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Composizione degli Organi Sociali

Consiglio di Amministrazione

Presidente Giorgio Luigi Guatri
Vice Presidente e Amministratore Delegato PaoleRan
Amministratore Delegato Marco Moroni

Vice Presidente Pierluigi Magnaschi
Consigliere Delegato per il coordinamento editerial Gabriele Capolino

Consigliere Delegato per il coordinamento commégcia
e gestione quotidiani e magazine Angelo Sajeva

Consiglieri Luca Nicolo Panerai
Vincenzo Manes
Nicoletta Costa Nova
Beatrice Panerai
Samanta Librio
Gaia Dal Pozzo
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 Italia Spa

I mandati triennali del Consiglio di Amministrazere del Collegio Sindacale, nominati dall’Assemblea
degli Azionisti del 28 maggio 2019, scadranno imamnitanza dellAssemblea degli Azionisti che
approvera il bilancio dell’'esercizio 2021. Il Coglgd di Amministrazione del 13 giugno 2019 ha noatn

Presidente il dott. Luigi Guatri e Vice Presideatdmministratore Delegato il dott. Paolo Panerai.

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 2021
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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 2021

Andamento della gestione dell’esercizio 2021

Nel 2021 I'andamento consolidato della Casa editpiesenta due tendenze differenziate. Da una, parte
positivo andamento della capogruppo, che ha pawiare, con nuove iniziative e con il rigore dest

agli effetti economici del Covid; dall’altra parte due controllate quotate al’Euronext Growth Miléex
Aim), che forzatamente hanno risentito ancora deffétti Covid per la natura stessa delle lorovaéi
Telesia, la televisione degli aeroporti, delle medrdegli autobus, € stata inevitabilmente peretizdalla
forte riduzione del traffico passeggeri. Gambers$®o che consegue una parte consistente del swo gir
d’affari all'estero, non ha potuto realizzare nedtme iniziative. Nonostante cio, sia Gambero Ratso
Telesia hanno comunque raggiunto un margine oper&irdo positivo nel periodo e in crescita rispesdt
2020

In questo contesto economico di particolare diffiga ricavi consolidati totali dell’esercizio 20Z0no stati
pari a 70,36 milioni di euro, in aumento dell’8,7%.

| costi operativi al 31 dicembre 2021 sono statii pacomplessivi 61,56 milioni di euro contro i 84,
milioni di euro dell’'esercizio 2020 (-4,2%).

Il margine operativo lordo al 31 dicembre 2021 (&dj inteso come differenza tra valore e costiadell
produzione prima degli ammortamenti, delle compénaon ordinarie e degli oneri finanziari) risulta
positivo per 8,79 milioni di euro, rispetto agl48,milioni di euro del 2020.

Proventi e oneri non ordinari dell’esercizio 202ihs negativi per 4,00 milioni di euro a fronte @i46
milioni di euro del 2020.

Gli ammortamenti e le svalutazioni totali sonoispatri a 14,86 milioni di euro, rispetto ai 12,8@iami di

euro dell’esercizio 2020.

Il risultato operativo (Ebit) presenta un saldoi @a+10,07 milioni di euro, rispetto ai -14,84 roili di euro
dello scorso esercizio.

Lo shilancio tra proventi e oneri finanziari & ntdga per 3,18 milioni di euro contro -3,02 miliodi euro
del precedente esercizio.

Il risultato ante imposte dell'esercizio 2021 eipaB,25 milioni di euro contro i -17,86 milioni duro del
2020.

Il risultato netto di gruppo dopo gli interessitdrzi e le imposte & pari a -13,01 milioni di ef20,30
milioni di euro nel 2020).
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO DELLA CASA EDITRICE
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Ricavi di vendita 60.736 64.554
Altri Ricavi e proventi 3.987 5.802
Totale Ricavi 64.723 70.356
Costi per acquisti (2.015) (1.879)
Costi per servizi (41.602) (39.660)
Costi per il personale (18.364) (18.004)
Altri Costi Operativi (2.257) (2.019)
Totale Costi Operativi (64.238) (61.562)
Margine Operativo Lordo (Ebitda) 485 8.794
Proventi e (oneri) non ordinari netti (2.465) (4.000)
Ammortamenti e svalutazioni (12.860) (14.863)
Risultato Operativo (Ebit) (14.840) (10.069)
Proventi e oneri finanziari netti (3.024) (3.177)
Risultato Ante Imposte (17.864) (13.246)
Imposte (3.421) 294
(Utile)/Perdita di competenza di terzi 983 (56)
Risultato di competenza del gruppo (20.302) (13.008)

Andamento del mercato e principali eventi economicefinanziari del periodo
Contesto macroeconomico ed andamento dei mercatifdiimento.

In base ai dati ISTAT, nel 2021 in Italia si € sgito un aumento del Pil a prezzi di mercato ¢&do7/
rispetto al 2020 (e un aumento del 6,6% a volumi).

Le proiezioni sullandamento del Pil nel 2022 s@mzora influenzate dall'incertezza legata all’andata
della situazione in Ucraina e all’evolversi delanpgemia Covid-19. Le ultime stime ISTAT proiettanma
crescita del Pil pari al 2,3% nel 2022.

Il mercato degli investimenti pubblicitari in Italia chiude il 2021 con una crescita del 12,8% (+1358%i
include anche la componente OTT, search e socmhtt da Nielsen). Un risultato complessivo di poco
superiore rispetto al 2019 con una crescita prassiml%.

Analizzando i singoli mezzi appare sempre netta@ldminio di TV e Web che coprono I'84% degli
investimenti complessivi, con una crescita di 2%.trispetto al 2020 e di 6 rispetto al consolid2@d9. La
TV cresce del 14,4%, grazie agli eventi sportiivese alla crescita delle audience nei periodilalel
pandemia. Il web (compresi OTT, search e sociatpeiferma il primo media, con investimenti in citsc
del 15%. La componente display editori rappreséritd% degli investimenti digital complessivi e soe
del 17,6% rispetto al 2020.

La stampa nel suo complesso cresce del 4% rispe2@20, ma paga un ritardo rispetto al 2019: -2464, i
guotidiani al -13% e i periodici al -34%.
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In leggera ripresa i media del fuori casa che teggie ancora una flessione prossima al 40% rispé2619,
ma che complessivamente mostrano una crescitannedrl8% rispetto al 2020.

Il mercato della diffusione quotidiana in Italia presenta un andamento in costante riduzione, coafe
anche dai dati complessivi 2021, che hanno falgware, secondo i dati ADS per il mercato dei giatii,
una flessione del 12% rispetto al 2020. Tale siareze stata parzialmente controbilanciata daliéntento
delle copie digitali, che hanno registrato un digativo aumento, pari al 11%.

I mercati di riferimento per servizi finanziari risentono delle fusioni fra istituti bancari chiducono il
numero dei potenziali grandi clienti, ma offre ingeénteressanti prospettive nel settore del rispagestito,
dato I'incremento del volume di risparmio delle fghe italiane.

Andamento della gestione del gruppo Class Editori

In un mercato complessivamente in forte soffergrezagli effetti economici della pandemia, la Caddriee
ha mostrato significativi segnali positivi.

Il fatturato pubblicitario della Casa editrice r&21 registra una crescita del 12%, corrisponderdirca
+3,2 milioni di euro rispetto al 2020, nonostahtel56% di Telesia su cui ha pesato in maniera detemte
I'andamento della pandemia e le conseguenti coatimitazioni agli spostamenti.

I quotidiani chiudono I'anno con una crescita coesglva del 6%, con la pubblicita commerciale che dia
22 punti % e che ha compensato interamente leidlgsdella finanziaria (-20%) e della legale (-5%).
Magazine con 1,1 mio di euro incrementali hanntofeggistrare un +45%, performance che rimane @oubl
digit (+11%) anche se ci si confronta con il 20Bpositivo tutte le testate tra cui spiccano lafgrenance

di Gentleman (+43%) e Capital (+156%).

Class CNBC con 1 milione di euro in piu rispetto2@P0, cresce del +23%, percentuale che aumenta di
guasi 10 punti se ci si confronta con il 2019 (+32%

Il web chiude I'anno con un +7% verso il 2020 et21% vs il 2019.

Per il raggiungimento del risultato complessivosaitati importanti gli eventi vari con oltre 6 roftii di
fatturato, cioé il 23% dei ricavi pubblicitari cofepsivi. | 37 titoli prodotti nei 12 mesi hanno riwato un
portafoglio di 300 clienti. Cio grazie alla divdisazione dei titoli, ma anche all'approccio ediabe
omnichannel con un canale TV internazionale conas<CNBC.

Gli eventi digitali hanno intercettato l'interesdeoltre 200.000 spettatori determinando una sicgtifva
crescita rispetto al 2020.

Anche le attivita legate al Salone dello Studens®so convertite in digitale, con oltre un miliodieaccessi
con le Universita e con il mondo del lavoro.

Nel corso dell'intero 2021 il sito web di MF-Milar€inanza.it ha registrato, secondo quanto certdicii
dati reali di traffico dei sistemi digitali di Angtics, una media di 159 mila utenti unici su basgrgliera e
897 mila pagine medie. Su base mensile il sitoelgsstrato nei dodici mesi una media di 3 milionutenti
unici e 27 milioni di pagine medie.

Nel corso del quarto trimestre 2021 il sito ha segto una media giornaliera di 163mila utenti UrIG16
mila pagine medie. Su base mensile la media ditiuterici € stata pari a 3,1 milioni di utenti unwdn 25
milioni di pagine medie.

Il numero di lettori che seguono in tempo realadtizie del sito attraverso Twitter ha sfioratollE3 mila
unitd per MF-Milano Finanza. In forte crescitatidei che seguono Milano Finanza tramite Linkedine ha
superato le 130 mila unita.

Secondo la piu recente rilevazione Audipress (2021-sono 217 mila i lettori dell’'edizione
cartacea/digitale di MF-Milano Finanza, 91 milatitbri di Class e 167 mila quelli di Capital.

La necessita di comunicare all'interno da partdedatiende durante il periodo pandemico non & \eenut
meno e il mercato in cui operano le Corporate TNadeasa editrice & rimasto ai massimi livelli.

La GoTv Telesia, per effetto delle restrizioni apwvimenti delle persone negli aeroporti e nel tragpo
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pubblico, ha registrato una flessione del 4% diviitotali rispetto al 2020, con un netto rallenéato della
flessione nel 2° semestre. La costante attenzibrewrgenimento dei costi operativi ha consentita al
Societa di registrare un margine operativo lorddlatlicembre 2021 positivo per 467 mila di euro0@olvs
2020).

Gambero Rosso, nonostante il perdurare degli efettCovid-19, ha conseguito risultati positivi tuntti i
settori di presenza — ad eccezione della promoZiteenazionale che ha subito gli effetti delletnigini
alla circolazione — registrando un incremento aepgo fatturato di 0,33 milioni di euro rispettb2020 e
migliorando il proprio margine operativo lordo ¢é8 milioni di euro.

| ricavi consolidati del gruppo Class Editori harousi complessivamente evidenziato una crescit8,det,
passando da 64,72 milioni di euro a 70,36 miliorewdo. Escludendo i ricavi di Telesia e GambergRgi
ricavi consolidati risultano in crescita del 11,5%petto al 2020.

| costi operativi si sono ridotti di circa 2,7 noitii di euro rispetto al 2020 (-4%). Tale riduzione,
accompagnata alla crescita dei ricavi, ha congediijenerare un margine operativo lordo di 8,7%omii di
euro rispetto agli 0,48 milioni di euro del 2026nain miglioramento di circa 8,31 milioni di euro.

Commenti al Conto economico consolidato

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

31/12/20 31/12/21 (%)
Ricavi pubblicitari 29.120 33.015 13,4
Ricavi vendita news e information services 17.906 17.727 (1,0)
Ricavi Gambero Rosso 12.554 12.847 2,3
Altri ricavi 4.935 5.989 214
Totale ricavi 64.515 69.578 7,8
Contributo in conto esercizio 208 778 274,0
Totale 64.723 70.356 8,7

I ricavi pubblicitari proseguono il trend di recupéniziato nel secondo semestre del precedenteizise
segnando un incremento del 13,4% rispetto all’éger2020.

I ricavi relativi a news e informazioni finanziaregistrano una lieve contrazione pari al -1,0%.

La lieve crescita dei ricavi di Gambero Rosso dela una buona performance nelle principali aree di
business, contrastata dagli impatti negativi dehtesto pandemico sui ricavi derivanti dagli eventi
internazionali.

Gli altri ricavi comprendono, oltre a ricavi norconducibili alle altre categorie, quelli derivamtalle
prestazioni per servizi di consulenza amministegtifinanziaria e di fornitura di spazi e alle dtéivdi
service in generale.

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:
€uro/000 Variaz.

31/12/20 31/12/21 (%)
Acquisti 2.015 1.879 (6,7)
Servizi 41.602 39.660 4,7)
Costo del personale 18.364 18.004 (2,0)
Altri costi operativi 2.257 2.019 (10,5)
Totale costi operativi 64.238 61.562 4,2)
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Il decremento del totale costi operativi rispett@@20 conferma il successo delle azioni di comt@mito dei
costi attuate dalla societa, incluse le rinegomiaizili contratti in essere con i fornitori.

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

e su1220 3ut2e1 oy
Costi della produzione 13.673 10.598 (22,5)
Costi redazionali 4.290 4.481 45
Costi commerciali/pubblicita 13.507 14.124 4,6
Costi di distribuzione 2.189 1.647 (24,8)
Altri costi 7.943 8.810 10,9
Totale costi per servizi 41.602 39.660 4,7)

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

€uro/000 Variaz.
31/12/20 31/12/21 (%)

Sopravvenienze attive 1.276 3.592 181,5
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 6 50 n.s.
Totale proventi non ordinari 1.282 3.642 184,1
Sopravvenienze passive (3.349) (6.862) 104,9
Perdite su crediti (20) (282) n.s.
Costi per refusione danni e transazioni (378) (498) 31,7
Totale oneri non ordinari (3.747) (7.642) 103,9
Risultato delle partite non ordinarie (2.465) (4.000) 62,3

Le sopravvenienze attive del periodo includonogtraltri, gli effetti delle di accordi di saldosralcio con
fornitori che hanno portato a benefici per comple€s29 milioni di euro.

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 2021 netto degli interessi di terzi, & negativo 28¢36

milioni di euro, rispetto ai -9,95 milioni al 31 dicembre 2020p#Htrimonio netto della capogruppo resta
positivo.

Posizione finanziaria netta consolidata

L'indebitamento finanziario netto consolidato espossecondo il nuovo schema previsto dalla
Comunicazione Esma del 4 marzo 2021 entrata inreiggal 5 maggio 2021 con conseguente
riclassificazione anche dei valori del precedestr@zio € evidenziata nella tabella che segue:
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€ (migliaia) 31/12/202C 31/12/2021 Variazioni Variaz. %

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 4.894 4.796 (98) (2,0)
Altre attivita finanziarie correnti 7.138 6.652 (486) (6,8)
Totale Liquidita 12.032 11.448 (584) (4,9)
Debiti finanziari correnti (23.545) (37.379) (13.834) (58,8)
Indebitamento finanziario corrente netto (11.513) (25.931) (14.418) (125,2)
Debiti finanziari non correnti (83.644) (72.548) 11.096 13,3

Debiti commerciali e altri debiti non correnti == - - -

Indebitamento finanziario non corrente (83.644) (72.548) 11.096 13,3
Totale indebitamento finanziario (95.157) (98.479) (3.322) (3,5)
Di cui per adozione IFRS 16 (17.058) (15.346) 1.712 10,0
Indebitamento finanziario netto effettivo (78.099) (83.133) (5.034) (6,4)

La posizione finanziaria netta effettiva della Cadérice evidenziata nel prospetto di bilancioserga alla
data del 31 dicembre 2021 un saldo negativo p&3,43 milioni di euro rispetto ai 78,10 milioni al
dicembre 2020.

Si segnala che circa 15,37 milioni di euro si rfeono all'iscrizione di passivita finanziarie cegsenti
all'introduzione del nuovo principio contabile imazionale IFRS 16 in particolare legato alla
contabilizzazione di canoni d'affitto per tutta dlurata del contratto. Tenendo conto di questo teffet
contabile l'indebitamento finanziario netto della€a editrice al 31 dicembre 2021 risulta pari &38,
milioni di euro contro gli 95,17 del 31 dicembre2P0

Circa i debiti finanziari sopra esposti si precidze nel 2021 Class Editori ha fissato per il tremit
dell’Agente incaricato con il ceto bancario I'aganger la riconferma delle linee di credito. Pupresenza

del mancato pagamento delle rate da giugno 202€abre 2021 per gli effetti negativi della pandansiu
richiesta della societa, € in corso uno standtitilhtto delle linee bancarie con correlato manterito delle
stesse. Nel perdurare della situazione legata pEfedemia, la Societa ha avviato ed ha in corso una
rinegoziazione complessiva dell’accordo di rifinmmzento del 2019 che presenta elementi finanziari
migliorativi per il Gruppo Class Editori rispettogaianto previsto nella proposta di moratoria gigspntata

in precedenza. Alla data odierna si precisa cteetd bancario ha confermato il proprio interessegtie
elementi principali della nuova proposta.

Si rileva che, in conseguenza dellemergenza Ca9ice per far fronte alla temporanea diminuzione dei
ricavi e dei flussi finanziari sono stati sottocnmell’esercizio 2021 nuovi contratti di finanm#nto da
parte di alcune societa del gruppo. In particolare:

- Telesia Spa, in data 31 marzo 2021 ha sottosanittcwuovo contratto di finanziamento con Banca
Progetto dal valore di 3 milioni di euro, copert®@% da garanzie del Fondo di Garanzia (MCC),adell
durata di 66 mesi.

- Gambero Rosso Spa nel mese di maggio 2021 ha@itmd finanziamento da Deutsche Bank di 2,5
milioni di euro con contestuale estinzione del pdsnte finanziamento erogato nel 2020 per 1 milgine
euro.

Dividendi pagati

Non sono stati pagati dividendi nel corso dell'esgo 2021. Il residuo debito verso gli azionisti 3
dicembre 2021 €& pari a circa 18 mila euro.
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Dati di Borsa

2020 2021
Quotazione minima (euro) 0,076 0,084
Quotazione massima (euro) 0,201 0,156
Quotazione media ponderata (euro) 0,128 0,113
Volumi trattati (complessivi) 52.793.73¢€ 147.422.775
Volumi trattati (complessivi - ml. euro) 6.755.000 16.659.000
Capitalizzazione minima (ml. euro) 13 14
Capitalizzazione massima (ml. euro) 34 27
Capitalizzazione media (ml. euro) 21,3 17,9
Numero azioni (azioni categoria A ammesse alla niegmne) 171.586.28¢ 171.586.284
Gli indicatori di risultato finanziario
31/12/2020 31/12/2021
Indici di finanziamento delle immobilizzazioni
Margine Primario di Struttura €/000 (118.702) (127.887)
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)
Quoziente Primario di Struttura % 0,01 (0,10)
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)
Margine Secondario di Struttura €/000 (25.475) (45.810)
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo ess
Quoziente Secondario di Struttura % 0,79 0,60

(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 % 243,69 (17,12)
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)
Quoziente di indebitamento finanziario % 126,15 (8,78)
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp
Tali indici mirano a rappresentare la composizideke fonti di finanziamento.
Indici di redditivita
ROE Netto % n.s. (108,61)
(Risultato Netto / Mezzi Propri)
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ROE Lordo % n.s. (110,59)
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI % (11,80) (8,50)
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)

ROS % (23,22) (15,26)
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

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

Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (23.995) (43.796)
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,77 0,64
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (25.902) (45.535)
(Liquidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,75 0,62
(Liguidita differite + Immediate / Passivo Corrente

Gli indicatori di solvibilitd mirano a relazionale 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 31/12/20 31/12/21 Variazione
Dirigenti 12 10 (2)
Giornalisti 103 99 4)
Giornalisti part time 17 19 2
Impiegati 177 169 (8)
Impiegati part time 18 26 8
Operai 8 8 --
Totale 335 331 (4)

La Casa editrice, in un’ottica di ulteriore rispdorm razionalizzazione delle risorse e del costdad®ro, ha
incrementato negli ultimi mesi il ricorso a contirali lavoro di tipo part time. | contratti di apgrdistato
della Casa editrice al 31 dicembre 2021 riguardbnnita.

| contratti nazionali di lavoro applicati nell’ambidel gruppo Gambero Rosso sono quelli dei setteiri
Grafici Editoriali, dei Giornalisti, del Turismo Rubblici esercizi, dei Dirigenti delle aziende istiiali, del
Terziario e delle Scuole Private.

(lassediitori
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Il Gruppo Class Editori-Gambero Rosso-Telesia-Gléti@ance svolge le proprie attivita, oltre chegsiela
sede sociale di Class Editori Spa in via Marco §arzo, 5 a Milano, anche presso le seguenti sextatipe
secondarie:

Roma - Via Santa Maria in Via, 12 e Via Ottavio @asi, 13/17
New York — 7 East, 20 Street
Londra - St Mary Abchurch House, 5th Floor 123 GanStreet

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

Aree di attivita
A) Aree digitali

Prosegue la strategia di ampliamento della divesidigitale della Casa editrice, che negli ultimnhiaha
realizzato significativi investimenti in strutturgsorse, contenuti e software. Il semestre hasteidb una
riduzione sulla GO TV che solo parzialmente & statarobilanciata dalla tenuta delle piattaformérading

on line, le news e le informazioni finanziarie vatelcon pacchetti applicativi professionali, i &iiernet di
MF/Milano Finanza, i siti di e-commerce, le appiicmi per Tablet, le radio e le Corporate Tv fanuti
parte di un insieme unitario che vede non solooiavergenza di tecnologie ma anche di mercato. &'are
comprende i servizi inerenti I'area web e I'ageridige Newswires Srl; in ambito radiotelevisivo, lecada
Class Cnbc Spa, Radio Classica Srl, Telesia Spddtenel campo della Go TV), Class Tv Service @dss
Servizi Televisivi Srl e TV Moda Srl. Nel campo Belcommerce, sono comprese le attivita di Classhop

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

€uro/000 - |
31/12/2020 31/12/2021 " onazione - Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)

Ricavi 22.065 21.212 -853 -3,9
Costi operativi diretti -21.470 -20.454 1.016 -4.7
Margine di contribuzione 595 758 163 27,4

Incidenza % sui ricavi 2,7 3,6

La riduzione dei costi operativi ha consentito eoupero della marginalita nonostante la contrazibgie
ricavi.

B) Area Newspapers

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

€uro/000 ¢ .
31/12/2020 31/12/2021 " onazione  Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 14.685 18.486 3.801 25,9
Costi operativi diretti -7.653 -7.010 643 -8,4
Margine di contribuzione 7.032 11.476 4.444 63,2

Incidenza % sui ricavi 47,9 62,1

L'incremento delle attivita digitali legate a MilarFinanza ed agli eventi gestiti dalla testatafi waila
riduzione di costi, hanno consentito un incremesigaificativo dei margini.
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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®atrimon, Magazine for Fashion e Magazine for Liv)ngslobal Finance Media
Inc., e Country Class Editori Srl (che edapital). Comprende anche, limitatamente ai ricavi detivan
dall’edizione dei periodicAssinews Rischio Sanitala societa Assinform Srl.

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

€uro/000 - |
31/12/2020 31/12/2021 ' oaazone  Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)

Ricavi 8.805 6.800 -2.005 -22,8
Costi operativi diretti -7.975 -5.618 2.357 -29,6
Margine di contribuzione 830 1.182 352 42,4

Incidenza % sui ricavi 9,4 17,4

L’area, nonostante la contrazione dei ricavi, pnesein incremento della marginalita grazie allaizidne
dei costi avvenuta principalmente in Global Finakteglia Inc. e in altri periodici della casa ediric

D) Area servizi professionali

L'Area comprende le societa Class Pubblicita Spelube inoltre I'attivita del Salone dello studegtestite
della societa Campus Srl, e quelle di Assinfornr&dtive all’organizzazione di convegni.

L'Area di attivita ha conseguito nell’anno i segtigisultati:

fIlDJ::i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/2020 31/12/2021 Va::sztlj?:tz VarE?/:).
Ricavi 6.635 8.630 1.995 30,1
Costi operativi diretti -6.423 -7.776 -1.353 21,1
Margine di contribuzione 212 854 642 302,5

Incidenza % sui ricavi 3,2 9,9

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

E) Area Gambero Rosso

La seguente tabella rappresenta il risultato deliianell’esercizio 2021 raffrontato a quello detqadente
esercizio:

f:EL)J;?i/(r)ic():?assificati dal management) 31/12/20 31/12/21 Va::;é?&g Variaoio.
Totale Ricavi Gambero Rosso 12.554 12.847 2093 2,3
Costi operativi diretti -5.961 -5.990 -29 0,5
Margine di contribuzione 6.593 6.857 264 4,0
Incidenza % sui ricavi 52,5 53,4
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Rapporti con parti correlate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdéinanziaria con societa collegate e parti coteek
rimanda all'apposita sezione inclusa nel preseitaadio 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 societa controllate
In dettaglio circa leontrollate si precisa quanto segue:

- Assinform Srl: la societa con sede a Pordenone pubblica dal 1 9&&hsile Assinews, rivista di tecnica,
giurisprudenza e informazioni assicurative, pul@lanche la rivista trimestrale specializzata Rischi
Sanita nonché una collana di libri tutti riguarddhimondo delle polizze. La societa, che svolgea un
consistente attivitd di formazione nel settore @ssiivo e del risk management, ha chiuso 'esgrciz
2021 con un risultato positivo netto di 216 milacu

- Campus Editori Srl: la societa con sede in Milano organizza in vaeeli italiane il Salone dello
studente. La controllata ha chiuso I'esercizio 26@4 un utile netto di 218 mila euro.

- CCeC - Class China eCommerce Srisocieta di commercio elettronico, in passatogypiale supplier
nel settore food e agente italiano della piattaforrinese di e-commerce CCIG MALL. La societa e
attualmente inattiva in attesa di ridefinire il prm modello di business. Ha chiuso I'esercizio 2@&n
una perdita netta di 33 mila euro.

- CFD Srl: offre servizi informativi e dispositivi al mondancario, fornendo gli applicativi funzionali alle
operazioni di trading on line. Ha chiuso I'eser@i2D21 con un risultato positivo di 440 mila euro.

- CFN-CNBC Holding BV: la societa con sede in Olanda, che ha fondatesGENBC Spa, ha chiuso
I'esercizio 2021 con un risultato negativo di 43an@uro.

- Class CNBC Spa la societa, con sede in Milano, edita 'omonimanale televisivo. Ha chiuso
I'esercizio 2021 con un utile netto di 329 milaeur

- Class Servizi Televisivi Srl la societa con sede in Milano si occupa dellaifara del servizio di
Corporate Television con la realizzazione di praciizelevisive per aziende e istituzioni, oltre egbere
di supporto alle strutture televisive della Casitried. Ha chiuso I'esercizio 2021con un risultptsitivo
netto di 16 mila euro.

- Class TV Service Srl la societa con sede in Milano si occupa dellaifara del servizio di Corporate
Television con la realizzazione di produzioni tétexe per aziende e istituzioni, oltre ad essere di
supporto alle strutture televisive della Casa wmditrHa chiuso I'esercizio 2021 con un utile nett®8
mila euro.
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Classpi - Class Pubblicita Spala societa, con sede in Milano opera, quale cssioraria della Casa
editrice, nella raccolta di pubblicita. Ha chiusesércizio 2021 con un risultato netto negativdo@dd
mila euro.

ClassTVModa Holding Srl: la societa, con sede in Milano, é stata costitniél corso dell’esercizio
2017 con conferimento da parte di Class Editofdadehrtecipazione rappresentativa del 50% del alapit
di TV Moda Srl. Ha chiuso I'esercizio 2021 con isultato netto negativo di 3 mila euro.

Country Class Editori Srl: la societa, con sede in Milano, opera nel canglbeditoria, e pubblica il
mensile Capital, ha chiuso I'esercizio 2021 comisultato netto negativo di 260 mila euro.

Global Finance Media Inc la societa, con sede operativa a New York (Usa);oprietaria ed edita la
testata di finanza internazional®obal Finance Ha chiuso l'esercizio 2021 con un utile di 859ami
dollari.

Milano Finanza Editori Spa: la societa con sede in Milano edita le testatdNMleno Finanza, MF
Fashion e i mensili Patrimoni e Gentleman. Ha ahilesercizio 2021 con un risultato netto negativo
1.152 mila euro.

MF Editori Srl : la societa con sede in Milano € proprietariaedtdstate MF/Milano Finanza. Ha chiuso
I'esercizio 2021 con un utile di mille euro.

MF Service Srl: la societa con sede in Milano opera nel campeeeiizi editoriali fornendo prestazioni
di staff alla Casa editrice per la quale si occapahe della gestione dei siti Internet e ha chiuso
I'esercizio 2021 con un risultato positivo di 22#areuro.

MF Servizi Editoriali Srl: la societa con sede in Milano opera nel campoirdeliginazione editoriale
offrendo servizi di staff alla Casa editrice noncleévizi di organizzazione eventi, seminari e cgmve
seguito dell'acquisizione, ad inizio 2014, dell¢\étts dalla consociata MF Conference Srl, del ramo
d’azienda operativo nel suddetto settore di adtivita chiuso I'esercizio 2021 con un utile netta@3@i
mila euro.

MF Newswires Srl(gia MF Dow Jones News Srl): la societa, con saddilano, opera nella produzione
e vendita di informazioni economico-finanziarielimyua italiana in tempo reale. Ha chiuso 'esacciz
2021 con un utile netto di 389 mila euro.

PMF News Editori Spa opera quale agenzia di stampa quotidiana in teragle via satellite, ed offre
servizi nellambito trading on line per gli istitudi credito ha chiuso 'esercizio 2021 con un lfisto
negativo di 2.356 mila euro.

Radio Classica Sr la societa, con sede in Milano, & stata costitngl settembre 2000 con lo scopo di
sviluppare la presenza nel settore radiofonicotefthine del 2014 ha costituito la nuova societai®&ad
Cina ltalia Srl, conferendole contestualmente tlgtérequenze e le concessioni non riferite alit@io
della Lombardia. Ha chiuso I'esercizio 2021 corrisaltato negativo di 578 mila euro.

Telesia Spa la societa con sede in Roma, opera nel campa @& TV. Dal mese di febbraio 2017 e
guotata al mercato Euronext Growth Milan (ex AlMIiy). Ha chiuso I'esercizio 2021 con un risultato
negativo di 123 mila euro.
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- TV Moda Srl: la societa con sede in Milano, societa di prooiizielevisive, edita il canale omonimo,
trasmesso al numero 180 della piattaforma Sky. liaso I'esercizio 2021 con una perdita netta di 206
mila euro.

- 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. Haigso I'esercizio 2021 con una perdita di 26 milece

- Gruppo Gambero Rosso piattaforma multimediale e multicanale leadetidateo nel campo della
comunicazione, della promozione e della formazideka filiera agricola, agroalimentare, dell’'osptta
e dei settori collegati. E I'unico operatore deft@® con un’offerta completa di periodici, libguide,
canali televisivi in ltalia Sky 415 e Sky 133, d'edtero con il lancio della tv internazionale, web
mobile. Ideatore di format mediatici, organizza rgvehe hanno come fine la promozione nazionale e
internazionale dell’eccellenza italiana nel camptiadproduzione vitivinicola, dei prodotti agroatmtari
e dei migliori interpreti della coltivazione, pradane e distribuzione nonché della ospitalita reehpo
enogastronomico. A tal fine il Gambero Rosso® &gl esamina annualmente decine di migliaia di
imprese e prodotti del settore realizzando guigeyia e contenuti media per la valorizzazione e la
promozione dei prodotti e delle imprese in campaiorale ed internazionale. Gambero Rosso®
organizza direttamente, presso le sedi delle @itagusto®, ed in Joint Venture, Master e corsalth
formazione manageriale e professionale al fineddicare efficacemente i leader del domani ed offrire
formazione permanente agli addetti ai lavori.rigpo Gambero Rosso ha chiuso I'esercizio 202 1ucon
utile netto di 6 mila euro.

- Gambero Rosso Spala societa con sede in Roma, controlla 'omoni@mppo ha chiuso I'esercizio
2021 con una perdita netta di 381 mila euro.

- Gambero Rosso Brands & Contents Srlla societa, interamente controllata dalla Gambeosso
S.p.A., é stata costituita in data 2 dicembre 20d4M®ite il conferimento di un ramo d’azienda cotesise
nella gestione e nella valorizzazione del marchieledatabase sia editoriale che televisivo. Laesaha
chiuso I'esercizio 2021 con un risultato positivd 83 mila euro.

- Gambero Rosso Academy Srlla societa, interamente controllata dalla Gamlsyeso S.p.A., svolge la
propria attivita di formazione e di eventi nazional settore enogastronomico. La societa ha chiuso
I'esercizio 2021 con un risultato negativo di 56ameuro. Gambero Rosso Academy S.r.l. controlla
all'84,25% laCdg Lecce Sr] con sede in Lecce; la societa nel 2021 ha cHiesercizio con un risultato
negativo di euro 2 migliaia.

- Gambero Rosso USA Corp societa attualmente inattiva, con sede neglii $atti, ha conseguito
nell'esercizio 2021 un risultato netto negativetdnila euro.

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI LA SOCIETA’EES POSTA

| rischi e le incertezze riportate nel presentecitdo risentono anche dello stato di crisi conaess
allemergenza Covid-19 e alle conseguenze connaksescoppio della guerra in Ucraina. In una tale
situazione di emergenza nazionale, la Societathapireso tutte le azioni necessarie per il contentmdei
costi e per la salvaguardia dei propri lavoratorregifichera tutte le strade possibili per frontiegg le
carenze, in particolare di liquidita, a cui potretdndare in contro per il perdurare della situazioncrisi.
Inoltre, il decreto governativo per la liquiditalldeaziende offre alcune opportunita che la Castaies e
determinata a cogliere.
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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 principale higcper il gruppo (per il quale i ricavi pubblidia
costituiscono oltre il 40% del fatturato e la maggiarte della marginalitd) e per la Societa capogo. La
Casa editrice sta fronteggiando questo trend dcabtercon una serie di iniziative volte sia a unatiooa

riduzione delle spese operative, sia alla divexaifione di prodotto all'interno del proprio ambith

competenza, facendo leva sul valore dei marchia@imedia controllati.

In particolare, tali iniziative contemplano una tiona attenzione al costo del personale, interventi
contenimento dei costi indiretti, recupero dei vicattraverso iniziative editoriali speciali suppaie dalle
tecnologie avanzate di cui la Casa editrice dispenen potenziamento e ampliamento della raccolta
pubbilicitaria nell’area digitale coordinata corGa 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 conttini di incasso sono migliorate rispetto al passatohe
grazie al rafforzamento dell’attivita di recupemediti operata dalla Casa editrice, ma permaniséhio di
una ripresa della pandemia o di peggioramenti dililaazione economica complessiva legati alla guirr
Ucraina scoppiata all'inizio del 2022. Il valorei deediti esposti in bilancio tiene in ogni casatosia del
rischio di mancato incasso, con opportune svalotgzsia del differimento dell'incasso nel tempada
relativa attualizzazione dei flussi di cassa leghtiverso tempo previsto di incasso dei creditié value),
come richiesto dai principi contabili internazianal

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

Rischi di tasso di interesse
La politica del Gruppo nhon prevede investimenticsietivi in prodotti finanziari.

Anche con I'obiettivo di evitare il rischio di uumento dei tassi di interesse, le linee di credébGruppo
Class Editori oggetto di rifinanziamento nel 20x8vy@dono un tasso di interesse fisso al 2,5% ewdilno
al 2024. Tale tasso di interesse fisso €& previstanere inalterato anche nella proposta di rinegiane
dell’accordo di rifinanziamento del 2019 trasmeaiseeto bancario.

Anche gli altri principali finanziamenti sottosd¢rila societa del gruppo, con I'esclusione di afclinee
erogate a favore di Gambero Rosso, prevedono lgzgibne di un tasso di interesse fisso.

Rischi di cambio

La Casa editrice, fatta eccezione per I'attivitatige dalla controllata americana Global Finanaz, la per i
servizi acquisiti direttamente dalla Cina sulladurione e distribuzione del magazine Eccellenzialta
opera pressoché totalmente nell’area euro. 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{n
particolare tra I'euro e il dollaro americano) rpossibile escludere che eventuali repentineuiatoni dei
tassi possano avere leggere ripercussioni negaiiv@ruppo.

Pag. 19



Rischi di liquidita

La Societa ha condiviso con gli istituti di credgottoscrittori dell'accordo di rifinanziamento d219 una
proposta di rinegoziazione complessiva di tale mhwocon impatti finanziari migliorativi per il Gppo
Class Editori rispetto a quanto previsto nella pstp di moratoria gia presentata in precedenza. ddkta

odierna si precisa che il ceto bancario ha conferrigoroprio interesse per gli elementi principdglla
nuova proposta.

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
dal’lEURIBOR 6 mesi e dallEURIBOR 3 mesi.

Principali incertezze e valutazione degli amminigtori in merito alla continuita aziendale

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 dellas€ editrice & stato redatto nella prospettivaadell
continuazione dell'attivita, sulla base della vakibne fatta dagli Amministratori, cosi come pravidallo
IAS 1, sulla capacita di continuare a operare comentita in funzionamento, tenendo conto di tuéte
informazioni oggi a loro conoscenza sul futuro éhelativo, ma non limitato, ad almeno 12 mesi.

Gli effetti prodotti dal Covid 19 hanno avuto comencipale conseguenza la flessione del mercatia del
raccolta pubblicitaria della controllata Telesitiiva nel settore della GoTV che si relaziona deettore dei
trasporti. Tuttavia, la Casa editrice ha comunqueentato i ricavi pur in presenza di una significat
riduzione dei costi, come previsto dal Piano indals.

| risultati positivi del 2021 sono il fondamentorpei il Consiglio di Amministrazione ritiene diggiungere
nella proiezione dei 12 mesi e oltre risultati emmico finanziari positivi. Questa previsione & antdita dal
risultato di un Ebitda positivo per 8,8 milioni €liro, che rappresenta una piu che significativargione di
tendenza rispetto ai periodi precedenti il Covid-19

Il Consiglio di Amministrazione, nella prospettidgella continuazione dell’attivita, ha tenuto comtache
delle interazioni con gli istituti bancari in relame alla nuova manovra finanziaria che prevede la
rinegoziazione complessiva dell’'accordo di rifin@mzento del 2019 con elementi finanziari miglioraper

il Gruppo Class Editori rispetto a quanto previsétla proposta di moratoria gia presentata in lecea e
dell'interesse confermato dal ceto bancario allta dadierna per gli elementi principali di tale naov
manovra, ritenendo ragionevole una positiva conmhgsdella stessa.

A conclusione di tutte queste valutazioni effettdt Consiglio di Amministrazione ha ritenuto dotpr
confermare la sussistenza del presupposto deltinoda aziendale (per I'orizzonte temporale di aim,
ma non limitato a, dodici mesi dalla data di rifeento della situazione patrimoniale).

Tale valutazione é naturalmente frutto di un giigdsnggettivo che ha tenuto conto del grado di @bdha
di avveramento degli eventi e delle incertezze aepidenziati.

Da ultimo gli Amministratori, consapevoli dei liminhtrinseci della propria determinazione, garauiso il
mantenimento di un costante monitoraggio sull’ezimoe dei fattori presi in considerazione, cosipdger
assumere, laddove se ne verificassero i presuppostiessari accorgimenti nonché provvedere, natoga
prontezza, ad assolvere agli obblighi di comunmaial mercato.

Contenziosi in essere

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

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2021

Il 24 marzo 2022, nell'ambito del processo di raaiizzazione e consolidamento delle attivita tedmé
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sotto un unico presidio organizzativo, ottimizzata dal punto di vista operativo che amministragtiedn
continuita con l'avvenuto trasferimento nel 2019 @ass Editori a Telesia della partecipazione ias€l
CNBC, Class Editori ha ceduto a Telesia il 100%adgditale sociale di Class Servizi Televisivi ISg.di
Class TV Service S.r.l. per un controvalore congil@sdi 6,4 milioni di Euro.

Inoltre, sempre nell’'ambito dei processi di razi@zazione della struttura societaria, in data l1dggio
2022 Class Editori ha acquistato da Media 360 I@dyporate Capital S.r.l. il 50% del capitale dasd TV
Moda Holding S.r.I. (di cui Class Editori deteneyia il rimanente 50%) per un controvalore di 0,lioni
di euro; inoltre, il 30 maggio 2022 e stata pedeaia la fusione per incorporazione di MF Serviditétiali
S.r.l.in MF Service S.r.l. (detentrice al momed#dl’'operazione, del 100% del capitale socialeadsticieta
incorporanda).

| principali risultati economici del Gruppo Classlitri del 1° trimestre 2022, evidenziano un fadtordi

17,32 milioni di euro, in aumento di 2,97 milioniadliro rispetto al primo trimestre dell'eserciziegedente.
Tale miglioramento é riconducibile alla ripresa gyee del settore editoriale con la raccolta puithlia e
lo sviluppo digitale, oltre che per la ripresa @ivita di eventi internazionali di Gambero Rosswltre, il

contenimento dei costi operativi, attuato in coeaecon quanto previsto dal piano industriale, h#seatito,
a fronte di rinegoziazione con fornitori e revistodei processi operativi, di registrare un sigatiio

incremento della redditivita nel primo trimestrepetto all’'anno precedente.

Il margine operativo lordo (Ebitda) a livello cofidato € positivo per 1.795 mila euro rispetto &# 3nila
euro del primo trimestre del precedente esercizio.

Evoluzione prevedibile della gestione

| primi mesi del 2022 sono stati ancora carattetizdalla prosecuzione del’emergenza sanitaria, leo
diffusione di nuove varianti del virus; a partiral anese di febbraio la situazione ha iniziato alioigre
consentendo una progressiva riduzione delle lingitdzInoltre, la ripresa economica iniziata neR2tha
registrato un aumento dei prezzi delle materie @ritna le quali la carta da stampa), dell’energidee
trasporti, con alcuni casi di difficoltd di approagmnamento. Questa situazione sta determinando un
generale incremento dei costi di produzione ediffa nei processi produttivi per diversi settdrechanno
tuttavia un impatto limitato sulle attivita produtt del Gruppo Class. In generale, i primi mesi 2822 si
stanno caratterizzando per elevati tassi di infiagi Con riferimento al Gruppo, tale contesto putiee
influire anche sul’andamento del mercato publditd con un potenziale impatto sulla propensiona al
spesa degli inserzionisti. Da febbraio 2022, imglirconflitto scoppiato in Ucraina e le sanzienbnomiche
applicate alla Russia hanno avuto impatti sull'esoma e gli scambi energetici, produttivi e logistiali da
determinare una situazione di generale signifieaitncertezza. Il Gruppo Class non presenta un’&spos
diretta e/o attivita commerciali nei confronti aeércati colpiti dal conflitto e/o di soggetti samzati.

La casa editrice monitora costantemente l'evolvelsila situazione, e mette in atto azioni volte a
minimizzarne gli impatti sia in termini di saluteseurezza sul lavoro sia in termini economiciipabniali
e finanziari.

Lo sviluppo della situazione e i suoi potenziafedf sulla evoluzione della gestione, che saramggetto di
costante monitoraggio nel prosieguo dell’esercizion sono al momento ancora prevedibili in quanto
dipendono, tra l'altro, dall'evoluzione dellemerge sanitaria e dagli impatti geo-politici del ddtd in
Ucraina cosi come dagli effetti delle misure putiidi, anche economiche, nel frattempo implementate,
guelle che deriveranno dall’attuazione del PNRRar{Bi nazionale di ripresa e resilienza) governativo
approvato dal Parlamento.

In ogni caso, il Gruppo ritiene di disporre di legestionali adeguate per contrastare gli effettiede
emergenze in corso e confermare quindi le prosgeftositive di medio-lungo periodo. In consideraeio
delle azioni gia messe in atto e di quelle preyisteassenza di un inasprimento delle sanzioniovéas
Russia e/o degli impatti economici derivanti daleerra in Ucraina, la Casa editrice ritiene chepsissibile
confermare I'obiettivo di conseguire nel 2022 livdl Ebitda ulteriormente migliori di quelli gidgsitivi del
2021, anche in virtu della gia realizzata riduzipee alcuni milioni di euro dei costi fissi opexati
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Evoluzioni negative dellemergenza sanitaria, dedluazione generale del’economia e dei settori di
riferimento potrebbe tuttavia condizionare il pigaggiungimento di questi obiettivi.

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
possedut Raggrup. Possed.
31/12/202 31/12/2021
Amministratori
Giorgio Luigi Guatri | Class Editori Spa - - - -
Panerai Paolo* Class Editori Spa 90.899(150 1| (19.122.914 71.776.236
Milano Finanza Edito
Spa 16.974 - 16.974
MF Service Srl 1.198 - - 1.198
Class China
eCommerce Srl 3.684 - 3.684
Magnaschi Pierluigi Class Editori Spa - - - -
Milano Finanza Edito|
Spa 2.159 - - 2.159
Capolino Gabriele Class Editori Spa 60.704 3 - - 60.7064
Milano Finanza Edito
Spa 4.32]] - - 4.32]
Vassallo Maria Grazig Class Editori Spa - - - -
Panerai Luca Class Editori Spa 6.0154 - - 6.015
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
Sajeva Angelo
Angius Paolo
Bonatto Mariangela
Moroni Marco

Dal Pozzo Gaia

Consiglieri cessati:
Martellini Maria

Dirigenti con Resp.
Strategiche(n.2 dirig.)

Sindaci

Mario Medici Class Editori Spa - - - -
Restelli Laura Class Editori Spa - - - -
Vieri Chimenti Class Editori Spa - - - -

Class Editori Spa
Class Editori Spa
Class Editori Spa
Class Editori Spa
Class Editori Spa

Class Editori Spa

Class Editori Spa

Class Editori Spa

* azioni detenute direttamente (n. 9.800.897) éra@tthmente tramite Euroclass Multimedia Holding $8230.818), PP Editore £
(n. 3.520.250), C5 Srl (n. 19.257.760) e Marmorg15rD66.511).

1) nel corso dell'esercizio sono state venduterazlass detenute da Euroclass Multimedia Holdingeguito di provvedimenti
vendita ordinati dal Tribunale di Milano con riferento a due procedure esecutive promosse versalEsso

2) Indirette tramite la Societa Paolo Panerai Edifarl

3) N. 1.000 azioni cat. B

4) N. 833 azioni cat. B

5) Indirette tramite la Societa Marmora Srl

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 mig"aia di euro) corrgr?tri] corrgr?tri]
Assinform Srl 53 5 1.467 646 143 229 507
Campus Editori Srl 85 2.408 351 203 296 1.649
Class TV Service Srl -- 2.089 172 104 - 1.817
Cfn Cnbc Financial Holding B.V. 6.232 - 5 5.731 - - 506
Class CNBC Spa 475 1421 8.169 1.584 642 1.535 6.304
Country Class Editori Srl 1.586 -- 1.670 (552) 133 835 2.840
WecClass Srl -- 1 26 (12) - - 38
Gambero Rosso Spa 25924 1961 16.499 22.792 477 8.035 13.079
Gambero Rosso Brand & Contents Si 22.090 - 688 18.728 60 1.153 2.837
Gambero Rosso Academy Srl 5.795 159 1.458 101 38 14 7.260
Gambero Rosso USA Corp. - - - 1 - - 1
CDG Lecce Srl 3 - 85 8 3 71
Global Finance Media Inc. 1.217 229 4.683 2.821 - 3.304
MF Newswires Srl (gia MF Dow Jones
News Srl) 4 117 5.855 2.586 243 - 3.147
Milano Finanza Editori Spa 11.364 4.444  23.443 (1.361) 438 14.103 26.071
MF Editori Srl -- - 59 36 - - 23
MF Service Srl 764 170 5.664 352 1.222 182 4.842
MF Servizi Editoriali Srl 658 26 4.233 15 866 80 3.956
PMF News Editori Spa 1.093 205 16.223 (3.215) 2 2.223 18.511
Radio Classica Srl 3.299 2.318 603 (1.885) 261 1.194 6.650
Telesia Spa 867 10.721 10.518 14.596 772 3.946 2.792
CCeC - Class China eCommerce Srl 6 3.940 385 (56) - - 4,387
ClassTVModa Holding Srl 1 51 48 92 - - 8
Class Servizi Televisivi Srl 2 4 1.902 215 210 60 1.423
Class Pubblicita Spa 320 964  34.800 825 751 960 33.548
CFD srl 8.970 - 2.250 469 285 - 10.466
TV Moda Srl 233 119 296 (123) 32 - 739
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CONTO ECONOMICO | ™™ qeii chiionons onpomn “tonmy oo "l
(|n mig"aia di euro) ordinari finanziari_ imposte Esercizio
netti
Assinform Srl 1.751 (1.431) (15) 17 (12) 311 216
Campus Editori Srl 1.355 (1.045) (38) 5 3 280 218
Class TV Service Srl 1.480 (1.363) (1) 16 -- 132 98
Cfn Cnbc Financial Holding B.V. - (31) - - (14) (45) (45)
Class CNBC Spa 6.321 (5.753) (150) 136 (84) 470 329
Country Class Editori Srl 626  (741) - (207) (38) (260) (260)
WeClass Srl -- (2) - (22) 1 (22) (26)
Gambero Rosso Spa 10.754  (8.326) (2.048) (167) (463) (251) (381)
Gamb. Rosso Brand & Contents Sr 1.200 (435) (661) 1 0 104 133
Gambero Rosso Academy Stl 2597  (2.151) (473) (2) 14 (43) (56)
Gambero Rosso USA Corp. - (4) - - - (4) (4)
CDG Lecce St 65 (62) (1) (2) - (1) (2)
Global Finance Media Inc. 5.490 (4.216) (408) (76) (6) 784 758
MF Newswires Srl (gia MF Dow
Jones News Srl) 3.371 (2.774) (6) (33) 7 565 389
Milano Finanza Editori Spa 21.691 (16.715) (1.494) (3.937) (559) (1.014) (1.152)
MF Editori Srl 1 - - -- -- 1 1
MF Service Srl 2.469 (2.168) (11) (@) a7) 266 222
MF Servizi Editoriali Srl 2.078 (2.052) (51) 108 (29) 54 36
PMF News Editori Spa 9.349 (10.570) (1.054) 29 (87) (2.333) (2.356)
Radio Classica Srl 183 (573) (94) 9) (85) (578) (578)
Telesia Spa 3.344 (2.811) (468) (67) (267) (269) (123)
CCeC - Class China ECommerce $rl 8 (4) (26) -- (11) (33) (33)
ClassTVModa Holding Srl -- (2) (1) 1) -- 4) 3)
Class Servizi Televisivi Srl 1.127 (1.117) (2) 15 14 37 16
Class Pubblicita Spa 14.466 (13.390) (2.004) 151 241 (536) (520)
CFD srl 5.273  (4.807) - (24) 2) 440 440
TV Moda Srl 167 (354) - (22) (2) (211) (205)
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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]

Mito Srl 1 -- 29 7 12 - 11
Radio Cina Italia Srl 5.304 - 430 5.022 10 -- 702
Embrace.it Srl -- -- 59 (32) -- - 91
Centralerisk Spa 168 -- 345 219 10 61 223
MF Next Equity Crowdfunding Srl 506 -- 163 467 -- 48 154
Standard Ethics Ltd -- - 85 80 - -- 5
CONTO ECONOMICO T operatni svalasoni(Oner) | Onar) Ade - Neto
(In migliaia di euro) non ordinari finggtzti. imposte Esercizio
Mito Sl 36 (39) €) - - ®) ©)
Radio Cina Italia Srl 194 (134) - - - 60 60
Embrace.it Srl - (6) (8) - - (14) (14)
Centralerisk Spa 776 (608) (83) - ) 78 51
MF Next Equity Crowdfunding Srl 546 (481) (97) - (7) (39) (25)
Standard Ethics Ltd 267 (216) - - - 51 51
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SITUAZIONE CONTABILE SOCIETA’ CONTROLLATE EXTRA CEE

STATO PATRIMONIALE ATTIVO 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Attivita immateriali a vita indefinita 912 988
Altre immobilizzazioni immateriali 27 18
Immobilizzazioni immateriali 939 1.006
Immobilizzazioni materiali 500 211
Altri crediti 211 229
ATTIVITA’ NON CORRENTI 1.650 1.446
Crediti commerciali 2.968 3.783
Crediti tributari -- --
Altri crediti 40 45
Disponibilita liquide 700 855
ATTIVITA’ CORRENTI 3.708 4.683
TOTALE ATTIVO 5.358 6.129

STATO PATRIMONIALE PASSIVO 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Capitale sociale 2.544 2.756
Altre riserve (696) (693)
Utili (perdita) dell'esercizio 56 758
PATRIMONIO NETTO 1.904 2.821
Debiti finanziari non correnti 337 4
TFR e altri fondi per il personale -- --
PASSIVITA’ NON CORRENTI 337 4
Debiti finanziari 322 220
Debiti commerciali 2.296 2.687
Debiti tributari 11 12
Altri debiti 488 385
PASSIVITA’ CORRENTI 3.117 3.304
TOTALE PASSIVITA’ 3.454 3.308
PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 5.358 6.129
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CONTO ECONOMICO 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021
(migliaia di euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Ricavi 4.368 5.007
Altri proventi operativi 170 483
Totale Ricavi 4.538 5.490
Costi per acquisti (164) (180)
Costi per servizi (1.990) (2.202)
Costi per il personale (1.446) (1.513)
Altri costi operativi (291) (321)
Margine operativo lordo — Ebitda 647 1.274
Proventi/(Oneri) non ordinari (103) (76)
Ammortamenti e svalutazioni (418) (408)
Risultato operativo — Ebit 126 790
Proventi/(Oneri) finanziari netti (62) (6)
Risultato ante imposte 64 784
Imposte (8) (26)
Risultato esercizio 56 758
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Bilancio Consolidato
della Casa editrice
esercizio 2021
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Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2021

ATTIVO . .

(migliaia di euro) Note 31 dicembre 202 31 dicembre 2021
Attivita immateriali a vita indefinita 64.471 65.262
Altre immobilizzazioni immateriali 2 8.732 7.838
Immobilizzazioni immateriali 73.203 73.100
Immobilizzazioni materiali 3 19.789 17.332
Partecipazioni in societa controllate 4 132 132
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 5 2.414 2.975
Altre partecipazioni 6 425 431
Crediti commerciali non correnti 7 5.778 5.786
Crediti tributari non correnti 8 14.375 14.977
Altri crediti 9 3.397 1.177
ATTIVITA’ NON CORRENTI 119.513 115.910
Rimanenze 10 1.907 1.739
Crediti commerciali 11 47.335 49.478
Crediti finanziari 12 7.138 6.652
Crediti tributari 13 4,422 4,294
Altri crediti 14 13.207 10.203
Disponibilita liquide 15 4.894 4,796
ATTIVITA’ CORRENTI 78.903 77.162
TOTALE ATTIVO 198.416 193.072
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2021

PASSIVO . (L .

Note 31 dicembre 202 31 dicembre 2021
(migliaia di euro)
Capitale sociale 43.100 43.100
Riserva da sovrapprezzo 66.775 66.775
Riserva legale 2.544 2.544
Altre riserve (102.066) (122.768)
Utili (perdita) del periodo (20.302) (13.008)
Patrimonio netto di gruppo (9.949) (23.357)
Capitale e riserve di terzi 11.743 11.324
Utile (perdita) di terzi (983) 56
Patrimonio netto di terzi 10.760 11.380
PATRIMONIO NETTO 16 811 (11.977)
Debiti finanziari 17 83.644 72.548
Debiti per imposte differite 18 1.480 1.396
Altri debiti non correnti 19 1.260 1.825
Fondi per rischi ed oneri 20 530 805
TFR e altri fondi per il personale 21 7.793 7.517
PASSIVITA’ NON CORRENTI 94.707 84.091
Debiti finanziari 22 23.545 37.379
Debiti commerciali 23 46.055 47.924
Debiti tributari 24 12.360 14.439
Altri debiti 25 20.938 21.216
PASSIVITA’ CORRENTI 102.898 120.958
TOTALE PASSIVITA’ 197.605 205.049
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 198.416 193.072
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Conto Economico complessivo consolidato al 31 dioere 2021

Note 31 dicembre 31 dicembre
(Migliaia di Euro) 2020 2021
Ricavi 60.736 64.554
Altri proventi operativi 3.987 5.802
Totale Ricavi 26 64.723 70.356
Costi per acquisti 27 (2.015) (1.879)
Costi per servizi 27 (41.602) (39.660)
Costi per il personale 27 (18.364) (18.004)
Altri costi operativi 27 (2.257) (2.019)
Totale Costi Operativi (64.238) (61.562)
Margine operativo lordo — Ebitda 485 8.794
Proventi/(Oneri) non ordinari 28 (2.465) (4.000)
Ammortamenti e svalutazioni 29 (12.860) (14.863)
Risultato operativo — Ebit (14.840) (10.069)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 30 (3.024) (3.177)
Risultato ante imposte (17.864) (13.246)
Imposte 31 (3.421) 294
Risultato Netto (21.285) (12.952)
Risultato attribuibile a terzi 983 (56)
Risultato attribuibile al gruppo (20.302) (13.008)
Altre componenti di conto economico complessivo
Utili/(Perdite) di conversione di bilanci in valuéstera 32 (167) 159
Proventi/(Oneri) attuar. non transitati da C. Has (19) 32 (233) 3
Costi aumento di capitale a diretta riduzione pagtto 32 -- --
Totale componenti di Conto Economico Complessivio
del periodo al netto degli effetti fiscali (400) 162
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (21.685) (12.790)
Attribuibile a:
AZIONISTI DI MINORANZA (1.055) 97
AZIONISTI DELLA CONTROLLANTE (20.630) (12.887)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (21.685) (12.790)
Utile per azione, base (0,12) (0,08)
Utile per azione, diluito -- -
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2019 — 31/12/2020

Capitale | Riserva | Riserva | Riserv. Altre Utili a Risultato PN PN PN
(Migliaia di Euro) Sociale | Sovrap. | Legale | Stock | Riserve nuovo Netto Gruppo Terzi Totale
Option Periodo
SALDI AL 31/12/2019 43.100| 66.775 2.544| 279| (7.720)| (80.507) (8.246) 16.225| 12.262 28.487
Movimenti 2020
Destinazione Risultato (3.844)| (4.402) 8.246 - --
Aumento di capitale
Movimenti Riserve (5.638) (5.638)| (447)| (6.085)
Variazione IAS 19 su TFR
Aumento Capitale -
Vendita azioni proprie 94 94 94
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N - -- - - (328) - - (328) (72) (400)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- (328) -- -- (328) (72) (400)
Risultato Netto del periodo (20.302)| (20.302) (983)| (21.285)
Risultato Complessivo de
periodo -- -- -- -- (328) --| (20.302)| (20.630) (1.055)| (21.685)
SALDI AL 31/12/2020 43.100| 66.775 2.544| 279| (17.436) (84.909) (20.302) (9.949)| 10.760 811
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2020 — 31/12/2021
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 31/12/2020 43.100| 66.775 2.544 279| (17.436)| (84.909) (20.302) (9.949)| 10.760 811
Movimenti 2021
Destinazione Risultato (8.317)| (11.985)] 20.302 -- --
Aumento di capitale
Movimenti Riserve (521) (521) 523 2
Variazione IAS 19 su TFR
Aumento Capitale -
Acquisto azioni proprie -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N -- -- -- -- 121 -- -- 121 41 162
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- 121 -- -- 121 41 162
Risultato Netto del periodo (13.008)( (13.008) 56| (12.952)
Risultato Complessivo de
periodo - -- -- -- 121 --| (13.008)| (12.887) 97| (12.790)
SALDI AL 31/12/2021 43.100| 66.775] 2.544 279| (26.153)| (96.894) (13.008) (23.357)| 11.380| (11.977)
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Prospetto dei flussi di cassa consolidati al 31 dimbre 2021

Note 2020 2021
(Migliaia di euro)
ATTIVITA’ D’ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo di competenzagteippo (20.302) (13.008)
Rettifiche:
- Ammortamenti 8.473 4.917
Autofinanziamento (11.829) (8.091)
Variazione rimanenze 561 168
Variazione crediti commerciali correnti 22.574 (2.143)
Variazione debiti commerciali correnti (8.795) 1.869
Variazione altri crediti correnti (469) 3.004
Variazione altri debiti correnti 801 278
Variazione crediti/debiti tributari correnti 3.573 2.207
Flusso monetario dell'attivita di esercizio (A) 6.416 (2.708)
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO
Variazione immobilizzazioni immateriali (5.081) (3.896)
Variazione immobilizzazioni materiali (1.440) 1.539
Variazione di partecipazioni 318 (567)
Flusso monetario dell'attivita di investimento (B) (6.203) (2.924)
ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori 3.868 2.738
Variazione Crediti finanziari 4,213 486
Variazione Fondi Rischi -- 275
Variazione Crediti/debiti tributari non correnti 3.297 (686)
Variazione Crediti/debiti commerciali non correnti @) (8)
Variazione Altri Crediti/debiti non correnti (1.600) 2.785
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 154 (276)
Variazione riserve e poste di patrimonio netto (5.872) (401)
Variazione Patrimonio Netto di competenza di terzi (1.502) 620
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) 2.551 5.534
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) 2.764 (98)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 2.130 4.894
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 4.894 4.796
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2021 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) 2020 correlate 2021 correlate
Attivita immateriali a vita indefinita 1 64.471 65.262

Altre immobilizzazioni immateriali 2 8.732 7.838
Immobilizzazioni immateriali 73.203 73.100
Immobilizzazioni materiali 3 19.789 17.332
Partecipazioni in controllate 4 132 132
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 5 2.414 2.975

Altre partecipazioni 6 425 431

Crediti commerciali non correnti 7 5.778 2.799 5.786 2.827
Crediti tributari non correnti 8 14.375 14.977

Altri crediti 9 3.397 -- 1.177 --
ATTIVITA’ NON CORRENTI 119.513 2.799 115.910 2.827
Rimanenze 10 1.907 1.739

Crediti commerciali 11 47.335 2.953 49.478 2.771
Crediti finanziari 12 7.138 432 6.652 432
Crediti tributari 13 4.422 4.294

Altri crediti 14 13.207 3.543 10.203 3.430
Disponibilita liquide 15 4.894 4.796

ATTIVITA’ CORRENTI 78.903 6.928 877.162 6.633
TOTALE ATTIVO 198.416 9.727 193.072 9.460
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2021 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) 2020 correlate 2021 correlate

Capitale sociale 43.100 43.100

Riserva da sovrapprezzo 66.775 66.775

Riserva legale 2.544 2.544

Altre riserve (102.066) (122.768)

Utili (perdita) del periodo (20.302) 1) (13.008) 94

Patrimonio netto di gruppo (9.949) (2) (23.357) 94

Capitale e riserve di terzi 11.743 11.324

Utile (perdita) di terzi (983) 56

Patrimonio netto di terzi 10.760 11.380

PATRIMONIO NETTO 16 811 1) (11.977) 94

Debiti finanziari 17 83.644 72.548

Debiti per imposte differite 18 1.480 1.396

Altri debiti non correnti 19 1.260 1.825

Fondi per rischi ed oneri 20 530 805

TFR e altri fondi per il personale 21 7.793 7.517

PASSIVITA' NON CORRENTI 94.707 84.091

Debiti finanziari 22 23.545 37.379

Debiti commerciali 23 46.055 2.990 47.924 3.024

Debiti tributari 24 12.360 14.439

Altri debiti 25 20.938 421 21.216 356

PASSIVITA' CORRENTI 102.898 3411 120.958 3.380

TOTALE PASSIVITA’ 197.605 3.411 205.049 3.380

TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 198.416 3.410 193.072 3.474
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Conto Economico separato consolidato al 31 dicemb2021 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) 2020 correlate 2021 correlate
Ricavi 60.736 64.554 104
Altri proventi operativi 3.987 118 5.802 107
Totale Ricavi 26 64.723 118 70.356 211
Costi per acquisti 27 (2.015) (1.879)
Costi per servizi 27 (41.602) (148) (39.660) (148)
Costi per il personale 27 (18.364) (18.004)
Altri costi operativi 27 (2.257) 2 (2.019) --
Totale Costi Operativi (64.238) (150) (61.562) (148)
Margine operativo lordo — Ebitda 485 (32) 8.794 63
Proventi/(Oneri) non ordinari 28 (2.465) (4.000)
Ammortamenti e svalutazioni 29 (12.860) (14.863)
Risultato operativo — Ebit (14.840) (32) (10.069) 63
Proventi/(Oneri) finanziari netti 30 (3.024) 31 (3.177) 31
Risultato ante imposte (17.864) 1) (13.246) 94
Imposte 31 (3.421) 294
Risultato attribuibile a terzi 983 (56)
Risultato attribuibile al gruppo (20.302) Q) (13.008) 94
Utile per azione, base (0,12) (0,08)
Utile per azione, diluito - --
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Giorgio Luigi Guatri
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Note al bilancio consolidato
esercizio 2021
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

NOTE ILLUSTRATIVE
AL BILANCIO CONSOLIDATO 2021

La situazione economico patrimoniale al 31 dicen#f21 di Class Editori comprende il bilancio di &la
Editori Spa e i bilanci delle societa partecipatetthmente o indirettamente, nelle quali ClassdtdBpa
detiene una quota di capitale superiore al 50%eccea il controllo operativo.

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

Contenuto e forma della situazione economico patrioniale consolidata

La relazione di Class Editori Gruppo e della cappgp Class Editori Spa al 31 dicembre 2021, ambedue
sottoposte a revisione contabile, sono state edddarel presupposto del funzionamento e della oitai
aziendale, applicando i principi contabili interimamali stabiliti dagli IAS/IFRS adottati dalla Conseione
delle Comunita Europee con regolamento n. 1725/2803uccessive modifiche, conformemente al
regolamento n. 1606/2002 del Parlamento Europeo)awati, unitamente alle relative interpretaziaron
regolamento (CE) n. 1126/2008 che, a partire ddicBmbre 2008, abroga e sostituisce il regolamento
1725/2003 e successive modifiche.

Le suddette relazioni tengono conto delle raccomziodi contenute nella delibera Consob n. 15512del
luglio 2006 e delle comunicazioni Consob DEM/606312i¢| 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 2021 é redatto in conformita ai Pririci@ontabili Internazionali International Accounting
Standard (IAS) ed International Financial Repori8tgndard (IFRS) emanati dall’'International Accauogpt
Standard Boards (IASB) e delle relative interprietaizdell'International Financial Reporting Comneiét
(IFRC) omologati dalla Commissione Europea secdadprocedura di cui all’art. 6 del Regolamento n.
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglid @éuglio 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”, cotiquare riguardo al principio fondamentale cheudgla
la prevalenza della sostanza sulla forma, nonchécaacetto della rilevanza della significativita
dell'informazione.

Si é 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 2021 somogenei
ai principi contabili adottati per la redazione @&#ncio Consolidato al 31 dicembre 2020 ad ecoezidi
guanto eventualmente segnalato nel successivorpédrincipi contabili, emendamenti e interprétemz
applicati dal 1° gennaio 2021".
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In coerenza con quanto richiesto dai documenti del26 febbraio 2009 e n. 4 del 3 marzo 2010 emessi
congiuntamente da Banca d'ltalia, Consob, ISVARrstisa che il bilancio consolidato del GrupposGla
redatto in base al presupposto della continuitérazle.

Con riferimento alla nota Consob n. DEM/1107000I7dagosto 2011, si ricorda inoltre che il Gruppmn
detiene in portafoglio titoli obbligazionari emedsi governi centrali e locali e da enti governagivion
pertanto, esposto ai rischi derivanti dalle oszitiai di mercato.

Sono stati evidenziati, sia nel bilancio consobdaia in schemi di bilancio separati, i rappoigngicativi

con le parti correlate e le partite non ricorreastime richiesto dalla delibera CONSOB n. 15519 Zjel
luglio 2006.

L’autorizzazione alla pubblicazione dea presentanbio consolidato & stato dato dagli amministiaitor
data 14 aprile 2022.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS applicati dal 1 gennaio 2021

| principi contabili adottati sono gli stessi utitiati per la redazione del bilancio consolidat@X&ldicembre
2020 cui, per maggiori dettagli, si fa rinvio, fatccezione per le seguenti modifiche che si samliica
partire dal 1° gennaio 2021 ma che non hanno imgattGruppo.

In particolare, si tratta delle modifiche allIFR§ IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 e IFRS 16 (Riforma debktadi
interesse di riferimento - IBOR reform — fase 2 aiguardano le modalitd operative con cui dovranno
essere gestiti gli impatti derivanti dalla sostibe degli attuali tassi di interesse di riferiment
(“benchmark”) con tassi di interesse alternatidli Thodifiche prevedono un trattamento contabilecHfico
per ripartire nel tempo le variazioni di valore legrumenti finanziari o dei contratti di leasidgvute alla
sostituzione dell'indice di riferimento per la deténazione dei tassi di interesse, evitando ce&rcussioni
immediate sull'utile (perdita) d’esercizio e inutdessazioni delle relazioni di copertura a segdiédia
sostituzione dell'indice di riferimento per la deténazione dei tassi di interesse.

Queste modifiche non hanno impatto sul Bilanciosotidato del Gruppo.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS e IFRIC omologati dall’Unione Europea, non
ancora obbligatoriamente applicabili e non adottatin via anticipata dal gruppo al 31 dicembre 2021

In data 14 maggio 2020 lo IASB ha emesso il docum&finnual Improvements to IFRS Standards 2018-
2020 Cycle” e pubblicato gli emendamenti allo I1A6 ‘Property, plant and equipment”, allo IAS 37
“Provisions, contingent liabilities and contingesset”, all'lFRS 3 “Business combinations”. Le nimdie

ai principi sono efficaci a partire dal 1° genna@22 o da data successiva.

In data 31 marzo 2021 lo IASB ha emesso il documdnAmendment to IFRS 16 “Covid-19- Related Rent
Concessions beyond 30 June 2021” con intento dndste I'applicabilita del practical expedient dbn
guale & consentito ai locatari di rilevare le reahcession, derivanti dalla pandemia di COVID-1&me
canoni variabili negativi senza dover rimisuraratiévita e le passivita per il leasing, al rispedei seguenti
requisiti: (i) le concessioni si riferiscono a raoni dei soli pagamenti dovuti entro il 30 giuga@22; (ii) il
totale dei pagamenti contrattuali, dopo le rentcession, € uguale o inferiore ai pagamenti previsti
originariamente nei contratti; e (iii) non sonotstaoncordate con il locatore altre modifiche suaiti. Le
modifiche al principio sono efficaci a partire d&laprile 2021 o da data successiva.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS non ancora omologati dal’'Unione Europea

Alla data di riferimento del presente bilancio, gtgani competenti dell’Unione Europea non hannmea
concluso il processo di omologazione necessariol’adozione degli emendamenti e dei principi sotto
descritti.

- In data 25 giugno 2020 lo IASB ha emesso le mddfi@all’'lFRS 17 “Insurance Contracts” che
definiscono il trattamento contabile dei contratsisicurativi emessi e dei contratti di riassicloaei
posseduti. Le disposizioni del’'lFRS 17, che superquelle attualmente previste dall'lFRS 4 “Corttrat
assicurativi’, hanno lo scopo di aiutare le impradattuare lo standard e:
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» ridurre i costi semplificando i requisiti previskilla norma;

= rendere piu facile le esposizioni dedlisclosurenei bilanci;

» facilitare la transizione al nuovo standard, rimda la sua entrata in vigore. Le modifiche sono
efficaci a partire dagli esercizi aventi iniziodl dopo il, 1° gennaio 2023.

In data 15 luglio 2020 lo IASB ha emesso il docutneAmendment to IAS 1 “Classification of
Liabilities as Current or Non-current — Deferralkffective Date” con il quale, per via della pande
COVID-19, é stata posticipata I'entrata in vigoedlel modifiche a decorrere dal 1° gennaio 2023.

In data 12 febbraio 2021 lo IASB ha emesso i documdi Amendment to IAS 1 “Disclosure of
Accounting policies” e Amendment to IAS 8 “Defimti of Accounting Estimates”. Le modifiche sono
volte a migliorare la disclosure sulle accountiraiqy in modo da fornire informazioni piu utili agl
investitori e agli altri utilizzatori primari delilancio nonché ad aiutare le societa a distinguere
cambiamenti nelle stime contabili dai cambiamemntactounting policy. Le modifiche sono efficaci a
partire dagli esercizi aventi inizio il, o dopoilf; gennaio 2023.

In data 7 maggio 2021 lo IASB ha emesso il documentAmendment to IAS 12 “Deferred Tax related
to Assets and Liabilities arising from a Single figaction”. Le modifiche richiedono alle societa di
riconoscere le imposte differite su alcune operazibe, all'atto della rilevazione iniziale, darinogo a
differenze temporanee tassabili e deducibili di paporto. Le modifiche sono efficaci a partire tag
esercizi aventi inizio il, o dopo il, 1° gennaio20

Le valutazioni in merito a potenziali impatti sotut’ora in corso ma gli Amministratori si attendonhe
I'applicazione di tali principi, emendamenti e ingeetazioni non comportera un impatto significatsumli
importi iscritti a bilancio e sulla relativa infoativa.

Criteri di consolidamento

Il consolidamento viene effettuato con il metoddl'idéegrazione globale per tutte le societa papate

nelle quali Class Editori Spa detiene il controllocontrollo € presunto quando & detenuta, dinettate o
indirettamente, piu della meta dei diritti di vaffettivi o 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 effettivipotenziali esercitabili in assemblea alla datafeiimento.

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

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

a)

b)

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

Nell'ambito del subconsolidamento di Gambero Rassmerso un valore attribuibile al marchio per un
importo pari a 2,99 milioni di euro. Il primo pras® 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 ctiene effettuato con cadenza almeno annuale;

le partite di debito e di credito di tutte leeo@zioni intercorse tra le societa consolidate, equre gli
utili e le perdite derivanti da operazioni commalicb finanziarie tra le societa del gruppo vengono
eliminati;

(lassediitori

Pag. 41



¢) la quota di patrimonio netto e di utile di cortgreza dei soci terzi delle societa consolidate wang
esposte separatamente in apposite voci dello g@atidmoniale, 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 nellediperdi 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 biganci non espressi in euro sono i seguenti:

Cambi al Cambi medi
31/12/2020 31/12/2021 2020 2021
Dollaro USA 1,1234 1,1326 1,1422 1,1827

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 2021 e I'utile del periodo chiuso a taledeflessi
nel bilancio consolidato e quelli della Class Edifpa € la seguente:

€uro/000 Patrimonio netto Risultato
economico
Come da bilancio di Class Editori Spa 6.170 (10.983)

Eliminazioni di consolidamento e rettifiche
Positive (negative):

a) adeguamento dei valori contabili delle
partecipazioni al relativo patrimonio
netto: (69.751) (2.025)

b) assets emersi in sede di consolidamento 40.224 --

c¢) eliminazione dividendi infragruppo - -

Come da bilancio consolidato (23.357) (13.008)

Criteri di valutazione

Di segquito si riportano i principali criteri di u#thzione applicati alla predisposizione delle itoiai
comprese nell’area di consolidamento.
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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 acodss
delle spese direttamente attribuibili per predispdiattivita al suo utilizzo, al netto degli amnte@menti
cumulati, e delle eventuali perdite di valore. Lianrtamento ha inizio nel momento in cui I'attiviéd
disponibile all'uso ed € ripartito sistematicameimeaelazione alla residua possibilita di utilizear della
stessa e cioe sulla base della stimata vita utile.

Nell'esercizio in cui l'attivita immateriale vienélevata 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 vitie indefinita, 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 particefdae attivo, con identificazione
dei prezzi delle relative transizioni.

Come consentito dall'lFRS 1, il Gruppo Class Editre avvalso della facolta di utilizzare, comastgato
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 assoggettampairment test ad ogni data di rendicontazione

Lalibrary che rappresenta un’attivita immateriale a vitéeltidefinita, costituita dai contenuti elaborag p
ogni tematica proposta al pubblico attraverso ki@ canali di diffusione (TV, WEB, editoria, coggni,
etc.), per la quale non viene previsto 'ammortatmena I'effettuazione di un test, su base almenwale,
finalizzato a verificare la congruita dei valortcigti (c.d. impairment test). Nella fase di trazishe 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 conaofiento, per i quali
I'applicazione dei principi contabili internaziongirevede che siano sottoposte ad una verificag@adm
annuale, idonea a verificarne la congruitd dei wado I'esistenza di eventuali perdite di valored(c.
impairment test). Nella fase di transizione agiBIAF-RS il valore attribuito a tale attivita immatde e stato
supportato da una apposita perizia redatta dapertesndipendente;

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

Le altre immobilizzazioni immateriali, in base 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 seguentripdi 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 dirmtenzione
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aventi efficacia conservativa sono imputati a catonomico nell'esercizio in cui sono sostenutiosti di
manutenzione che soddisfano i requisiti di cagitalbilita previsti dallo IAS 16 sono iscritti tra httivita
materiali.

Il costo delle immobilizzazioni e sistematicameatemortizzato in ogni esercizio a quote costantadwhse
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 rilevazionég misurazione, la presentazione e linformativa de
contratti di leasing e richiede ai locatari di @hilizzare tutti i contratti di leasing in bilancéolla 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). | locatatevono contabilizzare separatamente le spesenfaressi
sulla passivita per leasing e I'ammortamento deltdidi utilizzo dellattivita. | locatari devon@nche
rimisurare la passivita per leasing al verificatsideterminati eventi (ad esempio: un cambiamertte n
condizioni del contratto di leasing 0 un cambiaroenei pagamenti futuri del leasing conseguente al
cambiamento di un indice o di un tasso utilizzar determinare quei pagamenti). Il locatario ricsoe
generalmente I'importo della rimisurazione dellsgeita 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 sestiti per portare il bene nelle condizioni necassat
funzionamento sulla base delle esigenze aziendali.

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

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

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

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

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

RIMANENZE

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono rgt al minore tra il costo di acquisto o di fabtazione e il
valore di realizzo desumibile dal’andamento di cao, applicando il metodo del FIFO.
Le rimanenze dei prodotti finiti editoriali sonoatt valutate al costo effettivo di produzione per |

67W€ fori Pag. 44



pubblicazioni edite da Gambero Rosso a partire28alF mentre, per le vecchie edizioni, tale costtaéo
ridotto in percentuale, tenendo conto dell’anngulbblicazione (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 siatena 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 anclizioni fuori mercato, il fair value viene stiroaal 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 iet&se effettivo originale, viene rilevata a corntoremico. 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 casoi ila perdita per riduzione di valore non fossa# stata
rilevata.

PARTECIPAZIONI

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

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

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

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

Se sussistono evidenze obiettive che é stata swatema perdita per riduzione durevole di valoede t
perdita viene rilevata a conto economico. Taleiperdclude eventuali svalutazioni che, in precadesono
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, ttivita finanziarie che al momento della rileeaz

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.
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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 finarmizae 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 ¢iravvenienza, 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’ammontaréd'alatbligazione stessa.

Gli accantonamenti son rilevati quando l'obbligamso € probabile, onerosa e puO essere stimata
attendibilmente e sono rilevati al valore che rappnta la migliore stima sulla base delle inforowiza
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 matuatié data
di chiusura dell’'esercizio, a favore dei dipendentiapplicazione delle leggi e dei contratti dideo vigenti.

Secondo gli IAS/IFRS il Trattamento di Fine 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 cliaudell’esercizio.

Le indennita di fine rapporto sono pertanto deteate applicando una metodologia di tipo attuariadesata
su ipotesi demografiche, in ordine al tasso di szahe 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.

ISCRIZIONE DEI RICAVI, PROVENTI, COSTI E ONERI

| ricavi sono iscritti afair value del corrispettivo ricevuto, al netto dei resi, sttoabbuoni 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 gsamevati 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, gi@ascuna Societa, in base alla stima del reddipmiibile in
conformita alle aliquote e alle disposizioni vigemt sostanzialmente approvate alla data di chausiel
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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 compenkgar
imposte correnti attive e passive e quando siisifeno ad imposte dovute alla medesima Autoritafese il
Gruppo intende liquidare le attivita e le passieibérenti su base netta.

DIVIDENDI

| dividendi vengono contabilizzati nel periodo calmite in cui ne viene deliberata la distribuzione.

Cambiamenti di principi contabili, errori e cambiamenti di stima

Il cambiamento delle stime contabili & definitolddAS 8 come un aggiustamento del valore contadiile
un’attivita 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 iditia e
passivita. | cambiamenti delle stime contabili ego@o quindi da nuove informazioni e da nuovi svilue
non invece dalla correzione di errori.

La correzione degli errori di esercizi precedenticc omissioni ed errate rappresentazioni dei bildhano
o piu degli esercizi precedenti derivanti dal maoaal erroneo utilizzo di informazioni attenditzhe:
- erano disponibili quando i bilanci di quegli esersiono stati approvati;

- dovevano ragionevolmente essere ottenute ed atiizzella 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 88,759 %

e societa controllate:

- MF Servizi Editoriali Srl 99,00 %

- MF Editori Srl 100,00 %
- PMF News Editori Spa 100,00 %

e societa controllate:

- CFD Sl 100,00 %
- Campus Editori Srl 70,60 %
- MF Service Srl 75,01 %
- Class TV Service Srl 100,00 %
- Class Pubblicita Spa) 93,04 %
- Global Finance Media Inc. 73,52 %
- Class CNBC Spél) 63,73 %
- CFN/CNBC B.V.(2) 59,85 %
- Radio Classica Srl 99,91 %
- MF Newswires Srl (gia MF Dow Jones Srl) 100,00 %
- Telesia Spa 70,43 %
- Country Class Editori Srl 100,00 %
- Weclass Srl 100,00 %
- Assinform Srl 100,00 %
- TV Moda Srl(3) 26,00 %
- Class Servizi Televisivi 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 Sl 84,25 %

(1) Consolidata con il metodo integrale in quanto aulf#ta indirettamente tramite le quote detenute in
CFN CNBC Financial Holding e Telesia.

(2) Detenuto direttamente il 39,43% mentre il 20,428etenuto indirettamente per tramite di Telesia Spa

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

(4) Detenuto direttamente il 76,48% mentre il 16,57éetenuto indirettamente per tramite di Telesia Spa.
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Metodo del patrimonio netto

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

- Mito Srl 50,00 %
-Radio Cina Italia Srl 49,00 %
-Embrace.it Srl 50,00 %
-Wetobusiness Srl in liquidazione 12,16 %
- Centralerisk Spa 45,00 %

34,00 %

- MF Next Equity Crowdfunding Srl

Nel periodo si segnalano le seguenti variazionam@mposizione delle partecipazioni in societaticiate
e collegate:

in data 17 novembre 2021 la controllata PMF NewtoEdSpa ha acquisto il residuo 60% delle quote
sociali di CFD Srl, portando al 100% la propria gudi possesso;

nel corso del mese di settembre é stato perfezidiavestimento in una partecipazione del 34% anell
societa Next Equity Crowdfunding, per un valorei gab05 mila euro. Next Equity Crowdfunding € la
guinta piattaforma autorizzata dalla Consob peat&olta di capitali per startup innovative e Pam ¢a
tecnica dell’equity crowdfunding, focalizzata satonomia e le nuove iniziative dell’ltalia centrale

a fine 2021, e stata liquidata la societa Cdg 8al&rl con la conseguente uscita anche dal penaietr
consolidamento.
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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 31/12/2020 31/12/2021
Testate editoriali 21.068 21.144
Frequenze 3.379 3.286
Avviamento 17.286 17.286
Library Gambero Rosso 9.138 9.946
Marchi Gambero Rosso 5.768 5.768
Marchio Gambero Rosso da consolidato Class 7.832 7.832
Totale attivita immateriali a vita indefinita 64.471 65.262
Il movimento delle attivitd immateriali a vita infilgta e qui di seguito riportato:
Testate editoriali

€uro/000

Saldo al 31/12/2020 21.068
Incrementi del periodo --
Decrementi del periodo --
Differenze cambio 76
Svalutazioni del periodo da impairment test --
Saldo al 31/12/2021 21.144

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

americana Global Finance Inc.

(lassediitori
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Il dettaglio delle testate possedute nonché la memtazione intervenuta nell’esercizio sono desarétia
tabella che segue:

€uro/000 Valore  Decrementi Differenze Incrementi Valore
iniziale  Svalutazioni Cambio Finale

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 878 76 954
Class (Nistri Listri) 122 122
CFEN CNBC B.V. 6.232 6.232
Totale 7.232 -- 76 -- 7.308
Totale testate editoriali 21.068 -- 76 -- 21.144

Sui suddetti valori sono stati effettuati gli impaent test secondo le previsioni dei principi coiita
internazionali. Dagli stessi non sono emerse néeatisoperare svalutazioni sui valori iscritti Petivo.

Frequenze

€uro/000 |mporti

Saldo al 31/12/2020 3.379

Incrementi del periodo --
Decrementi del periodo --

Svalutazioni del periodo (93)

Saldo al 31/12/2021 3.286

Trattasi del valore delle frequenze radiofonichessgolute dalla controllata Radio Classica Srl. Non s
registrano movimentazioni nell’asset rispetto @gedente esercizio. A seguito di impairment tefsttefito
sul valore delle frequenze € stata operata unatsizabne di 93 mila euro.
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Avviamenti

€uro/000

Saldo al 31/12/2020 17.286

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

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/12/2021 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 Finale
consolid.

Avviamento emerso in sede di
consolidamento:

Classpi Class Pubblicita Spa 9.773 9.773
PMF News Editori 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

* In precedenza relativo a E-Class Spa

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

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

€uro/000

Saldo al 31/12/2020 22.738

Incrementi da variazione area di consolidamento --

Incrementi del periodo 1.119
Riclassifiche --
Ammortamenti (311)

Svalutazioni del periodo da impairment test --

Saldo al 31/12/2021 23.546

La voce comprende i beni conferiti nella Gamber@d®oBrands & Contents S.r.l. a fine anno 2019, ed é
composta dalldéibrary televisiva per circa euro 9,9 milioni e dal maocper circa euro 5,8 milioni. | residui
7,8 milioni di euro sono relativi al maggior valodel marchio Gambero Rosso emerso in sede di primo
consolidamento della Gambero Rosso nella Casaceditr

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

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

Pertanto, una parte della library attribuibile ahrghio, inizialmente pari a euro 5.173 migliaia nge
considerata a vita utile indefinita e la libraryriguibile al puro contenuto viene considerata t@ vitile
definita pertanto soggetta ad ammortamento.
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Il dettaglio € il seguente:

€uro/000 Valore Decrementi Variazione Incrementi Valore
iniziale Svalutazioni Area di Finale
Ammort.ti consolid.

Valore emersi in sede di consolidamento:

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 9.138 (311) 1.119 9.946
Marchi 2.781 2.781
Totale 'a%sset.Gambero Rosso 11.919 (311) B 1.119 12.727
contabilizzati

Totale asset GR a vita utile indefinita 22.738 (311) - 1.119 23.546
Di cui relativi a Marchi 13.600 - - -- 13.600
Di cui relativi a Library 9.138 (311) - 1.119 9.946

La voce € interamente attribuibile al Gambero Ra@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 stichalcato
sul valore dei marchi.

Gli asset a vita utile indefinita contabilizzatii iidanci di Gambero Rosso, fanno riferimento aircha per
circa 2,78 milioni di euro. Il valore attribuito miarchi di Gambero Rosso € pertanto pari complasswnte
a 13,6 milioni di euro mentre quello relativo dikary € pari a 9,95 milioni di euro.

Tali attivita essendo a vita indefinita non son@gsite ad ammortamento (ad eccezione di quanto
specificato per le library), ma a verifica di impaent almeno annualmente. Alla data della presente
relazione non esiste alcuna indicazione che t#itat possano aver subito una riduzione di valore.

Nel corso del 2021 Gambero Rosso ha contabilizaatincremento di valore di tali asset per 1.11%mil
euro, imputabile alle library.

Di seguito si elencano le principali library protdohel corso del 2021

- Library Orto di Giorgio
- Library Panino amore mio

- Library vi cuciniamo x le feste
- Library Le grandi famiglie del vino

- Library lI'erba del Barone
- Library perdersi in Toscana

- Library Questa Terra di Peppe
- Library Italia vicina

- Library Dolcemente

- Library Profili grandi Chef

- Library Il gusto di Igles

- Library Sardegna on the road
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- Library Come ti cucino un film
- Library ok il vino & giusto

- Library Fuori menu

- Library Salumi da re

- Library Pane, amore e....

- Library Spirit e food

- Library di sapore in sapore

- Library tra donne sole

- Library viaggi di spirito

- Library il vino nel piatto

- Library Parola di Chef

- Library Begreenbesmart

- Library Cucina Pascucci

- Library Mollica's

- Library la mia pizza e viaggio
- Library caffé Cristiano Tomei
- Library Salutare

- Library Web Treni storici

Procedure di impairment test seguite dalla Casa efdice, e risultati dell’attivita.

In sede di redazione del bilancio dell’esercizi2&Gono stati effettuati test di impairment sultévaa
immateriali a vita indefinita. Le attivita immatali a vita indefinita iscritte nel bilancio consdito della
Casa editrice comprendono tre categorie: testateriedi, avviamenti e frequenze radio.

Per la valutazione delle frequenze radio, & stedsgpcome 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 péedili valore (c.d. impairment test) delle immotaézioni
materiali, immateriali e delle partecipazioni inepenza di indicatori che facciano ritenere che tale
problematica possa sussistere. Nel caso dell'aendmn delle altre attivitd immateriali a vita ingta e
delle partecipazioni, tale valutazione viene fattaeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti € verificatamnfrontando il valore contabile iscritto in bilamaon il
magagiore tra il prezzo ottenibile dalla venditaalgua esista un mercato attivo, e il valore d’'usbbéne.

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

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

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

- LIVELLO 2: valutazioni effettuate sulla base di uigifferenti 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 asadili, che riflettono le stime della direzione
sulle ipotesi che “i partecipanti al mercato” wtdiérebbero nel determinare il prezzo delle attivita
oggetto di misurazione, descrivendo ogni assunZiatte, indicando se i valori adottati riflettono
'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®alta sottrarre dhir value

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

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

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

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

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

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

Nel determinare la valutazione qualitativa deglpiamti radiofonici il perito ha identificato tuttiparametri
valutativi riconducibili al bene oggetto di valuiaze e ha attribuito ad ognuno di essi un punteggio
derivante da una valutazione qualitativa, effettigtlla base di una scala di valori generalmeiriligzata e
riconosciuta dagli operatori economici del settdieriferimento. La scala valori cosi costruita atat
abbinata ad un peso monetario, tramite la defineidi un coefficiente correttivo dimensionale che
consente di trasformare in valore economico illtddéa della valutazione qualitativa derivante dalttvita

di negoziazione per la compravendita di impianti rddiodiffusione. Tale coefficiente rappresenta,
sostanzialmente una unita di misura assimilabilpratzo al mq utilizzato come grandezza unitariée ne
compravendite di immobili.

Stima del valore d'uso

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

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

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

Il valore economico del capitale investito cosenttto(enterprise valuge stato rettificato della Posizione

Finanziaria Netta (PFN) alla data di riferimentdlalevalutazione, e di eventuali attivita non opemt
(surplus 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 individuatandisendo 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 dalkacieta e/o della tipologia, della clientela;

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

attivita, per ottenerne il rendimento prospettato;

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

= tali entita coincidono in alcuni casi con una o pacieta giuridiche in cui le attivita a vita inoefa
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)

MFF & MFL (Magazine for Fashion and Magazine fovihig)
Eccellenza Italia (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, autogrillegli aeroporti)

Corporate TV (Tv interna di banche e societa)

PMF (Digital business information)

MF Newswires (Agenzia stampa finanziaria)

Class China eCommerce

Siti internet ed applicazioni Tablet e Smartphone
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Frequenze Radio.

AREA PUBBLICITA':
Class Pubblicita (concessionaria pubblicita).

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

Naturalmente, solo alcune CGU di quelle sopra d#scgono rilevanti ai fini degli impairment tes,
qguanto i valori relativi alle testate o agli avviamti sono rilevati separatamente nell’attivo patmmale.

2. ldentificazione del valore contabile delle sinqgol€GU

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

3. Individuazione di eventuali indicatori di perdita di valore

Nel rispetto di quanto riportato dallo IAS 36, adlata di predisposizione dei bilanci, la societatzase
esistono indicazioni, da fonti esterne o da fonteline, che possano far presumere che le attivita
soggette a@mpairmentpotrebbero 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 pétssi sia nella valutazione delle attivita e pai&iv
potenziali. Le stime e le assunzioni effettuate bsisano sull’'esperienza storica e su altri fattori
rilevanti.

Per determinare se vi sono perdite di valore religita a vita indefinita & stato necessario quitte 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 sidmno 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 basé Eieno
Industriale 2022-2027 delle societa partecipatdi. t€at non hanno evidenziato I'emersione di perdit
valore a carattere durevole.

(lassediitori

Pag. 58



Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell’'esercizio 2021, rispetto ai corosgdenti dati previsionali utilizzati nell'impairmemest
precedenti ed ha analizzato eventuali scostamentiv@lutarne le ripercussioni nella stima del tadiso
attualizzazione (WACC) da applicare ai flussi dismattesi.

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

Di seguito i principali criteri adottati nella va#izione dei test di impairment:

- determinazione dei flussi di cassa delle CGU: sdlui cassa utilizzati derivano da budget plurainn
sia economici che patrimoniali e finanziari apptowai Consiglio di Amministrazione delle legal
entity cui le CGU fanno riferimento;

- il periodoesplicito della previsione, nel quale sono dettagliati n@awosti previsti per la CGU, e stato
generalmente determinato in 5 anni, dal 2022 a6202

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

- il flusso di cassa preso a base delle valutazi@atiretto degli effetti fiscali, ed eventualmernitiotto
degli investimenti necessari a produrre i flussicdssa e considera gli adeguamenti di capitale
circolante netto, da utilizzare nel test nel pesiabplicito al fine di ottenere 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 p20R2-2027;

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

- Per la stima del costo di remunerazione del capipaivo di rischio, si & presa come riferimento il
rendimento medio dell'anno 2021 dei titoli di stéBIP) decennale, pari al 1,0%;

- Al tasso senza rischio cosi individuato & statorsato un premio di rischio, che per un mercato
azionario maturo € stato stimato nel 4,6%, conaitiis un complessivo del 5,5% moltiplicato per un
fattore di conversione beta che é stato quantifica0,83x;

Y

- Al tasso cosi determinato si e ritenuto opportuggiwngere un valore del 3% come rischio di
esecuzione legato alla situazione di incertezzpeieébdo

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

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'¢ffazione del test di impairment:
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CGU Awviam.to/Testata| Valore 100% | % poss. al| Valore Differ. / Periodo Tasso WACC

al 31/12/21 CGU 31/12/21| 31/12/21 | ec. della | (svalutaz.)| previs. crescita

da impairment quota esplicita periodo

test CGU terminale g

MF/Milano Finanza 12.4( 18.628| 88,83%| 16.547 4.145 5 0,0%| 7,2%
Classpi 9.771 19.209] 76,48%| 14.691 4.918 5 0,0%| 7,2%
Telesia 5.41] 11.677| 70,43%| 8.224 2.813 5 0,0%| 7,2%
Global Finance 944 9.361] 73,52% 6.882 5.938 5 0,0%| 7,2%
Assinform 1.374 3.963] 100,00% 3.963 2.589 5 0,0%| 7,2%
Country Class - Capital 1.584 2.691) 100,00% 2.691 1.106 5 0,0%| 7,2%
PMF 384 6.939 100,00% 6.939 6.554 5 0,0%| 7,2%
Campus 6 1.340] 70,60% 946 886 5 0,0%| 7,2%
Class CNBC 6.23] 10.083] 63,73%| 6.426 194 5 0,0%| 7,2%
Gambero Rosso 7.83] 12.834] 61,17% 7.851 19 5 0,0%| 7,2%

La suddivisione delle attivita del Gruppodash generating unigd i criteri di identificazione delle stesse,
non hanno subito sostanziali modifiche rispettbilainci precedenti.
Le principali assunzioni che il management haza#ilto per il calcolo del valore d’uso riguardantadso
di attualizzazione (WACC), il tasso di cresci@), (peraltro ipotizzato sempre pari a 0, e le attdise
variazione dei prezzi di vendita e del’andameregoabsti diretti durante il periodo assunto pexailcolo.

Il tasso di attualizzazione utilizzato per scontiaflissi 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 cofmendimento 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 dldaero prodotti a seguito di stress positivi eatiegdel
WACC e delg rate sul valore di impairment.
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Mf / Milano Finanza
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 18.331] 19.894 21.710
g 0,0% 17.247 18.628 20.218
-0,5% 16.296 17.527| 18.931]
Classpi:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220
(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 18.924 20.573 22.497|
g 0,0% 17.755 19.209 20.886
-0,5% 16.728 18.020, 19.499
Telesia:

Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 11.442 12.584 13.908
g 0,0% 10.666 11.677| 12.838
-0,5% 9.984 10.888 11.917

Global Finance:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 9.165 10.212 11.430
g 0,0% 8.436 9.361 10.426
-0,5% 7.796 8.621 9.562
Assinform:

Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 3.896 4.226 4.608
g 0,0% 3.671 3.963 4.298
-0,5% 3.473 3.733 4.030




Country Class:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 2.636 2.943 3.300
g 0,0% 2.420 2.691 3.003
-0,5% 2.231 2.472 2.747

PMF:

Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 6.833 7.517 8.316
g 0,0% 6.338 6.939 7.635
-0,5% 5.903 6.436 7.048
Campus:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220
(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 1.318 1.427 1.552
g 0,0% 1.244 1.340 1.451
-0,5% 1.180 1.265 1.363
Class CNBC:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220
(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 9.885 10.894 12.067
g 0,0% 9.190 10.083 11.109
-0,5% 8.580 9.377 10.285

Gambero Rosso:
Sensitivity Analysis su valore 100% CGU al 31.1220

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 12.619 14.936 17.626
g 0,0% 10.802 12.834 15.169
-0,5% 9.206 11.005 13.053

2) Altre Immobilizzazioni immateriali

Il valore delle altre immobilizzazioni immateriapari al 31 dicembre 2021 &160 migliaia di eurg ha

avuto nel periodo la seguente movimentazione:
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€uro/000 Diritti di Costi Concessior Imm. in corso Altre Totale

brevetto sviluppo ilicenze e e acconti immobilizzazioni
marchi
Costo storico 10.052 12 1.824 436 57.469 69.793
Rettifiche anni precedenti (138) (2) (140)
Svalutazioni precedenti (81) (81)
Ammortamenti precedenti (10.052) (12) (555) -- (50.221) (60.840)
Saldo iniziale -- -- 1.269 217 7.246 8.732
Variazione area consolidamento -- -- -- -- -- --
Acquisizioni del periodo -- -- 293 116 2.389 2.798
Riclassifiche — — — (215) 210 (5)
Ammortamenti del periodo -- -- (142) -- (3.545) (3.687)
Totale -- -- 1.420 118 6.300 7.838
Tot. Altre Imm. Immateriali -- -- 1.420 118 6.300 7.838

Le acquisizioni del periodo sono relative principahte agli investimenti effettuati da Gambero Ra®s0
progetti di sviluppo tra i quali il progetto di Bf@armazione digitale, Next Generation Academy,tRiatma
Digital, nuove attivita commerciali e 'implementage del nuovo software 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 \eattglla
stessa é stato determinato con opportune perizigna redatte da professionisti indipendenti

3) Immobilizzazioni materiali

L’entrata in vigore del principio contabile IFRSh& portato all'iscrizione nelle immobilizzazioni teaali
del diritto d'uso dei beni condotti in virtu di civatti di locazione e di concessione. Si precisa lehvoce
Fabbricati per diritti d'uso e sostanzialmenteriifide a contratti di locazione commerciale, mertrevoce
altri beni per diritti d’'uso é riferibile al noleggdi pc, stampanti e server.

Il valore al 30 giugno 2021 delle immobilizzazionateriali &€ costituito da:

€uro/000 31/12/20 31/12/21
Terreni e fabbricati 283 279
Fabbricati per diritti d’'uso 15.541 13.406
Impianti e macchinari 1.881 1.594
Attrezzature industriali 233 192
Altri beni 743 577
Altri beni per diritti d'uso 1.039 1.177
Immobilizzazioni materiali in corso 69 107
Totale 19.789 17.332
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Le immobilizzazioni materiali registrano le seguemtriazioni:

€uro/000

Saldo al 31/12/2020 19.789

Variazione area di consolidamento --

Incrementi del periodo 1.628
Decrementi del periodo (510)
Rettifiche 424
Differenze cambio 40
Ammortamento del periodo (4.039)
Saldo al 30/06/2021 17.332

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

€uro/000 Terreni e Fabbricati Impianti e Attrezzature Altri beni Immob.
Fabbricati 2" qlrlttl m_p—acchinari |ndustr|aI.|e. per qlrlnl Altri beni in Totale
- d'suo — ——  commerciali d’uso Corso

Costo storico 364 20.095 24.910 2.287 1.769 20.177 69 69.671

Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti
Ammortamenti precedenti (81) (4.554) (23.029) (2.054) (730) (19.434) -- (49.882)

Saldo iniziale 283 15541 1.881 233 1.039 743 69 19.789

Variazione area
consolidamento

Acquisizioni del periodo -- -- 197 61 1.151 181 38 1.628
Rettifiche — 348 — — 76 = = 424
Differenze cambio -- 40 -- -- -- -- -- 40
Alienazioni -- -- (23) -- (979) (1) -- (1.003)
Alienazioni (fondo) -- -- 23 -- 470 -- -- 493
Ammortamenti del periodo (4) (2.523) (484) (102) (580) (346) --  (4.039)
Totale 279  13.406 1.594 192 1.177 577 107 17.332
Tot. Imm. Materiali 279  13.406 1.594 192 1.177 577 107 17.332

4) Partecipazioni in controllate

La voce pari a 132 mila euro si riferisce al valdefla partecipazione detenuta da Gambero Rossodiza
Fondazione Gambero Rosso ed é stata esclusa dalidamento in quanto trattasi di una entita “noofigy
senza scopo di lucro e I'inclusione sarebbe irafee nel quadro di una rappresentazione fedelgrdppo.

5) Partecipazioni valutate con il metodo del Patrimoro Netto

La voce si riferisce al valore delle partecipazionsocieta collegate e ammonta,87 milioni di euro.
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Il dettaglio delle variazioni intervenute nel coxdel periodo & esposto nella tabella che segue:

euro/000 Saldo al Incrementi AI_ienaz._ / Rivalutaz. / c;{;rti'?az rirs.nail Saldo al

31/12/20 Riclassif. (Svalutaz.) PN 31/12/21
Emprimer Spa 5 -- -- -- -- 5
Mito Srl 3 -- -- -- -- 3
Radio Cina lItalia Srl 2.180 -- -- 28 -- 2.208
Wetobusiness Srl 8 -- -- -- -- 8
Centralerisk Spa 186 -- -- 28 -- 214
Standard Ethics Ltd 32 -- - -- -- 32
MF Next Equity Srl -- 505 - -- -- 505
Totale 2.414 505 - 56 -- 2.975

Non si segnalano movimenti significativi nella cargjzione delle partecipazioni in societa collegate.

6) Altre Partecipazioni

e Saldo al incremen.  Alienazioni/ Riclassifiche Saldo al

31/12/20 Svalutazioni 31/12/21
Proxitalia 5 -- -- -- 5
Banca Popolare di Vicenz: 1 -- -- -- 1
Livoos Limited 259 - - - 259
StartupBootcamp Foodtec 160 6 -- -- 166
Totale 425 6 - - 431

7) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, parisg79 milioni di euro, in linea con il valore esposto al 31 dicembre®02
comprende la residua quota parte esigibile olteselfcizio, pari a 2,81 milioni di euro, del credito
commerciale generato dalla vendita del softwargimariamente sviluppato dalle controllate E-Clagdv,
avvenuta nel corso dell’esercizio 2011, il cui ¢®dé stato ceduto alla controllante Class Editori
nell'esercizio 2012. Nel corso dell'esercizio 204 5tato raggiunto un accordo che ha determinat€lzess
Editori I'incasso anticipato di tale credito conskieguenti modalita: 7,5 milioni di euro sono sitatassati nel
corso del mese di dicembre 2015, (ii) ulteriori %W8ioni di euro sono stati incassati nei primi mdsl
20186, (iii) il residuo credito sara incassato iadsuccessiva al 31 dicembre 2024. Secondo legwavidei
principi IFRS il residuo valore nominale dei créditadenti oltre I'esercizio successivo e statoggsttato
ad attualizzazione con iscrizione di un relativodo pari 0,09 milioni di euro.

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 contrattuahi esecuzione ad un “cooperation agreement” sottssia

da Class Editori S.p.A., sia dalla controllata €l&hina E-commerce Srl con la societa debitrickgiugno

del 2014.

La Casa editrice in data 5 maggio 2019, tramite stndio legale cinese, ha inviato una lettera ffliddi per

il recupero totale degli importi vantati nei conitodi Beijing Century Fourtnet Limited. In data 17
settembre 2019 ha dato mandato per la procedurarpearbitrato internazionale. Nel corso del mese di
marzo 2021 é stata depositata la domanda di aipeesso la commissione CIETAC che in data 28
dicembre 2021 ha emesso sentenza pienamente fal®@la Casa editrice, condannando la controparte
cinese al pagamento a favore di CCeC di un ammeetanplessivo di circa 4,6 milioni di euro. Sonatst
avviate le procedure per il recupero del corri$petieterminato dal lodo arbitrale.

Prudenzialmente, gli amministratori hanno ritenopportuno appostare un fondo svalutazione, attughne
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pari al 27,2% del credito vantato. Il credito éatiamoltre assoggettato ad attualizzazione e dtrnad fondo
al 31 dicembre 2021 € pari a circa 30 mila eur@albre netto contabile di detto credito & pertgad a
2,96 milioni di euro.

8) Crediti tributari non correnti

Sono pari al4,98 milioni di eurorispetto al valore aB1 dicembre 2020, pari a 14,38 milioni di euro. |
crediti in essere al 31 dicembre 2021 comprenddhd 7l milioni di euro riferibili a perdite IRES da
consolidato fiscale (di cui 1,61 milioni riferité @nsolidato fiscale di Gambero Rosso). Da segealhe la
Casa editrice, non ha ritenuto opportuno contaale ulteriori imposte anticipate sulle perdite 8&RE
maturate nel corso dell’esercizio 2021.

Sono inoltre compresi i crediti per imposte antdgper differenze temporali, pari al 31 dicemkda2a
4,81 milioni di euro, contro un valore al 31 dicemB020 di 3,96 milioni di euro.

Il dettaglio analitico della composizione della f@oé fornito nella tabella di dettaglio inseritapainto 31)
imposte delle presenti note al bilancio d’esercizio

9) Altri Crediti non correnti

L'ammontare degli altri crediti non correnti & pati31 dicembre 2021 £ 18 milioni di euro, rispetto ai
3,40 milioni di euro al 31 dicembre 2020.

Include i depositi cauzionali e anticipazioni vérsa fronte della sottoscrizione di contratti digff di
immobili. Al 31 dicembre 2020 comprendeva per unmamtare di 1,92 milioni di euro, la quota parte
esigibile oltre 12 mesi del credito relativo allssione delle quote della societa Italia Oggi EdEdnne Srl
che e stata riclassificata nei crediti correnti.

La voce di bilancio include inoltre, per 'ammordati 445 migliaia di euro, la quota di competentteed
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 succassinte
nell'esercizio 2019.

ATTIVITA' CORRENTI

10) Rimanenze

Ammontano complessivamentel #3 milioni di euro contro 1,91 milioni del 31 dicembre 2020. || metod
adottato per la valutazione FIFO, mentre per iigefetografici, i prodotti finiti e le merci destate alla
rivendita é stato utilizzato il costo di acquiste@omunque risulta pari o inferiore ai prezzi éroato.

In dettaglio la voce rimanenze & cosi composta:

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Carta 52 102
Materie prime e di consumo 579 589
Materiale redazionale 47 47
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 678 738
Prodotti finiti e merci 1.229 1.001
Totale rimanenze di magazzino 1.907 1.739

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

Da segnalare che il valore dei prodotti finiti d 8icembre 2021 & esposto in bilancio al nettofoletio
svalutazione magazzino di 741 mila euro, mentv@libre del magazzino redazionale é al netto dicumad
svalutazione di 80 mila euro. Il fondo é stanzipéo adeguare il valore contabile al valore recupkralei
prodotti in giacenza a fine periodo.

11) Crediti commerciali correnti

Il totale dei crediti commerciali correnti e passda 47,34 milioni di euro del 31 dicembre 2020948
milioni di euro al 31 dicembre 2021.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésgéguente:

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Clienti ordinari 37.208 33.576
Fatture da emettere 16.183 21.049
Effetti in portafoglio 92 95
Crediti vs. collegate 66 25
Fondo Svalutazione Crediti (6.214) (5.267)
Totale crediti commerciali 47.335 49.478

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

Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati ttie accantonamenti a fondi svalutazione creditie
includono anche gli accantonamenti a fondo svalom&z crediti associati agli Altri Crediti Correnper
circa 5.184 mila euro. Tali accantonamenti sond resessari per far fronte a potenziali rischi di
recuperabilitd di alcune posizioni creditorie lei qurospettive di esigibilita si sono deteriorat@, i
conseguenza del generale peggioramento delle ¢oniddi affidabilita del credito commerciale chessa
riscontrando pressoché in tutti i settori in Itatiache la situazione pandemica ha ulteriormenté&cacsi
precisa che, come previsto dai Principi contahtietinazionali, 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 deaditi commerciali correnti al 31 dicembre 2021 geto
dall'attualizzazione € pari a 0,15 milioni di euro.

12) Crediti finanziari correnti

€uro/000
31/12/20 31/12/21
C/C Finanziario ltalia Oggi — Erinne 5.603 5.509
Crediti finanziari vs. Radio Cina Italia 269 269
Crediti finanziari vs. controllante Euroclass Moigdia Holding 358 359
Crediti finanziari vs. altri 908 515
Totale crediti finanziari 7.138 6.652
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13) Crediti Tributari correnti

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Erario c/IRES/IRAP 437 446
Erario c/IVA 2.175 1.693
Altri crediti vs. Erario 1.810 2.155
Totale crediti tributari 4.422 4.294
14) Altri Crediti
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Anticipi Provvigionali 476 542
Note credito da ricevere/anticipi a fornitori 2.031 1.004
Crediti verso dipendenti 296 313
Ratei e risconti attivi 4.237 4.534
Crediti verso case editrici 720 731
Crediti verso enti previdenziali 887 267
Crediti per alienazione partecipazioni 1.918 3.835
Altri crediti vs. CIA 1.849 1.849
Altri crediti 793 963
Fondi svalutazione crediti -- (3.835)
Totale altri crediti 13.207 10.203

| 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 rifenso al credito relativo alla cessione della papgsione in
Italia Oggi Editori Erinne Srl in scadenza entrori@si.

Nel periodo e stato costituito un fondo svalutagionediti per tenere conto del rischio di mancatasso di
partite esposte tra i crediti di natura non commagzc

15) Disponibilita liquide

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Depositi bancari 4.844 4.753
C/C Postali 3 6
Denaro e valori in cassa 47 37
Totale Disponibilita Liquide 4.894 4.796

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

67W€ ol Pag. 68



Posizione finanziaria netta totale

Di seguito viene fornita la posizione finanziaretta totale nelle sue componenti principali, espsstondo
lo schema previsto dalla Comunicazione Esma debh#zon2021 entrata in vigore dal 5 maggio 2021 con
conseguente riclassificazione anche dei valorpdetedente esercizio.

€uro/000 31/12/20 31/12/21
A. Disponibilita liquide 47 37
B. Mezzi equivalenti a disponibilita liquide 4.847 4.759
C. Altre attivita finanziarie correnti 7.138 6.652
D. Liquidita (A+B+C) 12.032 11.448
E(.)r?:rf)ti‘;c)) finanziario corrente (esclusa la parteartte del debito finanziario non (19.972) (32.078)
F. Parte corrente del debito finanziario non cdeen (3.573) (5.301)
G. Indebitamento Finanziario Corrente (E+F) (23.545) (37.379)
H. Indebitamento Finanziario Corrente Netto (G-D) (11.513) (25.931)
:j.e%ietl(a)i)to finanziario non corrente (esclusi la pasbrrente e gli strumenti di (83.644) (72.548)

J. Strumenti di debito - -

K. Debiti commerciali e altri debiti non correnti -- --

L Indebitamento Finanziario non Corrente (I1+J+K) (83.644) (72.548)

M. Totale Indebitamento Finanziario (H+L) (95.157) (98.479)

L’entrata in vigore del principio contabile IFRS £6n conseguente iscrizione di un’attivita per ifiteh
d’'uso del bene in leasing e di una passivita raggmativa dell’obbligazione finanziaria, ha compttun
peggioramento della rappresentazione della Posizkinanziaria Netta Complessiva. Pertanto, al éine
garantire una maggiore chiarezza espositiva vengiingeguito rappresentati i dati della posizione
finanziaria netta depurati dagli effetti dell’apgazione del principio contabile IFRS 16:

€uro/000

31/12/20 31/12/21

Indebitamento Finanziario (95.157) (98.479)
E) Debiti per beni in leasing correnti 2.682 2.998

i) Debiti per beni in leasing non correnti 14.376 12.348
Indebitamento finanziario netto effettivo (78.099) (83.133)
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PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

16) Movimentazione del Patrimonio Netto

€uro/000 Saldo al Giroconto Differenze Variaz. Altri  Aumento  Risultato Saldo al
31/12/20 risultato di 1AS 19 su movimenti Capitale del periodo 31/12/21

traduzione Fondo

TER

Patrimonio netto:

Del gruppa

Capitale 43.100 -- -- -- -- -- -- 43.100
R'ser\_/a sovrapprezzo 66.775 _ — — - - - 66.775
azioni

Riserva legale 2.544 -- -- -- -- -- -- 2.544
Riserva azioni proprie - - - - - - - -
Riserva di

consolidamento (18.803) (8.317) 117 22 (521) - - (27.502)
Altre 1.646 - - (18) - - - 1.628
Utili (perdite) a nuovo (84.909) (11.985) - - -- -- - (96.894)
Utile (perdita) _ _ _ _

Jesercizio (20.302) 20.302 (13.008) (13.008)
Patrimonio netto di

Gruppo (9.949) - 117 4 (521) ~  (13.008) (23.357)
Di terzi:

g;‘fi'ta'e e 11.743  (983) 42 1) 523 - -~ 11324
Utile (perdita) di terzi (983) 983 - - - - 56 56
;"’r‘;'mon'o MED & 10.760 - 42 1) 503 - 56 11.380
Tot. Patrimonio Netto 811 -- 159 3 2 --  (12.952) (11.977)

| principali movimenti del Patrimonio Netto consitdio sono dati dalla registrazione del risultatpeatiodo
al 31 dicembre 2021 e dalla destinazione del asul2020. Da segnalare inoltre gli effetti negagi@nerati
dalla riserva di conversione legata alla parteaifgahericana Global Finance, a seguito dell’andameek
cambio euro/dollaro e gli effetti negativi relatadl’attualizzazione del fondo TFR secondo le m@ni dei
principi contabili internazionali che, a causa ‘@ltlamento dei tassi di attualizzazione, ha deteatoi un
incremento del patrimonio netto di gruppo di citda mila euro.

Il patrimonio netto di competenza di terzi & pari1g38 milioni di euro al 31 dicembre 2021 rispetto ai
10,76 milioni di euro del 31 dicembre 2020.
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PASSIVITA' NON CORRENTI

17) Debiti finanziari non correnti

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Debiti per beni in leasing 14.376 12.348
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) 5.844 6.808
Debito denaro caldo/anticipo fatture 31.069 25.055
Debiti verso banche per affidamenti 32.355 28.337
Totale Debiti Finanziari 83.644 72.548

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 I'accordogwede
un nuovo piano di rimborso e riduzione degli affiganti verso le societa del gruppo Class con il pegao
di rate semestrali a partire dal 30 giugno 2020uwbma rata prevista il 31 dicembre 2024,

Circa i debiti finanziari sopra esposti si prectsge sono in corso trattative tramite I'agente iruzdo dal
ceto bancario per una rinegoziazione complessiltactrdo 2019, con impatti finanziari miglioratiper
il Gruppo Class Editori rispetto a quanto previstiia proposta di moratoria gia presentata in ptecea.

L’entrata in vigore nel 2019 del nuovo principiontabile IFRS 16 ha comportato la rilevazione di una
passivita finanziaria che a inizio esercizio 2018 pari complessivamente a 21,04 milioni di eur®,{f
milioni di euro a medio lungo termine) derivantel’dttualizzazione dei pagamenti per canoni minimi
garantiti in essere al 1 gennaio 2019. A fine ezer2020 il relativo debito era pari a 14,38 miliai euro,
ridottosi poi a 12,35 milioni di euro al 31 dicerat#021.

Inoltre, in conseguenza dell’emergenza Covid-1®efar fronte alla temporanea diminuzione dei fiG@av
dei flussi finanziari sono stati sottoscritti nuaoentratti di finanziamento da parte di alcune stcidel
gruppo. In particolare:

Da segnalare che Telesia Spa, in data 31 marzotZd2adttoscritto un nuovo contratto di finanzianerdn
Banca Progetto dal valore di 3 milioni di euro, exdp al 90% da garanzie del Fondo di Garanzia (MCC)
della durata di 66 mesi.

Alla controllata Gambero Rosso Spa nel mese di ioa2f@R1 € stato erogato il finanziamento da Dewtsch
Bank di 2,5 milioni di euro con contestuale estima del precedente finanziamento erogato nel 2620 p
milione di euro.

18) Debiti per imposte differite

L'ammontare dei debiti tributari non correnti corapde debiti per imposte differite pari al 31 diceenb
2021 a 1,40 milioni di euro contro un valore di8 ghilioni di euro del 31 dicembre 2020 Il dettaglio
analitico della composizione dei debiti per impodifferite € fornito nella tabella di dettaglio arita al
punto 31) imposte delle presenti note al bilancinsolidato.

19) Altri Debiti non correnti

€uro/000
31/12/20 31/12/21
Erario c/IVA 629 464
Debiti vs. Erario per ritenute 362 940
Debiti per imposte 137 276
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Debiti verso Istituti di Previdenza -- 16

Altri debiti - 19
Debiti per sanzioni e interessi 132 110
Totale Altri Debiti 1.260 1.825

La voce, principalmente attribuibile al Gruppo GambRosso comprende i debiti tributari e previdainzi
del gruppo Gambero Rosso rateizzati o in attesatdizzazione, I'importo € determinato dalle rate c
saranno pagate oltre i 12 mesi. Sono inoltre ptedehiti per piani di pagamento rateizzati sottitsalalla
Casa editrice per circa 600 mila euro, relativii@nute e imposte di precedenti esercizi.

20) Fondi per rischi e oneri

€uro/000

Saldo al 31/12/2020 530
Accantonamenti dell’esercizio 735
Utilizzi dell’'esercizio (460)
Saldo al 31/12/2021 805

L'utilizzo dell’esercizio € dovuto alla definitivahiusura di posizioni attive verso la societa Weplace
Italia in liquidazione. Nel corso del periodo étstaffettuato un ulteriore accantonamento al forisichi da
parte della controllante Class Editori relativaneeatposizioni creditorie iscritte tra i crediti noommercial
la cui esigibilita € al momento incerta. L'ammoetaei fondi rischi appare congruo rispetto allespéts a
rischio di manifestazione probabile stimate dallas& editrice, relative principalmente a cause iriere
all'attivita editoriale e a potenziali vertenze dbpersonale.

21) Trattamento di fine rapporto

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

31/12/20 area di Utilizzi finanziari attuariali 31/12/21
consolid.

Categoria:

Dirigenti 369 -- 9) (88) 30 16 318

Giornalisti 2.720 -- (34) (12) 69 90 2.834

Impiegati 4.651 - (429) (42) (119) 264 4.326

Operai 53 -- (13) -- Q) -- 39

Tot. Fondo TFR 7.793 -- (485) (140) (22) 370 7.517

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 Rappatel Gruppo rappresenta un “piano a benefici défin
soggetto a valutazioni di natura attuariale collega stime (quali ad esempio la mortalita e le azoini
retributive prevedibili) al fine di esprimere il leae attuale del beneficio, da erogarsi al terndakrapporto
di lavoro, che i dipendenti hanno maturato alladhichiusura dell’esercizio.

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

Si fornisce nel seguito il dettaglio delle ipotediuariali utilizzate per la valutazione del FontiBR in
accordo con lo IAS 19, al 31 dicembre 2021:
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Assunzioni finanziarie ed economiche:

Tasso di Attualizzazione

Curva Eur Composite AA al 31.12.2021

Scadenze (anni)

Tassi

-0,430%

-0,221%

-0,054%

0,062%

0,160%

0,346%

0,453%

0,568%

0,675%

SIS SN N

0,957%

Tasso di Inflazione

Curva europea Zero-Coupon Inflation-Indexed
Swap al 31.12.2021

Scadenze (anni) Tassi
1 3,473%
2 2,635%
3 2,364%
4 2,236%
5 2,160%
6 2,117%
7 2,097%
8 2,083%
9 2,068%
10 2,065%
12 2,089%
15 2,130%
20 2,175%
25 2,218%
30 2,234%
Tasso atteso di incremento retributivo (inflazione inclusa) 0,85%
Percentuale di TFR richiesta in anticipo 70,00% / 100,00%

Assunzioni demografiche:

Requisiti minimi per il collocamento a riposo

Secondo le ultime disposizioni legislative

Tavole di Mortalita S12019
Percentuale Media Annua di Uscita del Personale* 5,96%
Probabilita annua di richiesta di anticipo 3,50%

* calcolata per qualsiasi causa di eliminazione, nei primi dieci anni successivi a quello di valutazione

Tasso di Attualizzazione

+0,50% 6.520.456
-0,50% 7.212.923

Duration (in anni)

9,77

Pagamenti previsti al 31.12.2022 501.873
Pagamenti previsti al 31.12.2023 390.662
Pagamenti previsti al 31.12.2024 407.087
Pagamenti previsti al 31.12.2025 359.234
Pagamenti previsti al 31.12.2026 540.485
Pagamenti previsti dall'1.01.2027 al 31.12.2031 2.038.279

i
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PASSIVITA’ CORRENTI

22) Dehbiti finanziari correnti

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Debiti verso banche per scoperti di c/c e linee menciali 19.669 31.404
Altri debiti finanziari per rapporti di c/c 303 577
Debiti per beni in leasing 2.682 2.998
Altri debiti verso istituti di credito e societa ldiasing 891 2.400
Totale debiti finanziari 23.545 37.379

L'incremento dei debiti finanziari correnti rispettal precedente esercizio si deve principalmente
all'iscrizione di passivita in precedenza espostedebiti non correnti, per effetto del processaletalage
previsto dall’accordo interbancario in essere.

23) Debiti commerciali correnti

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Debiti verso fornitori e collaboratori 31.951 35.797
Fatture da ricevere e note credito da emettere 14.104 12.127
Totale debiti commerciali 46.055 47.924
24) Dedbiti tributari correnti
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Erario C/IVA 1.886 2.008
Debiti vs. Erario per ritenute 9.470 11.517
Altri debiti tributari 498 482
Debito per imposte 506 432
Totale debiti tributari 12.360 14.439

| debiti per imposte correnti sono relativi allepaste dell’esercizio 2021 nonché al saldo del tesidebito
per imposte del precedente esercizio. La voce ideditritenute sconta un temporaneo ritardo deptein
pagamento delle stesse da parte della Casa editdoeconseguente presenza di debiti scaduti atia del
31 dicembre 2021.

Pag. 74



25) Altri debiti correnti

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Debiti verso Istituti di Previdenza 6.051 7.074
Debiti vs. agenti per provvigioni 1.799 2.266
Debiti vs. dipendenti 1.384 1.214
Debiti vs. azionisti per dividendi 97 97
Risconto abbonamenti 504 202
Rese a pervenire 3.875 2.164
Altri Ratei e risconti passivi 6.205 7.412
Altri debiti 1.023 787
Totale altri debiti 20.938 21.216

CONTO ECONOMICO

Circa '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.
31/12/20 31/12/21 (%)
Ricavi pubblicitari 29.120 33.015 13,4
Ricavi vendita news e information services 17.906 17.727 (1,0)
Ricavi Gambero Rosso 12.554 12.847 2,3
Altri ricavi 4.935 5.989 21,4
Totale ricavi 64.515 69.578 7,8
Contributo in conto esercizio 208 778 274,0
Totale 64.723 70.356 8,7

| ricavi pubblicitari comprensivi della raccoltalidepubblicita della concessionaria e di altre igiwe poste
in essere direttamente in ltalia ed all'estero gpalmente dalla partecipata americana Global E@&an
segnano un incremento del 13,4% rispetto all’amecqaente.

| ricavi di Gambero Rosso segnano una leggera sd@pmonostante I'impatto del contesto pandemico
sull'organizzazione di eventi nazionali ed intelioaali.

Gli altri ricavi comprendono principalmente, olteericavi non riconducibili alle altre categorie, efju
derivanti dalle prestazioni per servizi di consakemmministrativa, finanziaria e di fornitura diagpe alle
attivita di service in generale.
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27) Costi della produzione

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:

uroro0e sui2z0 sutee s
Acquisti 2.015 1.879 (6,7)
Servizi 41.602 39.660 4,7)
Costo del personale 18.364 18.004 (2,0)
Altri costi operativi 2.257 2.019 (10,5)
Totale costi operativi 64.238 61.562 (4,2)

Y

Il decremento del totale costi operativi rispetto paecedente esercizio € conseguente alle azioni di
contenimento dei costi attuate dalla societa eedalegoziazioni di contratti in essere con i ftorii

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

uroroee sui220 suize1 on
Costi della produzione 13.673 10.598 (22,5)
Costi redazionali 4.290 4.481 4,5
Costi commerciali/pubblicita 13.507 14.124 4,6
Costi di distribuzione 2.189 1.647 (24,8)
Altri costi 7.943 8.810 10,9
Totale costi per servizi 41.602 39.660 4,7)

28) Proventi e oneri non ordinari

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000 Variaz.
31/12/20 31/12/21 (%)

Sopravvenienze attive 1.276 3.592 181,5
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 6 50 n.s.
Totale proventi non ordinari 1.282 3.642 184,1
Sopravvenienze passive (3.349) (6.862) 104,9
Perdite su crediti (20) (282) n.s.
Costi per refusione danni e transazioni (378) (498) 31,7
Totale oneri non ordinari (3.747) (7.642) 103,9
Risultato delle partite non ordinarie (2.465) (4.000) 62,3

Le sopravvenienze attive del periodo includono,difaaltri, gli effetti di accordi di saldo e stchd con
fornitori che hanno portato a benefici per complésd,29 milioni di euro. Le sopravvenienze passive
includono gli effetti di chiusure di partite nonroettamente valutate negli anni precedenti.
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29) Ammortamenti e svalutazioni

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

€uro/000 Variaz.

31/12/20 31/12/21 (%)
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 4.460 3.999 (10,3)
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 4.013 4.039 0,6
Accantonamento fondo svalutazione crediti 3.402 5.184 52,4
Accantonamento fondo svalutazione magazzino 432 809 87,3
Accantonamento fondo rischi - 735 100,0
Svalutazione asset a vita utile indefinita 301 93 (69,1)
Svalutazione Partecipazioni in altre imprese 252 4 (98,4)
Totale Ammortamenti e svalutazioni 12.860 14.863 15,6

30) Oneri/Proventi Finanziari netti

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

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Altri proventi finanziari 365 461
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto -- 57
Totale Proventi finanziari 395 518
Spese bancarie e di finanziamento (318) (319)
Interessi passivi bancari (1.135) (1.402)
Interessi passivi su finanziamenti (1.112) (2.273)
Oneri finanziari da Italia Oggi — Erinne -- (20)
Altri oneri finanziari (757) (691)
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto (97) --
Totale Oneri finanziari (3.419) (3.695)
Proventi/(Oneri) finanziari Netti (3.024) (3.177)
31) Imposte

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Imposte dell’'esercizio 184 539
Imposte differite/anticipate 3.237 (833)
Totale imposte del periodo 3.421 (294)
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La Casa editrice ha ritenuto, cosi come nei pratedssercizi, di non contabilizzare ulteriori imp®s
anticipate sulle perdite IRES maturate nel corsbedercizio 2021.

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

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

b) 'ammontare delle imposte anticipate contalaliazin bilancio attinenti a perdite dell'eserciziodi
esercizi precedenti e le motivazioni dell'iscrizpfiammontare non ancora contabilizzato e le raaioni
della mancata iscrizione.

Valori al 31/12/2020 Valori al 31/12/2021
Ammontare dell{  Effetto Effetto sul | Ammontare dellg  Effetto Effetto sul
differenze Fiscale risultato differenze Fiscale risultato
temporanee temporanee
Aliguota IRAP 3,909 3,909
Aliquota IRES 24,009 24,009
Aliquota fiscale complessiva 27,90% 27,909
Imposte anticipate/differite:
Beneficio Fiscale su perdite IRES (8.411) 2/072 43 (8.211 2.024 (48
Avviamento testata 3.5643 (993 (44 3.663 (1.017) (24
Svalutaz. Partecipazioni 3), - (140 3) - =
Fondo svalutaz. Crediti tassato (4.101) 995 299 (7.323 1.768 773
Fondo rischi e oneri 27 (10 (4) (701 164 174
Fondo Time value crediti (682) 163 -- (682 16 =
Rettifica fondo time Value 13 (20) -- 73 (20 =
Spese di manutenzione (78 24 -- (78 24 =
Fondo Svalutazione magazzino (6§04) 151 23 (766 187 37
4/5 plusvalenza cessione rami d’azienda 879 246) -- 879 (246 =
Compensi amministratori (530) 128 (5) (487 11y (10
Oneri finanziari eccedenti (10.694) 2.776 (353 (10.713 2.78D 5
Rettifiche oneri finanziari 2712 (7B) -- 272 (75 =
Differenze Fondo TFR (55 13 (13 (77 19 5
Rivalutazione frequenze 3.927 (1.068) -- 3.8217 (1.068) =
Cessione al gruppo oneri finan. eccedenti 5.852 oQ.6 49 5.852 (1.600Q) =
Eccedenza Rol (3.015 81y (2) (3.015 81y =
Rettifiche Rol 294 (81 - 294 (81 -
Spese quotazione (144 34 (30 (18 4 (30
Spese varie (225 54 (a0 (254 61 7
Cessione al gruppo Rol 2.107 (579) -- 2.107 (579 =
Ace non utilizzata (970 233 (83 (961 231 (2)
Cambi merce al fair value (115) 36 -- (115 36 =
Differenze ammortam. immateriali 89 (46) -- 244 (91 (45
Differenze ammortam. materiali 64 10 (21 64 1q =
Ammort. las 38 Gambero Rosso (79) 163 (14 (619 149 (14
IAS 17 Fair value Gambero Rosso 32 (8) (1) 15 (4 4
Diff. ammortam Marchi Gambero Rosso 94) 23 -- (94 23 =
Altro Fta Gambero Rosso 240 (58) -- 240 (58 =
Imposte anticipate/(differite) nette 2.669 (309 3.734 833
Effetto Netto:
Sul risultato d'esercizio (309 833
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Differenza cambio sul saldo iniziale
Sul Patrimonio Netto Iniziale

Sul Patrimonio Netto Finale

2.864

2.565

2.56f

3.407

4

32) Effetto fiscale relativo alle altre componenti di onto economico complessivo consolidato

intermedio

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

- variazioni relative alla riserva di conversione solidata, relative alle differenze di traduziond de
patrimonio netto della controllata americana Gldbahnce Inc. Tale differenza e positiva al 31 dibes
2021 per 159 mila euro (la quota degli azionistindiggioranza € pari a 117 mila euro; la quotardi &

di 42 mila euro). L'effetto al 31 dicembre 2020 eegativa per 167 mila euro (123 mila euro la quota

degli azionisti di maggioranza; 44 mila euro lagudei terzi);

- la modifica del principio IAS 19 relativo, tra ltab, alla modalita di contabilizzazione del fondBR;,
con I'abolizione della possibilita di utilizzazionkl metodo del corridoio ai fini della registrazéodeqgli
oneri e dei proventi attuariali, ha comportato tatebilizzazione diretta, in una riserva di patnmao
netto, dei proventi attuariali maturati nel corsal’dsercizio per complessivi 3 mila euro (la qudia
pertinenza degli azionisti di maggioranza é patiraila euro mentre quella relativa ai terzi presam
valore negativo di mille euro). L’effetto al 31 dimbre 2020 era complessivamente negativo per 283 mi
euro, di cui la quota di pertinenza del gruppo2fa mila euro e 28 mila, positivi, euro erano reiatgli

azionisti di minoranza.

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

33) Informazione su impegni e beni presso terzi

Il dettaglio € il seguente:
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Fideiussioni per concorsi a premi 120 120
Fideiussioni prestate a favore di terzi 2.336 2.357
Totale Fideiussioni prestate 2.456 2.477
Merce/Macchine elettroniche presso terzi 1.019 885
Carta presso terzi 52 101
Totale nostri beni presso terzi 1.071 986
Totale 3.527 3.463
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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
2021 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value
Attivita finanziarie
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 4.796 4.796
Crediti commerciali 61.901 55.264
Partecipazioni e titoli 3.538 3.538
Altri crediti 41.138 37.303
Passivita finanziarie
Finanziamenti
- a tasso fisso 49.776 49.776
- a tasso variabile - -
Debiti finanziari vs. societa di leasing 15.346 15.346
Debiti commerciali 47.924 47.924
Altri debiti 38.876 38.876
Debiti verso banche 44.805 44.805
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/(r)i(():?assificati dal management) 31/12/2020 31/12/2021 V:;§§|I3tge V"E‘(;S-Z-
Ricavi 22.065 21.212 853 -3,9
Costi operativi diretti -21.470 20.454 1.016 -4.7
Margine di contribuzione 595 758 163 27,4
Incidenza % sui ricavi 2,7 3,6
B) Area Newspapers
((g[l;;(t)i/(:i(():?assificati dal management) 31/12/2020  31/12/2021 Va:saszécl)Lr;{Z Varg}:).
Ricavi 14.685 18.486 3.801 25,9
Costi operativi diretti -7.653 -7.010 643 -8,4
Margine di contribuzione 7.032 11.476 4.444 63,2
Incidenza % sui ricavi 47,9 62,1
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C) Area Periodici

€uro/000 . |
31/12/2020 31/12/2021 onazione  Variaz.

(Dati riclassificati dal management) Assoluta (%)
Ricavi 8.805 6.800 -2.005 -22,8
Costi operativi diretti -7.975 -5.618 2.357 -29,6
Margine di contribuzione 830 1.182 352 42,4
Incidenza % sui ricavi 9,4 17,4
D) Area servizi professionali
(€IZl)J:t)i/(:i(():?assificati dal management) 31/12/2020 31/12/2021 Va'&'saszé?&(; Varg}:).
Ricavi 6.635 8.630 1.995 30,1
Costi operativi diretti -6.423 -7.776 -1.353 21,1
Margine di contribuzione 212 854 642 302,5
Incidenza % sui ricavi 3,2 9,9
E) Area Gambero Rosso
f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/20 31/12/21 Va::;é?&g Variao;;
Totale Ricavi Gambero Rosso 12.554 12.847 293 2.3
Costi operativi diretti 5.961 5.990 29 0,5
Margine di contribuzione 6.593 6.857 264 4.0

Incidenza % sui ricavi 525 53,4

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 vdiquali I'istituto avanza pretese su presuntéaxzioni
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 e ritenuto oppastahmomento (anche in ottemperanza al principis A
37) effettuare alcun accantonamento. Da segnalatpporto della linea della Casa editrice, cheymer
analogo contenzioso con l'Inpgi che coinvolge lxis@ Italia Oggi, la Corte di Cassazione con
ordinanza n. 14068/2021 del 21.05.2021 ha respinticorso promosso dall'INPGI, condannando
I'INPGI al pagamento a favore di Italia Oggi di@&:000 oltre accessori a titolo di spese legali.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge Clgsitori, da segnalare che con dispositivo del 31
ottobre 2014, la Corte d’Appello di Roma ha respihticorso della societa discostandosi dalle prare
favorevoli su analoghe fattispecie intervenute caitenziosi che coinvolgono Italia Oggi e Milano
Finanza Editori. Class Editori ha presentato péstaicorso in Cassazione. Nel mese di dicembre 2016
stata inoltre depositata sentenza della Corte d®lpmli Roma che riforma parzialmente la sentenza d
primo grado riguardante gli stage e i rapportiadidro autonomo riconoscendo, in alcuni specifigi,ca
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all'Inpgi il diritto ai contributi. La societa harpposto ricorso in Cassazione nel mese di giugriad 28
novembre 2020 Class Editori ha aderito al condaonmpsso dall'INPGI su alcune specifiche posizioni e
che la societa ha ritenuto convenienti. Sulle résfasizioni la Corte di Cassazione riunitasi melse di
giugno 2021 ha respinto il ricorso della societadamnandola al pagamento dei contributi su alcune
spese viaggio corrisposte ai dipendenti. Si etesatdella richiesta da parte dell’istituto.

Relativamente invece al contenzioso aperto su Milinanza 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'inpgi heesentato ricorso in Cassazione e Milano Finanea s
costituita in giudizio depositando controricorsodata 17 febbraio 2021 si é tenuta la prima udiengi

e in attesa esito della Camera di Consiglio. Catinanza depositata il 10 settembre 2021, la Cdrte d
Cassazione ha respinto tutti i motivi di ricorsogsti dall'INPGI, la cui pretesa ammontava a c&6a
mila euro, con la sola eccezione del motivo di igmarione avente ad oggetto la pretesa omessa
contribuzione relativa all'alloggio concesso in @&bun giornalista. La Corte di Cassazione ha quind
cassato la sentenza di secondo grado solo su quetio e rinviato alla Corte d'Appello per la prooia

in merito. Spettera allINPGI riassumere il giudizéntro il termine decadenziale di un anno dalla
pubblicazione della suddetta ordinanza.

Si ricorda che alla societa Class Pubblicita eratadi notificati avvisi di accertamento a seguiio d
processi verbali di constatazione per le princigalicessionarie per gli esercizi dal 2002 al 2Q@r?,
presunta indetraibilita Iva sui costi per dirittirnegoziazione pagati ai Centri Media, come dagirdis
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.
Equitalia-Esatri aveva gia emesso una cartellaagde relativamente al 50% delle imposte accertat
(con esclusione dell’'lres), per complessivi 346an@lro. La cartella comprendeva sia i rilievi coote
nella verifica fiscale sul 2005 che quelli relataii contenziosi sui diritti di negoziazione per ghni
2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensjoé stata presentata istanza di rateizzaziona dell
cartella. La richiesta € stata accolta ad inizia12Q.a societd 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.

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 modificagi
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 all’annualita 2005 nel sordel mese di dicembre 2021 la Cassazione hantespi
in via definitiva il ricorso della societa, considado quindi indetraibile I'iva sui diritti di neg@zione
corrisposti al centro media nel 2005. Successivénalia sentenza la societa non ha ricevuto ulierio
comunicazione dall’agenzia delle entrate. Si egoeot in attesa della quantificazione definitivalalel
pretesa dell’agenzia delle entrate. Consideran@mtqugia corrisposto negli anni, come sopra indicat
non si prevedono esborsi particolarmente rilevanti.

Pag. 82



Informazioni in materia di privacy

La Casa editrice nel corso del 2021 ha prosegeiszioni necessarie per I'allineamento alle evoluziella
normativa vigente, ivi inclusi gli adeguamentieatirdinanze emanate in relazione all’emergenzassani
per il Covid 19 per quanto concerne i profili piiyee la previsione di misure idonee per I'applicaz delle
disposizioni in esse contenute, sotto la supemvisitel 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 non ha posto ireessperazioni 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 taie, d
aderisce al regime di opt-out di cui agli artt. €@mma 8 e 71, comma 1-bis, del Regolamento Ertiitten
cosi come modificato dalla Delibera Consob n. 188020 gennaio 2012, avvalendosi della facolta di
derogare agli obblighi di pubblicazione dei docuthénformativi prescritti in occasione di operazion
significative di fusione, scissione, aumento diizdp mediante conferimento di beni in natura, asigioni

e cessioni.

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

La Casa editrice ha beneficiato nel periodo esausente di aiuti legati al’emergenza da Covid-19.

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2021

Il 24 marzo 2022, nell'ambito del processo di raaiizzazione e consolidamento delle attivita tedmé

sotto un unico presidio organizzativo, ottimizzata dal punto di vista operativo che amministratiean

continuita con l'avvenuto trasferimento nel 2019 @ass Editori a Telesia della partecipazione ias€l
CNBC, Class Editori ha ceduto a Telesia il 100%adgditale sociale di Class Servizi Televisivi ISg.di

Class TV Service S.r.l. per un controvalore congil@sdi 6,4 milioni di Euro.

Inoltre, sempre nell’'ambito dei processi di razimzazione della struttura societaria, in data l1dggio
2022 Class Editori ha acquistato da Media 360 I@dyporate Capital S.r.l. il 50% del capitale dasd TV
Moda Holding S.r.I. (di cui Class Editori deteneyia il rimanente 50%) per un controvalore di 0,lioni
di euro.

Evoluzione prevedibile della gestione

I primi mesi del 2022 sono stati ancora carattatizdalla prosecuzione del’emergenza sanitaria, leo
diffusione di nuove varianti del virus; a partiral dnese di febbraio la situazione ha iniziato alimigre in
Italia consentendo una progressiva riduzione diefigazioni. Inoltre, la ripresa economica iniziatal 2021
ha registrato un aumento dei prezzi delle matairaep(tra le quali la carta da stampa), dell’'erergidei
trasporti, con alcuni casi di difficolta di appragionamento. Questa situazione sta determinando un
generale incremento dei costi di produzione edtifta nei processi produttivi per diversi settdrechanno
tuttavia un impatto limitato sulle attivita produt del Gruppo Class. In generale, i primi mesi 20822 si
stanno caratterizzando per elevati tassi di inflagi Con riferimento al Gruppo, tale contesto putiee
influire anche sul'andamento del mercato publdidit con un potenziale impatto sulla propensiona al
spesa degli inserzionisti. Da febbraio 2022, imolirconflitto scoppiato in Ucraina e le sanzienbnomiche
applicate alla Russia hanno avuto impatti sull’eroia e gli scambi energetici, produttivi e logisttali da
determinare una situazione di generale signifieaiticertezza. Il Gruppo Class non presenta un'édpas
diretta e/o attivita commerciali nei confronti aeércati colpiti dal conflitto e/o di soggetti samzati.
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La casa editrice monitora costantemente I'evolvelsila situazione, e mette in atto azioni volte a
minimizzarne gli impatti sia in termini di salutesieurezza sul lavoro sia in termini economicifipadniali
e finanziari.

Lo sviluppo della situazione e i suoi potenziafe#f sulla evoluzione della gestione, che saraoggetto di
costante monitoraggio nel prosieguo dell’esercizion sono al momento ancora prevedibili in quanto
dipendono, tra l'altro, dall'evoluzione dellemergma sanitaria e dagli impatti geo-politici del ddtd in
Ucraina cosi come dagli effetti delle misure putli#, anche economiche, nel frattempo implemenéate,
guelle che deriveranno dall’attuazione del PNRRar{Bi hazionale di ripresa e resilienza) governativo
approvato dal Parlamento.

In ogni caso, il Gruppo ritiene di disporre di legestionali adeguate per contrastare gli effettiede
emergenze in corso e confermare quindi le prospegiositive di medio-lungo periodo. In consideraeo
delle azioni gia messe in atto e di quelle preyigteassenza di un inasprimento delle sanzioniovéas
Russia e/o degli impatti economici derivanti dajieerra in Ucraina, la Casa editrice ritiene chepsissibile
confermare l'obiettivo di conseguire nel 2022 livedl EBITDA ulteriormente migliori di quelli gia @sitivi
del 2021, anche in virtu della gia realizzata ridoe per alcuni milioni di euro dei costi fissi optvi.

Evoluzioni negative dellemergenza sanitaria, dedluazione generale del’economia e dei settori di
riferimento potrebbe tuttavia condizionare il pieaggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Giorgio Luigi Guatri
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INTEGRAZIONI SU RICHIESTA CONSOB Al SENSI DELL'ART. 114, DEL D.LGS 58/1998

L'eventuale mancato rispetto dei covenant, dei neg¢jmse pledge e di ogni altra clausola
dell'indebitamento di codesta Societa e del Gruppad essa facente capo, comportante limiti all’utilizo
delle risorse finanziarie, con l'indicazione a dataggiornata del grado di rispetto di dette clausote

Nel corso del 2021, Class Editori ha fissato pariinite dell’Agente incaricato con il ceto banodfagenda
per la riconferma delle linee di credito. Pur iegenza del mancato pagamento delle rate previsgd2e e
nel 2021, su richiesta della societa, & in corso standstill di fatto delle linee bancarie con etto
mantenimento delle stesse.

Nei primi mesi del 2022 Class Editori ha avviato e in corso una manovra per una rinegoziazione
complessiva dell’Accordo 2019 nella sua interezzay impatti finanziari migliorativi per il Gruppol&ss
Editori rispetto a quanto previsto nella propostandratoria gia presentata in precedenza. Inodtita, data
odierna si precisa che il ceto bancario ha confermigproprio interesse per gli elementi principeklla
nuova manovra.

Lo stato di implementazione di eventuali piani indstriali e finanziari, con I'evidenziazione degli
scostamenti dei dati consuntivati rispetto a quellprevisti.

In relazione alla performance prevista dalla versiprecedente del piano industriale per I'anno 2621
segnala che il fatturato previsto era pari a 7hdni di euro e I'Ebitda era di 9,08 milioni dueo. | dati
rilevati a consuntivo evidenziano un fatturato @36 milioni di euro e un Ebitda di 8,79 milioni éuro,
sostanzialmente in linea con quanto previsto gai@industriale.

Sulla base di tali risultati, in data odierna ilrS@lio di Amministrazione della Societa ha apptovi
nuovo Piano Industriale 2022-27 che prende a mifento i dati consuntivi al 31 dicembre 2021
confermando le linee guida di sviluppo e le praagper gli anni futuri.
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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 10.000 70,60 Diretta |Class Editori Spa 70,60
PMF News Editori Spa Milano 156.000 100,00 Diretta |PMF News Editori| 100,00
Spa

Country Class Editori Srl Milano 10.329 100,00 Diretta  |Class Editori Spa 100,00
Milano Finanza Editori Spa  |Milano 291.837 88,76 Diretta  |Class Editori Spa 88,759
MF Editori Srl Milano 10.400 88,76 | Indiretta Milano Finanza 100,00

Editori Spa
MF Servizi Editoriali Srl Milano 10.400 88,87 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
Global Finance Media Inc. USA 151 $ 73,52 Diretta |Class Editori Spa 73,520
Classpi Spa Milano 339.976 93,04 diretta |Class Editori Spa 76,48
indiretta |Telesia SpA 23,52
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
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 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 99,91 diretta  (Class Editori Spa 99,22
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 Newswires Srl Milano 100.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
WecClass Srl Milano 10.400 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
Assinform Srl Pordenone 50.000 100,00 diretta |Class Editori Spa 100,00
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
Embrace.it Srl Milano 120.000 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
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
MF Next Equity Crowdfunding|Civitanova 15.151 30,18 Indiretta Milano Finanza 34,00
Srl Marche Editori Spa
CFD srl Milano 10.000 100,00 Indiretta |PMF News Editori| 100,00
Spa
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Operazioni con Parti Correlate
al 31 dicembre 2021
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Le operazioni poste in essere dal Gruppo con l& parrelate (di seguito anche “operazioni con ipart
correlate”) e dalla Capogruppo con le societa oflate (di seguito anche “operazioni infragruppo”),
individuate sulla base dei criteri definiti dalldS 24 — Informativa di bilancio sulle operazionincparti
correlate, sono principalmente di natura commezaalinanziaria. Sebbene le operazioni con partetate
siano effettuate a normali condizioni di mercaton Wi € garanzia che, ove le stesse fossero statduse
fra 0 con terze parti, queste ultime avrebbero nego e stipulato i relativi contratti, ovvero eség le
operazioni stesse, alle medesime condizioni eeatelsse modalita adottate dal Gruppo.

Vengono di seguito riportati i rapporti patrimomjdinanziari ed economici in essere al 31 dicemddal
con parti correlate.

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 833 mila.

E in essere inoltre un finanziamento attivo a ray@er 'importo di 354 mila euro, remunerato adigioni
di mercato. Sullo stesso sono maturati nel periotbwessi attivi per complessivi 21 mila euro.

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

Holding:

- contratti (passivi) di service per la fornitura hestazioni di natura logistica e di consulenza lper
gestione degli immobili presso i quali il gruppa€s svolge la propria attivita;

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

Da segnalare che nel corso del 2022 I'esposizioeditoria verso CIA si e ridotta di circa 1,2 miliodi
euro, contestualmente alla riduzione di partitebitd verso la stessa CIA.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

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

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/20 31/12/21
Rapporti Patrimoniali
Crediti comm.li non correnti vs. T-Pro Software Srl 2.799 2.827
Totale Crediti Commerciali non correnti vs. correlate @) 2.799 2.827
Crediti commerciali vs. gruppo CIA per merci/serviz 2.634 2.547
Crediti comm.li vs. Nettuno -- 18
Crediti comm.li vs. Domini di Castellare 39 28
Crediti comm.li vs. Euroclass 31 31
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 109 131
Crediti comm.li vs. CHTV Global 124 --
Crediti comm.li vs. Pegaso Srl 6 6
Crediti comm.li vs. Marmora Srl 10 10
Totale Crediti Commerciali vs. correlate (11) 2.953 2.771
Crediti finanziari vs. CHTV Global 70 70
Crediti finanziari vs. Gruppo CIA 4 4
Crediti finanziari vs. Euroclass 358 358
Totale Crediti Finanziari vs. correlate (12 432 432
Altri crediti vs. CIA 1.849 1.849
Crediti verso Case Editori 730 742
Crediti diversi vs. CHTV Global 6 6
Risconti attivi su servizi forniti da Euroclass Moedia 958 833
Totale Altri Crediti correnti vs. correlate (14) 3.543 3.430
Debiti commerciali vs. CIA per affitti e facility (2.723) (2.757)
Debiti commerciali vs. Domini di Castellare - -
Debiti commerciali vs. Pegaso (128) (128)
Debiti commerciali vs. CHTV Global (139) (139)
Totale Debiti Commerciali vs. correlate (23) (2.990) (3.024)
Rateo passivo canoni vs Euroclass Multimedia (421) (356)
Totale Altri Debiti vs. correlate (25) (421) (356)
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormmhei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/20 31/12/21
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenze @A 50 50
Ricavi per prestazione di servizi vs Domini di @lste 1 --
Ricavi per recupero spese gruppo CIA 2 --
Ricavi per locazioni CIA 55 57
Ricavi per vendita merce Nettuno -- 18
Ricavi per vendita merce vs. societa gruppo CIA 10 86
Totale Ricavi vs. correlate (26) 118 211
Costi per licenza d'uso Software (25) (25)
Costi per prestazione servizi vs. CIA (120) (120)
Costi per recupero spese gruppo CIA @) -
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi (3) (3)
Totale Costi per servizi da correlate (27) (150) (148)
Proventi finanziari vs. Euroclass 21 21
Proventi finanziari vs. Case Editori 10 10
Totale proventi /Oneri finanziari vs. correlate (30) 31 31

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

Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimali ed economici dei rapporti con le societdegmte:

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Rapporti Patrimoniali
Crediti commerciali vs Radio Cina 66 91
Crediti commerciali vs MF Next Equity Crowdfunding -- 110
Crediti finanziari vs. Radio Cina 269 269
Crediti finanziari vs. Centralerisk 140 140
Debiti commerciali vs Centralerisk 3) (3)
Debiti commerciali vs Radio Cina (137) (717)
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Rapporti Economici
Ricavi per prestazioni di servizi a Radio Cina 21 21
Ricavi per prestazioni di servizi a CFD 515 --
Ricavi pubblicitari Next Equity Crowdfunding -- 300
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Ricavi per recupero spese vs CFD 4.090 --

Ricavi per recupero costi commerciali da CFD 452 --
Altri ricavi Next Equity Crowdfunding -- 200
Costi di produzione da CFD (5.023) -
Costi per prestazioni di servizi a Radio Cina (56) --
Costi per recupero spese da CFD (4.090) --

Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato IV/grappo al quale aderiscono le societa del gruplass -
che presentano i requisiti previsti dalle norme nmateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di giwg2021 presenta un saldo a debito verso I'Eraaid g
225 mila euro.

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

PMF News — Valore 958 mila euro per credito ceduto allaocapppo in sede di dichiarazione dell’anno
2019; la polizza cessera i suoi effetti il 30 giadD23.

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 su@gipali 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 compete dell’esercizio 2021 distinti per tipologia érgizio:

€uro Esercizio

2021
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2021 19.500
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicem®aR 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale cliai@ al 30 giugno 2021 25.000
Totale revisione contabile capogruppo 55.500
Altri servizi di attestazione capogruppo 7.000
Totale costi capogruppo 62.500
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2ftdeta controllate 136.300
Totale revisione contabile controllate 136.300
Altri servizi di attestazione societa controlla@e(tificazioni ADS) 15.000
Totale costi societa controllate 151.300
Totale costi Societa di revisione 213.800
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi d&it. 81-ter
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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 qualita di Ammingdbre Delegato e Marco Fiorini in qualita di Deige
Preposto della Class Editori Spa attestano, teantthe conto di quanto previsto dall'art. 154-bis,
commi 3 e 4 del decreto legislativo 24 febbraio8,99 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 2021.

2. La valutazione delladeguatezza delle procedure iamstrative e contabili per la formazione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 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 conformitad ai principi contabili imezionali emanati dall'international
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, 6 giugno 2022

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Marco Fiorini
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art.10 del Regolamento (UE) n.
537/2014

Agli Azionisti della
Class Editori S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Siamo stati incaricati di svolgere la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Class (il
Gruppo), costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico complessivo, dal
prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale
data e dalle note esplicative al bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi
contabili applicati.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo Class. A causa della rilevanza di quanto
descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio
della presente relazione, non siamo stati in grado di acquisire elementi probativi sufficienti ed
appropriati sulla valutazione di rilevanti voci di bilancio, anche al fine di valutare l’adeguatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio consolidato al 31
dicembre 2021.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Il bilancio consolidato del Gruppo Class al 31 dicembre 2021 evidenzia un patrimonio netto di Gruppo
negativo pari ad Euro 23.357 migliaia inclusivo di una perdita d’esercizio di competenza del Gruppo pari
a Euro 13.008 migliaia. Inoltre il Gruppo presenta alla stessa data un indebitamento finanziario netto
pari a Euro 98.479 migliaia.

Nella sezione della Relazione sulla gestione, denominata “Principali incertezze e valutazione degli
amministratori in merito alla continuita aziendale”, cui si rimanda per maggiori dettagli, gli
Amministratori evidenziano di avere redatto il bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2021,
utilizzando il presupposto della continuita aziendale, tenuto conto dell’avvenuta predisposizione del
Piano Industriale a livello di Gruppo, e del recupero di marginalita registrato dal Gruppo gia nel 2021,
oltre che dello stato delle interazioni con gli istituti bancari, ritenendo ragionevole una positiva
conclusione delle stesse. La capogruppo ha sottoposto agli istituti bancari interessati, una articolata
proposta di ristrutturazione dell’indebitamento finanziario, con elementi finanziari migliorativi per il
Gruppo Class rispetto a quanto previsto nella precedente proposta di moratoria.

Poiché alla data odierna la suindicata proposta di ristrutturazione, nella sua completa articolazione, non
si & ancora perfezionata con il definitivo accordo delle banche, non disponiamo di sufficienti elementi
probativi per apprezzare la valutazione fatta dagli amministratori, circa la non esistenza di incertezze
significative sulla continuita aziendale

Al 31 dicembre 2021 il Gruppo ha iscritto in bilancio valori riferiti a talune Attivita Immateriali a vita
indefinita pari a Euro 35.788 migliaia. Le stime sulla recuperabilita dei suddetti valori, effettuate dagli
Amministratori, si basano sulle proiezioni economiche, patrimoniali e finanziarie, ricavate da piani
previsionali coerenti con il Piano di Gruppo appositamente redatti dalle societa controllate, con ’ausilio
della Capogruppo Class Editori S.p.A.; inoltre sono iscritti crediti per imposte anticipate per Euro 12.990
migliaia, per le quali la societa ha svolto analisi di recuperabilita basandosi sulle medesime proiezioni
economiche.

Le incertezze sull’esito finale della proposta di ristrutturazione, che nei suindicati piani previsionali
viene ipotizzata come pienamente realizzata, non ci hanno consentito di ottenere elementi probativi
sufficienti ed appropriati, per apprezzare la ragionevolezza e non arbitrarieta delle ipotesi poste alla
base dei piani previsionali medesimi, e delle correlate proiezioni.
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Alla luce di quanto sopra esposto, non siamo in grado di concludere sulla recuperabilita dei valori riferiti
alle voci di bilancio sopra indicate, e di determinare se si sarebbe potuta riscontrare la necessita di
rettifiche.

Il Gruppo espone il proprio indebitamento finanziario nei confronti delle banche, mantenendo la
suddivisione delle scadenze a breve e a medio/lungo, secondo le condizioni originarie previste
dall’accordo di riscadenziamento siglato nel 2019. Tenuto conto che il Gruppo non ha rispettato gli
obblighi di rimborso previsti per il 2020 e per il 2021, e pur considerando che le banche non hanno ad
oggi attivato alcuna procedura di risoluzione dell’accordo, non disponiamo di ulteriori elementi probativi
per poter concludere se, come prevede il principio IAS 1, il Gruppo disponga o meno di un diritto
incondizionato a differire eventuali richieste di rimborso per almeno 12 mesi dalla data di riferimento
del bilancio.

Le limitazioni e le incertezze sopra esposte sugli sviluppi della trattativa con le banche e sulla
valutazione di rilevanti voci di bilancio, non ci permettono di esprimerci sull’adeguatezza dell’ utilizzo
del presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2021.

Altri aspetti
Riemissione

La presente relazione sostituisce la relazione datata 7 giugno 2022, in quanto la societa, in data 15 giugno
2022 ha reso disponibile il bilancio consolidato nel formato previsto dalle disposizioni del Regolamento
Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di regolamentazione
relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF - European Single
Electronic Format).

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art.9 del Dlgs.38/05 e,
nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo a continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per |’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della societa o
per Uinterruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

E nostra la responsabilita di svolgere la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA Italia) e di emettere la relazione di revisione. Tuttavia, a causa di quanto descritto
nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio nella
presente relazione, non siamo stati in grado di acquisire elementi probativi sufficienti ed appropriati su
cui basare il nostro giudizio sul bilancio consolidato.

Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.
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Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L’assemblea degli azionisti della Class Editori S.p.A. ci ha conferito in data 29 aprile 2013 U"incarico di
revisione legale del bilancio consolidato del Gruppo Class per gli esercizi dal 31 dicembre 2013 al 31
dicembre 2021.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla societa
nell’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione € in linea con
quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio sulla conformita alle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815

Gli amministratori della Class Editori S.p.A. sono responsabili per ’applicazione delle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF -
European Single Electronic Format) (nel seguito “Regolamento Delegato”) al bilancio consolidato, da
includere nella relazione finanziaria annuale.

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 700B al fine
di esprimere un giudizio sulla conformita del bilancio consolidato alle disposizioni del Regolamento
Delegato.

Non esprimiamo un giudizio sulla conformita del bilancio consolidato alle disposizioni del Regolamento
Delegato a causa della rilevanza di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio della relazione sul bilancio consolidato.

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del
D.Lgs. 39/10 e dell’art. 123-bis del D.Lgs. 58/98

Gli amministratori della Class Editori S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del Gruppo Class al 31 dicembre
2021, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformita alle norme di legge.

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine
di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni
contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, co. 4,
del D.Lgs. 58/98, con il bilancio consolidato del Gruppo Class al 31 dicembre 2021 e sulla conformita delle
stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A causa della significativita di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio nella presente relazione, non siamo in grado di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate, con il bilancio consolidato del
Gruppo Class al 31 dicembre 2021 e sulla sua conformita alle norme di legge, né di rilasciare la
dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, sulla base delle conoscenze e della
comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisione

BDO Italia .p.A.M
‘oo '

~Giovanni Rovelli
Socio

Milano, 17 giugno 2022

Class Editori S.p.A. | Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e 10 del Regolamento (UE)
n. 537/2014 Pag. 3di3
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Class Editori Spa

Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE SULLA GESTIONE
AL 31 DICEMBRE 2021

Andamento della gestione

Il totale dei ricavi operativi &€ passato da 13,2flomi euro del 2020 a 12,98 milioni di euro nel22Q con un
decremento dell'l,8% principalmente imputabile dleve riduzione dei proventi per la vendita delle
pubblicazioni.

| costi operativi sono diminuiti del 9,7% rispetib2020, passando da 18,23 milioni di euro a 16&ioni
di euro. Tale riduzione é principalmente attriblgitalla prosecuzione degli interventi di efficiamento gia
awviati nel 2021, che hanno permesso una riduzidinehe proporzionale dei costi per servizi rigpettia
variazione delle attivita svolte nell'anno.

A seguito dei fenomeni sopra descritti, il margimgerativo lordo (EBITDA) mostra un miglioramento
rispetto al precedente esercizio, passando dalda sagativo di 5,02 milioni di euro del 2020 ad saido
negativo di 3,49 milioni di euro nel 2021.

Il totale proventi/(oneri) non ordinari nel 202Inégativo e pari a 0,12 milioni di euro rispettoladsaldo
negativo di 0,49 milioni di euro del 2020.

La voce ammortamenti e svalutazioni dell’'eserci@1 e pari a 6,60 milioni di euro in aumento rispal
precedente esercizio per effetto dei maggiori aocementi a fondi svalutazione crediti e fondi isper
tenere conto anche delle criticita legate all’ddstuazione economico politica.

| proventi e oneri finanziari segnano un saldo tiggagpari a 1,79 milioni di euro, contro oneri nett 1,61
milioni di euro conseguiti lo scorso anno.

Il risultato netto dopo le imposte & stato negafieo 10,98 milioni di euro in miglioramento rispetlla
perdita di 11,98 milioni di euro del 2020.

Principali eventi economico - finanziari del perioa
Andamento del mercato e principali eventi economicefinanziari del periodo

Il mercato degli investimenti pubblicitari in Italia chiude il 2021 con una crescita del 12,8% (+1358%i
include anche la componente OTT, search e sodémhtst da Nielsen). Un risultato complessivo di poco
superiore rispetto al 2019 con una crescita prassiml%.

Analizzando i singoli mezzi, la stampa nel suo clesgo cresce del 4% rispetto al 2020, ma pagatantoi
rispetto al 2019: -21%, con i quotidiani al -13%periodici al -34%.

Il fatturato pubblicitario del gruppo nel 2021 retga una crescita del 12%, corrispondenti a cir8& +
milioni di euro rispetto al 2020.

I quotidiani chiudono I'anno con una crescita coesplva del 6%, con la pubblicitd commerciale cHe sa
del 22% e che ha compensato interamente le fldsdmlia finanziaria (-20%) e della legale (-5%). |
Magazine con 1,1 mio di euro incrementali hanntofeggistrare un +45%, performance che rimane @oubl
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digit (+11%) anche se ci si confronta con il 20Ppositivo tutte le testate tra cui spiccano lafgrenance
di Gentleman (+43%) e Capital (+156%).

Per il raggiungimento del risultato complessivosaitati importanti gli eventi vari con oltre 6 roftii di
fatturato, cioe il 23% dei ricavi pubblicitari cotepsivi. | 37 titoli prodotti nei 12 mesi hanno ficaito un
portafoglio di 300 clienti. Cio grazie alla divdisazione dei titoli, ma anche all’'approccio ediabe
omnichannel con un canale TV internazionale conas<CNBC.

Nel corso dell'intero 2021 il sito web di MF-Milarféinanza.it ha registrato, secondo quanto cerntdicii
dati reali di traffico dei sistemi digitali di Angtics, una media di 159 mila utenti unici su basgrgliera e
897 mila pagine medie. Su base mensile il sitoelgéstrato nei dodici mesi una media di 3 milionuténti
unici e 27 milioni di pagine medie.

Il numero di lettori che seguono in tempo realedéizie del sito attraverso Twitter ha sfioratolE3 mila
unita per MF-Milano Finanza. In forte crescitatidei che seguono Milano Finanza tramite Linkediine ha
superato le 130 mila unita.

Secondo la piu recente rilevazione Audipress (2021i-lettori dell’edizione cartacea/digitale @ilass sono
pari a 91 mila mentre quelli di Milano Finanza epifal sono rispettivamente 217 mila e 167 mila.

Per quanto riguarda la situazione patrimonialeadgticieta si evidenzia:

= jl totale dei crediti commerciali correnti &€ passda 25,53 milioni di euro al 31 dicembre 2020 8823
milioni di euro;

=l totale del patrimonio & pari a 6,2 milioni direucontro 17,2 milioni di euro al 31 dicembre 2020;
» la posizione finanziaria netta &€ negativa per &i|®ni di euro.

Il dettaglio della posizione finanziaria netta églguente:

€ (migliaia) 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni  Variaz.

2021/202C %
Crediti vs. banche 339 418 79 23,3
Crediti finanziari correnti 3.002 1.483 (1.519) (50,6)
Debiti finanziari non correnti (51.211) (42.024) 9.187 17,9
Debiti finanziari correnti (16.021) (25.876) (9.855) (61,5)
Posizione finanziaria netta (63.891) (65.999) (2.108) (3,3)
Di cui relativi a IFRS 16 (1.551) (1.750) (199) (12,8)
Posizione finanziaria netta effettiva (62.340) (64.249) (2.909) (3,2)

La posizione finanziaria netta della Societa eviitgia nel prospetto sopra riportato presenta alla del 31
dicembre 2021 un indebitamento netto pari a 66Jmidi euro, contro i 63,9 milioni del 31 dicengbr
2020. Si segnala che circa 1,75 milioni di eurorifriscono all'iscrizione di passivita finanziarie
conseguenti all'introduzione del nuovo principiontabile internazionale IFRS 16 in particolare legalla
contabilizzazione di canoni per I'utilizzo di seryvbardware e macchine elettroniche oltre chelatlazione
di spazi ad uso uffici per tutta la durata del cattd. Al netto di tale effetto contabile, I'indédoinento
finanziario netto della Societa al 31 dicembre 20&dlta pari a 64,25 milioni di euro

Circa i debiti finanziari sopra esposti si precidze nel 2021 Class Editori ha fissato per il tramit
dell’Agente incaricato con il ceto bancario I'aganger la riconferma delle linee di credito. Pupiesenza

del mancato pagamento delle rate da giugno 202€abre 2021 per gli effetti negativi della pandansiu
richiesta della societa, € in corso uno standiitihtto delle linee bancarie con correlato mantemto delle
stesse. Nel perdurare della situazione legata mledemia, la Societd ha avviato ed ha in corso una
rinegoziazione complessiva dell’accordo di rifinemzento del 2019 che presenta elementi finanziari
migliorativi per il Gruppo Class Editori rispettogaanto previsto nella proposta di moratoria g@spntata

in precedenza. Alla data odierna si precisa cleetid bancario ha confermato il proprio interessegtie
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elementi principali della nuova proposta.

In attuazione della direttiva 2003/51/CE (“direttidi modernizzazione contabile”) recepita nel Ds.Lg
32/2007 e delle conseguenti modifiche dell'artic@$28 del Codice Civile, si riportano di seguito i
principali elementi informativi:

- gliindicatori di risultato finanziari;

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

- analisi dei settori in cui la societa ha operatedai attivita).

Gli indicatori di risultato finanziario

31/12/20 31/12/21
Indici di finanziamento delle immobilizzazioni
Margine Primario di Struttura €/000 (68.382) (77.328)
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)
Quoziente Primario di Struttura % 0,20 0,07
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)
Margine Secondario di Struttura €/000 (16.554) (33.937)
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo ess
Quoziente Secondario di Struttura % 0,81 0,59

(Mezzi Propri + Passivita consolidate / Attivo ks
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 % 6,26 18,45
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)

Quoziente di indebitamento finanziario % 3,90 10,94
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp

Tali indici mirano a rappresentare la composizideke fonti di finanziamento

Indici di redditivita

ROE Netto % (69,80) (178,05)
(Risultato Netto / Mezzi Propri)

ROE Lordo % (52,64) (194,63)
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI % (7,91) (11,87)
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)

ROS % (125,26) (190,96)
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

Gli indici di redditivita sono quelli piu frequenteente usati nella prassi di economia aziendalerggportare i
risultati aziendali alle fonti strutturali di finairamento dell'attivita.




Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (16.554) (33.833)
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,70 0,52
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (16.643) (33.911)
(Liquidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,70 0,52
(Liguidita 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 presentecitado risentono anche dello stato di crisi conaess
all'emergenza COVID-19 e alle conseguenze connalisescoppio della guerra in Ucraina. In una tale
situazione di emergenza nazionale, la Societa thapireso tutte le azioni necessarie per il contenimdei
costi e per la salvaguardia dei propri lavoratorregifichera tutte le strade possibili per frontiegg le
carenze, in particolare di liquidita, a cui potreldndare in contro per il perdurare della situazioncrisi.
Inoltre, il decreto governativo per la liquiditalldeaziende offre alcune opportunita che la Castaies e
determinata a cogliere.

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

L’andamento della pubblicita in generale e in patdre la regressione degli investimenti sui medidacei
rappresentano allo stato attuale il principale higcper il gruppo (per il quale i ricavi pubblidia
costituiscono oltre il 40% del fatturato e la maggiarte della marginalita) e per la Societa capogo. La
Casa editrice sta fronteggiando questo trend dcatercon una serie di iniziative volte sia a unatiooia

riduzione delle spese operative, sia alla divexa#ione di prodotto all'interno del proprio ambitid

competenza, facendo leva sul valore dei marchia@imedia controllati.

In particolare, tali iniziative contemplano una towna attenzione al costo del personale, interventi
contenimento dei costi indiretti, recupero dei vicattraverso iniziative editoriali speciali supfaie dalle
tecnologie avanzate di cui la Casa editrice dispenen potenziamento e ampliamento della raccolta
pubblicitaria nell’area digitale coordinata cor@a TV Telesia e con Class CNBC.

Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

La Societa presenta un portafoglio solido carattatb da primari clienti che al momento non destano
preoccupazioni in termini di solvibilita. Le conitimi di incasso hanno beneficiato del rafforzamento
dell'attivita di recupero crediti operata dalla @aeditrice. Il valore dei crediti esposti in bilamdiene in
ogni caso conto sia del rischio di mancato incassm opportune svalutazioni, sia del differimento
dell'incasso nel tempo con la relativa attualizaaei dei flussi di cassa legati al diverso tempwipte di
incasso dei crediti (time value), come richiestoplancipi contabili internazionali.

E obiettivo della Societa mantenere un attento tooaggio dei crediti in essere, soprattutto in antesto di
mercato che ha determinato maggiori criticitd, cbfficolta finanziarie di molte aziende operantil su
territorio nazionale ma che rappresentano una paritata dei crediti in essere.

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

Anche con I'obiettivo di evitare il rischio di uniaento dei tassi di interesse, le linee di crediita Societa
attualmente in essere prevedono un tasso di isersso al 2,5% e valido fino al 2024. Tale tadso
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interesse fisso €& previsto rimanere inalterato @noklla proposta di rinegoziazione dell'accordo di
rifinanziamento del 2019 trasmessa al ceto bancario

Rischi di cambio

La Societa opera pressoché totalmente nell'area eartransazioni regolate in divisa diversa daliesono
di entita molto limitata. Non si ravvisano pertantzhi di cambio significativi.

Rischi di liquidita

La Societa ha condiviso con gli istituti di credgottoscrittori dell'accordo di rifinanziamento d219 una
proposta di rinegoziazione complessiva di tale mmocon impatti finanziari migliorativi per il Gppo
Class Editori rispetto a quanto previsto nella psta di moratoria gia presentata in precedenza. ddta

odierna si precisa che il ceto bancario ha confermigproprio interesse per gli elementi principeklla
nuova proposta.

Per evitare rischi di tensioni finanziarie, la $&i ha programmato azioni di contenimento dei cogti
sviluppo dei ricavi che potranno determinare unlimigmento della marginalita operativa, come € gia
avvenuto nel 2019 (vedi anche il successivo pafaggalle principali incertezze e continuita azieejla
Inoltre, sono state messe in atto azioni che staeterminando un miglioramento nelle tempistichHatnae
all'incasso dei crediti e alla gestione dei detitirenti in essere.

Principali incertezze e valutazione degli amminigtori in merito alla continuita aziendale

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 dellas€ editrice & stato redatto nella prospettivaadell
continuazione dell'attivita, sulla base della vakibne fatta dagli Amministratori, cosi come pravidallo
IAS 1, sulla capacita di continuare a operare comentita in funzionamento, tenendo conto di tuéte
informazioni oggi a loro conoscenza sul futuro éhrelativo, ma non limitato, ad almeno 12 mesi.

L'aggiornamento del Piano Industriale del Grupp@gsl Editori, supportato anche dal forte recupero di
marginalitd gia registrato dal gruppo nel 2021, prapenta il fondamento per cui il Consiglio di
Amministrazione ritiene di mantenere nella proieeiadei 12 mesi e oltre risultati economico finanzia
positivi.

Il Consiglio di Amministrazione, nella prospettidella continuazione dell’attivita, ha tenuto comtache
delle interazioni con gli istituti bancari in relage alla nuova manovra finanziaria che prevede la
rinegoziazione complessiva dell'accordo di rifin@mzento del 2019 con elementi finanziari migliorager
Class Editori rispetto a quanto previsto nella pstp di moratoria gia presentata in precedenza e
dell'interesse confermato dal ceto bancario allta dadierna per gli elementi principali di tale neov
manovra, ritenendo ragionevole una positiva commhgsdella stessa.

A conclusione di tutte queste valutazioni effettat Consiglio di Amministrazione ha ritenuto dotpr
confermare la sussistenza del presupposto delltnoda aziendale (per I'orizzonte temporale di aim,
ma non limitato a, dodici mesi dalla data di rifieehnto della situazione patrimoniale).

Tale valutazione é naturalmente frutto di un giigdsnggettivo che ha tenuto conto del grado di @bdha
di avveramento degli eventi e delle incertezze aepidenziati.

Da ultimo gli Amministratori, consapevoli dei limintrinseci della propria determinazione, garasaiso il
mantenimento di un costante monitoraggio sull’'ezigine dei fattori presi in considerazione, cosipdger
assumere, laddove se ne verificassero i presuppostiessari accorgimenti nonché provvedere, natoga
prontezza, ad assolvere agli obblighi di comunmaial mercato.

Informazioni inerenti I'ambiente ed il personale.

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

Andamento e rapporti con le controllate e con partcorrelate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdéinanziaria con societa collegate e parti coteek
rimanda all'apposita sezione inclusa nelle notgra@sente bilancio d'esercizio chiuso al 31 dicenif2]1.

Partecipazioni

Tutte le partecipazioni sono state iscritte al @atacquisto e gli aspetti quantitativi di talilw&zioni sono
illustrati in dettaglio nelle Note al bilancio 2021

Vi precisiamo, inoltre, ai fini di quanto previstiall' art. 10 della legge 72/83, che nessun beasttis in
bilancio al 31 dicembre 2021 é stato oggetto irs@isdi rivalutazioni economiche o monetarie.

Class Editori Spa svolge la propria attivita olttee presso la sede sociale di via Burigozzo, 5 landi
anche presso la sede operativa di Roma - Via S4ata 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 2021.

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

La Societa nel corso del 2021 ha proseguito lenaziecessarie per I'allineamento alle evoluzioniade
normativa vigente, ivi inclusi gli adeguamenti afielinanze emanate in relazione all’emergenza avaanit
per il Covid 19 per quanto concerne i profili pgyee la previsione di misure idonee per I'applicaz delle
disposizioni in esse contenute, sotto la supemvisitel DPO.

Costi di ricerca e sviluppo
Nel corso dell’esercizio non si segnalano significanvestimenti relativi all'attivita di ricerca sviluppo.

Relazione sulla corporate governance 2021

La relazione, sottoposta all’approvazione del aglissidi amministrazione del 6 giugno 2022, costitg un
documento separato alla presente relazione, ed spordbile sul sito Internet della societa
(www.classeditori.it), nella seziorievestor Relation

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2021

Il 24 marzo 2022, nell'ambito del processo di raaiizzazione e consolidamento delle attivita tedé

sotto un unico presidio organizzativo, ottimizzata dal punto di vista operativo che amministratiedn

continuita con l'avvenuto trasferimento nel 2019 @ass Editori a Telesia della partecipazione ias€l
CNBC, Class Editori ha ceduto a Telesia il 100% adglitale sociale di Class Servizi Televisivi Se.ldi

Class TV Service S.r.l. per un controvalore congil@sdi 6,4 milioni di Euro. Inoltre, sempre neftdhito

dei processi di razionalizzazione della struttur@ietaria, in data 11 maggio 2022 Class Editora¢guistato
da Media 360 Italy Corporate Capital S.r.l. il 50 capitale di Class TV Moda Holding S.r.l. (di €lass
Editori deteneva gia il rimanente 50%) per un covdtore di 0,1 milioni di euro.

Evoluzione prevedibile della gestione

I primi mesi del 2022 sono stati ancora carattatizdalla prosecuzione del’emergenza sanitaria, leo
diffusione di nuove varianti del virus; a partiral dnese di febbraio la situazione ha iniziato alimigre
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consentendo una progressiva riduzione delle lingitdzInoltre, la ripresa economica iniziata neR2tha
registrato un aumento dei prezzi delle materie @ritna le quali la carta da stampa), dell’energidee
trasporti, con alcuni casi di difficoltd di approagmnamento. Questa situazione sta determinando un
generale incremento dei costi di produzione edtifta nei processi produttivi per diversi settdrechanno
tuttavia un impatto limitato sulle attivita produtt del Gruppo Class. In generale, i primi mesi 2622 si
stanno caratterizzando per elevati tassi di inflagi Con riferimento al Gruppo, tale contesto putiee
influire anche sul’andamento del mercato publdied con un potenziale impatto sulla propensiona al
spesa degli inserzionisti. Da febbraio 2022, imglirconflitto scoppiato in Ucraina e le sanzienbnomiche
applicate alla Russia hanno avuto impatti sull'e@roia e gli scambi energetici, produttivi e logisttali da
determinare una situazione di generale signifieaitncertezza. Il Gruppo Class non presenta un’&spos
diretta e/o attivita commerciali nei confronti aeércati colpiti dal conflitto e/o di soggetti samzati.

La casa editrice monitora costantemente l'evolvelsila situazione, e mette in atto azioni volte a
minimizzarne gli impatti sia in termini di saluteseurezza sul lavoro sia in termini economiciipabniali
e finanziari.

Lo sviluppo della situazione e i suoi potenziafedf sulla evoluzione della gestione, che saramggetto di
costante monitoraggio nel prosieguo dell’esercizion sono al momento ancora prevedibili in quanto
dipendono, tra l'altro, dall'evoluzione dellemergm sanitaria e dagli impatti geo-politici del ddtd in
Ucraina cosi come dagli effetti delle misure putidi, anche economiche, nel frattempo implementate,
guelle che deriveranno dall’attuazione del PNRRar{Bi hazionale di ripresa e resilienza) governativo
approvato dal Parlamento.

In ogni caso, il Gruppo ritiene di disporre di legestionali adeguate per contrastare gli effettiede
emergenze in corso e confermare quindi le prosgeftositive di medio-lungo periodo. In consideraeio
delle azioni gia messe in atto e di quelle preyisteassenza di un inasprimento delle sanzioniovéas
Russia e/o degli impatti economici derivanti dajieerra in Ucraina, la Casa editrice ritiene chepsissibile
confermare I'obiettivo di conseguire nel 2022 livdl EBITDA ulteriormente migliori di quelli gia @sitivi
del 2021, anche in virtu della gia realizzata ridoe per alcuni milioni di euro dei costi fissi ogtvi.

Evoluzioni negative dellemergenza sanitaria, defjaerra in Ucraina e della situazione generale
dell’economia e dei settori di riferimento potrelbéuttavia condizionare il pieno raggiungimentaqdesti
obiettivi.

Proposte approvazione del bilancio di esercizio dal Class Editori Spa e di destinazione del
risultato dell’'esercizio 2021

Signori Azionisti,

alla luce di quanto sopra esposto Vi ringraziamo lpefiducia e Vi esortiamo ad approvare il bilanci
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 che si @sthcon una perdita pari ad euro 10.983.597 evideda
come tale perdita abbia portato alla riduzioneldeaun terzo del capitale sociale, ponendo quiadiocieta
nella fattispecie prevista dall’art. 2446 del cadaivile. In considerazione della natura di dettedfie e nel
rispetto di quanto previsto dalla Legge di Bilancio 30 dicembre 2020, n. 178, art. 1 co. 266, gli
amministratori propongono allassemblea di rinvitaeperdita in oggetto al quinto esercizio suceassi
ovvero all’esercizio che si chiudera al 31 dicemPP26 valutando in quella sede I'eventuale neceshit
copertura della stessa o di riduzione del capgatsale.

p. il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Giorgio Luigi Guatri
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Bilancio separato della Capogruppo
esercizio 2021
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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
2020 2021
ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivitd immateriali a vita indefinita 1 122.464 122.464
Altre immobilizzazioni immateriali 2 385.315 554.606
Totale immobilizzazioni immateriali 507.779 677.070
Immobilizzazioni materiali 3 2.152.519 2.199.322
Partecipazioni 4 68.234.463 67.207.463
Altri crediti commerciali 5 2.798.73] 2.827.00]
Crediti per imposte anticipate 6 8.996.873 9.743.261
Altri crediti 7 2.863.112 843.345
TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI 85.553.473 83.497.462
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 8 89.481 89.176
Crediti commerciali 9 25.524.095 27.205.139
Crediti finanziari 10 3.002.45] 1.483.466
Crediti tributari 11 1.334.857 1.148.935
Altri crediti 12 8.781.145 6.133.584
Disponibilita liquide 13 339.484 417.651
TOTALE ATTIVITA’ CORRENTI 39.071.513 36.477.951
TOTALE ATTIVO 124.624.98¢ 119.975.413
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA — PASSIVO

PASSIVITA’ Note 31 dicembre 31 dicembre
2020 2021
Capitale sociale 43.100.62d 43.100.620
Riserva sovrapprezzo azioni 66.775.301 66.775.301
Riserva Legale 2.543.881 2.543.881
Altre Riserve 1.646.045 1.627.971)
Utile/(perdite) a nuovo (84.909.952 (96.894.919
Utili (perdita) del periodo (11.984.967 (10.983.597
PATRIMONIO NETTO 14 17.170.928 6.169.257
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari 15 51.211.489 42.023.787
Debiti tributari non correnti 16 - 115.237|
Fondo per rischi e oneri 17 - 735.000
TFR e altri fondi per il personale 18 616.816 632.230
PASSIVITA’ NON CORRENTI 51.828.305 43.506.254
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti finanziari 19 16.021.038§ 25.876.378
Debiti commerciali 20 34.545.076 37.286.612
Debiti tributari 21 1.151.303 1.695.645
Altri debiti 22 3.908.334 5.441.267
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 55.625.753 70.299.907
TOTALE PASSIVITA 107.454.059 113.806.154
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 124.624.98¢ 119.975.413
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CONTO ECONOMICO

Note 31 dicembre 31 dicembre

2020 2021

Ricavi 5.399.400 5.188.275
Altri ricavi e proventi 7.813.797 7.792.361
Totale Ricavi Operativi 24 13.213.197 12.980.636
Costi per acquisti 25 (145.445) (42.164)
Costi per servizi 26 (13.154.742 (11.468.763
Costi per il personale 27 (1.690.297 (1.990.504
Altri costi operativi 28 (3.244.288 (2.973.505
Totale Costi Operativi (18.234.772 (16.474.936
Margine operativo lordo — Ebitda (5.021.575 (3.494.300
Proventi/(Oneri) non ordinari 29 (485.293) (123.748)
Ammortamenti e svalutazioni 30 (1.925.909 (6.599.963
Risultato operativo — Ebit (7.432.777 (10.218.011
Proventi/(Oneri) finanziari netti 31 (1.606.456 (1.788.929
Risultato ante imposte (9.039.233 (12.006.940
Imposte 32 (2.945.734 1.023.343
RISULTATO NETTO (11.984.967 (10.983.597

| saldi di bilancio corrispondono a quelli contabil

CW Pag. 112



CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Note 31 dicembre 31 dicembre
2020 2021
RISULTATO NETTO (11.984.967 (10.983.597
Altre componenti di Conto Economico Complessivo
Proventi/(Oneri) attuariali non transitati da CoBtmonomico (IAS 19) (58.368) (18.074)
Costi aumento di capitale registrati a riduzionersia sovraprezzo -- --
Imposte sulle altre Componenti di Conto Economico desgivo
Totale Componenti del Conto Economico Complessivo dé&leriodo
al netto degli effetti fiscali (58.368) (18.074)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (12.043.335 (11.001.671
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2019 — 31/12/2020

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 31/12/2019 | 43.100.620 66.775.301f 2.543.881| 7.079.514] (5.575.931)| 278.707 (94.438)| (80.507.725) (4.402.227) 29.197.702
Movimenti 2020
Destinazione Risultato (4.402.227) 4.402.227| -
Aumento Capitale
Altre variazioni (77.877) 94.438 16.561
Costi aumento CS
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - (58.368) - - - - (58.368)
Tot. Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - (58.369 - - - - (58.368)
Risultato Netto del
periodo (11.984.967) (11.984.967
Risultato complessivo
del periodo = = = = (58.369 = = - | (11.984.967) (12.043.335
SALDI AL 31/12/2020 | 43.100.620 66.775.301] 2.543.881| 7.001.637| (5.634.299)( 278.707 -- | (84.909.952) (11.984.967 17.170.928

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2020 — 31/12/2021

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 31/12/2020 | 43.100.620, 66.775.301] 2.543.881| 7.001.637| (5.634.299) 278.707 -- | (84.909.952) (11.984.967) 17.170.928

Movimenti 2021

Destinazione Risultato (11.984.967 11.984.967| -

Aumento Capitale

Altre variazioni

Costi aumento CS

Risultato del periodo

Proventi/(Oneri)

imputati a P.N. - - - (18.074) - - - - (18.074)

Tot. Proventi/(Oneri)

imputati a P.N. - - - (18.074) - - - - (18.074)

Risultato Netto del

periodo (10.983.597)  (10.983.597

Risultato complessivo

del periodo - - - - (18.074) - -- - | (10.983.597) (11.001.671

SALDI AL 31/12/2021 | 43.100.620 66.775.301] 2.543.881| 7.001.637| (5.652.373)| 278.707 - | (96.894.919) (10.983.597) 6.169.257
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PROSPETTO DEI FLUSSI DI CASSA DI CLASS EDITORI AL BDICEMBRE 2021

Note 2020 2021

ATTIVITA’ D’ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (11.984.967 (10.983.597
Rettifiche:

- Ammortamenti 774.868 896.357
Autofinanziamento (11.210.099 (10.087.240
Variazione giacenze di magazzino 99.874 305
Variazione crediti commerciali 30.289.389 (1.709.314
Variazione debiti commerciali (23.359.504 2.741.536
Variazione altri crediti correnti e non correnti .261.596 6.186.313
Variazione altri debiti 1.742.715 1.532.931
Variazione crediti/debiti tributari 3.486.053 99.113
Flusso monetario dell'attivita di esercizio (A) 7250.024 (1.236.356
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni materiali (875.008) (876.020)
Immobilizzazioni immateriali (61.265) (236.435)
Investimenti in partecipazioni (2.089.841 1.027.000
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (3.026.114 (85.455)
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori (4.315.991 667.638
Variazione fondo rischi -- 735.000
Variazione Trattamento di Fine Rapporto 190.p14 15.414
Variazione riserve e poste di patrimonio netto .807) (18.074)
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) (4.166.884 1.399.978
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) 57.026 78.167
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 282.458 339.484
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 339.484 417.651

p. il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Giorgio Luigi Guatri
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Note al bilancio separato
della capogruppo
esercizio 2021
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Class Editori Spa

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.IVA08114020152

Note al bilancio chiuso il 31/12/2021

Criteri di formazione

La Societa ha predisposto il bilancio al 31 diceen®®21 in conformita ai Principi Contabili Interiazali
(“IFRS”) emessi dall'International Accounting Stamds Board (“IASB”) e adottati dal’Unione Europea.
Per IFRS si intendono anche tutti i principi coiiltalbternazionali 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 sopramenzioffdERS") per la redazione dei bilanci consolidatlle
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 estendte via
facoltativa I'adozione dei citati IFRS per la remee del bilancio d’esercizio e/o consolidato anelie
societa non quotate.

Dichiarazione di conformita ai Principi Contabili | nternazionali

Il bilancio 2021 e redatto in conformita ai prinicgmntabili 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 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 cheudda
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 Italiano di Contabil{talC).

Forma e contenuto del bilancio

Il bilancio della Societa e stato redatto in confitd agli IFRS ed é costituito dallo Stato Patrimaten dal
Conto Economico, dal Conto Economico Complessival, réndiconto finanziario, dal Prospetto delle
variazioni del Patrimonio Netto e dalle presentitdNdllustrative ed e corredato dalla Relazione idegl
amministratori sul’'andamento della gestione.

Principi contabili adottati

| principi contabili adottati per la redazione tdbancio chiuso al 31 dicembre 2021 sono gli staspetto a
guelli adottati per la redazione del bilancio chitsl 31 dicembre 2020 ad eccezione di quanto sotto
eventualmente specificato.
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Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS applicati dal 1 gennaio 2021

| principi contabili adottati sono gli stessi utidati per la redazione del bilancio consolidat@kldicembre
2020 cui, per maggiori dettagli, si fa rinvio, fatccezione per le seguenti modifiche che si samliica
partire dal 1° gennaio 2021 ma che non hanno imgattGruppo.

In particolare, si tratta delle modifiche allIFR§ IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 e IFRS 16 (Riforma debktadi
interesse di riferimento - IBOR reform — fase 2 aiguardano le modalitd operative con cui dovranno
essere gestiti gli impatti derivanti dalla sostibme degli attuali tassi di interesse di riferiment
(“benchmark”) con tassi di interesse alternatidli Thodifiche prevedono un trattamento contabilecHfico
per ripartire nel tempo le variazioni di valore legrumenti finanziari o dei contratti di leasidgvute alla
sostituzione dell'indice di riferimento per la deténazione dei tassi di interesse, evitando ce&rcussioni
immediate sull'utile (perdita) d’esercizio e inutdessazioni delle relazioni di copertura a segdiédia
sostituzione dell'indice di riferimento per la detenazione dei tassi di interesse.

Queste modifiche non hanno impatto sul Bilancidedebcieta.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS e IFRIC omologati dall'Unione Europea, non
ancora obbligatoriamente applicabili e non adottatiin via anticipata dalla societa al 31 dicembre 242

In data 14 maggio 2020 lo IASB ha emesso il docum&finnual Improvements to IFRS Standards 2018-
2020 Cycle” e pubblicato gli emendamenti allo 1A8 ‘1Property, plant and equipment”,allo IAS 37
“Provisions, contingent liabilities and contingesset”, all'lFRS 3 “Business combinations”. Le nimdie

ai principi sono efficaci a partire dal 1° genn2@?2 o da data successiva.

In data 31 marzo 2021 lo IASB ha emesso il documdnAmendment to IFRS 16 “Covid-19- Related Rent
Concessions beyond 30 June 2021” con intento dndste I'applicabilita del practical expedient dbn
guale & consentito ai locatari di rilevare le reahcession, derivanti dalla pandemia di COVID-1&me
canoni variabili negativi senza dover rimisuraratigvita e le passivita per il leasing, al rispediei seguenti
requisiti: (i) le concessioni si riferiscono a raoni dei soli pagamenti dovuti entro il 30 giugd@22; (ii) il
totale dei pagamenti contrattuali, dopo le rentcession, € uguale o inferiore ai pagamenti previsti
originariamente nei contratti; e (iii) non sonotstaoncordate con il locatore altre modifiche suaiti. Le
modifiche al principio sono efficaci a partire d&laprile 2021 o da data successiva.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazionilFRS non ancora omologati dall’'Unione Europea

Alla data di riferimento del presente bilancio, gtgani competenti dell'Unione Europea non hannooea
concluso il processo di omologazione necessariol’adozione degli emendamenti e dei principi sotto
descritti.

- In data 25 giugno 2020 lo IASB ha emesso le mdufi@ll’'lFRS 17 “Insurance Contracts” che
definiscono il trattamento contabile dei contratsisicurativi emessi e dei contratti di riassicloaei
posseduti. Le disposizioni del'lFRS 17, che superguelle attualmente previste dall'lFRS 4 “Corttrat
assicurativi”, hanno lo scopo di aiutare le impradeattuare lo standard e:

» ridurre i costi semplificando i requisiti previskilla norma;

= rendere piu facile le esposizioni dedlisclosurenei bilanci;

» facilitare la transizione al nuovo standard, rimda la sua entrata in vigore. Le modifiche sono
efficaci a partire dagli esercizi aventi iniziodl dopo il, 1° gennaio 2023.

- In data 15 luglio 2020 lo IASB ha emesso il docutneAmendment to IAS 1 “Classification of
Liabilities as Current or Non-current — Deferralkffective Date” con il quale, per via della pande
COVID-19, é stata posticipata I'entrata in vigoedlel modifiche a decorrere dal 1° gennaio 2023.

- In data 12 febbraio 2021 lo IASB ha emesso i docume& Amendment to IAS 1 “Disclosure of
Accounting policies” e Amendment to IAS 8 “Defimti of Accounting Estimates”. Le modifiche sono
volte a migliorare la disclosure sulle accountir@iqy in modo da fornire informazioni piu utili dgl
investitori e agli altri utilizzatori primari delilancio nonché ad aiutare le societa a distinguere
cambiamenti nelle stime contabili dai cambiamemntactounting policy. Le modifiche sono efficaci a
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partire dagli esercizi aventi inizio il, o dopoil, gennaio 2023.

- In data 7 maggio 2021 lo IASB ha emesso il documenAmendment to IAS 12 “Deferred Tax related
to Assets and Liabilities arising from a Single figaction”. Le modifiche richiedono alle societa di
riconoscere le imposte differite su alcune operdzibe, all'atto della rilevazione iniziale, darlnogo a
differenze temporanee tassabili e deducibili di paporto. Le modifiche sono efficaci a partire tiag
esercizi aventi inizio il, o dopo il, 1° gennaio20

Le valutazioni in merito a potenziali impatti sotut’ora in corso ma gli Amministratori si attendonhe
I'applicazione di tali principi, emendamenti e imteetazioni non comportera un impatto significataumli
importi iscritti a bilancio e sulla relativa infoativa.

Criteri di valutazione

| criteri di valutazione adottati nella formaziomkella situazione economico patrimoniale sono gtati
seguenti:

Immobilizzazioni . L o
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, aeaione 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 perditedilore: tale analisi puo
essere condotta a livello di singolo bene immateriaa 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 acquisizieaneappresentato déir
value del prezzo pagato per acquisire l'attivitd e ogosto diretto
sostenuto per predisporre I'attivita al suo utitizz

La capitalizzazione dei costi inerenti 'ampliangnammodernamento o
miglioramento degli elementi strutturali di progéieo in uso da terzi, &
effettuata esclusivamente nei limiti in cui glisterispondono ai requisiti
per essere separatamente classificati come atiyigate 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 l'utilizzo, la destinazione e laala economico-tecnica
dei cespiti, sulla base del criterio della resigoasibilita di utilizzazione,
criterio che abbiamo ritenuto ben rappresentatia deguente tabella:

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

Crediti

Debiti

Ratei e risconti

Partecipazioni

Attivita finanziarie valutate a
fair value rilevato a conto
economico

Fondo TFR

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

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono itti al minore tra il costo
di acquisto o di fabbricazione e il valore di reati desumibile
dallandamento di mercato, applicando il metodo delsto medio
ponderato.

In conformita allo IAS 18, il costo e rappresentatal 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 ritenutappo 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'iscrizionginaria, adottando,
ove necessario, le opportune variazioni.

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

Circa le differenze significative tra valore didnkio 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 Iorelve termine o
destinati ad essere rivenduti a breve termine sifieati fra le attivita

correnti nella voce “titoli detenuti per la negaane”, le attivita

finanziarie che al momento della rilevazione ingigengono designate
al fair value rilevato a conto economico, classific nella voce “altre
attivita finanziarie”, e i derivati (eccetto quetlesignati come strumenti
di copertura efficaci), classificati nella voce rishenti finanziari

derivati”. Sono valutate al fair value con contdgjppa 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 chnasdell’'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 “attwii non rilevati alla
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chiusura del precedente esercizio supera di dltdd% il valore piu
elevato tra le obbligazioni riferite a piani a bciedefiniti e il valore
equo delle attivita riferire ai piani a quella da@uesti utili o perdite sono
rilevati sulla base della vita media lavorativadea attesa dei dipendenti
che aderiscono a tali piani.

Riconoscimento ricavi | 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

Leasing L'IFRS 16 definisce i principi per la rilevazionda 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 1A3. Il locatario rileva
una passivita a fronte dei pagamenti dei canoraffiito previsti dal
contratto di leasing ed un’attivita che rappresdhtdiritto all’utilizzo
dellattivitd sottostante per la durata del contrafil diritto d’'uso). |
locatari devono contabilizzare separatamente Igesper interessi sulla
passivita per leasing e I'ammortamento del diritaitilizzo 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 paganfantri del leasing
conseguente al cambiamento di un indice o di umotagilizzati per
determinare quei pagamenti). Il locatario riconosgeneralmente
limporto della rimisurazione della passivitd pezasing come una
rettifica del diritto d’'uso dell’attivita.

Imposte Le imposte dell’'esercizio sono determinate sullaebael presumibile
onere da assolvere in applicazione della normafigaale vigente.
Vengono inoltre rilevate le imposte differite e iaipate sulle differenze
temporanee tra i valori patrimoniali iscritti inldoicio 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 futurirdposte rispetto a quelli
che si sarebbero verificati se tale recupero (@sti@) non avesse avuto
effetti fiscali. Gli effetti fiscali di operazionisono rilevati, a conto
economico o direttamente a patrimonio netto, coméglesime modalita
delle operazioni o fatti che danno origine alla @sigione fiscale.

Criteri di conversione dei valori espressi in valua

| crediti e i debiti espressi originariamente ifa estera sono iscritti in base ai cambi in vegalla data in
cui sono sorti. Essi sono allineati ai cambi cairetia chiusura del bilancio; le differenze di dam
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 Corairdine al loro valore contrattuale.

| rischi per i quali la manifestazione di una pei$&i e probabile sono iscritti nelle note esplicatie
accantonati secondo criteri di congruita nei famstihi.
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| rischi per i quali la manifestazione di una peitadie solo possibile sono descritti nella Notasittativa
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 categonia subito, rispetto al precedente eserciziogtpenti
variazioni.

Organico 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Dirigenti - 1 1
Impiegati 9 11 2
Giornalisti e praticanti 7 7 -
Giornalisti part time 7 8 1
23 27 4

La societa, in un’ottica di ulteriore risparmio &ionalizzazione delle risorse e del costo del riavba
incrementato negli ultimi mesi il ricorso a contrdi 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 31/12/2020 € 122.464
Saldo al 31/12/2021 € 122.464
€ -
Movimentazione delle immobilizzazioni immateriali avita indefinita
Valore al Svalutazioni Valore al
Voce 31/12/2020 Incrementi Decrementi 31/12/2021
Avv. Testata Nistri Listri 122.464 122.464
Totale 122.464 122.464
2)  Altre immobilizzazioni immateriali
Saldo al 31/12/2020 € 385.515
Saldo al 31/12/2021 € 554.606
€ 169.291
Totale movimentazione delle immobilizzazioni immateali
Valore al Ammorta- Valore al
Voce 31/12/2020 Incrementi Decrementi mento 31/12/2021
Software 169.115 348.480 - (67.144) 450.451
Marchi e brevetti 6.200 2.955 - 9.155
Immobilizzazioni in corso 210.000 95.000 (210.000) 95.000
Totale 385.315 446.435 (210.000) (67.144) 554.606
Altre immobilizzazioni immateriali
In questa voce sono comprese le spese sostenudé gequisti 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 dimpiantd
e ampliamentg

Costi di
ricerca,
sviluppo e
pubblicitz

Diritti di
brevetto
industriale

Concessioni | Avviamento

licenze, march

Immobilizz. in

corso e accorfti immobilizzaz.

Altre

Totale

COSTO STORICO

6.20(

210.040

94..620

9.143.820

rivalutazioni prec.

svalutazioni prec.

ammortamenti prec.

(8.758.504

(8.758.5

SALDO INIZIALE

6.20)

O

2100

00 169.114

385.3

ol

acquisizioni dell'esercizio

2.99

OT

95.0

00

138.480

236.4

(3]

riclassifiche

0

(210.00(

) 210.04

riclassifiche

()

alienazioni dell'esercizio

rivalutazioni dell'esercizio

svalutazioni dell'esercizio

ammortamenti dell'esercizio

(67.144

=

(67.1

1)

SALDO

9.15

95.0

00 450.45

554.6

movimentazione ex art. 2426, nr.3

SALDO FINALE

9.15

95.(

00 450.45

554.6

3)

Terreni e fabbricati

Immobilizzazioni materiali

Saldo al 31/12/2020
Saldo al 31/12/2021

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2020

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

128.180
(77.445)
50.735

(3.846)

Saldo al 31/12/2021

46.889

Impianti e macchinario

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2020

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

4.492.980
(4.229.053)
263.927

3.795

(82.104)

Saldo al 31/12/2021

185.618

€

2.152.515
2.199.322

46.807

(lassediitori
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Attrezzature industriali e commerciali

Descrizione Importo
Costo storico 177.313
Ammortamenti esercizi precedenti (176.597)
Saldo al 31 dicembre 2020 716
Acquisizioni dell'esercizio 616
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (405)
Saldo al 31/12/2021 927
Altri beni
Mobili arredi e macchine ordinarie
Descrizione Importo
Costo storico 3.094.282
Ammortamenti esercizi precedenti (2.956.965)
Saldo al 31 dicembre 2020 137.317
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (54.997)
Saldo al 31/12/2021 82.320
Macchine elettroniche
Descrizione Importo
Costo storico 5.685.302
Ammortamenti esercizi precedenti (5.599.531)
Saldo al 31 dicembre 2020 85.771
Acquisizioni dell'esercizio 15.890
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (29.207)
Saldo al 31/12/2021 72.454
Automezzi
Descrizione Importo
Costo storico 203.979
Ammortamenti esercizi precedenti (203.979)

Saldo al 31 dicembre 2020

Acquisizioni dell'esercizio
Cessioni dell'esercizio
Storno Fondo per cessioni
Ammortamento dell'esercizio

Saldo al 31/12/2021




Telefoni cellulari

Descrizione Importo
Costo storico 35.303
Ammortamenti esercizi precedenti (34.056)
Saldo al 31 dicembre 2020 1.247
Acquisizioni dell'esercizio 1.821
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (504)
Saldo al 31/12/2021 2.564
Migliorie Beni di Terzi

Descrizione Importo
Costo storico 922.560
Ammortamenti esercizi precedenti (823.573)
Saldo al 31 dicembre 2020 98.987
Acquisizioni dell'esercizio 6.000
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (19.416)
Saldo al 31/12/2021 85.571
Altri beni per diritti d'uso (IFRS 16)

Descrizione Importo
Costo storico 2.287.974
Ammortamenti esercizi precedenti (774.159)
Saldo al 31 dicembre 2020 1.513.815
Acquisizioni dell'esercizio 1.151.308
rettifiche anni precedenti 205.857
Cessioni dell'esercizio (509.266)
Ammortamento dell'esercizio (638.734)
Saldo al 31/12/2021 1.517.123

Gli incrementi del periodo si riferiscono alla cabilizzazione del diritto d’'uso su servizi di hostj
connettivita, noleggio di notebook e servizi diitoattivati nell’esercizio.

Per maggiore chiarezza esponiamo nella tabelleesg¢giimovimenti delle immobilizzazioni materiali.
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. - Attrezz. Immobilizz. in
Terreni e Impianti e o . .
L L Industriali e Altri beni corso e Totale
Fabbricati macchinario L :
commerciali acconti
COSTO STORICO 128.180 4.492.980 177.313 12.223.058 17.021.531
rivalutazioni prec.
Oneri finanziari
svalutazioni prec.
ammortamenti prec. (77.445) (4.229.053) (176.597) (10.385.921) (14.869.016)
SALDO INIZIALE 50.735 263.927 716 1.837.137 2.152.515
acquisizioni dell'esercizio 3.795 616 1.175.018 - 1.179.429
I(:Z;attlﬂche anni precedenti 249.395 249.395
Rettifiche anni precedenti
(43.538) (43.538)
*)
Oneri finanziari
Dismissioni dell'esercizio (979.359) (979.359)
Storno fondi per dismissioni 470.093 470.093
svalutazioni dell'esercizio
ammortamenti dell'esercizio (3.846) (82.104) (405) (742.858) - (829.213)
SALDO 46.889 185.618 927 1.965.888 - 2.199.322
ammort. anticipati fiscali
movimentazione ex art. 2426,
nr.3
SALDO FINALE 46.889 185.618 927 1.965.888 - 2.199.322
4) Partecipazioni
Saldo al 31/12/2020 € 68.234.463
Saldo al 31/12/2021 € 67.207.463
€ (1.027.000)
Partecipazioni
Saldo Saldo
Descrizione 31/12/2020 Incremento  Decremento Riclassif. Svalutaz. 31/12/2021
Imprese controllate 67.652.577 - - - (1.027.000) 66.625.577
Imprese collegate 316.730 - - - - 316.730
Altre imprese 265.156 - - - - 265.156
68.234.463 - - - (1.027.000) 67.207.463
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Partecipazioni in imprese controllate

Saldo Saldo
Voce 31/12/2020 Incrementi Riclassifiche  Decrementi Sva lutazioni 31/12/2021
CFN/CNBC Holding 1.159.792 - - - - 1.159.792
| Love ltaly Srl in liquid. - - - - - -
Campus Editori 442.305 - - - - 442.305
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
Global Finance 2.530.289 - - - - 2.530.289
MF Service 87.465 - - - - 87.465
Milano Finanza Edit. 9.915.745 - - - - 9.915.745
Radio Classica 3.198.669 - - - - 3.198.669
Telesia 13.797.905 - - - - 13.797.905
TV Moda 1.800 - - - - 1.800
MF NewsWires 2.134.575 - - - - 2.134.575
WecClass - - - - - -
Class Tv Service 10.329 - - - - 10.329
PMF News Editori 3.873.748 - - - (1.027.000) 2.846.748
CCeC Class China Ecommerce 5.263 - - - - 5.263
Class Servizi Televisivi 10.000 - - - - 10.000
ClassTVModa Holding 50.000 - - - - 50.000
Gambero Rosso 13.640.533 - - - - 13.640.533
Totale 67.652.577 - - - (1.027.000) 66.625.577

Ad eccezione della variazione registrata nel valteléa partecipazione detenuta in PMF News Ed{fmii a
circa I'1,5% del valore totale delle partecipazionimprese controllate), i test di impairment &fiati dal
management per le partecipazioni iscritte che ptase maggior differenza tra il valore di carictaeuota
parte del patrimonio netto della partecipata nambeevidenziato perdite di valore.

Partecipazioni in imprese collegate

Valore al Valore al

Voce 31/12/2020 Incrementi Alienazioni Altre Svalutazion i 31/12/2021

Borsa 7 Editori 1 - - - - 1
Editorial Class - - - - - -

Emprimer 4.102 - - - - 4.102

Centralerisk 275.932 - - - - 275.932

Mito 5.000 - - - - 5.000
Embrace.it - - - - - -

Standard Ethics 31.695 - - - - 31.695

Totale 316.730 - - - - 316.730

Non si segnalano variazioni nella composizione edgdbrtecipazioni in imprese collegate rispetto al
precedente esercizio.
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Partecipazioni in altre imprese

Valore al Adeguamento Svaluta- Valore al
Voce 31/12/2020  Acquisizioni Riclassifica fair value zi  oni 31/12/2021
Analitica
Il Manifesto - -
Proxitalia 4.695 4.695
Consedit 28 28
Livvos 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
Si forniscono inoltre le informazioni relative afpartecipazioni possedute:
Denominazione Citta o Statg Capitdgle Quota % Utile Valore Nettq
socialeg  proprietd (perdita Bilancio| Patrimoniale
Campus Editori Milano 10.000 70,60 36.25( 442,304 101.03
Country Class Editori Milano 10.3pR9 100 (308.703 1.725.000 (287.997
Class Pubblicita Milano 339.9[76 93,04 (2.027.092 13.351.149 1.236.112
Milano Finanza Editori | Milano 291.887 88,76 (1.152.166 9.820.603 (176.127
MF Service Milano 10.0Q0 75,01 83.935 87.464 77.371
Global Finance M. ($) USA 151 $ 73,57 104.417 2.530.289 1.399.82Y
PMF News Editori Milano 156.000 100 (2.794.692 3.873.748 (858.929)
CFN CNBC Holding Olanda 702.3p1 59,85 (39.828 1.159.792 3.456.843
MF Servizi Editoriali Milano 10.440 88,81 (35.118 104 (35.448
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 627.860 63,73 37.903 - 804.129
Radio Classica Milano 10.000 99,91 (1.310.580 3.198.669  (1.298.121]
Telesia Roma 2.624.785 70,43 (93.537 13.797.905 10.364.68}
Emprimer Spa @ Milano 1.000.000 10 n.d, 4,102 n.d,
MF Newswires Milano 100.000 100 83.044 2.134.57% 2.177.278
WeClass Milano 10.400 100 (2.569 -- 14.124
Entropic Sinergy 1.220.200 4,14 n.d, -- n.d,
TV Moda Milano 40.000 26 (7.582 1.800 21.004
ClassTVModa Holding | Milano 20.000 50 (456 50.00d 48.091
Assinform/Dal Cin Pordenone 50.000 100 33.906 1.718.010 429.972
Class Servizi Televisivi | Milano 10.000 100 83.904 10.00¢ 201.064
Class TV Service Milano 10.400 100 (38.021 10.32¢ 75.974
Class China Ecommerce Milano 10.526 50 (61.557 5.263 (11.725
Embrace.it Milano 120.000 50 (3.867 -- (15.498
Mito Castagnito 10.000 50,00 (3.218 5.000 3.493
Centralerisk Milano 120.000 45,00 (24.889 275.932 75.735
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Denominazione Citta o Statq Capitgle Quota % Utile Valore Nettq

socialg  proprietd (perdita Bilancio| Patrimoniale
Livoos Ltd Londra 136,32|£ 3,83 (144.215f£ 259.515 1.678
Standard Ethics Londra 12.250 £ 24,90 50.650 31.695 19.92(
Gambero Rosso Spa Roma 10.322{155 61,17 (1.281.000 13.640.538  14.176.759

In relazione a quanto disposto dall'art. 2426 si.qrecisa che le partecipazioni qualificate sawitte al
costo di acquisto.

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 detla@d&nte e detenere il relativo brand,
detiene la proprietd della testata Campus a vaatiimoniali inespressi. La societa ha chiuso
I'esercizio 2021 con un utile netto di 218 mila@ur

= Country Class Editori Srl: la societa, con sede in Milano, opera nel carmgibeditoria, e pubblica il
mensile Capital, ha chiuso I'esercizio 2021 conismltato negativo netto di 260 mila euro.

= Classpi - Class Pubblicita Spala societa in qualita di subconcessionaria gestisttivita di raccolta
pubblicitaria per tutte le testate editoriali edtgbniche della Casa editrice. Ha chiuso I'eseyc2021
con un risultato negativo netto di 520 mila euro.

» Milano Finanza Editori Spa: si tratta della societa che edita le testate Mdil&inanza e MF nonché i
periodici Gentleman e Patrimoni. Tale partecipagjasirategica per il gruppo, ha un valore di bilanc
notevolmente inferiore al valore effettivo dellasgta. Ha chiuso I'esercizio 2021 con un risultaibon
negativo di 1.152 mila euro.

» Global Finance Media Inc: societa editoriale statunitense che edita testafaanza internazionale
Global Finance La partecipazione nella societa é stata interéensvalutata nei precedenti esercizi a

causa dei risultati costantemente negativi che an@\portato la societa ad avere un patrimonio netto

negativo. A partire dall’'esercizio 2006 Global Fioa ha iniziato a conseguire risultati positivinao
riducendo costantemente il disavanzo del propritirpanio netto contabile tanto che al termine
dell'esercizio 2011 il patrimonio netto della calata € tornato positivo. Al termine dell’esercizi
2017, a seguito della valutazione effettuata spiletecipata, € stato pertanto ripristinato il valdi
costo originario. La societa ha chiuso il bilan2@®21 con un utile di 859 mila dollari.

= CFN Class Financial Holding si tratta della societa che ha fondato Class CNB@, la quale
trasmette sul canale 507 della piattaforma SKY rimfttiva economico finanziaria. E una
partecipazione strategica per il gruppo. La sodiet&Zonseguito un risultato negativo di 45 milaoceur
nell'esercizio 2021.

= Telesia Spala partecipazione é stata acquisita nel cors@@el, la societa & specializzata nel campo
della progettazione, realizzazione e gestionestiésii di videoinformazione mobile per il pubbliddel
corso dell’esercizio 2017 la societa si € quotatarsercato AIM (ora Euronext Growth Milan).
L’esercizio 2020 e 2021 sono stati fortemente grilzati dalla pandemia Covid-19 e dalle conseguenti
limitazioni alla circolazione delle persone; coml@mulgazione dello stato di emergenza sanitpea,
dare il proprio contributo per un piu rapido e nmmsscontenimento del contagio, pur in assenza di
flussi pubblicitari i palinsesti dei canali sonatstdedicati esclusivamente alla diffusione di netii e
campagne informative predisposte dalle Autorita petenti. L'impatto del’emergenza pandemica sui
ricavi aziendali & stato sicuramente importantentuatraordinario. Ha chiuso I'esercizio 2021 con u
risultato netto negativo di 123 mila euro.

= PMF News Editori Spa: commercializza servizi di informazione finanziavia satellite, e via Web
destinate principalmente agli istituti di creditda chiuso I'esercizio 2021 con un risultato netto
negativo di 2.356 mila euro.

= Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societd, la cui partecipazione e stata adguisel corso
dell'esercizio 2009, opera nel settore editoriadsi@irativo, con apprezzate testate specializttde.
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conseguito utili negli ultimi esercizi. Ha chiusedercizio 2021 con un risultato positivo netto2d6
mila euro.

= TV Moda Srl: la societa & proprietaria del’omonimo canalevaivo, in onda sul digitale terrestre.
Considerato il recente andamento del business steti@ta, il management prudenzialmente ha ritenuto
opportuno a fine 2015 procedere all’azzeramentwalelre di carico della partecipazione. La socigta
chiuso I'esercizio 2021 con una perdita netta & 2lla euro.

= Gambero Rosso Spala societa con sede in Roma, controlla il Gru@ambero Rosso, leader del
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 133 e 415), e anahragiore della formazione e della promozione
del Made in Italy all'estero. Propone una grandéetadi corsi sul cibo e sul vino per ogni livetid
competenza, sia per semplici amatori che per cotdve vogliono ottenere una specializzazione
professionale di alto livello. La societa Gambens$b Spa é attiva nella valutazione qualitativan@ga
dei prodotti del Food & Beverage nonché nella redez e pubblicazione di guide, settimanali,
periodici e libri. L’attivita di rating svolta daltee 30 anni consente al Gruppo di analizzare ediv
mercati, aggiornando costantemente il data baserreerido contenuti per le attivita editoriali e di
broadcasting del Gruppo. Il mercato di riferimeniel Gambero Rosso € un mercato che a livello
mondiale continua a registrare una costante ceeshi¢ € proseguita anche nel periodo di riferimento
Organizza inoltre Eventi internazionali come il TBecchieri World Tour, il piu prestigioso ciclo di
eventi dedicato all’eccellenza del vino italiand nendo, il Top Italian Wines Roadshow o Vini
d’Italia Tour. Il gruppo Gambero Rosso, particolante penalizzato dalla crisi pandemica da Covid-19,
ha chiuso il 2021 con un utile netto di 6 mila eumentre Gambero Rosso Spa ha chiuso I'esercirio co
una perdita netta di 381 mila euro.

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

Nessuna societa partecipata ha deliberato nel detfesercizio aumenti di capitale a pagamentoatugo.

Procedure di impairment test e risultati dell’attivita.

La Societa ha provveduto a effettuare i test diaimpent per I'analisi del valore delle partecipazisulla
base del Piano Industriale 2022-2027 delle sogietdecipate. Tali test, ad eccezione della varezio
rilevata in relazione alla partecipazione deteimufaMF News Editori, non hanno evidenziato I'emensi di
perdite di valore.

Nella determinazione dei tassi di attualizzazioheananagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell’esercizio 2021, rispetto ai corogplenti dati previsionali utilizzati nell’impairmenest
precedenti ed ha analizzato eventuali scostamemtivalutarne le ripercussioni nella stima del tadso
attualizzazione (WACC) da applicare ai flussi disaattesi.

Per poter apprezzare l'impatto che minime variazioelle assunzioni possono produrre sui valori di
recupero calcolati, si rinvia alensitivity analysisiportata in seguito. Tale analisi di sensitiwitgstituisce
parte integrante della valutazione.

Di seguito i principali criteri adottati nella vaazione dei test di impairment:

- determinazione dei flussi di cassa delle singot@esa: i flussi di cassa utilizzati derivano da ged
pluriennali sia economici che patrimoniali e finemzapprovati dai Consigli di Amministrazione dell
societa;
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il periodo esplicito della previsione, nel quale sono dettagliati igawosti previsti per la societa,
stato generalmente determinato in 5 anni, dal 202P26;

oltre tale periodo é stato individuato, per la prione dei flussi finanziari, un periodmplicito di
durata indefinita. Tale scelta appare congruentel@oalutazione 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 e considera gli adeguamenti di capitale
circolante netto, da utilizzare nel test nel pesiabplicito al fine di ottenere free cash flowda
utilizzare;

e stata utilizzata una struttura patrimoniale targedia di settore per ogni societa partecipatée Ta
struttura patrimoniale é stata presa come rifertmger il calcolo del tasso medio di attualizzagion
(WACCQC);

i flussi di cassa previsti si basano sia sui regulitoricamente prodotti dalle societa, sia sur&sni e
previsioni di futuri sviluppi di progetti e areelglisiness in cui ciascuna societa € gia operatigaei
ipotesi di crescita sono state proiettate nel p0#2-2027;

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

per la stima del costo di remunerazione del capitadvo di rischio, si & presa come riferimento il
rendimento medio dell’anno 2021 dei titoli di stéBI P) decennale, pari al 1,0%;

al tasso senza rischio cosi individuato € statonsatm un premio di rischio, che per un mercato
azionario maturo e stato stimato nel 4,6%, conaits un complessivo del 5,5% moltiplicato per un
fattore di conversione beta che e stato quantificad,83x;

Y

al tasso cosi determinato si € ritenuto opportuggiumgere un valore del 3% come rischio di
esecuzione legato alla situazione di incertezzpeebdo

per la determinazione del costo del debito & statwsiderato il costo effettivo delle risorse prese
prestito da terzi, al netto dell'incidenza fiscale.

Riepilogo Impairment testdi primo livello

Di seguito vengono riportate partecipaziogigetto di valutazioneon il confronto tra i valori di bilancio e
i valori emersi dall'impairment test, suddivise peartecipata con evidenza delle relative principali
assunzioni di base utilizzate per I'effettuazioeétdst di impairment:
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Societa partecipate Valore Valore 100% % poss. al Valore ec. Differ. / Periodo Tasso WACC
Partecipazione al Societa 31/12/21 della quota | (svalutaz.) | previs. crescita
31/12/21 31/12/21 da Societa esplicita periodo
impairment terminale g
test
MF/Milano Finanza 9.281 16.333 88,83% 14.509 5.228 5 0,0% 7,2%
Classpi 13.351 19.673 76,48% 15.046 1.695 5 0,0% 7,2%
Telesia 13.798 26.273 70,43% 18.504 4.706 5 0,0% 7,2%
Global Finance 2.530 12.182 73,52% 8.956 6.426 5 0,0% 7,2%
Assinform 1.718 4.708 100,00% 4.708 2.990 5 0,0% 7,2%
Country Class -
Capital 1.725 2.139 100,00% 2.139 414 5 0,0% 7,2%
PMF 3.874 2.847 100,00% 2.847 -1.027 5 0,0% 7,2%
Campus 392 1.854 70,60% 1.309 917 5 0,0% 7,2%
Gambero Rosso 13.641 22.957 61,17% 14.043 402 5 0,0% 7,2%

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

Il tasso di attualizzazione utilizzato per scontaflissi di cassa futuri esprime il costo medimngerato

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 rischdi 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 selstaero prodotti a seguito di stress positivi eatiegdel
WACC e delg rate sul valore di impairment.

Mf / Milano Finanza:
Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 312021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 16.036 17.599 19.415
g 0,0% 14.952 16.333 17.923
-0,5% 14.001 15.232 16.636
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Classpi:
Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 312021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 19.388 21.037 22.961
g 0,0% 18.219 19.673 21.350
-0,5% 17.192 18.484 19.963
Telesia:

Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 25.929 27.626 29.595
g 0,0% 24.770 26.273 27.999
-0,5% 23.753 25.095 26.624

Global Finance:

Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 11.986 13.033 14.251
g 0,0% 11.257 12.182 13.247
-0,5% 10.617 11.442 12.383
Assinform:

Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 4.641 4.971 5.353
g 0,0% 4.416 4.708 5.043
-0,5% 4.218 4.478 4.775

Country Class:

Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 2.084 2.391 2.748
g 0,0% 1.868 2.139 2.451
-0,5% 1.679 1.920 2.195




PMF:

Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 312021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 2.741 3.425 4.224
g 0,0% 2.246 2.847 3.543
-0,5% 1.811 2.344 2.956
Campus:
Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021
(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 1.832 1.941 2.066
g 0,0% 1.758 1.854 1.965
-0,5% 1.694 1.779 1.877

Gambero Rosso:
Sensitivity Analysis su valore 100% Societa al 212021

(.000 euro) WACC
6,7% 7,2% 7,7%
0,5% 22.742 25.059 27.749
g 0,0% 20.925 22.957| 25.292
-0,5% 19.329 21.128 23.176

5) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, pari a 2.827.001ce@rinteramente relativo alla residua quota esegibitre
I'esercizio del credito commerciale generato dakedita del software originariamente sviluppatoledal
controllate E-Class e PMF, avvenuta nel corso esdfcizio 2011, il cui credito € stato ceduto alla
controllante Class Editori nell'esercizio 2012. Nelso dell'esercizio 2015 é stato raggiunto uroese che

ha determinato per Class Editori I'incasso anticipdi tale credito con le seguenti modalita: 7,%iani di
euro sono stati incassati nel corso del mese dintice 2015, (ii) ulteriori 7,5 milioni di euro sorstati
incassati nella prima parte del 2016, (iii) il cegd credito sara incassato in data successiva dicgéinbre
2024. Secondo le previsioni dei principi IFRSe$iduo valore nominale dei crediti scadenti ofegedrcizio

successivo é stato assoggettato ad attualizzazemiscrizione di un relativo fondo pari a 86.58ce

6) Crediti per imposte anticipate

L’ammontare e pari a 9.743.261 euro e include ditr@er imposte anticipate su riprese fiscali diura

temporanea, pari al 31 dicembre 2021 a 1.180.48#aaon valore al 31 dicembre 2020 di 157.153 @uro
crediti IRES sulle perdite conseguite nel consdtdidiiscale per 8.562.764 euro, queste ultime radtt
rispetto al precedente esercizio per effetto déituo di perdite pregresse ad assorbimento de#’l
maturata nel periodo per alcune societa inclus@ernetro del consolidato fiscale; il relativo aomtare al

31 dicembre 2020 era pari a 8.839.719

Il dettaglio analitico della composizione della @scon la relativa movimentazione rispetto al pdente
esercizio é fornito nella tabella di dettaglio intseal punto 32) — imposte delle presenti noteilaincio.
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Da segnalare che la Casa editrice, non ha riterpportuno contabilizzare ulteriori imposte anti¢gaulle
perdite IRES maturate nel corso del 2021 e margeimeessere le valutazioni di recuperabilitd esiste
fronte della situazione non prevedibile di mercato.

7)  Altri crediti non correnti

Saldo al 31/12/2020 € 2.863.112
Saldo al 31/12/2021 € 843.345
€ (2.019.767)
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Anticipi a fornitori 72.800 72.800 -
Erario c/ credito imp. X acc. TFR 24.325 24.325 -
Depositi Cauzionali
- Affitti 280.797 278.670 (2.127)
- Telefono 11.844 11.844 -
- Luce 1.633 1.633 -
- Diversi 8.787 8.787 -
Crediti per alienazione partecipazioni 1.698.750 - (1.698.750)
Risconti attivi oltre 12 mesi 764.176 445.286 (318.890)
2.863.112 843.345 (2.019.767)

La voce crediti per alienazione partecipazioni gtiewa nel 2020 'ammontare del credito relativéaal
cessione della partecipazione in Italia Oggi EdiEwsmne Srl. L'importo é stato riclassificato reeNoce altri
crediti in accordo con le tempistiche di incassotitualmente previste.

| risconti attivi di competenza oltre i 12 mesi eostati stanziati al fine di contabilizzare sullask della
durata del beneficio conseguito, gli oneri sostiepert I'attivita di rinegoziazione del debito firaario sulla
base della scadenza delle linee di credito e dnfzamento.

ATTIVITA' CORRENTI

8) Rimanenze

Saldo al 31/12/2020 € 89.481
Saldo al 31/12/2021 € 89.176
€ (305)

| criteri di valutazione adottati sono invariatspetto all'esercizio precedente e illustrati npliena parte
delle presenti note.

Per le variazioni corrispondenti alle singole catég si rinvia ai dati evidenziati nel conto ecomnco. Si
precisa che al 31 dicembre 2021 e in essere urofevautazione magazzino del valore di 79.607 @ero
adeguare il valore contabile delle rimanenze dilptibfiniti e redazionali a quello presumibilergalizzo.

9) Crediti commerciali

Saldo al 31/12/2020 € 25.524.095
Saldo al 31/12/2021 € 27.205.139
€ 1.681.044
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Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni

Clienti ordinari 4.194.750 3.427.632 (767.118)
Fatture da emettere/NC da ricevere 6.835.923 9.372.388 2.536.465
Clienti carte di credito 10.235 10.235 -
V/so controllanti 109.862 131.096 21.234
V/so controllate 17.603.535 17.222.355 (381.180)
V/so collegate - - -
Fondo sval. Crediti art. 106 Tuir (993.352) (721.709) 271.643
Fondo sval. Crediti tassato (2.236.858) (2.236.858) -

25.524.095 27.205.139 1.681.044

Non vengono fornite nel seguito le informazioniypsée dal comma 6 dell’articolo 2427, relativamealia
ripartizione dei crediti per area geografica, it il business della societa & pressoché interizmeyolto
al mercato nazionale. Sono pertanto irrilevaraigporti con i paesi esteri.

Nei crediti commerciali, sono presenti crediti nenfronti della societa controllata Class China B@wrce

Srl per un valore pari a Euro 3.767 migliaia, rieei da un accordo riferito alla definizione dpperti
contrattuali in esecuzione ad un “Cooperation Agrest” sottoscritto nel giugno del 2014. Tale acoord
prevede che i servizi resi da Class Editori allapp|a 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 psgwell’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 procedurarparbitrato internazionale. Nel corso del mese di
marzo 2021 é stata depositata la domanda di aipeesso la commissione CIETAC che in data 28
dicembre 2021 ha emesso sentenza pienamente fal®omla Casa editrice, condannando la controparte
cinese al pagamento a favore di CCeC di un amm®etanplessivo di circa 4,6 milioni di euro. Sonatst
avviate le procedure per il recupero del corri$petieterminato dal lodo arbitrale.

Prudenzialmente, gli amministratori hanno comunitenuto opportuno appostare un fondo svalutazione,
attualmente pari al 27,2% del credito vantato.

L'adeguamento del valore nominale dei crediti dbneadi presunto realizzo e stato ottenuto mediante
apposito fondo svalutazione crediti nonché mediatitigalizzazione del valore dei crediti incagliaijlla
base dei presumibili periodi di incasso. La movitagione combinata dei relativi fondi, che comprende
anche il fondo svalutazione crediti imputato albee Altri Crediti Correnti, & la seguente:

Descrizione Totale
Saldo fondo al 31/12/2020 3.484.068
Utilizzo nell'esercizio fondo svalutazione (492.555)
Accantonamento esercizio fondi svalutazione crediti 3.941.607
Movimentazione esercizio fondo time value (46.862)
Saldo al 31/12/2021 6.886.258
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Crediti verso imprese controllate

Crediti Fatt da emettere Totale al

Societa Commerciali Note cr. da ricev. 31/12/2021
Milano Finanza Edit. 15 747.277 747.292
CCeC Class China 65.790 3.777.464 3.843.254
MF Service - 87.222 87.222
PMF News Editori SpA 3.132.381 2.652.491 5.784.872
MF NewsWires - 610.000 610.000
Radio Classica 93.577 1.893 95.470
Global Finance 814.248 10.506 824.754
Country Class Editori - 122.159 122.159
Class Servizi Televisivi 18.257 2.108 20.365
WeClass 21.996 36 22.032
Classpi - 3.482.579 3.482.579
Tv Moda 62.008 36.000 98.008
Class CNBC - 401.567 401.567
CFN CNBC 68.419 13.645 82.064
CFD 1.000.717 1.000.717
5.277.408 11.944.947 17.222.355

Crediti verso imprese collegate

| crediti verso la societa CFD classificati nelloosso esercizio fra i crediti verso collegate saati
riclassificati nei crediti verso controllate e samdativi a rapporti commerciali nel’ambito defifiormativa
finanziaria, con I'addebito a CFD di costi di acjoidi informazioni finanziarie nonché di costiatéli a
forniture di servizi informatici e di sviluppo dofware.

10) Crediti finanziari

Saldo al 31/12/2020 € 3.002.451
Saldo al 31/12/2021 € 1.483.466
€ (1.518.985)
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
CIC finanziario v/so controllate* 2.350.847 826.362 (1.524.485)
C/C finanziario v/so controllante 353.900 353.900 -
Altri crediti finanziari 297.704 302.204 4.500
3.002.451 1.482.466 (1.519.985)
Crediti finanziari v/so controllate
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
C/C finanziario v/so CFN CNBC 317.349 349.664 32.315
C/C finanziario v/so CCeC - 400.528 400.528
C/C finanziario v/so PMF 1.492.655 - (1.492.655)
CIC finanziario v/so Class TV Service 28.087 - (28.087)
C/C finanziario v/so WeClass 1.449 1.415 (34)
CIC finanziario v/so Class China 401.528 - (401.528)
C/C finanziario V/so Radio Classica 90.752 74.755 (15.997)
C/C finanziario v/so Country 11.109 - (11.109)
C/C finanziario v/so Assinform 7.918 - (7.918)
2.350.847 826.362 (1.524.485)
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11) Crediti tributari

Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni

Acconto IRES dell'esercizio 125.979 189.318 63.339
Acconto IRAP 112.737 112.737
Credito d'lmposta dipendenti Bonus 29.724 44.952 15.228
Altri credito v/erario 659.796 622.256 (37.540)
V/so Erario c/to IVA 177.965 - (177.965)
Erario Cfto Iva Pro-forma 228.656 179.672 (48.984)
TOTALE 1.334.857 1.148.935 (185.922)

Gli altri crediti tributari includono, tra I'altragli importi stanziati a fronte delle istanze dnkiorso Irap anni
2007 e 2011.

12) Altri crediti

| Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Fornitori c/anticipi 139.983 167.764 27.781
Crediti v/so Case Editrici 720.368 731.163 10.795
Fornitori per Note Credito da Ricevere 4.922 240.811 235.889
Anticipi spese viaggi a dipendenti 37.021 37.578 557
Altri crediti 303.700 293.757 (9.943)
finanziamento a soci 140.000 140.000 -
Prestiti a terzi 91.325 91.325 -
Crediti vs Class Editori Service 5.326 5.326 -
Crediti vs PMF 40.463 - (40.463)
Crediti vs MF ClassInt Advertising 123 123 -
Crediti per imposte vs controllate 3.364.055 1.920.478 (1.443.577)
Crediti per alienazione partecipazioni 1.698.750 3.835.500 2.136.750
Crediti diversi vs. CIA 1.849.496 1.849.496 -
Ratei attivi diversi 166 46.004 45.838
Risconto assicurazioni 18.000 6.960 (11.040)
Risconti affitti - - -
Risconti attivi diversi 367.447 602.799 235.352
Fondi svalutazione crediti - (3.835.500) (3.835.500)
TOTALE 8.781.145 6.133.584 (2.647.561)

La voce crediti per alienazione partecipazioneiferisce alla cessione delle quote sociali di &abggi
Editori Erinne Srl.

| crediti per imposte verso controllate sono relal rapporto di consolidato fiscale del gruppa$3.

Nel periodo € stato costituito un fondo svalutagiorediti per tenere conto del rischio di mancatasso di
partite esposte tra i crediti di natura non commagzc
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13) Disponibilita liquide

Saldo al 31/12/2020 € 339.484
Saldo al 31/12/2021 € 417.651
€ 78.167
Depositi bancari
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Carige 273.217 272.934 (283)
Banca Popolare di Vicenza 519 - (519)
C/C postale 424 694 270
Cassa 560 560
Transitorio pignoramenti 16.355 16.355
Disponibilita per carte prepagate 48.409 127.108 78.699
339.484 417.651 78.167

Il saldo rappresenta le disponibilitd liquide esibtéenza di numerario e di valori alla data di shia
dell'esercizio. | saldi contabili sono stati tutttonciliati alla data del 31 dicembre 2021 con ltjsposti
sugli estratti conto bancari.

PASSIVO

14) Patrimonio netto

Saldo al 31/12/2020 € 17.170.928
Saldo al 31/12/2021 € 6.169.257
€ (11.001.671)

Valore al Incrementi Decrementi Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021
Capitale Sociale 43.100.620 - - 43.100.620
Riserva sovrapr. azioni 66.775.301 - - 66.775.301
Riserva legale 2.543.881 - - 2.543.881
Riserva straordinaria 7.001.637 - - 7.001.637
Movimentaz. Patrimon. IAS (5.634.299) - (18.074) (5.652.373)
Riserva Azioni proprie - - -
Riserve da fair value stock option 278.707 - - 278.707
Utili a nuovo (84.909.952) - (11.984.967) (96.894.919)
Totale 29.155.895 - (12.003.041) 17.152.854
Risultato dell'esercizio (11.984.967) 11.984.967 (10.983.597) (10.983.597)
Patrimonio netto 17.170.928 11.984.967 (22.986.638) 6.169.257

I principali movimenti del Patrimonio Netto sonotiddalla registrazione del risultato di periodo 3l
dicembre 2021 e dalla destinazione del risulta020

E inoltre da segnalare che a seguito della vameziae!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). La contabilizzazione detdbmponente attuariali sul TFR al 31 dicembre 2021
inoltre comportato un incremento della riserva @éi 18.074. euro.

E da rilevare come le perdite accumulate neglicige2020 e 2021, pari complessivamente a 22,9iniil
di euro, abbiano portato alla riduzione di oltre t@nzo del capitale sociale, ponendo la societéa nel
fattispecie prevista dall'art. 2446 del codice lgviln considerazione della natura di dette perditeel
rispetto di quanto previsto dalla Legge di Bilandio 30 dicembre 2020, n. 178, art. 1 co. 266, eonhta
dal Decreto Milleproroghe 2022 (Legge n. 15/202Ramministratori propongono all'assemblea di ramé
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la perdita in oggetto al quinto esercizio successdvvero all’esercizio che si chiudera al 31 dibeen2025
riguardo alle perdite maturate nel 2020 paria 834.967 euro e al 31 dicembre 2026 riguardo alidifme
maturate nell’esercizio 2021, pari a 10.983.5970ewmlutando in quella sede I'eventuale necessita d
copertura della stessa o di riduzione del capgaésale.

Azioni Numero
Ordinarie
-CategoriaA 171.566.284
-CategoriaB 20.000
Totale 171.586.284

Al 31 dicembre 2021 i titoli azionari in circolane sono in totale n. 171.586.284.
La societa non detiene azioni proprie.

Riserve o altri fondi che in caso di distribuziomen concorrono a formare il reddito imponibile deri
indipendentemente dal periodo di formazione.

Descrizione 31/12/2020 Incrementi Decrementi 31221

Riserva sovrapprezzo azioni 66.775.301 - - 66.775.300

Non vi sono riserve o altri fondi che in caso ditdbuzione concorrono a formare il reddito impaleitolella
societd, indipendentemente dal periodo di formazipar aumento gratuito del capitale sociale cdizzudi
della riserva.

Capitale Riserva Riserva Riserva Riserva Ris. Stock | Riservaaz. | Utilianuovo | Risultato Totale
Sociale sovrappr. Legale Straord. Trans. IAS Option Prorie esercizio
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
Destinazione risultato (4.402.227) 4.402.227 -
Attribuzione dividendi -
Aumento Capitale Soc. - - -
Altre variazioni: (77.877) 94.438 - 16.561]
Arrtondamenti - -
Risultato netto del periodo (11.984.967) (11.984.967)
Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec. (58.368) (58.368)
E;ﬂ;a;o complessivo del (58.368) (11.984.967)|  (12.043.335)
Valori al 31/12/2020 43.100.620]  66.775.301] 2.543.881 7.001.637] (5.634.299) 278.707, 4| (84.909.952)] (11.984.967) 17.170.928
Destinazione risultato (11.984.967) 11.984.967 -
Attribuzione dividendi
Aumento Capitale Soc.
Altre variazioni: -
Arrtondamenti -
Risultato netto del periodo (10.983.597) (10.983.597),
Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec. (18.074) (18.074)
E;ﬂi‘" complessivo del (18074) (10983597)|  (11.001.671)
Valori al 31/12/2021 43.100.620]  66.775.301] 2.543.881 7.001.637] (5.652.373) 278.707, 4| (96.894.919)] (10.983.597) 6.169.257
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La seguente tabella evidenzia la possibilita dizatizione delle poste che compongono il Patrimdédto,
ai sensi di quanto previsto dall’art. 2427 del CedCivile:

Natura/Descrizione Importo Po_s_,3|b|||'_[a di Quota disponibile
Utilizzazione
Capitale 43.100.624
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 7.001.637 A B, C 7.001.637
Utili/(Perdite) a nuovo (96.894.919 A B, C --
Riserva Fair Value Stock Option 278.707 A B, C 278.707
Riserva Transizione IFRS (5.652.373 - (5.652.373
Totale 68.403.272
Legenda: A: per aumento di Capitale; B: per coparperdite; C: per distribuzione ai soci.
Pag. 142



PASSIVITA' NON CORRENTI

15) Debiti finanziari non correnti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Debiti per finanziamenit (quote a M/L) 2.040.489 1.645.556 (394.933)
Debito denaro caldo/anticipo fatture 31.068.588 25.055.313 (6.013.275)
Debiti per beni in leasing 1.091.438 979.391 (112.047)
Debiti verso banche per affidamenti 17.010.974 14.343.527 (2.667.447)
51.211.489 42.023.787 (9.187.702)

Ad esclusione del debito relativo ai beni in legsindebiti finanziari sopra esposti sono relagiliaccordo

di riscadenzamento del debito con il ceto bancemiocluso a maggio 2019 e relativo a linee di ceedit
favore di Class Editori e societa controllate peraffidamento complessivo di circa 79,5 milioniediro, di

cui 64,7 milioni di euro riferibili a Class Edito8pa. Tale accordo prevede un piano di rimborsduzione
degli affidamenti con il pagamento di rate seméistrpartire dal 30 giugno 2020 fino al 31 dicemB@®4;

e inoltre stabilito il mantenimento delle condiziceconomiche precedentemente applicate, tra cui, in
particolare, il tasso di interesse al 2,5% su lzasria. Circa i debiti finanziari sopra espostirsicjsa che
sSono in corso trattative tramite I'agente incancdil ceto bancario per una rinegoziazione compizss
dell’accordo 2019, con impatti finanziari miglioratper la Societa rispetto a quanto previsto nphaposta

di moratoria gia presentata in precedenza.

In relazione al debito per beni in leasing, I'etdran vigore nel 2019 del nuovo principio contabliRkS 16
ha comportato la rilevazione di una passivita faiara derivante dall’attualizzazione dei pagameei
canoni minimi garantiti in essere al 1 gennaio 200#&le voce si € movimentata nel 2021 per effedtitad
registrazione degli interessi impliciti nellannarpa 52 migliaia di euro e al pagamento di canmsri 704
migliaia di euro oltre che per la contabilizzaziasienuovi debiti su contratti sottoscritti nell’amrper la
fornitura di servizi di connettivita, fonia e noteik.

16) Debiti tributari non correnti

Sono pari a 115.237 euro e rappresentano la quateya dei debiti per ritenute rateizzati con scexdefino
al novembre 2026.

17) Fondi per rischi e oneri

Sono pari a 735.000 e sono relativi ad un accantento al fondo rischi effettuato nel periodo refatente
a posizioni creditorie iscritte tra i crediti noaramerciali la cui esigibilita € al momento incerta.

18) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Saldo al 31/12/2020 € 616.816
Saldo al 31/12/2021 € 632.230
€ 15.414
La movimentazione del fondo dell’esercizio é laussage:

Fondo al (Utilizzi) Accanto- Oneri (Utili)/Perdite Fondo al
Voce 31/12/2020 Trasferimenti namento Finanziari  attuali  zzazione 31/12/2021

Dirigenti - - - -
Giornalisti 612.725 - - (2.642) 17.935 628.018
Impiegati 4,091 - - (18) 139 4212
Totale 616.816 - - (2.660) 18.074 632.230

Le indennita di fine rapporto sono determinate i@ppdo una metodologia di tipo attuariale, basata s
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ipotesi demografiche, in ordine al tasso di scatte 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 TFRntjticata in ossequio alla legislazione sul laverai
Principi Contabili Italiani, ammonta al 31 dicemi2@21 ad euro 528.746.

Avendo avuto la societa, nel momento della rifosuBTFR un numero di dipendenti superiore alle Bigay
a partire dal 1 gennaio 2007 versa le quote TFRurat al Fondo Tesoreria INPS o ai fondi pensione.

Si fornisce nel seguito il dettaglio delle ipotegiuariali utilizzate per la valutazione del FontBR in
accordo con lo IAS 19, al 31 dicembre 2021:

AssunzioniFinanziarie:

Tasso di Attualizzazione Curva Eur Composite AA al 31.12.2021

Scadenze
(anni)

1 -0,430%
2 -0,221%
3 -0,054%
4 0,062%
5 0,160%
7
8
9

Tassi

0,346%
0,453%
0,568%
10 0,675%
15 0,957%

Curva europea Zero-Coupon Inflation-Indexed Swap al

Tasso di Inflazione 31.12.2021

Scadenze
(anni)

1 3,473%
2,635%
2,364%
2,236%
2,160%
2,117%
2,097%
2,083%
2,068%
10 2,065%
12 2,089%
15 2,130%
20 2,175%
25 2,218%
30 2,234%

Tassi

V| |N[|[L|A[W(N

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 S12019
Percentuale Media Annua di Uscita del Personale* 5,69%
Probabilita annua di richiesta di anticipo 3,50%

* calcolata per qualsiasi causa di eliminazione, nei primi dieci anni successivi a quello di valutazione

Analisi di sensitivita Sensitivity Nuovo DBO

| Tasso di Attualizzazione +0,50% | 598.341

CW Pag. 144




| -0,50% | 669.325 |

Informazioni Aggiuntive

| Duration (in anni) 11,32
Pagamenti previsti
Pagamenti previsti al 31.12.2022 37.534
Pagamenti previsti al 31.12.2023 34.532
Pagamenti previsti al 31.12.2024 31.558
Pagamenti previsti al 31.12.2025 28.777
Pagamenti previsti al 31.12.2026 26.183
Pagamenti previsti dall'1.01.2027 al 31.12.2031 97.112

PASSIVITA’ CORRENTI

19) Debiti finanziari correnti

Saldo al 31/12/2020 € 16.021.038

Saldo al 31/12/2021 € 25.876.378

€ 9.855.340

Valore al Valore al

Banca 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Intesa sanpaolo 228.034 410.211 182.177
BNL 310.993 324.413 13.420
B.ca Pop. Bergamo-CV 63.709 106.502 42.793
Unicredit 450.407 803.154 352.747
Banco Popolare 220.873 360.878 140.005
Banca Popolare di Verona 632.818 344477 (288.341)
Banca Popolare di Vicenza - 543 543
Banca Popolare di Sondrio 156.059 280.398 124.339
Banca Pop. Di Milano 154.795 275.833 121.038
B.ca Pop. Vicenza 452.327 609.827 157.500
B.ca PoP Emilia Romagna 56.060 109.206 53.146
Cassa Risparmio Parma e Piacenza 34.240 91.372 57.132
Monte Paschi Siena 2.587.821 4.779.085 2.191.264
CARIGE 225.199 402.183 176.984
Debiti verso banche correnti 5.573.335 8.898.082 3.324.747
Debiti per finanziamento Stand By 9.019.404 15.032.674 6.013.270
Finanziamento Banca Popolare Emilia Romagna 592.400 987.333 394.933
Debiti per beni in leasing 459.294 770.912 311.618
CIC finanziario v/so Class CNBC - 157.039 157.039
CIC finanziario v/so Classpi - 22.845 22.845
CIC finanziario v/so Telesia 314.544 - (314.544)
CIC finanziario v/so MF Service 62.061 - (62.061)
CIC finanziario v/so Campus - 7.493 7.493
Debiti finanziari correnti 10.447.703 16.978.296 6.530.593
Totale debiti finanziari 16.021.038 25.876.378 9.855.340

Il saldo esprime I'effettivo debito per capitaletdéressi ed oneri accessori maturati ed esigibilicremento
dei debiti finanziari correnti rispetto al dato3dl dicembre 2020 si deve al fatto che, oltre afled debitorie
in scadenza nei prossimi 12 mesi, sono state fitadsi tra i debiti correnti le linee il cui rimbsw avrebbe
dovuto essere effettuato entro il 31 dicembre 2021.
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Si segnala inoltre che l'introduzione del princigiontabile IFRS 16 ha comportato la contabilizzagidi
debiti finanziari, come meglio specificato al préeste punto 15). La relativa quota corrente é pafirl

mila euro.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla rébewe sulla gestione nel paragrafo di commento alla

posizione finanziaria netta.

20) Debiti commerciali

Saldo al 31/12/2020 € 34.545.076
Saldo al 31/12/2021 € 37.286.612
€ 2.741.536
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Fornitori terzi 8.654.958 11.476.392 2.821.434
Fatture da ricevere 6.532.037 6.265.497 (266.540)
Clienti c/to Anticipi (2.307) (2.307) -
V/so controllate 19.359.388 19.546.030 186.642
34.545.076 37.286.612 2.741.536

Si forniscono i dati di dettaglio circa i debitimmmerciali verso societa controllate e collegate.

Debiti verso controllate

Debiti Fatt. da ricevere Totale al
Societa commerciali Note Cr. emettere 31/12/2021
Milano Finanza Edit. 4.094.733 8.499.307 12.594.040
Tv Moda 9.717 9.717
Global Finance 148.120 402.489 550.609
CCeC Class China 360.000 360.000
MF NewsWires 587 587
Class tv Service 426 426
MF Service 92 9.383 9.475
Class CNBC 62.269 62.269
Campus Editori 209.794 2.956 212.750
Classpi 4.326.486 4.326.486
Telesia 63 63
MF servizi Editoriali 168.847 633 169.480
WeClass 531 - 531
Country Class 1.041.443 208.154 1.249.597
5.663.623 13.882.407 19.546.030
21) Dehbiti tributari
La voce accoglie le passivita per imposte.
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
IRPEF per ritenute dipendenti 610.235 834.189 223.954
IRPEF per ritenute autonomi/Co.Co.Co 477.785 562.638 84.853
IRPEF su TFR 63.283 73.889 10.606
Erario c/to IVA 224.929 224.929
1.151.303 1.695.645 544.342

La voce debiti per ritenute sconta un temporanieodo® dei tempi di pagamento delle stesse da peita

Societa, con conseguente presenza di debiti scalthutiata del 31 dicembre 2021.

(lassediitori
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22) Altri debiti

La voce comprende i seguenti importi.

Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
V/so altri enti previdenziali 742.838 1.195.797 452.959
Debiti v/so azionisti x dividendi 18.141 18.141
V/so dipendendti e collaboratori 108.006 90.185 (17.821)
Per acquisto partecipazioni 196.670 196.670 -
Debiti Infragruppo da Consolidato Fiscale 388.586 374.346 (14.240)
Altri debiti infragruppo 6.618 - (6.618)
debiti vs Assinform - 438.000 438.000
Altri debiti 100.912 76.380 (24.532)
Rateo 14.ma 12.116 15.739 3.623
Rateo ferie maturate 208.962 107.167 (101.795)
Rese da pervenire 446.284 182.178 (264.106)
Ratei Passivi Diversi 1.679.203 2.746.664 1.067.461
3.908.336 5.441.267 1.532.931

23) Conti d’ordine

Fideiussioni prestate —comprendono fidejussioni per euro 60.000 prestatenpstro conto dalla Banca
Popolare di Bergamo-Credito Varesino a favore bieéhdenza di Finanza relativamente ad altrettanti
concorsi a premio per lettori e abbonati. Compreodaoltre fideiussioni ricevute da BNL per eurcb2733
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 12.587 in deposito presso gli
stampatori, macchinari e merce per 29.044.
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CONTO ECONOMICO

RICAVI OPERATIVI

24) Ricavi e altri proventi

Saldo al 31/12/2020 € 13.213.197
Saldo al 31/12/2021 € 12.980.636
€ (232.561)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Pubblicazioni 343.633 78.225 (265.408)
Pubblicita e sponsorizzazioni 4.245.333 4.554.897 309.564
Vendita copie 7.910 6.647 (1.263)
Vendita servizi internet 73.071 74.385 1.314
Vendita abbonamenti 14.802 14.927 125
Libri e Volumi 15.930 16.030 100
Ricavi vendita Servizi TV Corporate 7.198 - (7.198)
Sconti e abbuoni 13 4 9)
Altri ricavi dell'attivita 691.510 443.160 (248.350)
5.399.400 5.188.275 (211.125)
Altri proventi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Vendita carta 8.855 4578 (4.277)
Contributi e sovvenzioni statali 8.680 17.774 9.094
Recupero costi 15.180 161 (15.019)
Recupero costi soc. del gruppo 2.972.926 2.717.688 (255.238)
Prestazioni servizi a soc. del gruppo 4.754.156 5.006.157 252.001
Altri ricavi e proventi 54.000 46.003 (7.997)
7.813.797 7.792.361 (21.436)

Il totale dei ricavi operativi &€ sostanzialmentdiirea, passando da 13,21 milioni euro del 31 dimen2020
a 12,98 milioni di euro al 31 dicembre 2021, cordenremento dell’1,8%.
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COSTI OPERATIVI

Saldo al 31/12/2020 € 18.234.772
Saldo al 31/12/2021 € 16.474.936
€ (1.759.836)

| costi operativi sono diminuiti del 9,7% rispetib2020, passando da 18,23 milioni di euro a 16&#ioni
di euro.

25) Costi per acquisti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Acquisto carta 75.773 9.851 (65.922)
Acquisto altre merci 2.543 1.979 (564)
Acquisto cancelleria e stampati 12.227 17.239 5.012
Sconti e arrotondamenti 1 84 83
Acq. Beni costo < a 516 euro 3.452 12.706 9.254
variazione delle rimanenze 51.449 305 (51.144)
145.445 42.164 (103.281)
26) Costi per servizi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Costi di produzione 973.692 755.419 (218.273)
Costi redazionali 114.797 106.131 (8.666)
Costi pubblicita/promozionali 624.251 481.519 (142.732)
Costi marketing e commerciali 4.100.579 4.354.627 254.048
Costi di distribuzione 41.705 45.252 3.547
Prestazioni di servizi da consociate 2.745.186 1.801.441 (943.745)
Consulenze fiscali e spese notarili 1.259.388 767.885 (491.503)
Spese di rappresentanza 1.349 782 (567)
godimento beni di terzi 1.586.015 1.767.011 180.996
Altre prestazioni di servizi 127.742 117.309 (10.433)
Spese generali 1.496.296 1.190.766 (305.530)
Manutenzioni 83.742 80.621 (3.121)
13.154.742 11.468.763 (1.685.979)
27) Costi per il personale
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Costi retribuzioni 1.221.216 1.450.247 229.031
Costi contributi 344.962 457.748 112.786
Adeguamento attualizzazione TFR 51.337 60.207 8.870
Spese varie personale 72.782 22.302 (50.480)
1.690.297 1.990.504 300.207

La voce comprende i costi per il personale dipeteleieterminati secondo le leggi e contratti callett
vigenti.
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28) Altri costi operativi

Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Emolumenti organi societari 125.398 129.100 3.702
Altre imposte 85.004 72.518 (12.486)
Sanzioni 53 10.838 10.785
Spese da recuperare infragruppo 2.972.926 2.717.688 (255.238)
Altre spese 60.907 43.361 (17.546)
3.244.288 2.973.505 (270.783)

La voce spese da recuperare infragruppo si riferigc costi sostenuti dalla societa, principalmente
nellambito dell’acquisto di informazioni finanziarcon le principali istituzioni borsistiche monliia cui
costi vengono riaddebitati alle societa del grupplizzatrici di tali servizi.

29) 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 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni

Sopravvenienze attive 88.715 1.128.493 1.039.778
Sopravvenienze attive accordo saldo e stralcio 15.510 21.882 6.372
Plusvalenze e rivalutazioni 2.080 50.224 48.144
Totale proventi non ordinari 106.305 1.200.599 1.094.294
Sopravvenienze passive 493.017 1.100.494 607.477
Minusvalenze - - -

Perdite su crediti 20.000 - (20.000)
Refusione danni e transazioni varie 78.581 223.853 145.272
Totale oneri non ordinari 591.598 1.324.347 732.749
Proventi/(Oneri) non ordinari netti (485.293) (123.748) 361.545

Nel corso del periodo la societa ha contabilizzaignificative sopravvenienze attive e passive
principalmente per effetto della chiusura di veegbwsizioni debitore e creditorie non piu esigibili

30) 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 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 88.789 67.144 (21.645)
Ammortamento immobilizzazioni materiali 686.079 829.213 143.134
Svalutazione partecipazioni 2.037 1.027.000 1.024.963
Accantonamento fondo svalutazione crediti 1.149.004 3.941.606 2.792.602
Accantonamento fondo rischi - 735.000 735.000
1.925.909 6.599.963 4.674.054

Circa la natura e l'analisi degli importi espostitabella si rimanda alle relative note incluseommento
delle poste di stato patrimoniale. Si segnala dnerémento degli ammortamenti per immobilizzazioni
materiali si deve all'iscrizione dei diritti d’'usulla base delle previsioni del principio intermamle IFRS

16.
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31) Proventi e oneri finanziari netti
Saldo al 31/12/2020 € (1.606.456)
Saldo al 31/12/2021 € (1.788.929)
€ 182.473
Altri proventi finanziari
Valore al Valore al
Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni
Interessi da altri crediti 10.486 - (10.486)
Interessi da Euroclass 21.268 21.234 (34)
Interessi da MF Serv.Editoriali 260 - (260)
Interessi da Class Tv service 6.827 - (6.827)
Utili su cambi 5.001 16.624 11.623
Proventi finanziari IAS 1.262 2.660 1.398
Altri Proventi 71.409 58.209 (13.200)
116.513 98.727 (17.786)
Interessi da Class China 11.626 10.011 (1.615)
Interessi da Classpi 5.736 - (5.736)
Interessi da MF Service 59.880 - (59.880)
Interessi da Mifi Service - 955 955
Interessi da WeClass 36 36 -
Interessi da PMF - 15.889 15.889
Interessi da Tv Moda 1.570 - (1.570)
Interessi da CNBC 260 2.138 1.878
Interessi da Class Servizi televisivi 203 2.108 1.905
Interessi da CFN CNBC 12.680 13.645 965
Interessi da Milano Finanza 315 - (315)
Interessi da Radio Classica 54.562 1.893 (52.669)
146.868 46.675 (100.193)
Totale Proventi Finanziari 263.381 145.402 (117.979)
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Interessi e altri oneri finanziari

Valore al Valore al

Voce 31/12/2020 31/12/2021 Variazioni

Interessi da Classpi - 3.443 3.443
Interessi da MFServizi editoriali - 633 633
Interessi da MF Newswires - 587 587
Interessi da Campus 15.346 2.956 (12.390)
Interessi da Milano Finanza 231 4.877 4.646
Interessi da Country 148 254 106
Interessi da Class TV Service - 426 426
Interessi da PMF News 69.079 - (69.079)
84.804 13.176 (71.628)

Interessi passivi bancari 599.382 733.953 134.571
Interessi passivi v/so fornitori 55.682 52.609 (3.073)
Interessi passivi su fin. stand-by 979.191 979.466 275
Interessi passivi su finanziamenti 64.588 58.417 (6.171)
Spese e commissioni bancarie 83.081 78.198 (4.883)
Gestione Home Banking 46 86 40
Perdite su cambi 3.063 15.196 12.133
Altri oneri finanziari - 3.230 3.230
1.785.033 1.921.155 136.122

Totale oneri finanziari 1.869.837 1.934.331 64.494
Totale proventi/(oneri) finanziari netti (1.606.456) (1.788.929) (182.473)

32) Imposte sul reddito d’esercizio

Saldo al 31/12/2020 € (2.945.734)

Saldo al 31/12/2021 € 1.023.343

€ 3.969.077

La Societa non presenta costi per imposte corrastfesercizio. Il saldo pari a 1.023.343 euro
principalmente riferibile alla contabilizzazione dinposte anticipate sugli accantonamenti a fondi
svalutazione crediti tassati e a fondi rischi éffati nel periodo.

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 daomportato 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)

motivazioni della mancata iscrizione;

La tabella che segue risponde a tale esigenza:

'ammontare delle imposte anticipate contabilizziatdilancio attinenti a perdite dell'esercizio b d
esercizi precedenti e le motivazioni delliiscrizpn'ammontare non ancora contabilizzato e le

Aliquota Ires fino al 2015
Aliquota applicata (IRAP)
Aliquota Ires dal 2015

Aumento (diminuzione) del fondo
imposte differite

Imposte anticipate/differite:
Compensi CD;

Fondi per rischi ed oneri

Attualizzazione crediti (IAS

Spese manutenzio

Differenze Fondo TFR (IA¢

Cambio merce al fair value (1A
Differenze ammort. Testate Edit. (12
Differenze ammort. impianti (1A
Differenze ammort. altre mat. (IA

Anticiapte su interessi passivi ecceden

Fondo Svalutazione crediti tass
Beneficio ACE non utilizzal
Totale imposte anticipate/(differite)

Sul risultato d'eserciz
Sul Patrimonio Netto Inizia
Sul Patrimonio Netto Finale

Valori al 31/12/202( Valori al 31/12/202:
Ammontare dell§ Effetto Fiscale Effetto sul JAmmontare dell¢ Effetto Fiscale Effetto sul
diff. temporaneq risultato diff. temporaneg risultato
27,50p0 27,509
3,90p0 3,909
24,0006 24,009
(118.64] 29.09 (1.25( (29.09
26.856 (6.44%) - (708.144) 169.955 176.44
(27.53] 6.60 (27.53] 6.60
(14.09¢ 3.93 (14.09¢ 3.93
87.11 (20.907 87.11 (20.907
115.29 (32.15] 115.29 (32.15]
2.378.2¢ (663.51 (44.47 2.537.62 (707.99{ (44.47¢
10.423 (2.90 10.42 (2.90(
(10.42 2.90 (10.42 2.90
i (2.540.879 609.81L1 (2.540.87P) 6091B1
(279.79¢ 67.19 (4.115.29 987.67 920.52
(769.61] 184.7( - (769.61] 184.7(
178.27 (45.734) 1.201)622 1.023.34
(45.73 1.023.34
202.89 157.15
157.1%3 1.180.49

Si segnala inoltre che la Societa aderisce al regiimliquidazione dell'lva di Gruppo della contiaite

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

* Class TV Service Srl

* Class CNBC Spa

* PMF News Editori Spa

»  Campus Editori Srl

* MF Service Srl

* Radio Classica Srl

*  Country Class Editori Srl

* Telesia Spa

* MF Newswires Srl

* Weclass Srl

* Assinform/Dal Cin Editore Srl
« TV Moda Srl

» Class Servizi Televisivi Srl
* Class Pubblicita Spa

. CCeC Class China eCommerce Srl
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33) Fair value delle attivita e passivita finanziarie

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfommto tra il valore iscritto nel bilancio al 31cgimbre
2021 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value

Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 417.651 417.651
Crediti commerciali 33.082.898 20.032.140
Altre partecipazioni e titoli 67.207.463 67.207.463
Crediti Finanziari 1.483.466 1.483.466
Altri crediti 23.188.091 19.352.591

Passivita finanziarie
Finanziamenti
- a tasso fisso 44.658.556 44.658.556

- a tasso variabile - -

Debiti commerciali 37.286.612 37.286.612
Altri debiti 7.136.912 7.136.912
Debiti verso banche e altri 23.241.609 23.241.609

34) 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

35) 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 scarsamitanti rispetto alle iniziali richieste delle dooparti, €

da segnalare che € in essere un contenzioso opgil’ber accertamenti eseguiti nel corso del 200drtu

dei quali listituto avanza pretese su presuntdaxioni contributive che la societa ritiene infotela
L'ammontare complessivo delle richieste e di citk® 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 Casa eglitabe per un analogo contenzioso con I'lnpgi che
coinvolge la societa lItalia Oggi, la Corte d’Appelli Roma, nell'aprile 2014, ha accolto integralteeih
ricorso della societa riformando la sentenza dmprigrado n. 11131/10, inizialmente sfavorevole alla
societd, per la quale I'lnpgi ha presentato ricansGassazione. Si € tenuta l'udienza il 15 gen28@l e si

e in attesa dell'esito della Camera di Consiglio.

Da segnalare che con dispositivo del 31 ottobret 2@1Corte d’Appello di Roma ha respinto il ricordella
societd discostandosi dalle pronunce favorevoliasaloghe fattispecie intervenute nei contenzios ch
coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Editoria€s Editori ha presentato pertanto ricorso in &dege.
Nel mese di dicembre 2016 € stata inoltre depas#tantenza della Corte d’Appello di Roma che hpimés
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il ricorso della societa discostandosi dalle pramurfiavorevoli su analoghe fattispecie intervenueé n
contenziosi che coinvolgono ltalia Oggi e Milanon&iza Editori. Class Editori ha presentato pertanto
ricorso in Cassazione. Nel mese di dicembre 20dtéta inoltre depositata sentenza della Corte defpli
Roma che riforma parzialmente la sentenza di prgrado riguardante gli stage e i rapporti di lavoro
autonomo riconoscendo, in alcuni specifici cadijnglgi il diritto ai contributi. La societa ha pposto
ricorso in Cassazione nel mese di giugno 2017. ¥embre 2020 Class Editori ha aderito al condono
promosso dal’'INPGI su alcune specifiche posizierghe la societa ha ritenuto conveniente. Sulleamés
posizioni la Corte di Cassazione riunitasi nel mdsayiugno 2021 ha respinto il ricorso della saxiet
condannandola al pagamento dei contributi su alspese viaggio corrisposte ai dipendenti. Si éttiesa
della richiesta da parte dell'istituto.

36) 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 @églibConsob 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 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 modifmaiadelibera 17389 del 23 giugno 2010, é publdicat
sul sito Internet della societa.

Circa i rapporti con imprese controllate e collegai precisa che alcune di queste sono legatéaczotieta

da rapporti di natura finanziaria e commercialguardanti 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 avvenutisi thsnercato.

E in essere un finanziamento di originari euro 6680.alla Soc. Case Editori Srl, regolato a tassi@icato.
| rapporti con parti correlate di natura commeeial finanziaria sono regolati alle medesime coodizi
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 2021:

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 mliestazioni 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 amniirzsigva,
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 dicembr4, ZDdss Editori ha concesso alla controllante Elass
un finanziamento a revoca, il cui saldo a fine @zey 2021 é pari a 354 mila euro, remunerato azoni
di mercato. Sullo stesso nel periodo sono matimatiessi attivi per complessivi 21 mila euro.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

Non si segnalano altre operazioni con parti coteedanificative effettuate nel periodo.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimiali dei rapporti sopra descritti:

€uro/000

31/12/20 31/12/21
Rapporti Patrimoniali
Crediti commerciali non correnti vs. T-Pro Softw&m 2.799 2.827
Crediti commerciali vs Pegaso 5 5
Crediti verso Case Editori per finanziamenti 730 742
Crediti vs. Gruppo CIA per merci/servizi 2.510 2.356
Crediti vs. Euroclass per finanziamento 354 354
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 110 131
Crediti vs. CHTV Global 112 --
Crediti vs. CHTV Global per finanziamento 70 70
Altri Crediti vs. CIA 1.849 1.849
Crediti vs. Marmora Srl 10 10
Debiti vs. Gruppo CIA per affitti, facility e sewii (2.723) (2.757)

Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecoitiahei rapporti dell’esercizio con le parti coiats:
€uro/000

31/12/20 31/12/21
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenza®@suppo CIA 50 50
Ricavi per spese da recuperare Gruppo CIA 2 --
Interessi attivi vs. Euroclass 21 21
Interessi attivi vs. Case Editori 10 10
Costi per servizi di facility da CIA (120) (120)
Costi per spese da recuperare Gruppo CIA 2 2
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi 3) 3)

37) 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 niateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di didare 2021 presenta un saldo a debito pari a 224.929
euro.

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 contratticconsolidato IRES in essere. Appositi accordbtago
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i rapporti tra i partecipanti al consolidato.
38) 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 possanermeinare rischi o benefici significativi.

39) 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. Laetamel corso del 2021 ha proseguito le azionessarie
per l'allineamento alle evoluzioni della normatiigente, ivi inclusi gli adeguamenti alle ordinarezeanate

in relazione all’emergenza sanitaria per il Coviider quanto concerne i profili privacy e la previe di
misure idonee per I'applicazione delle disposiziargésse contenute, sotto la supervisione del DPO.

40) Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugh0&n. DEM/6064293, si precisa che non vi sonaestat
operazioni significative non ricorrenti poste is@® dalla Societa nel corso del 2021.

41) 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 Societa non ha posto in esserragioni atipiche e/o inusuali, cosi come defimitdla
Comunicazione stessa.

42) Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4os¢p 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.

La societa non ha incassato nel corso del 202tibatitdiretti all’editoria.
43) Eventi successivi

Il 24 marzo 2022, nell'ambito del processo di raaiizzazione e consolidamento delle attivita tedme

sotto un unico presidio organizzativo, ottimizzata dal punto di vista operativo che amministratiean

continuita con l'avvenuto trasferimento nel 2019 @ass Editori a Telesia della partecipazione ias€l
CNBC, Class Editori ha ceduto a Telesia il 100%adgditale sociale di Class Servizi Televisivi ISg.di

Class TV Service S.r.l. per un controvalore comg@sdi 6,4 milioni di Euro. Inoltre, sempre neitiito

dei processi di razionalizzazione della struttur@ietaria, in data 11 maggio 2022 Class Editoradguistato
da Media 360 Italy Corporate Capital S.r.l. il 5% capitale di Class TV Moda Holding S.r.l. (di €lass

Editori deteneva gia il imanente 50%) per un aovdtore di 0,1 milioni di euro; inoltre, il 30 maigg2022

e stata perfezionata la fusione per incorporazion®F Servizi Editoriali S.r.l. in MF Service S.r.l
(detentrice al momento dell’'operazione, del 100%cdpitale sociale della societa incorporanda).

| principali risultati economici del Gruppo Classitri del 1° trimestre 2022, evidenziano un fadtordi

17,32 milioni di euro, in aumento di 2,97 milioniadiro rispetto al primo trimestre dell'eserciziegedente.
Tale miglioramento é riconducibile alla ripresa gethe del settore editoriale con la raccolta puithlia e
lo sviluppo digitale, oltre che per la ripresa @ivita di eventi internazionali di Gambero Rosswltre, il

contenimento dei costi operativi, attuato in coeaeoon quanto previsto dal piano industriale, heseatito,
a fronte di rinegoziazione con fornitori e revistodei processi operativi, di registrare un sigaiiio

incremento della redditivita nel primo trimestrgpetto all’'anno precedente.

Il margine operativo lordo (Ebitda) a livello cotidato & positivo per 1.795 mila euro rispetto & 3nila
euro del primo trimestre del precedente esercizio.
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Evoluzione prevedibile della gestione

| primi mesi del 2022 sono stati ancora carattetizdalla prosecuzione del’emergenza sanitaria, leo
diffusione di nuove varianti del virus; a partiral dnese di febbraio la situazione ha iniziato alimigre in
Italia consentendo una progressiva riduzione dietigazioni. Inoltre, la ripresa economica iniziatal 2021
ha registrato un aumento dei prezzi delle matairaep(tra le quali la carta da stampa), dell’'erergidei
trasporti, con alcuni casi di difficoltd di approagmnamento. Questa situazione sta determinando un
generale incremento dei costi di produzione ediffa nei processi produttivi per diversi settdrechanno
tuttavia un impatto limitato sulle attivita produé del Gruppo Class. In generale, i primi mesi 20822 si
stanno caratterizzando per elevati tassi di infiagi Con riferimento al Gruppo, tale contesto putiee
influire anche sul'andamento del mercato publditit con un potenziale impatto sulla propensiona al
spesa degli inserzionisti. Da febbraio 2022, imglirconflitto scoppiato in Ucraina e le sanzienbnomiche
applicate alla Russia hanno avuto impatti sull'ecom e gli scambi energetici, produttivi e logistiali da
determinare una situazione di generale signifieaiticertezza. Il Gruppo Class non presenta un'édpas
diretta e/o attivita commerciali nei confronti aeércati colpiti dal conflitto e/o di soggetti sapzati.

La casa editrice monitora costantemente l'evolvelsila situazione, e mette in atto azioni volte a
minimizzarne gli impatti sia in termini di saluteseurezza sul lavoro sia in termini economiciipabniali
e finanziari.

Lo sviluppo della situazione e i suoi potenziafe#f sulla evoluzione della gestione, che saraoggetto di
costante monitoraggio nel prosieguo dell’esercizion sono al momento ancora prevedibili in quanto
dipendono, tra l'altro, dall'evoluzione dellemergma sanitaria e dagli impatti geo-politici del ddtd in
Ucraina cosi come dagli effetti delle misure putiidi, anche economiche, nel frattempo implementate,
guelle che deriveranno dall’attuazione del PNRRar{Bi nazionale di ripresa e resilienza) governativo
approvato dal Parlamento.

In ogni caso, il Gruppo ritiene di disporre di legestionali adeguate per contrastare gli effettiede
emergenze in corso e confermare quindi le prospegiositive di medio-lungo periodo. In consideraeo
delle azioni gia messe in atto e di quelle preyisteassenza di un inasprimento delle sanzioniovéas
Russia e/o degli impatti economici derivanti daleerra in Ucraina, la Casa editrice ritiene chepsissibile
confermare I'obiettivo di conseguire nel 2022 livdl EBITDA ulteriormente migliori di quelli gia @sitivi
del 2021, anche in virtu della gia realizzata ridoe per alcuni milioni di euro dei costi fissi oatvi.

Evoluzioni negative dellemergenza sanitaria, dedluazione generale del’economia e dei settori di
riferimento potrebbe tuttavia condizionare il pigaggiungimento di questi obiettivi.

Altre informazioni

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi congilésspettanti agli amministratori e ai membri del
Collegio sindacale.

Qualifica Compenso
Amministratori 74.500
Collegio sindacale 54.600
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In conformita all'art. 149-duodicies del RegolamerEmittenti si riportano nella seguente tabella i
corrispettivi della societa di revisione di comped dell’esercizio 2021 distinti per tipologia drgizio:

€uro Esercizio

2021
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2021 19.500
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicemi®aR 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale cliai@ al 30 giugno 2021 25.000
Totale revisione contabile 55.500
Altri servizi di attestazione 7.000
Totale costi Societa di Revisione 62.500

Il presente bilancio, composto da Stato patrimeni&@onto economico, Rendiconto finanziario e Note,
rappresenta in modo veritiero e corretto la sitoaipatrimoniale e finanziaria nonché il risultatmnomico
dell'esercizio e corrisponde alle risultanze detietture 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

(Jasse ik Pag. 161



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 Amminggore Delegato e Marco Fiorini in qualita di Déige
Preposto della Class Editori Spa attestano, teanutbe conto di quanto previsto dall'art. 154-b@snmi
3 e 4 del decreto legislativo 24 febbraio 199&%&.

. '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 2021.

2. La valutazione delladeguatezza delle procedure iamtrative e contabili per la formazione del
bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021 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 2021:

a) e redatto in conformita ai principi contabili inb@zionali emanati dall’International Accounting
Standards Board (IASB) adottati dalla Commissiongofea 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’anatigindibile dell’andamento e del risultato della

gestione dell'emittente unitamente alla descrizial® principali rischi e incertezze cui sono
esposti.

Milano, 6 giugno 2022

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Marco Fiorini
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art.10 del Regolamento (UE) n.
537/2014

Agli azionisti della
Class Editori S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Siamo stati incaricati di svolgere la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Class Editori S.p.A.
(la Societa), costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico e dal
prospetto delle altre componenti di conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del
patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per [’esercizio chiuso a tale data e dalle note esplicative al
bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi contabili applicati.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio d’esercizio della Societa. A causa della rilevanza di quanto
descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio
della presente relazione, non siamo stati in grado di acquisire elementi probativi sufficienti ed
appropriati sulla valutazione di rilevanti voci di bilancio, anche al fine di valutare sull’adeguatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio al 31
dicembre 2021.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Il bilancio d’esercizio di Class Editori S.p.A. al 31 dicembre 2021 evidenzia un patrimonio netto pari ad
Euro 6.169 migliaia, inclusivo di una perdita d’esercizio pari a Euro 10.984 migliaia. Inoltre la societa
presenta alla stessa data un indebitamento finanziario netto per Euro 65.999 migliaia.

Nella sezione della Relazione sulla gestione, denominata “Principali incertezze e valutazione degli
amministratori in merito alla continuita aziendale”, cui si rimanda per maggiori dettagli, gli
Amministratori evidenziano di avere redatto il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021,
utilizzando il presupposto della continuita aziendale, tenuto conto dell’avvenuta predisposizione del
Piano Industriale a livello di Gruppo, e del recupero di marginalita registrato dal Gruppo gia nel 2021,
oltre che dello stato delle interazioni con gli istituti bancari, ritenendo ragionevole una positiva
conclusione delle stesse. In particolare, Class Editori S.p.A. ha sottoposto agli istituti bancari interessati,
una proposta di ristrutturazione dell’indebitamento finanziario, con elementi finanziari migliorativi per
il Gruppo Class rispetto a quanto previsto nella precedente proposta di moratoria.

Poiché alla data odierna la suindicata proposta di ristrutturazione, nella sua completa articolazione, non
si € ancora perfezionata con il definitivo accordo delle banche, non disponiamo di sufficienti elementi
probativi per apprezzare la valutazione fatta dagli amministratori, circa la non esistenza di incertezze
significative sulla continuita aziendale.

Al 31 dicembre 2021 la societa ha iscritto in bilancio valori riferiti a talune partecipazioni in societa
controllate e crediti di natura finanziaria e commerciale nei confronti delle medesime societa, per
rispettivamente Euro 42.793 migliaia ed Euro 10.218 migliaia. Le stime sulla recuperabilita dei suddetti
valori, effettuate dagli Amministratori, si basano sulle proiezioni economiche, patrimoniali e finanziarie,
ricavate da piani previsionali coerenti con il Piano di Gruppo appositamente redatti dalle societa
controllate, con ’ausilio della Capogruppo Class Editori S.p.A.; inoltre sono iscritti crediti per imposte
anticipate per Euro 9.743 migliaia, per le quali la societa ha svolto analisi di recuperabilita basandosi
sulle medesime proiezioni economiche.

Le incertezze sull’esito finale della proposta di ristrutturazione, che nei suindicati piani previsionali
viene ipotizzata come pienamente realizzata, non ci hanno consentito di ottenere elementi probativi
sufficienti ed appropriati, per apprezzare la ragionevolezza e non arbitrarieta delle ipotesi poste alla
base dei piani previsionali medesimi, e delle correlate proiezioni.
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Alla luce di quanto sopra esposto, non siamo in grado di concludere sulla recuperabilita dei valori riferiti
alle voci di bilancio sopra indicate, e di determinare se per le voci di cui sopra si sarebbe potuta
riscontrare la necessita di rettifiche.

La societa espone il proprio indebitamento finanziario nei confronti delle banche, mantenendo la
suddivisione delle scadenze a breve e a medio/lungo, secondo le condizioni originarie previste
dall’accordo di riscadenziamento siglato nel 2019. Tenuto conto che la societa non ha rispettato gli
obblighi di rimborso previsti per il 2020 e per il 2021, e pur considerando che le banche non hanno ad
oggi attivato alcuna procedura di risoluzione dell’accordo, non disponiamo di ulteriori elementi probativi
per poter concludere se, come prevede il principio IAS 1, la societa disponga o meno di un diritto
incondizionato a differire eventuali richieste di rimborso per almeno 12 mesi dalla data di riferimento
del bilancio.

Le limitazioni e le incertezze sopra esposte sugli sviluppi della trattativa con le banche e sulla
valutazione di rilevanti voci di bilancio, non ci permettono di esprimerci sull’adeguatezza dell’utilizzo
del presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021.

Altri aspetti
Riemissione

La presente relazione sostituisce la relazione datata 7 giugno 2022, in quanto la societa, in data 15
giugno 2022 ha reso disponibile il bilancio d’esercizio nel formato previsto dalle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF -
European Single Electronic Format).

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea, e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno
dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori
significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per
’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella
redazione del bilancio d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della Societa o per Uinterruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali
scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

E nostra la responsabilita di svolgere la revisione contabile in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA ltalia) e di emettere la relazione di revisione. Tuttavia, a causa di quanto descritto
nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio nella
presente relazione, non siamo stati in grado di acquisire elementi probativi sufficienti ed appropriati su
cui basare il nostro giudizio sul bilancio d’esercizio.

Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.

CLASS EDITORI S.p.A. | Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi degli artt. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e 10 del Regolamento
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Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L’assemblea degli azionisti della Class Editori S.p.A. ci ha conferito in data 29 aprile 2013 U"incarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio della societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2013 al 31
dicembre 2021.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla societa
nell’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che quanto contenuto nella presente relazione € in linea con quanto indicato nella
relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato per il controllo
interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazioni su altre disposizioni di legge e regolamentari

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio sulla conformita alle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815

Gli amministratori della Class Editori S.p.A. sono responsabili per |’applicazione delle disposizioni del
Regolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF -
European Single Electronic Format) (nel seguito “Regolamento Delegato”) al bilancio d’esercizio, da
includere nella relazione finanziaria annuale.

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 700B al
fine di esprimere un giudizio sulla conformita del bilancio d’esercizio alle disposizioni del Regolamento
Delegato.

Non esprimiamo un giudizio sulla conformita del bilancio d’esercizio alle disposizioni del Regolamento
Delegato a causa della rilevanza di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione
di impossibilita di esprimere un giudizio della relazione sul bilancio d’esercizio.

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del
D.Lgs. 39/10 e dell’art. 123-bis del D.Lgs. 58/98

Gli amministratori della Class Editori S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della Class Editori S.p.A. al 31
dicembre 2021, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la loro conformita alle
norme di legge.

Siamo stati incaricati di svolgere le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al
fine di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche
informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art.
123-bis, co. 4, del D.Lgs. 58/98, con il bilancio d’esercizio della Class Editori S.p.A. al 31 dicembre 2021
e sulla conformita delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali
errori significativi.

A causa della significativita di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio nella presente relazione, non siamo in grado di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate, con il bilancio d’esercizio della
Class Editori S.p.A. al 31 dicembre 2021 e sulla sua conformita alle norme di legge, né di rilasciare la
dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, sulla base delle conoscenze e della
comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisione.

Milano, 17 giugno 2022
DO Itaha

Glovanm Rovelh
Socio
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Relazione del Collegio sindacale all’ Assemblea degli Azionisti
ai sensi dell’articolo 153, del D.Lgs. n. 58, del 24 febbraio 1998, e dell’articolo 2429,
del Codice civile, relativa al bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021

All’ Assemblea degli azionisti di Class Editori S.p.A.. di seguito anche la Societa.

sede legale in Milano. via Marco Burigozzo. n. 5

Signori Azionisti,

nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 il Collegio sindacale ha svolto
I’attivita di vigilanza prevista dalla legge, secondo i Principi di comportamento del
Collegio sindacale per le societd quotate raccomandati dal Consiglio Nazionale dei
Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, di cui riferiamo con la presente
relazione, redatta ai sensi dell’articolo 153, del D.Lgs n. 58, del 24 febbraio 1998,
tenuto anche conto delle raccomandazioni fornite da Consob con comunicazione n.
1025564, del 6 aprile 2001 e successivi aggiornamenti.

Il Collegio sindacale ha ricevuto il Bilancio consolidato di gruppo ed il Bilancio
d’esercizio relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021, unitamente alle Relazioni
sulla gestione, redatti dal Consiglio di amministrazione, il 6 giugno 2022, data della loro
approvazione da parte dello stesso consiglio. In precedenza, il Collegio sindacale ha
ricevuto le relative bozze. In considerazione dell’intervallo di tempo che intercorre tra
tale data e quella di prima convocazione dell’assemblea degli Azionisti che li dovra
esaminare, il Collegio sindacale, essendo stato continuativamente informato sul
processo di formazione dei suddetti bilanci, ha rinunciato al termine, previsto per la
redazione della sua relazione, introdotto con 1’articolo 2429 del Codice civile; cio anche
a seguito della relativa richiesta ricevuta dal Consiglio di amministrazione nel corso
della riunione del 14 aprile u.s. alla quale il Collegio sindacale, nella stessa sede, ha
risposto affermativamente; la medesima disponibilita ¢ stata riconfermata nel corso

della riunione del Consiglio di amministrazione del 13 maggio 2022.




La presente relazione ¢ stata approvata collegialmente ed in tempo utile per il suo
deposito presso la sede della societd, nei 21 giorni precedenti la data della prima
convocazione dell’assemblea di approvazione del bilancio oggetto di commento.

Il bilancio dell’esercizio che viene sottoposto all’esame ed all’approvazione
dell’ Assemblea, unitamente alla Relazione sulla gestione, evidenzia una perdita netta di
esercizio pari ad Euro 10.983.597. Tale perdita ha ridotto il patrimonio netto ad euro
6.169.257.

Le motivazioni della perdita di esercizio sono indicate nella Relazione sulla gestione.

Dato atto che nella Relazione sulla gestione gli Amministratori riferiscono, con riguardo
ad alcuni aspetti dell’andamento aziendale ¢ che nella stessa Relazione, oltre che nelle
Note illustrative al bilancio, gli Amministratori riferiscono sulle operazioni di maggior
rilievo riguardanti I’esercizio 2021, il Collegio sindacale, per quanto di competenza ed a
seguito delle proprie verifiche, ritiene opportuno evidenziare quanto segue con

riferimento ai principali eventi che ne hanno caratterizzato lo svolgimento.

1 - Continuita aziendale

Il bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 ¢ stato redatto dagli
Amministratori nella prospettiva della continuazione dell’attivita, sulla base della
valutazione fatta dagli stessi sulla capacita della Societa di continuare a operare come
un’entita in funzionamento, tenendo conto di tutte le informazioni oggi a loro

conoscenza sul futuro che ¢ relativo, ma non limitato, ad almeno 12 mesi (vedasi pagina 102,
del fascicolo di bilancio 2021, paragrafo “Principali incertezze e valutazione degli amministratori in merito alla

continuita aziendale™).

In particolare, il fondamento per cui il Consiglio di amministrazione ha ritenuto di
mantenere nella proiezione dei 12 mesi e oltre risultati economico finanziari positivi &
costituito dall’aggiornamento del Piano Industriale del Gruppo Class Editori, supportato
anche dal forte recupero di marginalita gia registrato dal gruppo nel 2021.

Gli Amministratori delegati hanno aggiornato anche il Collegio sindacale sulle
interazioni con gli istituti di credito, sull’andamento della gestione, sulla gestione dei
debiti e sulla assenza di contenziosi con i soggetti che vantano dei crediti nei confronti
della Societa.

Con riferimento alla situazione finanziaria gli Amministratori hanno evidenziato, in
particolare, che nel 2021 Class Editori ha fissato per il tramite dell’Agente incaricato

con il ceto bancario 1’agenda per la riconferma delle linee di credito. Inoltre, hanno




riferito che, pur in presenza del mancato pagamento delle rate da giugno 2020 a
dicembre 2021 per gli effetti negativi della pandemia, su richiesta della Societa, ¢ in
corso uno standstill di fatto delle linee bancarie con correlato mantenimento delle stesse.
Ed anche, che, nel perdurare della situazione legata alla pandemia, la Societa ha avviato
ed ha in corso una rinegoziazione complessiva dell’accordo di rifinanziamento del 2019
che presenta elementi finanziari migliorativi per il Gruppo Class Editori rispetto a
quanto previsto nella proposta di moratoria gia presentata in precedenza. Infine, che nei
primi mesi del 2022 il ceto bancario ha confermato il proprio interesse per gli elementi
principali della nuova proposta.

Il Collegio sindacale, tenuto conto di quanto hanno annotato, documentato e riferito gli
Amministratori, del loro impegno a mantenere un costante monitoraggio
sull’evoluzione dei fattori presi in considerazione e tenuto conto delle altre informazioni
che nel frattempo ha acquisito e delle verifiche effettuate fino alla data odierna, ritiene
che gli Amministratori hanno argomentato le valutazioni in base alle quali & stato
adottato il presupposto della continuitd dell’attivitd aziendale per la redazione del

bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021 della Societa.

2 - Patrimonio netto
Come anche indicato nella Relazione del Collegio sindacale all’Assemblea degli
Azionisti, relativa al bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020, il capitale
sociale della Societd, a tale data, era di ammontare pari ad Euro 43.100.619,90,
I’importo di due terzi del capitale sociale era di ammontare pari ad Euro 28.733.746 ed
il patrimonio netto era di ammontare pari ad Euro 17.170.928. Quindi, I’ammontare
complessivo di tutte le perdite contabilizzate, al netto di tutte le riserve di patrimonio
netto, era superiore a quello corrispondente ad un terzo del capitale sociale di Class
Editori S.p.A. per un ammontare di Euro 11.562.819;
In considerazione di cid, tenuto conto delle modifiche apportate dal legislatore
all’articolo 2446 del Codice civile, con ’articolo 6 del D.L. n. 23 dell’8 aprile 2020,
convertito con modifiche dalla Legge n. 40 del 5 giugno 2020, come novellati dalla
Legge n. 178 del 30 dicembre 2020:
o gli Amministratori hanno convocato gli Azionisti, in prima
convocazione, per il 17 giugno 2021, per deliberare su “Provvedimenti ai
sensi dell’art. 2446 comma 1 c.c. alla luce dell’art. 8 (rectius 6) del D.L.
8 aprile 2020 n. 23, convertito con modifiche dalla Legge n. 40 del 5
giugno 2020, come novellati dalla Legge 178 del 30 dicembre 2020.




Delibere inerenti € conseguenti” e hanno redatto la relativa relazione
illustrativa;
o il Collegio sindacale ha redatto le pertinenti Osservazioni.
I relativi documenti sono stati messi a disposizione presso la sede sociale e sono stati
pubblicati sul sito della Societa, nella sezione “Investor Relation — Relazioni”, il 27
maggio 2021.
L’ Assemblea degli Azionisti, chiamata a riguardo, nel corso della riunione tenutasi il 17
giugno 2021, ha deliberato:
o “in conformita a quanto previsto dall’art. 6 del Decreto Legge 8 aprile
2020 n. 23, convertito con modifiche dalla Legge 5 giugno 2020 n. 40,
come novellato dalla Legge 30 dicembre 2020 n. 178, di rinviare
all’ Assemblea degli Azionisti che sara chiamata ad approvare il bilancio
d’esercizio al 31 dicembre 2025 le decisioni di cui all’articolo 2446
comma 2 del Codice Civile, relative alla riduzione del capitale sociale
per tener conto delle perdite pregresse e della perdita dell’esercizio, e di
riportare quindi a nuovo la perdita d’esercizio pari ad Euro 11.984.967.”.
Per ulteriori informazioni su tale operazione si rinvia a quanto annotato nei documenti

sopra richiamati.

Alla data del 31 dicembre 2021 II capitale sociale della Societa continua ad essere di
ammontare pari ad Euro 43.100.619,90 cosi come I’importo di due terzi del capitale
sociale continua ad essere di ammontare pari ad Euro 28.733.746.

Il patrimonio netto, tenuto conto delle perdite dell’esercizio 2020, & di ammontare pari
ad Euro 6.169.257. Quindi, ’ammontare complessivo di tutte le perdite contabilizzate,
escluse quelle del 2020 per le quali la societa ha deliberato di usufruire del rinvio sopra
illustrato, al netto di tutte le riserve di patrimonio netto, € superiore a quello
corrispondente ad un terzo del capitale sociale di Class Editori S.p.A. per un ammontare
di Euro 10.579.523.

In considerazione di cio, tenuto conto delle modifiche apportate dal legislatore
all’articolo 2446 del Codice civile, con I’articolo 6 del D.L. n. 23 dell’8 aprile 2020,
convertito, con modifiche, dalla Legge n. 40 del 5 giugno 2020, come novellato dalla
Legge n. 178 del 30 dicembre 2020 e come modificato dall’articolo 3, comma 1-ter,
D.L. n. 228 del 30 dicembre 2021, convertito, con modificazioni, dalla Legge n. 15 del
25 febbraio 2022




o gli Amministratori hanno convocato gli Azionisti, in prima convocazione
per il prossimo 28 giugno, per deliberare su “Provvedimenti ai sensi
dell’art. 2446 comma 1 c.c. alla luce dell’art. 6 del decreto-legge 8 aprile
2020 n. 23, convertito con modifiche dalla legge 5 giugno 2020 n. 40,
come novellato dalla legge 30 dicembre 2020 n. 178 e come modificato
dall’articolo 3, comma 1-ter, D.L. n. 228 del 30 dicembre 2021,
convertito con modificazioni dalla Legge n. 15 del 25 febbraio 2022;
deliberazioni inerenti e conseguenti” e hanno redatto la relativa relazione
illustrativa;

o il Collegio sindacale ha redatto le pertinenti Osservazioni.

I relativi documenti sono disponibili presso la sede sociale e saranno pubblicati sul sito
della Societa, nella sezione “Investor Relation — Relazioni”, entro la corrente giornata.
Anche per ulteriori informazioni su tale operazione si rinvia a quanto annotato nei

documenti qui sopra richiamati.

Il Collegio sindacale ha acquisito, nel corso dell’esercizio, le informazioni per lo
svolgimento delle proprie funzioni, sia effettuando le verifiche periodiche, sia attraverso
incontri con le strutture aziendali, sia incontrando i responsabili della societa di
revisione, BDO Italia S.p.A., i membri del Comitato di Controllo interno e di gestione
dei Rischi, il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari, i
membri dell’Organismo di Vigilanza istituito ai sensi del D.Lgs. n. 231, del 2001, sia in
virtd di quanto riferito nel corso delle riunioni del Consiglio di amministrazione, alle

quali il Collegio sindacale ha sempre partecipato.

L’attivita istituzionale di competenza del Collegio sindacale si ¢ svolta nei termini di

seguito elencati.

In particolare, il Collegio sindacale da atto di avere:

— vigilato sull’osservanza della legge e dello Statuto sociale, nonché sui principi di
corretta amministrazione, e accertato la conformita ad essi delle operazioni poste in
essere dalla Societa e, pil in generale, il rispetto della legge e dello Statuto sociale;

— partecipato a tutte le riunioni dell’Assemblea dei soci, del Consiglio di

amministrazione € del Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi tenutesi




nel corso dell’esercizio, ed ottenuto dagli Amministratori, anche ai sensi
dell’articolo 150, del D.Lgs. n. 58, del 1998, tempestive ed esaurienti informazioni
sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo effettuate dalla Societa, o
dalle societa da questa controllate, secondo le disposizioni di legge e di statuto;
acquisito le informazioni necessarie per svolgere Iattivita di competenza sul grado
di adeguatezza della struttura organizzativa della Societa, mediante indagini dirette,
raccolta di dati e di informazioni dai Responsabili delle principali funzioni
interessate, nonché dalla Societa di revisione;

acquisito le informazioni necessarie per svolgere I’attivita di competenza sul grado
di adeguatezza dei sistemi di controllo interno ed amministrativo-contabile, nonché
sull’affidabilitd di quest’ultimo nella rappresentazione e monitoraggio dei fatti di
gestione, mediante indagini dirette, raccolta di dati e di informazioni dai
Responsabili delle principali funzioni interessate, nonché dalla Societa di revisione;
accertato la funzionalitd del sistema dei controlli e I’adeguatezza delle disposizioni
impartite alle Societa controllate, anche ai sensi dell’articolo 114, comma 2, del
D.Lgs n. 58, del 1998;

riscontrato che dallo scambio di informazioni sui risultati dell’attivita di vigilanza
con i corrispondenti organi delle controllate non sono emersi aspetti rilevanti,
verificato 1’osservanza delle norme di legge e regolamentari inerenti la formazione,
I’impostazione e gli schemi del progetto di bilancio di esercizio e del bilancio
consolidato, nonché dei relativi documenti di corredo. Il Collegio sindacale ha,
inoltre, verificato la conformita delle Relazioni sulla gestione per ’esercizio 2021,
relative al bilancio d’esercizio della Societa ed al bilancio consolidato di Gruppo,
alle leggi ed ai regolamenti vigenti e la loro coerenza con le deliberazioni adottate
dal Consiglio di amministrazione;

vigilato sull’attuazione delle disposizioni della legge n. 120, del 12 luglio 2011,
recante disposizioni concernenti 1’equilibrio tra i generi nella composizione degli
organi di amministrazione e di controllo delle societd quotate in mercati
regolamentati;

in qualita di “comitato per il controllo interno e la revisione contabile” ai sensi
dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010: i) informato 1’organo di amministrazione
della Societa dell’esito della revisione legale e trasmesso a tale organo la relazione
aggiuntiva di cui all’articolo 11 del Regolamento europeo; ii) monitorato il processo
di informativa finanziaria; iii) controllato I’efficacia dei sistemi di controllo interno

della qualita e di gestione del rischio dell’impresa; iv) monitorato la revisione legale




del bilancio d’esercizio e del bilancio consolidato; v) verificato € monitorato
I’indipendenza della societa di revisione legale a norma degli articoli 10, 10-bis, 10-
ter, 10-quater e 17 del D.Lgs. n. 39 del 2010 e dell’articolo 6 del Regolamento
europeo, in particolare per quanto concerne la prestazione di servizi diversi dalla
revisione della Societa, conformemente all’articolo 5 di tale Regolamento;

— recepito nelle proprie riunioni i risultati delle verifiche periodiche svolte dalla
societd incaricata della revisione legale dei conti e ricevuto informazioni in merito al
piano di revisione;

— ricevuto dalla societa di revisione, a mezzo email, nella serata del 7 giugno 2022,
nella qualita di Comitato per il controllo interno e la revisione contabile, la
“Relazione aggiuntiva per il comitato per il controllo interno e la revisione
contabile”, di seguito anche la Relazione, emessa ai sensi dell’articolo 11 del
Regolamento UE n. 537/2014 del Parlamento Europeo sui requisiti specifici relativi
alla revisione legale dei conti di enti di interesse pubblico; ’illustrazione dei suoi
contenuti ¢ stata precedentemente effettuata nel corso di un’audio/video conferenza;

— nel capitolo di tale Relazione denominato “La risposta al rischio di continuita
aziendale (Art. 11 paragrafo 2 lettera I) del Regolamento (UE) 537/2014)”, relativo
al bilancio d’esercizio, ¢ annotato quanto segue:

“Gli amministratori riportano in nota illustrativa del bilancio al 31 dicembre 2021 che la

redazione del bilancio € avvenuta nell’ottica della continuit aziendale.

A riguardo si rinvia a quanto indicato all’interno della Relazione di Revisione sul

Bilancio Separato di Class Editori al 31 dicembre 2020:

<<Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Il Bilancio d’esercizio di Class Editori S.p.A. al 31 dicembre 2021 evidenzia un

patrimonio netto pari ad Euro 6.169 migliaia, inclusivo di una perdita d’esercizio pari

a Euro 10.984 migliaia. Inoltre la societa presenta alla stessa data un indebitamento

finanziario netto per Euro 65.999 migliaia.

Nella sezione della Relazione sulla gestione denominata “Principali incertezze e

valutazioni degli amministratori in merito alla continuita aziendale”, cui si rimanda

per maggiori dettagli, gli Amministratori evidenziano di avere redatto il bilancio
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021, utilizzando il presupposto della continuita

aziendale, tenuto conto dell’avvenuta predisposizione del Piano industriale a livello di

Gruppo, e del recupero di marginalita registrato dal Gruppo gia nel 2021, oltre che

dello stato delle interazioni con gli istituti bancari, ritenendo ragionevole una positiva

conclusione delle stesse. In particolare, il Gruppo ha sottoposto agli istituti bancari
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interessati, una proposta di ristrutturazione dell’indebitamento finanziario, con

elementi finanziari migliorativi per Class Editori rispetto a quanto previsto nella

precedente proposta di moratoria.

Poiché alla data odierna la suindicata proposta di ristrutturazione, nella sua completa

articolazione, non si é ancora perfezionata con il definitivo accordo delle banche, non

disponiamo di sufficienti elementi probativi per apprezzare la valutazione fatta dagli
amministratori, circa la non esistenza di incertezze significative sulla continuita
aziendale.>>";

— nel capitolo di tale Relazione denominato “Carenze significative nel sistema di
controllo interno (Art. 11 paragrafo 2 lettera J) del Regolamento (UE) 537/2014)” ¢
annotato quanto segue:

“Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della

revisione contabile del bilancio allo scopo di definire procedure di revisione

appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del
controllo interno della societa Class Editori S.p.A. e del Gruppo.

Durante lo svolgimento della revisione sul bilancio separato e consolidato non sono

state individuate carenze significative nel sistema di controllo interno in relazione al

processo di informativa finanziaria.

Pur non rilevando carenze significative in tema di controllo interno, si suggerisce di

implementare nell’ambito della struttura amministrativa procedure maggiormente

formalizzate ed automatizzate.”;

— nel capitolo di tale Relazione denominato “Questioni significative legate a non
conformita, effettiva o presunta a leggi o regolamenti o disposizioni statutarie (Art.
11 paragrafo 2 lettera K) del Regolamento (UE) 537/2014)” & annotato quanto
segue:

“Sulla base delle attivita svolte ai fini della revisione contabile del bilancio di esercizio,

non sono stati rilevati casi di non conformita, effettiva o presunta, a leggi o regolamenti

o disposizioni statutarie.”,

— nel capitolo di tale Relazione denominato “Ottenimento di documenti e/o
spiegazioni richiesti all’ente sottoposto a revisione (Art. 11 paragrafo 2 lettera O) del
Regolamento (UE) 537/2014)” ¢ annotato quanto segue:

“Fermo restando quanto indicato nella nostra Relazione all’interno del paragrafo

“Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio” la

societa sottoposta a revisione ci ha fornito le spiegazioni ed i documenti richiesti.”;




— nel capitolo di tale Relazione denominato “Difficolta significative incontrate durante
lo svolgimento della revisione, questioni significative e altre questioni emerse dalla
revisione legale (Art. 11 paragrafo 2 lettera P) del Regolamento (UE) 537/2014)” &
annotato, sostanzialmente, quanto sopra trascritto con riferimento all’Art. 11
paragrafo 2 lettera I), che qui per sistematicitd appuntiamo:

“Riportiamo di seguito le difficolta significative riscontrate nel corso delle attivita di

revisione sul Bilancio separato di Class Editori al 31 dicembre 2021:

<<Al 31 dicembre 2021 la societa ha iscritto in bilancio valori riferiti a talune

partecipazioni in societa controllate e crediti di natura finanziaria e commerciale nei

confronti delle medesime societa, per rispettivamente Euro 42.793 migliaia ed Euro

10.218 migliaia.

Le stime sulla recuperabilita dei suddetti valori, effettuate dagli Amministratori, si

basano sulle proiezioni economiche, patrimoniali e finanziarie, ricavate da piani

previsionali coerenti con il Piano di Gruppo appositamente redatti dalle societa
controllate, con [’ausilio della Capogruppo Class Editori S.p.A.; inoltre sono iscritti
crediti per imposte anticipate per Euro 9.743 migliaia, per le quali la societa ha svolto

analisi di recuperabilita basandosi sulle medesime proiezioni economiche.

Alla luce di quanto sopra esposto, non siamo in grado di concludere sulla
recuperabilita dei valori riferiti alle voci di bilancio sopra indicate, e di determinare se
per le voci di cui sopra si sarebbe potuta riscontrare la necessita di rettifiche.>>";

— ricevuto dalla societa di revisione legale, la conferma dell’indipendenza della
medesima nonché la comunicazione, riportata all’interno della predetta Relazione
aggiuntiva, della “Conferma annuale dell’indipendenza ai sensi dell’art. 6 paragrafo
2) lett. A) del Regolamento europeo 537/2014”;

— discusso con la societa di revisione legale, i rischi relativi all’indipendenza della
medesima nonché le misure adottate dalla stessa societa di revisione legale per
limitare tali rischi;

— ricevuto regolare informativa dall’Organismo di Vigilanza previsto dal Modello di
Organizzazione Gestione e Controllo adottato dalla Societa ai sensi del D.Lgs. n.
231, del 2001;

— monitorato le concrete modalita di attuazione delle regole del governo societario
previste dal Codice di Autodisciplina delle societd quotate promosso da Borsa

Italiana S.p.A., come adottate dalla Societa;



— vigilato ai sensi dell’articolo 4, comma 6, del Regolamento approvato da Consob
con delibera n. 17221, del 12 marzo 2010 e successive modifiche (il “Regolamento
Consob n. 17221/2010”), sul rispetto della procedura in materia di operazioni con
parti correlate (la “Procedura per le operazioni con parti correlate™), sia nella
versione approvata dal Consiglio di amministrazione della Societa in data 15 maggio
2018 (entrata in vigore il 16 maggio 2018) sia nella nuova versione approvata dallo
stesso consiglio in data 14 maggio 2021 (entrata in vigore il 1° luglio 2021);
quest’ultima & stata redatta per tener conto della modifiche apportate al Regolamento
Operazioni con parti correlate, di cui alla delibera Consob n. 17221 del 12 marzo
2010, con la delibera Consob n. 21624 del 10 dicembre 2020;

— preso atto, sulla base delle dichiarazioni rilasciate dagli Amministratori e delle
valutazioni espresse dal Consiglio di amministrazione, che i criteri e le procedure di
accertamento adottati dal Consiglio di amministrazione medesimo per valutare
I’indipendenza dei propri membri sono stati correttamente applicati;

— preso atto dell’avvenuta predisposizione della “Relazione sulla Remunerazione” ex
articolo 123ter, del D.Lgs. n. 58, del 1998, ed ex articolo 84quater, del Regolamento
Consob 11971/1999 (“Regolamento Emittenti), senza osservazioni particolari da
segnalare;

— effettuato interventi di controllo sulla gestione societaria e, fra gli altri, i seguenti: (i)
sulla modalita di costituzione di fondi rischi per vertenze legali, previdenziali e
fiscali; (ii) sulle metodologie di valutazione delle partecipazioni; (iii) sulla modalita

di costituzione del fondo svalutazione crediti.

Nel corso dell’esercizio dall’attivita di vigilanza del Collegio Sindacale, svolta secondo
le modalita sopra descritte, inclusa quella sull’osservanza della legge e dello Statuto
sociale, non sono emersi fatti significativi, tali da richiederne la segnalazione agli
Organi di Controllo.

Le proposte da formulare in ordine al bilancio, alla sua approvazione ed alle materie di

competenza del Collegio sindacale stesso, sono piil avanti riportate.
Le specifiche indicazioni da fornire con la presente relazione sono elencate di seguito,

secondo I’ordine previsto dalla sopra menzionata Comunicazione Consob del 6 aprile

2001 e successivi aggiornamenti.
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Considerazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico. finanziario e

patrimoniale effettuate dalla Societa e sulla loro conformita alla legee ed allo

Statuto

Sono state acquisite adeguate informazioni sulle operazioni di maggior rilievo

economico, finanziario e patrimoniale effettuate da Class Editori S.p.A. e dalle
societd da questa controllate. Nel rinviare, anche per quanto attiene alle
caratteristiche ed i loro effetti economici, all’illustrazione contenuta nella sezione
“Principali eventi economico - finanziari del periodo” della Relazione sulla
gestione al bilancio separato e nelle Note allo stesso bilancio, il Collegio sindacale
attesta che, sulla base delle informazioni acquisite, tali operazioni sono conformi
alla legge ed allo statuto sociale, non sono manifestamente imprudenti o azzardate,
in conflitto di interessi, in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o,
comunque, tali da compromettere 1’integrita del patrimonio sociale.

Indicazione dell’eventuale esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali. comprese

guelle infragruppo o con parti correlate

Sulla base delle informazioni a disposizione del Collegio Sindacale non & emersa
I’esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali effettuate con terzi o con parti
correlate, ivi comprese con le Societa appartenenti al Gruppo.

Le informazioni sulle operazioni, di natura ordinaria, effettuate infragruppo o con
parti correlate, come pure i loro principali effetti di natura patrimoniale ed
economica, rese dagli amministratori sia nella Relazione sulla gestione e nelle Note
al bilancio separato che nella Relazione sulla gestione e nelle Note illustrative al
bilancio consolidato, alle quali si rinvia, risultano adeguate. Sul fondamento delle
informazioni acquisite, il Collegio sindacale ha accertato che tali operazioni sono
conformi alla legge ¢ allo Statuto, sono rispondenti all’interesse sociale e non sono
suscettibili di dar luogo a dubbi in ordine alla correttezza e completezza della
relativa informativa di bilancio, alla sussistenza di situazioni di conflitto di
interessi, alla salvaguardia del patrimonio aziendale ed alla tutela degli azionisti di
minoranza.

Con riguardo alle operazioni con parti correlate si ricorda che il Consiglio di
amministrazione, nella riunione del 30 novembre 2010, ha adottato apposite linee
guida per le operazioni con parti correlate in conformita alla delibera Consob n.
17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche, nonché tenuto conto delle
indicazioni contenute nella Comunicazione Consob n. DEM/10078683 del 24

settembre 2010. In attuazione del predetto Regolamento, la Societd ha approvato la
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procedura per le operazioni con parti correlate operativa dal 1° gennaio 2011. Una
versione aggiornata della “Procedura per le operazioni con parti correlate” € stata
approvata dal Consiglio di amministrazione, nel corso della riunione tenutasi il 15
maggio 2018. Versione entrata in vigore il 16 maggio 2018. Un’ultima versione ¢
stata approvata da Consiglio di amministrazione nel corso della riunione tenutasi il
14 maggio 2021. Questa ¢ entrata in vigore lo scorso 1° luglio.

Queste due ultime procedura, ex articolo 4, comma 7, del Regolamento adottato
con delibera Consob 17221 del 12 marzo 2010, successivamente modificato con
delibera 17389 del 23 giugno 2010, sono pubblicate sul sito internet della Societa,
sezione Investor Relation (sottosezione “Corporate Governance”).

Tali procedure prevedono, tra 1’altro, che le operazioni, nelle quali un
Amministratore sia portatore di un interesse per conto proprio o di terzi, e quelle
poste in essere con parti correlate, vengano compiute in modo trasparente e
rispettando i criteri di correttezza sostanziale e procedurale.

Valutazione circa |’adeguatezza delle informazioni rese. nella relazione sulla

gestione degli amministratori, in ordine alle operazioni atipiche efo inusuali,

comprese quelle infragruppo o con parti correlate

Nella Relazione sulla gestione e nelle Note di commento specifiche a corredo sia
del Bilancio Consolidato del Gruppo Class che del Bilancio di Esercizio di Class
Editori S.p.A., a cui si rimanda, gli Amministratori hanno adeguatamente segnalato
¢ illustrato le principali operazioni con terzi, infragruppo o con parti correlate,
descrivendone le caratteristiche.

Osservazioni ¢ proposte sui rilievi ed i richiami d’informativa contenuti nella
relazione della societa di revisione

La Societa di revisione BDO Italia S.p.A., cui ¢ affidata la revisione legale dei
conti, ha rilasciato, in data 7 giugno 2022, la relazione sul bilancio d’esercizio ¢
quella sul bilancio consolidato dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 di Class
Editori S.p.A., entrambe redatte ai sensi dell’articolo 14, del D.Lgs. n. 39, del 2010,
non esprimendo un giudizio sul bilancio d’esercizio (ma anche consolidato) della
Societa a causa della rilevanza di quanto descritto nella sezione Elementi alla base
della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio della presente
relazione di cui si ¢ riferito, in dettaglio, sopra.

Indicazione dell’eventuale presentazione di denunce ex art. 2408 del Codice civile.

delle eventuali iniziative intraprese e dei relativi esiti




Nel corso dell’esercizio 2021 non ¢ pervenuta alcuna denuncia ex articolo 2408,
del Codice civile.

Indicazione dell’eventuale presentazione di esposti o segnalazioni. delle eventuali

iniziative intraprese e dei relativi esiti
Nel corso dell’esercizio 2021 non sono pervenuti esposti o segnalazioni al Collegio

sindacale,

Indicazione dell’eventuale conferimento di ulteriori incarichi alla societd di

revisione e dei relativi costi

Nel corso dell’esercizio 2021 alla societa di revisione BDO Italia S.p.A., sono stati
conferiti, dalla Societa e dalle societd controllate, di seguito elencate, i seguenti

ulteriori incarichi.

A) Incaricati conferiti a BDO Italia S.p.A. per revisione contabile da societa
controllate

- Revisione del bilancio annuale al 31/12/21 delle societa controllate Euro 136.300

- Altri servizi di attestazione societa controllate (certificazioni ADS) Euro 15.000

Totale Euro 151.300

B) Incaricati conferiti a BDO Italia S.p.A. dalla Societa per altri servizi
- Altri servizi di attestazione capogruppo euro 7.000

Totale euro 7.000

I corrispettivi indicati non comprendono I’'IVA e le spese vive rimborsabili.

Indicazione dell’eventuale conferimento di incarichi a soggetti legati alla societd di

revisione da rapporti continuativi e dei relativi costi

Non ci risultano allo stato conferiti da parte di Class Editori S.p.A. incarichi a
soggetti legati da rapporti continuativi alla societa di revisione BDO Italia S.p.A..
Per completezza di informazione si segnala anche che non ci risultano allo stato
conferiti da parte di altre societd del gruppo facente capo a Class Editori S.p.A.
incarichi a soggetti legati da rapporti continuativi alla societd di revisione BDO
Italia S.p.A..

La controliata CFN/CNBC Holding BV - Rotterdam ha conferito a PKF Wallast di
Rotterdam [’incarico per la revisione del bilancio annuale 2021 pattuendo il

corrispettivo complessivo di Euro 11.000; durata incarico annuale.
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10.

11.

La controllata Global Finance Media Inc, avente sede negli Stati Uniti d’ America,
ha conferito incarico per la revisione alla societa di revisione KSE Account and

Auditor.

Indicazione dell’esistenza di pareri rilasciati ai sensi di legge nel corso

dell’esercizio

Nel corso dell’esercizio 2021, il Collegio sindacale non ha rilasciato il parere
previsto dall’articolo 2386 del Codice civile (in merito alla sostituzione degli
amministratori che sono venuti a mancare), in quanto nessuna operazione di
sostituzione di amministratori venuti a mancare ¢ stata posta in essere nel corso di
tale periodo.

Nel corso dell’esercizio 2021, il Collegio sindacale non ha rilasciato alcun parere
previsto dall’articolo 2389, comma 3, dello stesso codice (in merito alle
remunerazioni degli amministratori investiti di particolari cariche) in quanto
nessuna delibera ¢ stata sottoposta all’esame del Consiglio di amministrazione.
Indicazione della frequenza e del numero delle riunioni del Consiglio di

Amministrazione, del Comitato di Controllo interno ¢ di gestione dei Rischi e del
Collegio sindacale

Nel corso dell’esercizio 2021, si sono tenute n. 4 riunioni del Consiglio di
amministrazione, n. 2 riunioni del Comitato di Controllo interno e di gestione dei
Rischi, e n. 1 riunione del Comitato per la Remunerazione, riunioni alle quali il
Collegio sindacale o alcuni dei suoi membri hanno partecipato.

Nel corso del medesimo esercizio, il Collegio sindacale si € riunito n. 9 volte.

Nel corso delle riunioni del Consiglio di amministrazione, come riportato anche
sopra, il Collegio sindacale ha ottenuto dagli Amministratori informazioni
sull’attivita svolta ¢ sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario ¢
patrimoniale effettuate dalla Societa e dalle societa controllate.

Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione

I Collegio sindacale ha acquisito conoscenza ¢ vigilato, per quanto di propria
competenza, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione tramite audizioni,
verifiche, richieste di informazioni ai responsabili delle funzioni aziendali e della
direzione, nonché attraverso incontri con il Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili, nonché attraverso incontri con la Societa di revisione.

I1 Collegio sindacale, a seguito dell’attivita di vigilanza, non ha osservazioni da
sollevare sul rispetto dei principi di corretta amministrazione che appaiono essere

stati costantemente osservati.




12. Osservazioni sull’adeguatezza della struttura organizzativa

13.

Il Collegio sindacale non ha osservazioni da svolgere sull’adeguatezza della
struttura organizzativa, di cui ¢ stata riscontrata 1’idoneita al soddisfacimento delle
esigenze gestionali e di controllo sull’operativita aziendale.

Osservazioni sull’adeguatezza del sistema di controllo interno. in particolare

sull’attivita svolta dai preposti al controllo interno ed evidenziazione di eventuali

azioni correttive intraprese e/o di quelle ancora da intraprendere

Il Sistema di controllo interno ¢ apparso complessivamente adeguato alle
caratteristiche dimensionali e gestionali della Societd, come accertato anche nel
corso delle riunioni del Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi, alle
quali, in base alle regole di governance adottate, partecipa il Collegio sindacale.
Inoltre, il Responsabile della funzione di internal audit ha assicurato il necessario
collegamento funzionale ed informativo sulle modalita di svolgimento dei propri
compiti istituzionali di controllo nonché sugli esiti delle verifiche poste in essere,
anche mediante la partecipazione a riunioni del Collegio sindacale.

La partecipazione al Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi ha,
peraltro, consentito al Collegio sindacale di coordinare, con le attivitd del Comitato
stesso, lo svolgimento delle funzioni di Comitato per il controllo interno e la
revisione contabile assunte in forza dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010.

Il Collegio Sindacale ha, quindi, acquisito conoscenza e vigilato, anche ai sensi
dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010, sia sull’adeguatezza che sull’efficacia
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, mediante periodici incontri
¢ mediante I’ottenimento di informazioni dai responsabili aziendali ed altresi
attraverso 1’esame dei documenti aziendali e 1’analisi dei risultati del lavoro svolto
dall’Internal Audit, dal Comitato di Controllo interno € di gestione dei Rischi e
dall’Organismo di Vigilanza.

Class Editori & dotata di un manuale delle procedure che disciplinano i singoli cicli
operativi che prevede che i responsabili delle singole aree riferiscono
all’ Amministratore delegato e al Comitato di Controllo interno e di gestione Rischi
composto da tre amministratori non esecutivi, di cui due indipendenti; la carica di
presidente di tale Comitato € stata attribuita ad un amministratore indipendente.

Il Consiglio di amministrazione, nel corso della riunione del 15 aprile 2020,
facendo seguito a quanto dallo stesso deliberato il 14 novembre 2019, ha deliberato

di approvare la nuova versione del “Modello di organizzazione, gestione e
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14.

15.

16.

controllo”, adottato ai sensi del D.Lgs. n. 231, del 2001, recependo le proposte
dell’organismo di vigilanza.

Nei termini previsti dal D.Lgs. n. 196, del 2003, 1a Societd ha adottato, in data 28
marzo 2006, il Documento Programmatico sulla Sicurezza dei dati personali; tale
documento viene aggiornato secondo le previsioni di legge. Inoltre, nel corso del
2021, a seguito dell’entrata in vigore del Regolamento UE 2016/679, la Societa ha
proseguito le azioni necessarie per 1’allineamento alle evoluzioni della normativa
vigente, sotto la supervisione del DPO.

Osservazioni _sull’adeguatezza del sistema amministrativo-contabile e sulla

affidabilita di quest’ultimo a rappresentare i fatti di gestione

Il Collegio sindacale, che ha valutato e vigilato sull’adeguatezza del sistema
amministrativo-contabile e sulla sua affidabilitd a rappresentare correttamente i
fatti di gestione, mediante 1’ottenimento di informazioni dai responsabili delle
rispettive funzioni, I’esame di documenti aziendali e I’analisi dei risultati del lavoro
svolto dalla Societa di revisione BDO Italia S.p.A., non ha osservazioni da svolgere
sull’adeguatezza del sistema amministrativo-contabile e sulla sua affidabilita a
rappresentare correttamente i fatti di gestione.

Con riferimento all’informativa contabile contenuta nei bilanci d’esercizio e
consolidato al 31 dicembre 2021 ¢ stata resa [’attestazione dell’ Amministratore
delegato e del Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari ai
sensi dell’articolo 81ter, del Regolamento Consob n. 11971, del 14 maggio 1999 e
successive modifiche ed integrazioni.

Osservazioni sull’adeguatezza delle disposizioni impartite dalla Societa alle societa
controllate ai sensi dell’articolo 114, comma 2. del D.Lgs. n. 58, del 1998

La Societd ha impartito adeguate disposizioni alle societd controllate ai sensi

dell’articolo 114, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998.

Il Collegio sindacale non ha osservazioni da formulare sull’adeguatezza dei flussi
informativi resi dalle societa controllate alla Capogruppo volti ad assicurare il
tempestivo adempimento degli obblighi di comunicazione previsti dalla legge.

Osservazioni sugli eventuali aspetti rilevanti emersi nel corso delle riunioni

tenutesi con la Societa di revisione ai sensi dell’articolo 150. comma 2. del D.Lgs.

n. 58, del 1998

Nel corso dei periodici scambi di dati e informazioni tra il Collegio sindacale ¢ la

societa incaricata della revisione legale dei conti, ai sensi anche dell’articolo 150,
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17.

18.

comma 3, del D.Lgs. n. 58, del 1998, non sono emersi aspetti che debbano essere

evidenziati nella presente relazione.

Indicazione dell’eventuale adesione della Societa al Codice di Autodisciplina del

Comitato per la Corporate Governance delle societa quotate

Nella relazione degli Amministratori sulla gestione e nella “Relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari 2021”, redatta anche ai sensi dell’articolo 123-bis,
del D.Lgs. n. 58, del 1998, ¢ descritta la Corporate Governance ed ¢ altresi
indicato a quali disposizioni del Codice di Autodisciplina delle societd quotate,
emanato da Borsa Italiana S.p.A., Class Editori S.p.A. risulta aver aderito.

I1 Consiglio di amministrazione e, per quanto di diretta applicabilita ad esso, il
Collegio sindacale della Societa hanno adottato regole di governo societario in
adesione alle raccomandazioni contenute nel Codice di Autodisciplina delle societa
quotate promosso da Borsa Italiana S.p.A..

Per quanto di specifica competenza, il Collegio sindacale ha vigilato sulle modalita
di concreta attuazione delle regole di governo societario cui la Societa, mediante
informativa al pubblico, ha dichiarato di attenersi, curando, fra 1’altro, che nella
Relazione sul governo societario di Class Editori S.p.A. venissero esposti gli esiti
della verifica del Collegio sindacale, in merito alla sussistenza in capo ai Sindaci
dei requisiti di indipendenza, determinati in base ai medesimi criteri previsti con
riferimento agli Amministratori indipendenti di cui al vigente Codice di
Autodisciplina come adottato dalla Societa.

Si osserva anche che, nel corso del 2021:

— il Comitato per 1a Remunerazione si & riunito n. 1 volta;

— il Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi si & riunito n. 2 volte.

Si segnala che la Societa ha predisposto adeguate procedure in tema di accesso alle
informazioni privilegiate di cui all’articolo 115bis, del TUF, ed in tema di obblighi
di comunicazione ai sensi dell’articolo 114, comma 7, del medesimo Testo Unico
sulla finanza in tema di internal dealing.

Valutazioni conclusive in ordine all’attivitd di vigilanza svolta nonché in ordine

alle eventuali omissioni. fatti censurabili o irregolarita rilevate nel corso della

stessa
L’attivita di vigilanza e controllo del Collegio sindacale si ¢ svolta nel corso
dell’esercizio 2021 con carattere di normalitd e da essa non sono emerse omissioni,

fatti censurabili o irregolarita da segnalare.
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Inoltre, si riferisce che non sono pervenute al Collegio sindacale, da parte
dell’Organismo di vigilanza, segnalazioni di violazione del Modello di
organizzazione e Gestione ex D.Lgs. n. 231, del 2001.

19. Indicazione di eventuali proposte del Collegio sindacale all’Assemblea ai sensi

dell’articolo 153, comma 2. del D.Lgs. n. 58, del 1998
A compendio dell’attivita di vigilanza svolta nell’esercizio, ed anche con

riferimento all’articolo 153, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998, dopo aver
richiamato quanto annotato sopra nel paragrafo denominato “1 — Continuita
aziendale”, ritenendo di aver fornito agli Azionisti gli elementi per permettergli di
assumere le decisioni ad essi spettanti, il Collegio sindacale non ha proposte da
formulare in ordine al bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 di Class

Editori S.p.A. e alla sua approvazione nonché alle materie di propria competenza.

Varie
11 Collegio sindacale evidenzia che con I’ Assemblea che approva il bilancio in oggetto

viene a scadere il mandato dato al collegio sindacale.

11 Collegio sindacale approva la presente relazione all’unanimita.
Milano, 7 giugno 2022
Per il Collegio Sindacale — Mario Medici — Presidente
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