vs. Gruppo CIA per merci/servizi 2.538 2.559
Crediti vs. Euroclass per finanziamento 353 353
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 67 89
Crediti vs. CHTV Global 749 187
Crediti vs. CHTV Global per finanziamento 70 70
Altri Crediti vs. CIA - 1.849
Crediti vs. Marmora Srl 10 10
Debiti vs. Gruppo CIA per affitti, facility e sewii (3.005) (2.763)

Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecoitiahei rapporti dell’esercizio con le parti coats:
€uro/000

31/12/18 31/12/19
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenza®@suppo CIA 50 50
Interessi attivi vs. Euroclass 20 21
Interessi attivi vs. Case Editori 10 10
Costi per servizi di facility da CIA (120) (120)
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi 1) 12)

35) Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato 1Vérappo al quale aderiscono le societa del gruplass
che presentano i requisiti previsti dalle norme nmateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di didere 2019 presenta un saldo a credito pari a 72UdBY.

Consolidato fiscale ai fini IRES

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

il triennio 2019-2021 Class Editori Spa e le suéngipali 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.

36) Accordi fuori bilancio

In accordo con il disposto dell’'art. 2427, 22-tesi),precisa che la societa non ha in essere acoordi
risultanti dallo Stato Patrimoniale che possanemeinare rischi o benefici significativi.

37) Informativa in materia di privacy
Il 25 maggio 2018 é diventato efficace il Regolatnebe 2016/679 sulla protezione dei dati personali.

Peraltro, solo il 19 settembre 2018 € entrato gong il decreto legislativo 101/2018, di armoniiaag
dell'ordinamento italiano al quadro europeo. Attakoesi quanto disposto dall'articolo 22, comr8a del
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d.lgs. 101/2018, la Societa e il Gruppo nel coreb 2019 hanno proseguito le azioni necessarie per
allineamento alle evoluzioni della alla normativgente, sotto la supervisione del DPO.

38) Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugho@n. DEM/6064293, si precisa che non vi soneestat
operazioni significative non ricorrenti poste is@® dalla Societa nel corso del 2019.

39) Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/ousuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugl@& n. DEM/6064293, si precisa che nel corso
dell'esercizio la Societd non ha posto in essemragioni atipiche e/o inusuali, cosi come defimitdla
Comunicazione stessa.

40) Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4osgp 2017 n. 124

Si forniscono, come da informazioni rilevate nebdistro Aiuti di Stato' i dati previsti dalle nornsella
trasparenza delle erogazioni pubbliche intrododléad.. 124/2017.

Nel corso dell'esercizio 2019 la societda ha beisficdi contributi indiretti nella forma di agevalani
tariffarie su spese telefoniche di competenza @a®9 mila euro (133 mila euro nell'esercizio 20t8%i
come previsto per le imprese editrici dall’'art.d&8la legge 5 agosto 1981, n. 416.

E stato inoltre contabilizzato un contributo suliestimenti pubblicitari incrementali relativi ‘@hno 2019,
concesso nel mese di marzo 2020, pari a 57 mita eur

La societa non ha incassato nel corso del 2019ibatitdiretti all’editoria.
41) Eventi successivi

Non sono intercorsi eventi particolarmente sigativ nei primi mesi dell’esercizio 2020.

Evoluzione prevedibile della gestione

Dopo la discesa del Pil registrata alla fine del&0il contesto economico nhazionale non offrivaaac
segnali di miglioramento. Per questo la Casa editnia proseguito la propria strategia di contenimelei
costi riguardanti tutti i settori e tutte le vo&8ul fronte dei ricavi, la Casa editrice ha avviat@a serie di
progetti diretti all'incremento della propria quota di mercato dellahfiolia digitale, e un particolare
sviluppo dei ricavi e stato previsto per la GO T¥Iésia. Tutto cio, unito alla prosecuzione degérdi e
iniziative speciali e ripetibili anche negli annivanire, faceva ritenere ragionevole la previsioineain
miglioramento dei risultati di gestione, come awemel 2019.

Tuttavia le ripercussioni economiche e finanziad&seguenti allemergenza Covid-19 suggeriscono una
prudenza in ordine alle valutazioni prospettichen@ decreto legge del 23 febbraio 2020, sonoartezle
prime restrizioni connesse all’emergenza, restmizibe sono divenute via via piu stringenti congeessivi
DPCM (e alle varie Ordinanze emesse dagli Enti lipcel mese di marzo e aprile. In via prioritaria,
societd ha adottato le misure per salvaguardasallde e la sicurezza del proprio personale attsavia
diffusione di costanti informazioni e disposiziooiganizzative emanate dal Comitato per la salute e
sicurezza istituito in Class Editoripperativita aziendale, a tutti i livelli ed areefionali, &€ stata garantita
attraverso una veloce riorganizzazione con il nmmaggicorso allo smartworking, al quale la Casaraditsi

era preparata da tempo nella logica di conteniméaitgosti.

Per fronteggiare il prevedibile calo del fatturdatGruppo Class ha aumentato le misure per congeneusti
operativi, i costi generali e del personale, userido per quanto possibile delle agevolazioni ptedsi vari
decreti legge; € stato inoltre preparato un piaeoipcontenimento dei vari canoni. Sono allo stul
attivita volte al sostegno finanziario sulla basfiedmisure temporanee per il sostegno alla ligaidelle
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imprese.

Sul fronte ricavi, i segnali di riduzione che sisesrano, hanno reso necessario avviare una serie di
diversificazioni dirette a nuovi canali di comurigae delle aziende con i propri clienti, fornitazi
collaboratori (per esempio con il progetto The Bedli Class CNBC) sfruttando al meglio le tecnaogi
digitali piu avanzate presenti in azienda. Inolsesono registrati significativi aumenti nelle fdgioni e
negli utenti dei media digitali, che stanno allarga la base di contatti e relazioni sicuramenté ndél
mondo nel quale si ritornera a una situazione gii-s®wrmalitd. Hanno prodotto risultati significatanche
iniziative di surroga di eventi di importanti setfaa cominciare da quello della moda: la Casarieditha
prodotto per conto della Camera della Moda una sardetle sfilate che é stata vista in Cina da @#e
milioni di utenti. Iniziative analoghe sono in corper altri settore che si rivolgono alla Casargxditper il
proprio expertise sia nel settore televisivo chiéutidizzo di piattaforme webinar.

Sono allo studio le attivita volte al sostegno finario sulla base delle misure temporanee peavsilegno
alla liquidita delle imprese.

Altre informazioni

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi congilesspettanti agli amministratori e ai membri del
Collegio sindacale.

Qualifica Compenso
Amministratori 83.000
Collegio sindacale 54.600

In conformita all'art. 149-duodicies del RegolamerEmittenti si riportano nella seguente tabella i
corrispettivi della societa di revisione di compete dell’esercizio 2019 distinti per tipologia érgizio:

€uro Esercizio

2019
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2019 19.500
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicemibpé® 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale clidesia al 30 giugno 2019 25.000
Totale revisione contabile 55.500
Altri servizi di attestazione 55.000
Totale costi Societa di Revisione 110.500

Il presente bilancio, composto da Stato patrimeni&onto economico, Rendiconto finanziario e Note,
rappresenta in modo veritiero e corretto la siteipatrimoniale e finanziaria nonché il risultatmnomico
dell'esercizio e corrisponde alle risultanze dsdiétture contabili.

p. il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Giorgio Luigi Guatri
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Attestazione del bilancio d’esercizio ai sensi dell 'art. 81-
ter del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 e
successive modifiche e integrazioni
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Attestazione del bilancio d’esercizio ai sensi dé&it. 81-ter del Regolamento CONSOB n.
11971/1999 e successive modifiche e integrazioni

1. | sottoscritti Paolo Panerai in qualita di Ammingbre Delegato e Daniele Lucherini in qualita di
Dirigente Preposto della Class Editori Spa attestignuto anche conto di quanto previsto dall’Hst-
bis, commi 3 e 4 del decreto legislativo 24 febbEd98, n. 58:

. 'adeguatezza in relazione alle caratteristichéingiresa e

. I'effettiva applicazione delle procedure amministra e contabili per la formazione del bilancio
d’esercizio, nel corso dell'esercizio 2019.

2. La valutazione delladeguatezza delle procedure iamtrative e contabili per la formazione del
bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2019 si e basatun modello interno sviluppato in coerenzaiton
framework elaborato dal CoSO - Committee of SpdngorOrganizations of the Treadway
Commission, che rappresenta lo standard di riferimeer il sistema di controllo interno generalneent
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che

3.1 il bilancio d'esercizio chiuso al 31 dicembre 201

a) e redatto in conformita ai principi contabili inb@zionali emanati dall’International Accounting
Standards Board (IASB) adottati dalla Commissiongogea secondo la procedura di cui
all'art.6 del Regolamento n. 1606/2002 del Parlaimé&iuropeo e del Consiglio, del 19 luglio
2002, ed in particolare dello IAS 34 — Bilanci imteedi, nonché ai provvedimenti emanati in
attuazione dell'art. 9 del D. Lgs n. 38/2005;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle gari¢é contabili;

c) e idoneo a fornire una rappresentazione veritiereometta della situazione patrimoniale,
economico e finanziaria dell’emittente.

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analit@ndibile dell'andamento e del risultato della

gestione dell'emittente unitamente alla descrizial® principali rischi e incertezze cui sono
esposti.

Milano, 15 aprile 2020

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Daniele Lucherini
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