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CARICHE SOCIALI E ORGANI DI CONTROLLO

Consiglio di amministrazione

Lidia Floreai
Abramo Galant
Davide Galant
Raffaele Galan
Guido Guett
Luciana La Maid
Irene Longhi
Elena Morin
Stefano Salk
Bruno Soresin
Dario Treve

@ Consiglieri esecuti

Consigliere®

President«e amministratore elegatc®
Consigliere®
Amministratore elegatc®
Consigliere®®
Consigliere®
Consigliere®
Consigliere®
Consigliere®®
Consigliere®
Consigliere®

« Consiglieri non esecuti

@ Consiglieri indipenden

@ Dirigente preposto ai sensi art. 154 bis del D.. [5g89¢
& Lead Independe Directol

Comitato di controllo e rischi
Guido Guetta (Presidente)

Elena Morini
Bruno Soresina

Comitato per la remunerazione

Guido Guetta

Luciana La Maida (Presidente)

Bruno Soresina

Collegio sindacale
Maria Pia Maspe
Luca Pizic

Paolo Ville

Daniela Delfrat
Christian Sponz

L'’Assemblea degli Azionisti del 27 ottobre 2017 m@minato i componenti del Consiglio di
amministrazione e del Collegio sindacale. Gli imtdardel Consiglio di amministrazione e del Collegi

sindacale scadranno con I'’Assemblea dei soci cheapra il bilancio al 30 giugno 2020.

In data 27 ottobre 2017 il Consiglio di amministos® ha nominato Abramo Galante Presidente del

Consiglio di amministrazione e amministratore datege Raffaele Galante Amministratore delegato,

Sindaco effettiv
Sindaco effettiv
President

Sindaco supplen
Sindaco supplen

attribuendo loro adeguati poteri.
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Con delibera del 7 agosto 2007 il Consiglio di amistrazione ha nominato il consigliere Stefano 8alb

Dirigente preposto ai sensi dell'art. 154 bis deld3. 58/98 conferendogli adeguati poteri.

Societa di revisione legale
Deloitte & Touche S.p.A.

L’Assemblea gli Azionisti del 26 ottobre 2012 hantarito I'incarico per la revisione legale dei ciont
della Digital Bros S.p.A. alla societa Deloitte &Uche S.p.A., con sede a Milano in via Tortonafi2s,

all'approvazione del bilancio al 30 giugno 2021.
Altre informazioni

La pubblicazione del Resoconto intermedio di gestidel Gruppo Digital Bros al 31 marzo 2018 é stata

autorizzata con delibera del Consiglio di ammiazione del 10 maggio 2018.

Digital Bros S.p.A. € una societa per azioni cagtite domiciliata in Italia, quotata sul segme8MTAR

del mercato MTA gestito da Borsa Italiana S.p.A..
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RELAZIONE SULLA GESTIONE DEL GRUPPO

1. STRUTTURA DEL GRUPPO

Il gruppo Digital Bros opera nel mercato dello apipo, dell’edizione, della distribuzione e della

commercializzazione di videogiochi sui mercati inszionali.

Per effetto della decisione di procedere alla viendélla partecipazione detenuta nella societa iaarex
Pipeworks Inc. i costi e ricavi relativi alla coolitata sono stati esposti separatamente in calcerab
economico consolidato e separati dalle voci di coetonomico delle altre societa consolidate con |l
metodo integrale sino al 23 febbraio 2018, datuirg stata conclusa la vendita. A seguito deltsiome
il settore operativo Sviluppo ha cessato I'attivitgpertanto il Gruppo €& organizzato in cinque setto

operativi:

Premium Games l'attivita consiste nell’acquisizione dei dirittili sfruttamento di videogiochi da
sviluppatorie nella loro successiva distribuzione attraversa tete di vendita internazionale di tipo
tradizionale e tramite la distribuzione snarketplacedigitali quali ad esempio: Steam, Sony PlayStation

Network, Microsoft Xbox Live, etc..

| videogiochi vengono normalmente acquisiti su diz@ esclusiva e con un diritto pluriennale di

sfruttamento internazionale. Il marchio utilizza&ternazionalmente dal Gruppo mondiale & 505 Games.

Nel periodo le attivitd Premium Games sono statdtewdalla controllata 505 Games S.p.A., socie& ch
coordina il settore operativo, insieme alle sockd& Games France S.a.s., 505 Games Ltd., 505 Games
(US) Inc., 505 Games Spain Slu e 505 Games GmbHbphleno rispettivamente sui mercati francese,
inglese, americano, spagnolo e tedesco. La soB#daGames Interactive (US) Inc. svolge attivita di

consulenza per conto della 505 Games S.p.A..

In data 15 marzo 2017 é stata acquisita la sodieana Kunos Simulazioni S.r.l., sviluppatore ed

editore del videogioco Assetto Corsa.

Free to Play: l'attivita consiste nello sviluppo e nella pubblitane di videogiochi e/o applicazioni
disponibili gratuitamente sumnarketplacedigitali e che prevedono la possibilitd per il catore di
effettuare acquisti durante le successive fasiatiaq Rispetto ai videogiochi Premium Games, i gioc
Free to Play sono generalmente pitu semplici easo @i successo, possono avere maggiore longavita:
videogioco viene infatti continuamente aggiornatmigliorato successivamente al lancio per mantenere

alto l'interesse del pubblico e allungarne cosidlo di vita.

Il settore operativo & coordinato dalla controlla@b Mobile S.r.l. e dalla societa americana 50%iléo
(US) Inc., che fornisce servizi di consulenza alygo, dalla societa inglese DR Studios Ltd. che si
occupa dello sviluppo di giochi Free to Play nondh#la societa Hawken Entertainment Inc. che svolge

le attivita di sviluppo dei videogiochi della seHawken.

Il marchio utilizzato dal Gruppo a livello mondiaiel settore operativo & 505 Games Mobile.
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Distribuzione Italia: consiste nella distribuzione sul territorio itadd di videogiochi acquistati da editori

internazionali.

L’attivita viene svolta dalla capogruppo Digitald3rS.p.A., attraverso il marchio Halifax, e dalizista

controllata Game Entertainment S.r.l. che effeldudistribuzione sul canale distributivo edicola.

Il Gruppo svolge anche la distribuzione delle cadte gioco collezionabili Yu-Gi-Oh! sul territorio

nazionale.

Altre Attivita: si tratta del settore operativo residuale che cenge tutte le attivita operative che
presentano dimensioni piu ridotte e che ai finuda logica esposizione dei risultati vengono péotan
raggruppate in un settore operativo distinto dacpdenti. Comprende le attivita della controllatan®
Network S.r.l.,, che svolge la gestione di gioclpaamento con concessione AAMS (Amministrazione
Autonome dei Monopoli di Stato) e le attivitd dedantrollata Digital Bros Game Academy S.r.l. che
organizza corsi di specializzazione e formazioneampo videoludico. Il Gruppo, a seguito della saar
redditivita della attivita di gioco a pagamentocsuncessione, ha deciso di non partecipare al nbaxdo

di gara per I'aggiudicazione della concessioneipfrturo. A seguito di cio il Gruppo interrompel@

attivita con concessione AAMS nel corso del mesmaljgio 2018.

Holding: comprende le funzioni di coordinamento dei diffégresettori operativi che vengono svolte
dalla capogruppo Digital Bros S.p.A.. Le attivithaiministrazione, controllo di gestione e business
development sono parte del settore operativo Hgldiia Capogruppo si € avvalsa anche dell'apporto
della societa Digital Bros China Ltd. che ha ope@me business developer per i mercati asiatiella
133 W Broadway Inc., societa che detiene la prégraell’immobile sito in Eugene, Oregon, USA,
locato alla societa americana Pipeworks Inc., mfeceemente controllata dal Gruppo. La Digital Bros

Holdings Ltd. non é stata operativa nel periodo.
Tutte le partecipazioni evidenziate sono detenui®@%.

Di seguito I'organigramma societario al 31 marz4 &0
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ORGANIGRAMMA SOCIETARIO AL 31 MARZO 2018

DIGITAL BROS SPA.

DISTRIBUZIONE [TALIA
HOLDING

x
GAME SERVICE | KUNOS
SRL. ‘ RN AT S SIMULAZIONI
| S — SRL
GAME ‘
ENTERTAINMENT SRL

505 GAMES 505 GAMES
US] INC. SPAIN SLUL
‘ 505 MOBILE SRL. ' (vs]
505 GAMES 505 GAMES
LTD. GMBH
HAWKEN 505 GAMES
DR 505 MOBILE 505 GAMES
ENTERTAINMENT || s7ypios LTD. [US] INC. FRANCE SAS. NTERAZTIVE
INC. INC.
DISTRIBUZIONE ITALIA FREE TO PLAY PREMIUM GAMES
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DIGITAL BROS
CHINA [SHENZEN] LTD.

133 W BROADWAY
INC.

DIGITAL BROS
HOLDINGS LTD.

HOLDING

DIGITAL BROS
GAME ACADEMY SRL.

GAME NETWORK
SRL.
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Il Gruppo nel periodo ha operato nelle seguenti: sed

Societa Indirizzo Attivita
Digital Bros S.p.A \Via Tortong, 37 Milano Uffici
Digital Bros S.p.A \Via Boccaccio 9, Trezzano sul Naviglio (Ml Logistice
133 W Broadway, In 133 W. Broadway, Suite 2, Eugene, Oregon, U.S. Uffici
Digital BrosChina (Shenzhen) Li Wang Ha Road, Nanshe district, Shenzhe 518062, Chin  |Uffici
Digital BrosGame AcademS.r.l. Via Labug, 15 Milano Uffici
Digital Bros Holdings Ltd® 402 Silbury Court, Silbury Boulevard, Milton KeyneU.K.  |Uffici
DR Studics Ltd. 4 Linford Forum, Rockingham Drive, Milton Keynes KU  |Uffici
Game Entertainment S. \Via Tortona, 37 Milan Uffici
505 Games S.p.. \Via Tortona, 37 Milan Uffici
505 Game France S.is. 2,Chemin de | ChauderaieFrancheville Franciz Uffici
505 Games Spain Sl Calle Cabo Rufino Lazaro 15, Las Rozas de Ma Spagn.  |Uffici
505 Games Lt 402 Silbury Court, Silbury Boulevard, Milton KeyneU.K. |Uffici
505 Game(US) Inc. 5145 Douglas Fir Road, CalabasCalifornia, U.S.A Uffici
505 Games Gmb Brunnfeld :-6, Burglengenfeld, Germar Uffici
505 Games Interactive (US) Ir 5145 Douglas Fir Road, Calabasas, California, U. Uffici
Game Network S.r \Via Tortona, 37 Milan Uffici
Game Service S.t \Via Tortona, 37 Milan Uffici
Hawken Entertainment Ir 1526 Brookhollow Drive, Santa Ana, California, U.S Uffici
Kunos Simulazioni S.r. \Via degli Olmetti 39, Formello (Rom Uffici
Pipeworks Inc® 133 W. Broadway, Suite 20EugeneQOregon, U.S./ Uffici
505 Mobile S.r.l. \Via Tortona, 37 Milan Uffici
505 Mobile (US) Inc 5145 Douglas Fir Road, Calabasas, California, U. Uffici

(€}
()

Al 31 marzo 2018 il Gruppo detiene le partecipaizioglle societa collegate di seguito elencate con i

Non operativa nel periodo
Societa ceduta il 23 febbraio 2018

relativi valori di carico espressi in migliaia duf:

Valore di
Ragione sociale Sede Quota di possesgo carico
Delta DNA Ltd. Edimburgo, Uk 1,04% 6C
Ebooks&KidsS.r.l. Milano 16% 52
Ovosonico S.r. Varest 49% 744
Seekhana Lt Milton Keynes, Uk 35% 422
Totale Partecipazioni in societa collegatg 1.279
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2. IL MERCATO DEI VIDEOGIOCHI

Il mercato dei videogiochi & parte del piu ampitige dell’entertainment. Cinema, editoria, videmdii
e giocattoli sono settori che hanno in comune i esedi personaggi, marchi, caratteri distintivi e
proprieta intellettuali. Il mercato presenta mutathe tassi di crescita legati alla continua evioe
tecnologica. L'esperienza di gioco oggi non avvi@i@ solamente sulle console di gioco tradizionali,
Sony Playstation e Microsoft Xbox nelle diversesieni, ma anche su dispositivi mobili come telefoni
cellulari e tablet e console ibride come la Nin@®itch. La diffusione della connettivita a castimpre
piu ridotti e la disponibilita di reti in fibra atia e cellulari ad alta velocita permettono ai wigiechi di
essere sempre piu diversificati, sofisticati e@rattivi. La diffusione degli smartphone alla pambne
di ogni genere ed eta ha permesso un ampliamenla @gepolazione dei videogiocatori e la

pubblicazione di giochi adatti ad un pubblico ad@t al pubblico femminile.

Come prassi di quasi tutti i mercati tecnologicmercato dei videogiochi per le console Sony REtien

e Microsoft Xbox, presenta un andamento ciclicéuimzione della fase di sviluppo dell’hardware peer |
quale i videogiochi vengono sviluppati. Al lancial snercato di una determinata console, i prezzi di
vendita della piattaforma e dei videogiochi ad edsstinati sono elevati e le quantita vendute sono
relativamente basse. Passando dalla fase di irtfimniialla fase di maturita, si assiste ad un gsgjvo
abbassamento dei prezzi, sia dell’hardware cheideogiochi, e un continuo innalzamento delle gitant

vendute con il contestuale incremento della qudktavideogiochi.

| videogiochi di elevata qualita e che presentanteqziali di vendita significativi, oltre ad essere
commercializzati sumarketplacedigitali, vengono prodotti fisicamente e distritbuttraverso le reti di

vendita tradizionali. In tal caso la catena debwalé la seguente:

Sdluppatoriio Sl uadution Distributori Rivenditori Sl
developer publisher della console finale

Sviluppatori o developer

Gli sviluppatori sono i creatori ed i programmatdel gioco, di solito basato su un’idea originale,un
marchio di successo, su di un film, ma anche simoita di attivita sportive, etc.. Gli sviluppatopur
rimanendo detentori della proprieta intellettuatedono, per un periodo di tempo limitato e definito
contrattualmente, i diritti di sfruttamento ad ediitinternazionali di videogiochi che sono quindi u
elemento della catena del valore essenziale pepleteme il gioco, farlo apprezzare e distribuinptsmse

internazionale grazie alla loro rete commerciaterimazionale, diretta e indiretta.
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Editori o publisher

Gli editori solitamente finanziano le fasi di sypo del gioco. L'editore del videogioco definisee |
tempistica di uscita del videogioco sul mercatdedaina la politica di prezzo e la politica commale a
livello mondiale, studia il posizionamento del pottd, la grafica della confezione ed assume tuttiahi
e, congiuntamente allo sviluppatore, beneficiautietle opportunita che il videogioco potra generiar

caso di successo.
Produttori della console

Il produttore della console € la societa che ptag@tgegnerizza, produce e commercializza I'haréwa
o piattaforma, attraverso il quale il videogioceng utilizzato da parte dei consumatori finali. ysénil
produttore delle console Sony Playstation 4, Miafp8 il produttore delle console Microsoft Xbox €n
mentre Nintendo é il produttore delle console Nid@ Switch. Il produttore della console produce il
supporto fisico per conto degli editori in appositbilimenti dedicati alla riproduzione del softeall

produttore della console spesso & anche editoreelbgiochi.
Distributori

Il ruolo del distributore varia da mercato a mescaiu il mercato € frammentato, come ad esempio |l
mercato italiano, piu il ruolo del distributoreisiegra con il ruolo dell’editore, con I'implemeatane di
politiche di comunicazione per il mercato localeoa lo svolgimento di attivita di pubbliche relaz@ In
alcuni mercati, come ad esempio quello inglese eri@ano, a causa dell’elevata concentrazione del
mercato dei rivenditori, solitamente gli editorinm® una presenza diretta. A seguito della crescente
digitalizzazione del mercato, i publisher di videmii di piu recente costituzione non creano una
struttura internazionale di vendita al pubblicopir il canaleretail avvalendosi a tal fine delle strutture

distributive di altri editori presenti sui differemercati.
Rivenditori

Il rivenditore € il punto vendita dove il consum@tdinale acquista il videogioco. | rivenditori zos10
essere catene internazionali specializzate nelladitee di videogiochi, punti vendita della grande
distribuzione organizzata, ma anche negozi speeali indipendenti, cosi come portali Internet che

hanno implementato una vendita diretta al publdit@verso il sistema di vendita per corrispondenza

| produttori delle console hanno predisposto rdarketplaceper la vendita diretta in formato digitale ai
consumatori finali evitando cosi l'intermediaziomiel distributore e del rivenditore. Nel caso di
videogiochi distribuiti in formato digitale smarketplace ma anche videogiochi per smartphone e tablet,

la catena del valore € meno articolata ed & laesggu
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Sviluppatori o Editori o Consumatore

Marketpl
arketplace finale

developer publisher

| principali marketplaceattraverso i quali i videogiochi per console vergomnduti al consumatore
finale sono: PlayStation Store di Sony, Xbox Livevticrosoft e eShop di Nintendo. Il leader mondiale

nel campo della distribuzione digitale di videodioper personal computer enilarketplaceSteam.

La progressiva crescita dell’utilizzo delle modaliti gioco on line ha determinato che sia Micrqsusn
Microsoft Xbox Game Pass e Microsoft Xbox Gameshv@bld, che Sony, con Sony PlayStation Now,
creassero delle piattaforme digitali dove il gi@cat invece di acquistare il singolo gioco, puofuste
di tutti i giochi presenti sumarketplacepagando un canone di abbonamento valido per updem
prefissato. Il riconoscimento dei ricavi all’ediégoavviene in forma direttamente o indirettamengata

all'utilizzo dei propri giochi da parte dei consuima finali.

| videogiochi Free to Play sono disponibili al plibb esclusivamente in formato digitalemiarketplace
utilizzati sono I'’AppStore per i videogiochi perhigne e Ipad, e PlayStore per i videogiochi Andsaid
mercati occidentali ed un numero elevatissimandrketplacedifferenti per i mercati orientali. Alcuni
giochi free to play sono altresi disponibili sui rketplace di Sony e di Microsoft per i videogiochi

console e Steam per i videogiochi per Personal Gtenp

La digitalizzazione del canale distributivo ha pesso un notevole allungamento del ciclo di vita dei
singoli videogiochi. La disponibilita del prodottmn €& infatti limitata strettamente al periodo atidio
come sul canaleetail, ma lo stesso rimane disponibile sui singokrketplaceanche successivamente
permettendo cosi un flusso continuo di vendite min@ essere influenzato, anche in misura signifieati
da temporanee politiche di comunicazione e pronmezidi prezzi. L'allungamento del ciclo di vita del
prodotto € altresi fortemente influenzato dallaitpal di prodotto implementata dell’editore quando,
latere del gioco principale, vengono creati episefd funzionalitd aggiuntive del gioco disponikali
pagamento o in forma gratuita soiarketplacedigitali (le cosiddette DLC, ovvero Downloadable

Contents).

12
Gruppo Digital Bros Resoconto intermedio di gesti@h31 marzo 2018




3. STAGIONALITA CARATTERISTICA DEL MERCATO

La stagionalita e influenzata dal lancio sul mesdditprodotti di grande popolarita. L'uscita di nnovo
gioco di successo in un determinato periodo corapana volatilita dei volumi tra i diversi trimestti
lancio di questi prodotti determina infatti una centrazione delle vendite nei primi giorni di
commercializzazione del prodotto.

L'edizione e la commercializzazione dei videogioshii marketplacedigitali mitiga la volatilita dei
risultati di un editore tra i diversi trimestri.faiti nel caso della distribuzione digitale i ricaxengono
realizzati quando i consumatori finali acquistaheideogioco daimarketplacetale processo avviene in
misura piu graduale nel tempo e non prevalentemegitegiorni immediatamente seguenti al lancio, a
differenza della distribuzione tradizionale dovejece, i ricavi vengono realizzati all’atto delleBnsegna
del prodotto finito al distributore/rivenditore iipgndentemente dall’acquisto da parte del consumato
finale. La possibilita di effettuare campagne praiopali dei propri prodotti sui principaiharketplace
digitali in maniera piuttosto rapida ed efficacede a concentrare i ricavi durante questi breviopier
Risulta evidente che gli editori cerchino di piégcafe le campagne promozionali durante le fasi di
mercato piu favorevoli, come, ad esempio, il pesiowatalizio per i mercati europei, oppureblack

friday per il mercato americano.

L'andamento dei ricavi dei videogiochi Free to Pfagsenta invece fattori di stagionalita sensibiitae
inferiori rispetto ai videogiochi Premium Gamegjiumnto, almeno sino ad ora, i videogiochi Freelty P
di successo hanno presentato ricavi in crescitaemepo senza particolari picchi nel periodo di lanc
con alcune rare eccezioni legate a videogiochiqudarmente attesi e con marchi distintivi estreraata
noti quali, ad esempio, Pokemon Go e Clash Roy&éfetto delle promozioni sull'andamento dei ricav
e sensibile, ma, a differenza del mercato dei \gamhi Premium Games, le promozioni sono molto piu
ripetute nel tempo e con lassi di tempo ravvicirtati da non creare significativi effetti distorsiv
sul’andamento temporale dei ricavi per singolocgio

La struttura patrimoniale & strettamente collegdifandamento dei ricavi. La distribuzione fisicath
prodotto in un trimestre comporta la concentrazidegli investimenti in capitale circolante che veng
momentaneamente riflessi nella posizione finaraiaeétta almeno fino a che i ricavi derivanti dalla
relativa vendita non vengano incassati.
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4. EVENTI SIGNIFICATIVI DEL PERIODO

Gli eventi significativi del periodo sono stati@guenti:

e in data 25 luglio 2017 si € concluso, con la consedel processo verbale di constatazione, un
accesso ispettivo della Guardia di Finanza — NuBlelizia Tributaria di Milano - avviato in data
19 ottobre 2016 sulla controllata 505 Games S.@¥ente ad oggetto una verifica fiscale ai fini
IRES e IRAP per i periodi d'imposta dal 2011, 202Q13 e 2014 ed ai fini delle ritenute per gli
anni d'imposta 2012, 2013, 2014 e 2015. Dal praressbale di costatazione sono emersi
distinti rilievi in materia di transfer pricing ei dmessa applicazione di ritenute, per un
ammontare complessivo di entita significativa, i puofili di rischio sono stati oggetto di
valutazione da parte degli Amministratori nell’atobdegli stanziamenti al fondo per rischi e
oneri del bilancio consolidato al 30 giugno 2017 pemplessivi 854 mila Euro. Nel corso del
mese di dicembre 2017 I'Agenzia delle Entrate haabo gli avvisi di accertamento relativi al
solo anno dimposta 2012. Gli Amministratori, anclper effetto delle valutazioni dei
professionisti incaricati, che vengono continuareeaggiornate, hanno ritenuto sufficiente lo

stanziamento gia effettuato al 30 giugno 2017;

* in data 27 ottobre 2017 I'Assemblea degli aziondtiDigital Bros S.p.A. ha approvato |l
bilancio consolidato del Gruppo al 30 giugno 204lfbdancio d’esercizio di Digital Bros S.p.A.
al 30 giugno 2017, approvando altresi la relazsuwlla Remunerazione ai sensi dell’art. 123-ter
del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58. &&&mblea ha inoltre nominato i nuovi
componenti del Consiglio di amministrazione e dell€yio sindacale, che rimarranno in carica,
sino all'approvazione del bilancio relativo all’'esizio che si chiudera al 30 giugno 2020. La
medesima Assemblea ha altresi deliberato la digtidne di un dividendo di 15 centesimi di

Euro per azione, messo in pagamento il 13 dice2bi€;

e in data 21 dicembre 2017 il Consiglio di amminisioae della Capogruppo. ha approvato la
cessione del 12,5% delle quote detenute nellatsoctmtrollata americana Pipeworks Inc. ad un
gruppo di investitori guidato dalla societa amarali private equity Northern Pacific Group
per un corrispettivo di 2,5 milioni di Dollari statitensi. Contestualmente il Gruppo ha concesso
al compratore un’opzione per l'acquisto del resas,5% per 17,5 milioni di Dollari
statunitensi che é stata esercitata in data 23debB018 attraverso il pagamento di ulteriori 5
milioni di Dollari statunitensi. Il saldo di 12,5iilni di Dollari statunitensi verra corrisposto in

tre tranche cosi suddivise:

a) 2,5 milioni entro il 30 giugno 2018;
b) 5 milioni entro il 31 marzo 2021;

¢) 5 milioni entro il 31 marzo 2022.
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5. CRITERI DI REDAZIONE

Il Gruppo, perseguendo l'obiettivo strategico dcdbzzare i propri investimenti sull’acquisizioné d
proprieta intellettuali, ha ceduto in data 23 feldr2018 la partecipazione detenuta nella societa
controllata di diritto americano Pipeworks Inc.. kacieta era stata acquisita per permettere un piu
efficiente processo di migrazione dei videogioctietshuti dal Gruppo sulle diverse piattaforme dicgio

Nel corso del triennio, a seguito del mutato cdntesmpetitivo, I'attivita della societa & stataneertita
nella realizzazione di applicazioni software comteouti videoludici per conto di societa industrilb
commerciali e per effetto di cid non presentava gu@i contenuti strategici che invece aveva afi’att
della sua acquisizione. Il processo di riconvermsidn applicazioni ha generato un considerevole
miglioramento della redditivita operativa della st& che & stato poi espresso nell'effettivo predizo

vendita pattuito.

A seguito della decisione di cedere la partecipazidi cui sopra il Gruppo ha effettuato il procedso
consolidamento ed ha rappresentato i prospettiabintseguendo quanto previsto dalllFRS 5. Il
principio contabile prevede che il conto econon@t81 marzo 2018 della Pipeworks Inc., ceduta ta da
23 febbraio 2018, non concorra al risultato delquir ripartito analiticamente sulle singole righedsto

e ricavo, ma il risultato della societa destindta gendita sia esposto in una specifica lineairtistdel
conto economico denominata Risultato netto detigit@t destinate alla vendita esposto in calce. Sfale
include, oltre a quanto sopra, la plusvalenzairelatlla cessione della partecipazione, i costeasari e

il relativo effetto fiscale. Il principio IFRS 5 afiiede altresi che il conto economico del periodo
precedente venga riesposto in modo tale da rermenparabili i perimetri delle attivita continuatiee
discontinue nei due periodi esposti nella comunicez finanziaria, senza invece richiedere
riclassificazioni dei dati comparativi della sitiaze patrimoniale finanziaria consolidata al 30ggio
2017. In un apposito paragrafo delle presenti resglicative viene fornito il dettaglio analitico lde

contenuto della voce Risultato netto delle attidiéstinate alla vendita.
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6. ANALISI DELL’ANDAMENTO ECONOMICO AL 31 MARZO 2018

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Varianni
1 | Ricavi lord 61.96¢| 107,6%| 92.17{| 105,8%](30.205 | -32,8%
2 | Rettifiche ricav (4.370| -7,6%| (4.700| -5,8% 33C| -7,0%
3 | Totale ricavi netti 57.598 100,0%| 87.473 100,0%)| (29.875) -34,2%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend (16.464 | -28,6%| (24.857 | -26,7% 8.397| -33,8%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend (5.016| -8,7%| (6.818| -8,3% 1.80zZ| -26,4%
6 | Royalties (12.399 | -21,5%| (27.379| -30,5%| 14.98(| -54,7%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil 2.101 3,6% 3.40¢4 2,0%| (1.303 | -38,3¥
8 | Totale costo del venduto (31.778)] -55,2%| (55.650) -63,5%| 23.872/-42,9%
9 | Utile lordo (3+8) 25.820] 44,8%| 31.823 36,5%| (6.003)-18,9%
1C | Altri ricavi 2.08¢ 3,6% 93¢ 1,0% 1.14¢ n.s
11 | Costi per servi: (6.748 | -11,7%| (8.943| -10,3% 2.19%| -24,5%
12 | Affitti e locazion (1.078| -1,9%| (1.104| -1,2% 2€| -2,4%
13| Costi del persona (13.759 | -23,9%| (11.671| -12,7%| (2.088 | 17,9%
14| Altri costi operativ (847 | -15%| (1.454| -1,9% 607 | -41,7%
15| Totale costi operativi (22.432)| -38,9%| (23.172)| -26,1% 740| -3,2%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) 5472 9,5% 9.590| 11,4%| (4.118)-42,9%
17 | Ammortamen (5.637| -9,8%| (4.502| -52%| (1.135| 25,2%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
19 | Svalutazione di attivit (81| -0,a% (432 -0,7% 351| -81,2¥%
20 | Ripresedi valore di attivita e proventi non mone 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
21| Totale proventi e costi operativi non monetari (5.718)] -9,9%| (4.934)] -5,9% (784)| 15,9%
22| Margine operativo (16+21) (246)| -0,4% 4.656| 5,5%| (4.902) n.s.
23| Interessi attivi e proventi finanzi 1.05¢ 1,8% 8.155| 14,8%| (7.096 | -87,0%
24| Interessi passivi e oneri finanz (967 | -1,7%| (2.398| -3,3% 1.431] -59,7%
25| Totale saldo della gestione finanziaria 92| 0,2% 5.757| 11,5%| (5.665)-98,4%
26| Utile prima delle imposte (22+25) (154)] -0,3%| 10.413 17,0%] (10.567) n.s.
27| Imposte corren (596 -1,0%| (3.490| -5,3% 2.89¢| -82,9¥%
28 | Imposte differit 337 0,6% 143 0,2% 194 n.s
29| Totale imposte (259)] -0,5%| (3.347) -5,0% 3.088| -92,2%
30| Risultato netto delle attivita continuative (26+29 (413)] -0,7% 7.066] 11,9%| (7.479) n.s.
Risultato netto delle attivita destinate alla venda 12.427| 21,6% 718, 0,8%| 11.709 n.s.
Utile netto 12.014] 20,9% 7784 8,9% 4.230| 54,3%
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Utile netto per azione

. . . . 31 marzo | 31 marzo Variazioni
Utile (perdita) netto per azione (in Euro): 2018 2017
33| Utile delle attivita continuative per azione k (0,03 0,5C] (0,59 n.s
33| Utile delleattivita destinate alla vendita per azione | 0,87 0,0t 0,82 n.s
33| Utile per azione base totale 0,84 0,55 0,29| 52,7%
34| Utile delle attivita continuative per azione dit (0,03 0,5C] (0,59 n.s
34| Utile delle attivita destinate alvendita per azione dilui 0,87 0,0t 0,82 n.s
34| Utile per azione base diluito 0,84 0,55 0,29| 52,7%

| risultati economici al 31 marzo 2018, cosi comevysto, non si discostano significativamente dango
gia riportato nei precedenti trimestri, in asseuzasignificativi lanci di nuovi videogiochi Premium
Games e Free to Play. Per effetto di cio i ricaudli del Gruppo sono stati nel periodo pari a 6&.86la
Euro, in diminuzione del 32,8%, rispetto ai 92.1m#a Euro realizzati nel corrispondente periodo
dell'esercizio precedente. | ricavi netti sono isgari a 57.598 mila Euro, in diminuzione del 34,2%
rispetto ai 87.473 mila Euro realizzati al 31 ma2od 7.

La suddivisione dei ricavi per settori operativid marzo 2018 comparata con il medesimo periodo

dell’esercizio precedente € stata:

Migliaia di Euro Ricavi lordi Ricavi netti

2018 2017 Variazioni 2018 2017 Variazioni
Premium Game 43.12¢] 70.74¢| (27.625| -39,0%| 40.50%f| 67.74(] (27.234| -40,2%
Distribuzione ltalii 14.057] 14.95¢ (906;| -6,1%| 12.45f| 13.59¢| (1.144 -8,4%
Free to Pla 4.18¢ 5.84%| (1.657| -28,3% 4.18¢ 5.84%| (1.657| -28,3%
Altre Attivita 60: 62C an| -2,7% 45C 29C 16C 55,5%
Totale ricavi lordi 61.968| 92.173) (30.205)] -32,8%| 57.598] 87.473 (29.875)| -34,2%

Il settore operativo Premium Games ha realizzat@p@odo un fatturato pari a 43.124 mila Eurocéto

di 27.625 mila Euro rispetto al corrispondente qaoi dell'esercizio precedente che aveva beneficiato
lancio internazionale delle versioni console deledigioco Assetto Corsa e delle vendite derivarniti da
videogioco Rocket League per un totale di oltrex8Boni di Euro. Il dettaglio dei ricavi per vidgmco

e riportato di seguito:

Dati in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 204 Variazioni

PAYDAY 2 6.955 10.050 (3.095
Terraric 5.862 10.718 (4.856
Assetto Cors 4.675 10.339 (5.664
Portal Knight: 4.657 1.504 3.15:
Sniper Elite V: 2.047 4.586 (2.539
How to Survive 1.196 1.774 (578
Abzu 871 4.218 (3.347
Prodottiretalil 14.302 23.197 (8.895)
Altri prodotti 2.559 4.363 (1.804)
Totale ricavi lordi Premium Games 43.124 70.749 (27.625)

Positiva la performance dei videogiochi con mardhartal Knights per effetto del lancio delle versio
per Nintendo Switch e per le piattaforme mobile. distribuzione internazionale sul solo canale
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distributivo retail di prodotti di editori internazionali che non disgono di una rete distributiva, ha
prodotto ricavi per 14.302 mila Euro, circa il 338&i ricavi del settore operativo, con il lancioRlilars
of Eternity, Redout e Inside/Limbo mentre sono ¥emeno i ricavi del videogioco Rocket League, per

effetto della retrocessione dei diritti del videmgp stesso avvenuta con effetto 30 giugno 2017.

Le migliori performance in valore assoluto sondest@alizzate dai videogiochi Terraria e PAYDAY?2
nelle differenti versioni che hanno generato ricamgiuntamente per circa 12,8 milioni di Euro. &oe

nonostante siano passati anni dalla loro uscitansutato.

| ricavi della Distribuzione Italia sono diminuitiel 6,1% rispetto a quelli del corrispondente padwio
dell'esercizio precedente, per effetto di un sigaifvo calo delle vendite delle carte colleziotiabill

canale distributivo edicola.

Nel settore operativo Free to Play i ricavi sonessdel 28,3% nonostante i ricavi del videogiocanGe
of War siano rimasti pressoché stabili nel perioda.contrazione maggiore € relativa al videogioco
Hawken. La proprieta intellettuale Hawken & statquésita dal Gruppo nel corso del passato esercizio
attualmente € in essere un processo d'investimeetolo sviluppo di una seconda versione del
videogioco che si ritiene possa avere grosse pialéaze, pertanto, la focalizzazione sul nuovdugpo

ha comportato la dismissione della versione prattede

| ricavi del settore operativo Altre attivita sostati pari a 603 mila Euro e rappresentano le wendi
realizzate dal Daily Fantasy Sport Fantasfida e riavi realizzati per i corsi di specializzazione

organizzati dalla Digital Bros Game Academy S.r.l..

La contrazione dell'utile lordo & stata limitata #8,9%, pari a 6.003 mila Euro, per effetto di una

riduzione del costo del venduto del periodo pemantente superiore alla riduzione dei ricavi.

L’investimento in proprieta intellettuali realizeainternamente da societa del Gruppo ha determinato
aumento degli altri ricavi di 1.145 mila Euro, dd@99mila Euro a 2.084 mila Euro, costituiti dalla

capitalizzazione dei costi interni per lo svilupgelle future versioni di Hawken e Assetto Corsa.

| costi per servizi e gli altri costi operativi spistati in diminuzione rispettivamente del 24,5%let
41,7% in correlazione con I'andamento dei ricawa. dinamica dei costi del personale, in crescita del
17,9%, é stata completamente asincrona rispettioaii riflettendo I'investimento in risorse umaobke
il Gruppo sta effettuando per gestire il processocréscita a seguito delle grosse produzioni di
videogiochi attualmente in corso e che usciranhor®rcato a partire dal prossimo esercizio. Pesteff

di cio la diminuzione dei costi operativi ha comado un calo del margine operativo lordo del 42,9%.

| costi operativi non monetari aumentano di 784antiluro principalmente per effetto dell'incremento
degli ammortamenti relativi alle proprieta intefitli detenute dal Gruppo per 1.135 mila Euro &dfet
della politica d'investimento. Il margine operatisodecrementa pertanto di 4.902 mila Euro attelstsin

a 246 mila Euro negativi rispetto ai 4.656 mila &positivi del 31 marzo 2017.
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Il saldo della gestione finanziaria & stato positper 92 mila Euro contro i 5.757 mila Euro positiv
realizzati nel corrispondente periodo del passaeroizio che aveva beneficiato della plusvalenza

realizzata sulla compravendita delle azioni Stabeeper 6.891 mila Euro.

La perdita ante imposte al 31 marzo 2018 é stataapb54 mila Euro in peggioramento di 10.567 mila
Euro rispetto ai 10.413 mila Euro positivi realitizal 31 marzo 2017. La perdita netta delle ativit
continuative € pari a 413 mila Euro in peggioraroetit7.479 mila Euro rispetto all’'utile netto di0B6

mila Euro realizzato al 31 marzo 2017.

La plusvalenza realizzata a seguito della vendifta artecipazione non strategica in Pipeworkselnc
stata pari a 13.945 mila Euro ridotta a 12.427 rilmo dai costi accessori e incrementati dai rgult

della societa partecipata realizzati sino al 2®falp 2018.

L'utile netto consolidato € pari a 12.014 mila Eimcaumento di 4.230 mila Euro rispetto all'utiletto

di 7.784 mila Euro realizzato al 31 marzo 2017.

L'utile netto per azione base e I'utile netto peioae diluito sono pari a 0,84 Euro rispetto ailauper

azione di 0,55 Euro del corrispondente perioddetstcizio precedente.
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Conto economico delle attivita destinate alla véadi

Il dettaglio delle voci che compongono I'utile retielle attivita destinate alla vendita al 31 marzo

2018 comparato con il medesimo al 31 marzo 20li%seéglito riportato:

31 marzo| 31 marzo
Migliaia di Euro 2018 2017 Variazioni
1| Ricavilordi 5.67¢ 6.83¢| (1.164| -17,0%
2 | Rettifiche ricav 0 0 0 0,0%
3 | Totale ricavi netti 5.675 6.839| (1.164)] -17,0%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend 0 0 0 0,0%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (1.342 (6577 (765 n.s
6 | Royaltie: 0 0 0 0,0%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil 0 0 0 0,0%
8 | Totale costo del venduto (1.342) (577) (765) n.s.
9 | Utile lordo (3+8) 4.333 6.262| (1.929) -30,8%
1C | Altri ricavi 76¢ 494 275| 55,7%
11| Costi per servi: (1.926 (294| (1.632 n.s
12 | Affitti e locazioni (92) 0 (92) n.s
13| Costi del persona (3.849 (4.535 68€| -15,1%
14| Altri costi operativ (97 (103 6| -5,5%
15| Totale costi operativi (5.964) (4.933)] (1.032)] 20,9%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) (862) 1.823] (2.685) n.s.
17 | Ammortament (578 (446 (132 29,7%
18 | Accantonamen 0 0 0 0,0%
19 | Svalutazione di attivil (90) 0 (90) n.s
20 | Riprese di valore di attivita e proventi non moni 13.94¢ 0| 13.94¢ n.s
21| Totale proventi e costi operativi non monetari 13.277 (446)| 13.723 n.s.
22| Margine operativo (16+21) 12.415 1.378] 11.037 n.s.
23| Interessi attivi e proventi finanzi 0 0 0 0,0%
24| Interessi passivi oneri finanziat 0 0 0 0,0%
25| Totale saldo della gestione finanziaria 0 0 0 0,0%
26| Utile prima delle imposte (22+25) 12.415 1.378] 11.037 n.s.
27| Imposte corren (54) (786 732| -93,1%
28| Imposte differits 66 127 (61)| -47,9%
29| Totale imposte 12 (660) 672 n.s.
30] Utile netto (26+29) 12.427 718] 11.709 n.s.
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7. ANALISI DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE AL 31 MARZO 2 018
Migliaia di Euro 31 marzo 2018| 30 giugno 2017  Variazioni
Attivita non correnti

1 | Immobili impianti e macchina 5.90: 6.61¢ (717 | -10,8%
2 | Investimenti immobilia 0 0 0| 0,0%
3| Immobilizzazioni immateria 16.00¢ 18.867| (2.858 | -15,1%
4| Partecipazion 1.27¢ 1.34f (66)] 0,0%
5 | Crediti ed altre attivita non corre 9.15¢ 1.052 8.10¢ n.s
6 | Imposte anticipa 2.85¢ 2.80i 48| 1,7%
Totale attivita non correnti 35.203 30.690, 4.513]| 14,7%
Passivita non correnti
7 | Benefici verso dipendel (530 (545 15| -2,7%
8 | Fondi non corrent (80) (79) (D] 1,1%
9 | Altri debiti e passivita non correl 0 0 0 n.s
Totale passivita non correnti (610 (624) 14| -2,2%
Capitale circolante netto

10| Rimanenz 14.91¢ 12.81! 2.101| 16,4%

11| Crediticommercial 34.74¢ 36.76:| (2.014| -55%

12| Crediti tributar 3.78¢ 2.06¢ 1.72(] 83,3%

13| Altre attivita corren 5.43¢ 3.26: 2.17%| 66,6%

14| Debiti verso fornitol (18.544 (27.680 9.13¢| -33,0%

15 | Debiti tributar (1.828 (5.736 3.90¢| -68,1%

16 | Fondicorrent (854 (854 0| 0,0%

17| Altre passivita correr (1.266 (3.954 2.68¢| -68,0%
Totale capitale circolante netto 36.398 16.681] 19.712 n.s.
Patrimonio netto

18| Capitale socia (5.704 (5.704 0| 0,0%

19| Riserve (20.094 (19.805 (289 1,5%

20 | Azioni proprie 0 0 0| 0,0%

21| (Utili) perdite a nuov (43.124 (33.265| (9.859| 29,6¥
Totale patrimonio netto (68.922 (58.774) (10.148) 17,3%
Totale attivita nette 2.064 (12.027)] 14.091 n.s.

22 | Disponibilita liquide 3.99¢ 12.13¢| (8.141| -67,1%

23| Debiti verso banchcorrent (3.258 (1.942| (1.316| 67,8%

24 | Altre attivita e passivita finanziarie corre (390 95C| (1.340 n.s
Posizione finanziaria netta corrente 347 11.144] (10.797)| -96,9%

25 | Attivita finanziarie non correr 1.332 1.30¢ 26| 2,0%

26 | Debiti verso banche non corre (3.714 (383| (3.331 n.s

27 | Altre passivita finanziarie non corre (29) (40) 11| -28,7%
Posizione finanziaria netta non corrente (2.411) 883| (3.294) n.s.
Totale posizione finanziaria netta (2.064) 12.027| (14.091) n.s.
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Le attivita non correnti si incrementano di 4.518anEuro rispetto al 30 giugno 2017 per effetto

dell'iscrizione del credito di 10 milioni di Dollastatunitensi con scadenza oltre i 12 mesi redasila

cessione della societa Pipeworks Inc., ridotto idaghmortamenti effettuati sulle immobilizzazioni

immateriali.

Il capitale circolante netto si incrementa di 12 hila Euro rispetto al 30 giugno 2017 principalteen

per effetto di minori debiti verso fornitori perl36 mila Euro e minori debiti tributari per 3.908lan

Euro. L'analisi del capitale circolante netto comgia con i relativi dati al 30 giugno 2017 €& ripdat

nella tabella seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 30 giugno 2017 Variazioni

Rimanenz 14.91¢ 12.81¢ 2.101] 16,4%
Crediti commercia 34.74¢ 36.76: (2.014 -5,5%
Crediti tributar 3.78¢ 2.06¢ 1.72( 83,3¥%
Altre attivita corrent 5.43¢ 3.26: 2.17: 66,6%
Debhiti verso fornitol (18.544 (27.680 9.13¢ -33,0%
Debiti tributar (1.828 (5.736 3.90¢ -68,1%
Fondi corren (854 (854 0 0,0%
Altre passivita correr (1.266 (3.954 2.68¢ -68,0%
Totale capitale circolante netto 36.393 16.681 19.712 n.s.

La posizione finanziaria netta &€ negativa per 2:084 Euro, in diminuzione di 14.091 mila Euro e${m

al 30 giugno 2017 quando era stata pari a 12.08¥ Fuiro.

L'analisi della posizione finanziaria netta comgareon i relativi dati al 30 giugno 2017 é ripoataiella

tabella seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018| 30 giugno 2017 Variazioni

Disponibilita liquide 3.99¢ 12.13¢| (8.141| -67,1%
Debhiti verso banche corre (3.258 (1.942| (1.316 67,8%
Altre attivita € passivita finanziarie correl (390 95(| (1.340 n.s
Posizione finanziaria netta corrente 341 11.144] (10.797) -96,9%
Attivita finanziarie non correr 1.33: 1.30¢ 26 2,0%
Debiti verso banche non corre (3.714 (383 (3.331 n.s
Altre passivitéfinanziarie non correr (29) (40) 11| -28,7%
Posizione finanziaria netta non corrente (2.411 883| (3.294) n.s.
Totale posizione finanziaria netta (2.064) 12.027| (14.091) n.s.

La posizione finanziaria netta, in linea con leesdt, € negativa per 2.064 mila Euro e presenta una

diminuzione di 14.091 mila Euro rispetto al 30 gia?017, per effetto dei significativi investimenglle

nuove produzioni in uscita nei prossimi esercizi.
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8. ANDAMENTO PER SETTORI OPERATIVI

Premium Games

Principali dati economici riclassificati

Dati consolidati in migliaia di Euro

Premium Games

31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
1| Ricavi lord 43.12¢| 106,5¥%| 70.74¢| 104,4%| (27.625| -39,0%
2 | Rettifiche ricav (2.619 -6,5%| (3.009 -4,4% 39C| -13,0%
3 | Totale ricavi netti 40.505| 100,0%| 67.740 100,0%]| (27.235) -40,2%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend (6.458 | -15,9%]| (14.683| -21,7% 8.22%| -56,0%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend (2.206 -5,4%| (3.044 -4,5% 83¢| -27,5%
6 | Royaltie: (12.236 | -30,2%| (27.114| -40,0%| 14.87¢| -54,9%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil (117 -0,3% 2.09¢ 3,1%| (2.215 n.s
8 | Totale costo del venduto (21.017)] -51,9%| (42.743)] -63,1%| 21.726| -50,8%
9 | Utile lordo (3+8) 19.488] 48,1%| 24.997| 36,9%| (5.509) -22,0%
10 | Altri ricavi 91C 2,2% 22 0,0% 88¢ n.s
11| Costi per servi; (3.687 -9,1%| (4.885 -7,2% 1.19¢| -24,5%
12 | Affitti e locazionl (424 -1,0% (447 -0,7% 23| -5,1%
13| Costi del persons (6.820 | -16,8%| (5.317| -7,8%| (1.503| 28,3%
14| Altri costi operativ (288 -0,7% (368 -0,5% 80| -21,8%
15| Totale costi operativi (11.219) -27,7%| (11.017)] -16,3% (202)] 1,8%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) 9.179| 22,7%| 14.002] 20,7%| (4.823)| -34,4%
17 | Ammortament (3.335 -8,2%| (1.849| -2,7%| (1.486| 80,4¥%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
18 | Svalutazione di attivi (8) 0,0% 0 0,0% (8) n.s
Riprese di valore di attivita e proventi nd
20 | monetar 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Totale proventi e costi operativi non
21| monetari (3.343)] -8,3%| (1.849) -2,7%| (1.494) 80,8%
22| Margine operativo (16+21) 5.836] 14,4%| 12.153] 17,9%| (6.317) -52,0%

| risultati economici al 31 marzo 2018, cosi comevysto, non si discostano significativamente dango

gia riportato nei precedenti trimestri, in assedgaignificativi lanci di nuovi videogiochi. | rica lordi

del settore operativo sono stati nel periodo pa¥t84.24 mila Euro, in diminuzione del 39%, rispedto

70.749 mila Euro realizzati nel corrispondente qwi dell’esercizio precedente. | ricavi netti satati

pari a 40.505 mila Euro, in diminuzione del 40,2%petto ai 67.740 mila Euro realizzati al 31 marzo

2017.
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Il dettaglio dei ricavi per videogioco & riportatbseguito:

Dati in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni

PAYDAY 2 6.955 10.050 (3.095
Terraric 5.862 10.718 (4.856
Assetto Cors 4.675 10.339 (5.664
Portal Knight: 4.657 1.504 3.15:%
Sniper Elite V. 2.047 4.586 (2.539
How to Surviw 1.196 1.774 (578
Abzu 871 4.218 (3.347
Prodottiretail 14.302 23.197 (8.895)
Altri prodotti 2.559 4.363 (1.804)
Totale ricavi lordi Premium Games 43.124 70.749 (27.625)

La distribuzione internazionale sul solo canaldritistivo retail di prodotti di editori internazionali ha
prodotto dei ricavi per 14.302 mila Euro, circa888% dei ricavi del settore operativo. | nuovi prtido
distribuiti sul solo canale distributivoetail nel trimestre sono stati: Pillars of Eternity, Bet e
Inside/Limbo mentre sono venuti meno i ricavi détengioco Rocket League, per effetto della

retrocessione dei diritti del videogioco stessoesmta con effetto 30 giugno 2017.

Le migliori performance in valore assoluto sondestealizzate dai videogiochi Terraria e PAYDAY2
nelle differenti versioni che hanno generato ricauigiuntamente per circa 12,8 milioni di Euro. goe

nonostante siano passati anni dalla loro uscitasutato.

La suddivisione dei ricavi lordi per canale disitibo € stata nel periodo maggiormente in linea con
quelle che sono le attuali dinamiche di mercata) docanale distributivoretail solo leggermente

superiore al canale distributivo digitale:

Ricavi in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni

Ricavi da distribuzionretall 20.89: 41.98; (21.095)| -50,2%
Ricavi da distribuzione digits 19.88¢ 25.30( (5.414)| -21,4%
Ricavi da sublicensir 2.34¢ 3.46: (1.116)| -32,2%
Totale ricavi Premium Games 43.124 70.749 (27.625)| -39,0%

Il dettaglio dei ricavi da distribuzione digitalé 21 marzo 2018 suddiviso perarketplacedigitale & il

seguente:

Ricavi in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo @17 Variazioni
Sony Playstation Netwo 6.71: 10.647| (3.929| -36,9%
Microsoft Xbox Live 5.68( 6.771] (1.091| -16,1%
Stean 4.31¢ 4.417 (103 -2,3%
| Tunes 1.05Z 1.43: (381 -26,6%
Google 612 714 (102)| -14,3%
Altri marketplact 1.51¢ 1.32¢ 192 14,5%
Totale ricavi da distribuzione digitale 19.886 25.300] (5.414) -21,4%

Le rettifiche ricavi si decrementano da 3.009 nfil&ro a 2.619 mila Euro al 31 marzo 2018. La voce

comprende la stima di note credito che il Gruppevpde di dover emettere alla clientetdail nel

prossimo futuro per prodotti rimasti invenduti sehale distributivo.
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La percentuale delle rettifiche ricavi sui ricaerdi da distribuzioneetail € stata pari nel periodo al
12,5% in linea con quelle che sono le normali attdélsparticolare successo riscontrato dal videogio
Rocket League aveva permesso di limitare tale nappd 7,1% nel corrispondente periodo dello scorso

esercizio.
La diminuzione dei ricavi netti del settore operaté stata pari al 40,2%.

| costi per royalty sono stati pari a 12.236 milar&rispetto ai 27.114 mila Euro registrati al 3armo
2017. La diminuzione del 54,9% & da leggersi nebtesto della riduzione dei ricavi ma anche
nellincremento dei costi operativi non monetarild#94 mila Euro per effetto del maggior peso delle
vendite relative a videogiochi la cui proprietéeitgttuale € detenuta dal Gruppo e che diversanuagk

altri prodotti prevede un minor impatto in terméhiroyalty.

Il costo del venduto si decrementa di 21.726 milaoEdeterminando pertanto un utile lordo del settor
operativo di 19.488 mila Euro rispetto ai 24.99Tarkiuro del 31 marzo 2017.

| costi per servizi e gli altri costi operativi soistati in diminuzione rispettivamente del 24,5%led
21,8% in correlazione con I'andamento dei rica\a. dinamica dei costi del personale, in crescita del
28,3%, e stata completamente asincrona rispettiaaii riflettendo I'investimento in risorse umaoke
il Gruppo sta effettuando per gestire il processocréscita a seguito delle grosse produzioni di
videogiochi attualmente in corso e che uscirantor®&rcato a partire dal prossimo esercizio. Pesteff

di cio la diminuzione dei costi operativi ha comato un calo del margine operativo lordo del 34,4%.

Il margine operativo € stato pari a 5.836 miladzuspetto ai 12.153 mila Euro al 31 marzo 2017.
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Free to Play

Principali dati economici riclassificati

Dati consolidati in migliaia di Euro Free to Play
31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
1 | Ricavi lordi 4.18¢| 100,0% 5.84¢ 100,0%| (1.657 | -28,3%
2 | Rettifiche ricav 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
3 | Totale ricavi netti 4.188| 100,0% 5.845| 100,0%| (1.657)-28,3%
4 | Acquisto prodottdestinati alla rivendit 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend (1.791| -42,8%| (3.112 -53,2% 1.321| -42,5%
6 | Royalties (135 -3,2% (207 -3,5% 72| -35,0%
Variazione delle rimanenze prodotti
7 | finiti 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
8 | Totale costo del venduto (1.926)| -46,0%| (3.319) -56,8% 1.393| -42,0%
9 | Utile lordo (3+8) 2.262| 54,0% 2.526 43,2% (264)| -10,4%
1C | Altri ricavi 1.057| 25,1% 77€ 13,3% 277| 35,8%
11| Costi per servi (399 -9,5% (844 -14,4% 445 | -52,7%
12 | Affitti e locazioni (65) -1,6% (49 -0,8% (16)| 33,0¥%
13 | Costi del persona (2.276 | -54,4%| (2.372 -40,6% 96| -4,0%
14| Altri costi operativ (55) -1,3% (55) -0,9% 0 0,0%
15| Totale costi operativi (2.795)| -66,7%| (3.320)] -56,8% 525| -15,8%
16 | Margine operativo lordo (9+10+15) 520| 12,4% (18) -0,3% 538 n.s.
17 | Ammortameni (1.616 | -38,6%| (2.020 -34,6% 404| -20,0%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
1¢ | Svalutazione di attivit 0 0,0% (27) -0,5% 27| 0,0%
Riprese di valore di attivita e proventi
2C | non monetri 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Totale proventi e costi operativi non
21| monetari (1.616)| -38,6%| (2.047)] -35,0% 431| -21,1%
22 | Margine operativo (16+21) (1.096)| -26,2%| (2.065)] -35,3% 969| -46,9%

Nel settore operativo Free to Play non sono satiiaiti nuovi prodotti nel periodo. | ricavi soreesi del

28,3%. L'attivita del periodo & stata principalmemivolta allo sviluppo interno della seconda vensi

del videogioco Hawken i cui costi relativi sonotistapitalizzati e classificati nella voce Altrcavi.

Il dettaglio dei ricavi del periodo confrontato cibrtorrispondente periodo dell’esercizio precedeatil

seguente:
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Ricavi in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo @17 Variazioni
Gems of War 2.404 2.47¢ (72
Battle Islands 1.142 1.893 (751)
Prominence Poker 514 838 (324
Hawken 97 569 (472
Altri prodotti 31 69 (38
Totale ricavi Free to Play 4.18B8 5.844 (1.657)

La quota significativa € stata realizzata dal vgleco Gems of War i cui ricavi sono rimasti pressbc

stabili nel periodo. La contrazione piu evidentelativa al videogioco Hawken. La proprieta inttiliale

Hawken é stata acquisita dal Gruppo nel corso dssqto esercizio; attualmente € in essere un Emces

d’investimento per lo sviluppo di una seconda wersidel videogioco che si ritiene possa avere gross

potenzialita e, pertanto, la focalizzazione sulvausviluppo ha comportato la dismissione della ioees

precedente.

La significativa riduzione dei costi di acquistosdirvizi destinati alla rivendita in misura supegi@lla

riduzione dei ricavi & effetto sia di minori spesdle attivita di live support che nel passato eizer

erano necessarie a seguito del lancio del videogitrominence Poker, sia di significativi risparmi d

costi di hosting dei giochi. Il dettaglio € il segnte:

Dati in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 204 Variazioni
Live suppor 1.08] 1.98¢ (907
Quality assurant 17¢€ 231 (55
Hosting 38¢ 685 (296
Altro 14f 20¢ (63
Totale 1.791 3.11p (1.321

| costi operativi sono rappresentati principalmeaiéé costi pubblicitari sostenuti per I'acquisizéodi

nuovi giocatori e dai costi del personale. | prsano diminuiti nel periodo di 445 mila Euro e i gedi

di 96 mila Euro.

Gli ammortamenti si decrementano di 404 mila Eusom@o composti da:

Dati in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 204 Variazioni
Ammortamento Battle Islan 73 3271 (259)
Ammortamento immobilizzazioni immateri 1531 1.664 (138)
Ammortamento immobilizzazioni materi 12 24 (12
[Totale ammortamenti 1.616 2.020 (404)

La diminuzione degli ammortamenti relativi a Batdé&ands & determinata dal completamento del period
di ammortamento dell’avviamento iscritto a seguil'acquisizione di DR Studios Ltd. avvenuta nel
settembre 2014. L’avviamento derivante dalla déffeza tra il patrimonio netto della societa accoaisit

il prezzo pattuito era stato allocato al marchidtiBdslands ed ammortizzato in un periodo di 3&ime

La perdita operativa nel periodo € pari a 1.09@&rhiliro in miglioramento rispetto alla perdita opigea

di 2.065 mila Euro registrata al 31 marzo 2017.
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Distribuzione ltalia

Principali dati economici riclassificati

Dati consolidati in migliaia di Euro Distribuzione ltalia
31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
1| Ricavi lord 14.05¢| 112,8%| 14.95¢| 110,0% (906 | -6,1%
2 | Rettifiche ricav (1.598| -12,8%| (1.361| -10,0% (237 | 17,4%
3| Totale ricavi netti 12.455 100,0%| 13.598| 100,0%| (1.143)| -8,4%
Acquisto prodotti destinati alla
4 | rivendite (10.006 | -80,3%]| (10.174| -74,8¥% 16€| -1,6%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend (981 | -7,9% (517 -3,8% (464 | 89,7¥%
6 | Royaltie: 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Variazione delle rimanenze prodotti
7 | finiti 2.21¢| 17,8% 1.30¢ 9,6% 91z| 69,9¥%
8 | Totale costo del venduto (8.769)| -70,4%| (9.385)] -69,0% 616| -6,6%
9 | Utile lordo (3+8) 3.686| 29,6% 4.213| 31,0% (527)| -12,5%
1C | Altri ricavi 17 0,1% 28 0,2% (11)] -40,3%
11| Costi per servi; (1.251| -10,0%| (1.251 -9,2% 0| 0,0%
12 | Affitti e locazion (30)] -0,2% (33) -0,2% 3| -9,7%
13| Costi del persons (1.114 -8,9%| (1.183 -8, 7% 69| -5,8%
14| Altri costi operativ (139 -1,1% (156 -1,1% 17| -11,1%
15| Totale costi operativi (2.534)] -20,3%| (2.623)] -19,3% 89| -3,4%
16 | Margine operativo lordo (9+10+15) 1.169] 9,4% 1.618 11,9% (449)| -27,7%
17 | Ammortament (238 | -1,9% (184 -1,3% (54)| 29,8%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
1¢ | Svalutazione di attivi (53)] -0,4% (405 -3,0% 352 -86,9%
Riprese di valore di attivita e proventi
2C | non moneta 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Totale proventi e costi operativi non
21| monetari (291)] -2,3% (589)| -4,3% 298| -50,6%
22 | Margine operativo (16+21) 878 7,0% 1.029 7,6% (151)| -14,7%

| ricavi della Distribuzione Italia sono diminuitiel 6,1% rispetto a quelli del corrispondente p#wio

dell'esercizio precedente, per effetto di un sigaifvo calo delle vendite delle carte colleziodiabill

canale distributivo edicola.

Il dettaglio dei ricavi lordi per tipologia di vidgiochi distribuiti & il seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Varidpni

Distribuzione videogiochi per cons 9.10: 9.23( (127 -1,4%
Distribuzione videogiochi per F 227 604 (377 | -62,4%
Distribuzione carte collezionak 4.29¢ 4.72¢ (431 -9,1%
Distribuzione altri prodotti e serv 428 39¢ 29 7,3%
Totale ricavi lordi Distribuzione ltalia 14.053 14.959 (905)| -6,0%
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L’andamento dei ricavi lordi registrati dalla dibtizione di videogiochi per console € la seguente:

Ricavi in migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo @17 Variazioni
Unita | Fatturato Unita | Fatturato | Unita | Fatturato
Sony Playstation 209.07: 6.79: 196.26¢ 6.435| 6,5% 5,5%
Sony Playstation 38.39¢ 607 38.14% 90&| 0,7% -33,1%
Microsoft Xbox On 38.66: 1.10¢ 34.92¢ 1.17<4| 10,7% -5,8%
Microsoft Xbox 36( 22.70: 281 25.09( 41€| -9,5% -32,6%
Nintendo Switc! 10.27¢ 28¢ 0 0 n.s n.s
Altre consol 13.29¢ 29 67.62¢ 297 n.s n.s
Totale ricavi console 332.401 9.103 362.058 9.230| -8,2% -1,4%

In linea con il ciclo di vita delle console, I'andanto dei ricavi per le piattaforme piu recentingo
Playstation 4 e Microsoft Xbox One, € stato sigaifivamente migliore rispetto a quello delle coasal
fase di avanzata maturita, con un incremento débSei ricavi generati dalla vendite di videogiopker

la piattaforma Sony Playstation 4 e una diminuziiméata al 5,8% dei ricavi da Microsoft Xbox One.

Le vendite delle carte collezionabili Yu-Gi-Oh! mamninvece registrato un decremento del 9,1% pari a
431 mila Euro.

| ricavi netti sono stati pari a 12.455 mila Euno,diminuzione dell’8,4% rispetto al corrispondente

periodo dell’'esercizio precedente.
Il costo del venduto & diminuito del 6,6%, in linean 'andamento dei ricavi.
| costi operativi sono sostanzialmente invarigibe a 2.534 mila Euro.

| costi operativi non monetari si decrementano @B #nila Euro per effetto di minori accantonamenti a
fondo svalutazione crediti per 352 mila Euro pdrmaénte compensati da maggiori ammortamenti per 54

mila Euro.

Il margine operativo del settore operativo € sf@a a 878 mila Euro, in diminuzione rispetto €029

mila Euro del 31 marzo 2017.
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Altre Attivita

Principali dati economici riclassificati

Dati consolidati in migliaia di Euro

Altre Attivita

31 marzo 2018 31 marzo 2017| Variazioni
1| Ricavi lord 603| 134,0% 62C| 214,1%| (17)]| -2,7%
2 | Rettifiche ricav (153 | -34,0%| (330 -114,1%| 177| -53,6%
3 | Totale ricavi netti 450| 100,0% 290| 100,0%| 160| 55,5%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend 0 0,1% 0 0,1%| (0)] 0,0%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend (38) -8,4%| (145| -50,0%| 107| -73,8%
6 | Royaltie: (28) -6,2% (58)| -20,0%| 30C|-51,8%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
8 | Totale costo del venduto (66)| -14,8%| (203)] -70,2%| 137|-67,3%
9| Utile lordo (3+8) 384| 852% 87| 30,2%| 297 n.s.
10 | Altri ricavi (0) -0,1% 0 0,04| (0)] 0,0%
11| Costi per servi (353| -78,4%| (799| -275,9%| 44€| -55,8%
12 | Affitti e locazion (9) -1,9% (15) -5,1% 6| -40,8%
13| Costi del persons (630 | -139,9%| (615 | -212,3%| (15)| 2,4%
14| Altri costi operativ (47| -10,4% (36)| -12,5%| (11)| 28,7¥%
15| Totale costi operativi (1.039)| -230,8%| (1.465)| -505,9%| 426|-29,1%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) (655)| -145,6%| (1.378)| -476,0%| 723|-52,4%
17 | Ammortament (289 | -64,3%| (282 -975%| (| 2,5%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
19| Svalutazione di attivit 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
20 | Riprese di valore di attivita e proventi non moni 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
21| Totale proventi e costi operativi non monetari (289)| -64,3%| (282) -975%| (]| 25%
22| Margine operativo (16+21) (944)| -209,6%| (1.660)| -573,1%| 716|-43,1%

| ricavi del settore operativo Altre attivita sostati pari a 603 mila Euro e rappresentano le endi

realizzate dal Daily Fantasy Sport Fantasfida e riavi realizzati per i corsi di specializzazione

organizzati dalla Digital Bros Game Academy S.r.l..

Le rettifiche ricavi sono rappresentate dalle impahe vengono versate a fronte dei ricavi rediiziz

portali www.gameplaza.it e www.fantasfida.it e dagiporti riconosciuti come bonus ai giocatori di

Fantasfida e sono stati in significativa diminugorispetto al corrispondente periodo dello scorso

esercizio.

| costi operativi si decrementano di 426 mila Edeo1.465 mila Euro a 1.039 mila Euro per effettd de

minori costi sostenuti per i servizi relativi a Easfida.

Il margine operativo € stato negativo per 944 rhileo rispetto al margine negativo di 1.660 miladeur

registrato al 31 marzo 2017, in miglioramento db ™ila Euro.
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L'effetto delle attivitd del Daily Fantasy Sportritasfida sul margine operativo € stato pari a 884 m
Euro negativi. A seguito della decisione del Grugponon partecipare al huovo bando di gara per
I'aggiudicazione della concessione per il futum altivita su concessione AAMS saranno interroéke n

corso del mese di maggio 2018 e pertanto tale faendin sara ripetibile.

Holding

Principali dati economici riclassificati

Dati consolidati in migliaia di Euro Holding
31 marzo 2018 31 marzo 2017| Variazioni
1 | Ricavilordi 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
2 | Rettifiche ricav 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
3 | Totale ricavi netti 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
5 | Acquisto servizi destinati alla rivend 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
6 | Royaltie: 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
8 | Totale costo del venduto 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
9 | Utile lordo (3+8) 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
1C | Altri ricavi 104 0,0% 112 0,0% 9] -7,9%
11| Costi per servi; (1.058 0,0 (1.164 0,0%| 10€| -9,1%
12 | Affitti e locazionl (550 0,0%| (560 0,0% 1C| -1,8%
13| Costi del persons (2.919 0,0%]| (2.184 0,0%| (735 | 33,7%
14 | Altri costi operativ (318 0,0%| (839 0,0%| 521| -62,0%
15| Totale costi operativi (4.845) 0,0% | (4.747) 0,0%| (98)] 2,1%
16 | Margine operativo lordo (9+10+15) (4.741) 0,0% | (4.634) 0,0% | (107)] 2,3%
17 | Ammortament (159 0,0%| (167 0,0% 8| -50%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
1¢ | Svalutazione di attivi (20) 0,0% 0 0,0%| (20) n.s
2C | Riprese di valore di attivita e proventi non moni 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
21| Totale proventi e costi operativi non monetari (179) 0,0%| (167) 0,0%| (12)] 7,1%
22| Margine operativo (16+21) (4.920) 0,0% (4.801) 0,0%|(119)] 2,5%

| costi operativi sono stati pari a 4.845 mila Eumaumento di 98 mila Euro rispetto al passaty@zio
per effetto di maggiori costi del personale per Tdta Euro parzialmente compensati da minori altri

costi operativi per 521 mila Euro.

Gli altri costi operativi nello scorso periodo indevano 516 mila Euro relativi alle commissioni
sostenute dalla 505 Games S.p.A. relativamente cafapravendita delle azioni Starbreeze, mentre
I'incremento dei costi del personale del periodegato al piano di stock option deliberato nellecsela
meta dello scorso esercizio.
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9. ANALISI DELL’ANDAMENTO ECONOMICO D EL TERZO TRIMESTRE
DELL'ESERCIZIO 2017/2018

| risultati economici registrati dal Gruppo nelzertrimestre dell’esercizio, comparati con i medesiati

del terzo trimestre dello scorso esercizio, soab:st

3° trimestre

3° trimestre

Migliaia di Euro 2017/2018 2016/2017 Variazioni
1 | Ricavi lord 17.90¢| 106,0% 20.89{| 105,8%| (11.987| -40,1%
2 | Rettifiche ricav (1.006 -6,0%| (1.246 -5,8% 24C| -19,3%
3| Totale ricavi netti 16.900] 100,0%| 28.647| 100,0%| (11.748) -41,0%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend (5.388| -31,9%| (9.170| -26,7% 3.782| -41,2%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (1.826| -10,8%| (1.934 -8,3% 10¢ -5,6%
6 | Royalties (2.882| -17,1%| (9.466 | -30,5¥% 6.58¢| -69,6%
7 | Variazione delle rimanenzprodotti finiti 1.53% 9,1% 2.25¢ 2,0% (719 -31,9%
8| Totale costo del venduto (8.559)| -50,6%]| (18.315) -63,5% 9.755| -53,3%
9| Utile lordo (3+8) 8.341] 49,4%| 10.333] 36,5% (1.991) -19,3%
1C | Altri ricavi 993 5,9% 33C 1,0% 663 n.s
11| Costi per servi; (2.111| -12,5% (2.908 -10,3% 797 -27,4%
12 | Affitti e locazioni (359 -2,1% (376 -1,2% 1€ -4,4%
13| Costi del persona (4.768 | -28,2%| (4.196 | -12,7% (572 13,6%
14| Altri costi operativ (284 -1, 7% (313 -1,9% 3C -9,4%
15| Totale costi operativi (7.522)] -445%| (7.793) -26,1% 270 -3,5%
16 | Margine operativo lordo (9+10+15) 1.812] 10,7% 2871 11,4% (1.059)] -36,9%
17 | Ammortamen (1.916| -113%| (1.604 -5,2% (312 19,5%
18| Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
18| Svalutazione di attivit 1) 0,0% (27) -0,7% 2€ 0,0%
Riprese di valore di attivita e proventi ngn
2C | monetar 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Totale proventi e costi operativi non
21| monetari (1.917)] -11,3%| (1.631) -5,9% (286)] 17,5%
22| Margine operativo (16+21) (105) -0,6% 1.240 5,5% (1.345) n.s.
23| Interessi attivi e proventi finanzi 29¢€ 1,8% (571 14,8% 867 n.s
24| Interessi passivi e oneri finanz (432 -2,6% (435 -3,3% 3 -0,7%
25| Totale saldo della gestione finanziaria (136) -0,8%| (1.006)] 11,5% 870| -86,5%
26| Utile prima delle imposte (22+25) (241) -1,4% 235 17,0% (476) n.s.
27| Imposte corren (166 -1,0% (401 -5,3% 23| -58,7%
28 | Imposte differit 142 0,8% 71 0,2% 71 n.s
29| Totale imposte (24) -0,1% (329) -5,0% 305| -92,6%
Risultato netto delle attivita
30| continuative (26+29) (265) -1,6% (93) 11,9% (172) n.s.
Risultato netto delle attivita destinate
alla vendita 12.261] 72,6% 482 1,7% 11.779 n.s.
Utile netto 11.996] 71,0% 389 1,4% 11.607 n.s.
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| ricavi del terzo trimestre dell'esercizio sonoripa 17.906 mila Euro, in diminuzione di 11.987 amil

Euro rispetto ai 29.893 mila Euro dello scorso &ga.

La diminuzione del costo del venduto, pari al 53,86tata superiore percentualmente alla dimingzion

dei ricavi, permettendo cosi di contenere la ridoeidell’utile lordo al 19,3%, pari a 1.991 milar&u

| costi operativi sono sostanzialmente in lineastgindosi a 7.522 mila Euro per effetto di maggiosii

del personale.

Il margine operativo & stato negativo per 105 rBilao rispetto ai 1.240 mila Euro positivi realizzat|

terzo trimestre del passato esercizio.

La perdita netta delle attivita continuative da@hstre é stata pari a 265 mila Euro a fronte di perdita

netta di 93 mila Euro registrata nel terzo trimeskello scorso esercizio.

L'utile netto delle attivita destinate alla vendital trimestre & stato pari a 12.261 mila Eurcoat di un
utile netto di 482 mila Euro registrato nel teramestre dello scorso esercizio, per gli effeté descritti

della plusvalenza relativa alla cessione della\Rqguks Inc..

Di seguito si commenta I'andamento del terzo trineedei tre settori operativi principali.
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Premium Games

| risultati del terzo trimestre del settore operattomparati con i medesimi dati dell’eserciziogar@ente

sono di seguito riportati:

Dati in migliaia di Euro

Premium Games

3° trimestre

3° trimestre

2017/2018 2016/2017 Variazioni
1| Ricavi 12.54(| 102,7%| 23.21¢| 103,0¥| (10.676 | -46,0%
2 | Rettifiche ricav (328 | -2,7% (675 -3,0% 347 0,0%
3| Totale ricavi 12.212| 100,0%| 22.539 100,0%| (10.327)| -45,8%
4| Acquisto prodotti destinati alla rivend (2.062 | -16,9%| (5.616| -24,9% 3.55¢| -63,3%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (994 -8,1% (767 | -3,4% (226} 29,5%
6 | Royaltie: (2.865 | -23,5%| (9.447| -41,9% 6.581| -69,7%
7| Variazione dell rimanenze prodotti fini 56 0,5% 1.45(C 6,4%| (1.394| -96,1%
8| Totale costo del venduto (5.865) -48,0% (14.380)| -63,8% 8.515| -59,2%
9 | Utile lordo (3+8) 6.347| 52,0%| 8.160] 36,2%| (1.812)] -22,2%
10| Altri ricavi 61€ 5,0% 8 0,0% 60¢ n.s
11| Costi per servi: (1.180| -9,7%| (1.529 | -6,8% 34¢| -22,8%
12 | Affitti e locazioni (145 | -1.2% (154 | -0,7% 9| -5,8%
13| Costi del persona (2.460 | -20,1%| (1.830| -8,1% (630 34,4%
14| Altri costi operativ (89)] -0,7% (121] -0,5% 32| -26,9%
15| Totale costi operativi (3.874) -31,7%| (3.634) -16,1% (240)] 6,6%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) 3.089 25,3% 4.534| 20,1%| (1.444) -31,9%
17 | Ammortament (1171 -9,6% (635 -2,8% (536 84,5¥%
18 | Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
18| Svalutazione di attivil (1) 0,0% 0 0,0% (1) n.s
20 | Riprese di valore di attivi 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
21| Totale costi operativi non monetari (1.172) -9,6% (635)] -2,8% (537)| 84,6%
22| Margine operativo (16+21) 1.917 157% 3.899] 17,3%]| (1.982) -50,8%

| ricavi lordi del settore operativo del Premiumn®Bss nel trimestre si decrementano di 10.676 mila Eu

rispetto al terzo trimestre dello scorso eserciientre i ricavi netti si decrementano di 10.32%arkuro

passando da 22.539 mila Euro agli attuali 12.2112 &iro. L'utile lordo & stato pari a 6.347 milar&u

rispetto ai 8.160 mila Euro registrati nel corsbtdezo trimestre dello scorso esercizio.

| costi operativi aumentano di 240 mila Euro menwesti operativi non monetari aumentano di 53lami

Euro determinando un margine operativo di 1.91ar&iliro rispetto ad un margine operativo di 3.899

mila Euro realizzati nel terzo trimestre dello stmoesercizio.
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Free to Play

| risultati del terzo trimestre del settore opermatiFree to Play comparati con i dati dell’esercizio

precedente sono di seguito riportati:

Dati in migliaia di Euro Free to Play
3° trimestre 3° trimestre
2017/2018 2016/2017 Variazioni
1| Ricavi 1.48¢| 100,0¥ 1.97¢ 100,0%| (491| -24,8%
2 | Rettifiche ricav 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
3| Totale ricavi 1.489| 100,0% 1.979] 100,0%| (491) -24,8%
4| Acquisto prodottdestinati alla rivendi 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (508 | -34,2% (848 -42,8% 33¢| -40,0%
6 | Royaltie: (6) -0,4% 0 0,0% (6) n.s
7| Variazione delle rimanenze prodotti fil 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
8| Totale costo del venduto (519) -34,6% (848)| -42,8% 333| -39,3%
9 | Utile lordo (3+8) 975 65,5% 1.131 57,2%| (157)| -13,8%
10| Altri ricavi 33E| 22,5Y% 27¢ 14,1% 5€| 19,9%
11| Costi per servi: (135 -9,1% (371 -18,7% 23| -63,5%
12 | Affitti e locazioni (20) -1,3% (16) -0,8% (5)| 24,9%
13| Costi del persona (685 -46,0% (918 -46,4% 233| -25,4%
14| Altri costi operativ (22) -1,5% (20) -1,0% (2) 9,8%
15| Totale costi operativi (862) -57,9%| (1.325) -66,9%| 462| -34,9%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) 448 30,1% 86 4,3% 362 n.s.
17 | Ammortament (510 -34,3% (731 -36,9% 221| -30,2%
18| Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
19| Svalutazione di attivil 0 0,0% (27) -1,4% 27 0,0%
2C | Riprese di valordi attivita 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
21| Totale costi operativi non monetari (510) -34,3% (758)] -38,3% 248| -32,7%
22| Margine operativo (16+21) (62) -4,2% (672)] -34,0% 610| -90,8%

| ricavi del settore operativo Free to Play soratigiari a 1.489 mila Euro, in diminuzione del 24,8

rispetto al terzo trimestre dell’esercizio precdden

La componente piu significativa & rappresentataidavi derivanti dalla vendita del videogioco Geafis

War, con ricavi nel periodo pari a 920 mila Euro.

Il costo del venduto & diminuito di 333 mila Eueoseguito della riduzione dei costi per servizitides

alla rivendita per 339 mila Euro.

L'utile lordo del terzo trimestre dell’esercizioséato di 975 mila Euro contro l'utile lordo di 1W&nila

Euro realizzato lo scorso esercizio.
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| costi operativi diminuiscono di 462 mila Eurométto al medesimo periodo dello scorso esercizio e
costi operativi non monetari diminuiscono di 248antturo determinando un margine operativo negativo
di soli 62 mila Euro, in notevole miglioramentopédto al margine negativo di 672 mila Euro realiaza

nel terzo trimestre dello scorso esercizio.

Distribuzione ltalia

| risultati del terzo trimestre del settore opemtDistribuzione Italia comparati con i dati deflgxcizio

precedente sono di seguito riportati:

Dati consolidati in migliaia di Euro Distribuzione Italia
3° trimestre 3° trimestre
2017/2018 2016/2017 Variazioni
1| Ricavi 3.67¢| 120,5Y 4.48¢] 111,6% (806 | -18,0%
2 | Rettifiche ricav (626 -20,5% (466 -11,6% (160 | 34,2¥%
3| Totale ricavi 3.052| 100,0%| 4.018| 100,0% (966)| -24,0%
4| Acquisto prodotti destinati alla rivend (3.326 | -109,0%| (3.554 | -88,5Y% 2271| -6,4%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (310 -10,1% (265| -6,6% (45)| 16,8¥%
6 | Royaltie: 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
7| Variazione delle rimanenze prodotti fil 1.481] 48,5% 80E| 20,0% 677 84,1%
8| Totale costo del venduto (2.158) -70,6%| (3.014)| -75,0% 859| -28,5%
9 | Utile lordo (3+8) 897 29,4% 1.004| 25,0% (107)| -10,6%
1C | Altri ricavi 5 0,2% 6 0,2% ()| -14,9%
11| Costi per servi: (397 | -13,0% (397 -9,9% 0 0,0%
12 | Affitti e locazioni 9] -0,3% (10)] -0,3% 2| -15,1%
13| Costi del persona (360 | -11,8% (416} -10,3% 56| -13,4%
14| Altri costi operativ 47| -1,5% (64)] -1,6% 17| -26,4%
15| Totale costi operativi (813) -26,6% (887)| -22,1% 74| -8,4%
16| Margine operativo lordo (9+10+15) 89 2,9% 122  3,0% (34)| -27,6%
17 | Ammortament (80)] -2,6% (82)] -2,0% 2| -1,4%
18| Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
18| Svalutazione di attivil 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
20 | Riprese di valore di attivi 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
21| Totale costi operativi non monetari (80) -2,6% (82)] -2,0% 2| -1,4%
22| Margine operativo (16+21) 9 0,3% 41 1,0% (32) n.s.

I ricavi lordi nel trimestre sono diminuiti del 18%assando da 4.484 mila Euro a 3.678 mila Euno, pe
effetto della diminuzione dei ricavi derivanti dalldistribuzione di carte collezionabili sul canale

distributivo edicola.

Il dettaglio dei ricavi lordi per tipologia di vidgiochi distribuiti & il seguente:
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3° trimestre

3° trimestre

Migliaia di Euro 2017/2018 2016/2017 Variazioni

Distribuzione videogiochi per cons 2.62¢ 1.661 96E| 58,1%
Distribuzione videogiochi per -CDRon 15 36 (21)| -57,5%
Distribuzione carte collezionak 874 2.64z| (1.768| -66,9%
Distribuzione altri prodotti e serv 163 145 18] 12,4%
Totale ricavi lordi Distribuzione Italia 3.678 4.484] (806)| -17,9%

Il costo del venduto del settore operativo nel éistre si decrementa di 859 mila Euro, in maniera

superiore rispetto ai ricavi, permettendo di limétd decremento dell'utile lordo di 107 mila Eue 897

mila di Euro rispetto ai 1.004 mila Euro realizzai terzo trimestre dello scorso esercizio.

| costi operativi si decrementano di 74 mila Eustedminando cosi un margine operativo positivoger

mila Euro sostanzialmente in linea con quanto teggis nel terzo trimestre del passato esercizio.
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10. ATTIVITA' E PASSIVITA' POTENZIALI

La cessione dei diritti di PAYDAY2 a Starbreemalizzata dal Gruppo nel corso del mese di me
2016 prevede per il Gruppo la possibilita di ottensino a un massimo di0 milioni di Dollar
statunitensi in relazione alla percentuale del 3R%ricavi netti che Starbreeze iligakra dalle vendi
di PAYDAY3.

Alla data di chiusura del periodo il Gruppo ha d¢desato questa una componewtntrattuale corn

un’attivita potenziale, cosi come al termine delecizio precedente.

11. EVENTI SUCCESSIVI ALLA CHIUSURA DEL PERIODO

Non si sono verificati eventi successivi alla chiasdel periodo.
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12. EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

ESERCIZIO IN CORSO

Le attivita del Gruppo nell’ultimo trimestre saranfocalizzate alla preparazione delle uscite dgltesse
produzioni di videogiochi il cui lancio & previstel prossimo esercizio e sull'uscita in early Acceslla

piattaforma Steam del nuovo videogioco MemorieBlafs nel corso del mese di giugno.

Il management prevede che l'ultimo trimestre deBieizio non si discostera significativamente da

guanto realizzato negli ultimi due trimestri siadénmini di ricavi che di marginalita operativa.

La posizione finanziaria netta si prevede rimangspoché stabile rispetto a quanto registrato ah&%zo
2018.

ESERCIZIO AL 30 GIUGNO 2019

Le previsioni per il prossimo esercizio, cosi cogmee comunicato, presentano ricavi attesi comprrasi t
145 e 190 milioni di Euro in virtt dell'uscita c@mhporanea delle grosse produzioni in corso come
OVERKILL's the Walking Dead (Autunno 2018), il vidgioco frutto dell’accordo con lo studio
finlandese Remedy Entertainment e, non ultimojdeggioco Bloodstained. In linea con I'investimento
nelle nuove produzioni, si prevede che la posizifinanziaria netta peggiorera nel corso del primo
semestre del prossimo esercizio per poi riprenderaleciso miglioramento in linea con quanto gia

realizzato negli ultimi esercizi precedenti alligte.
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13. ALTRE INFORMAZIONI

DIPENDENTI

Il dettaglio del numero dei dipendenti al 31 ma28d.8 comparato con il rispettivo dato al 31 mar@d 7?2

e il seguente:

Tipologia 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
Dirigenti 8 1C (2)
Impiegat 16¢ 234 (66)
Operai e apprendi: 4 4 0
[Totale dipendenti 180 248 (68)

La diminuzione del numero dei dipendenti & deteattindalla cessione della controllata americana

Pipeworks Inc. effettuata alla fine del mese dbfelio 2018.

Il dettaglio del numero dei dipendenti delle saxiestere al 31 marzo 2018 comparato con il risetti

dato al 31 marzo 2017 ¢ il seguente:

Tipologia 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
Dirigenti 3 5 (2)
Impiegat 101 171 (70)
[Totale dipendenti esteri 104 176 (72)

Per permettere una corretta comparazione del nudwrdipendenti al 31 marzo 2018 con il rispettivo

dato al 31 marzo 2017, di seguito si riespone fbdd 31 marzo 2017 al netto dei dipendenti della

Pipeworks Inc.:

Tipologia 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
Dirigenti 8 9 (1)
Impiegat 16¢ 16C 8
Operai e apprendi: 4 4 0
[Totale dipendenti 180 173 7

Il numero medio di dipendenti del periodo e caltmleome media semplice dei dipendenti in essere al

termine di ciascun mese e confrontato con i medaftdell’esercizio precedente é:

Tipologia Numero medio 208 Numero medio 201  Variazioni
Dirigenti 9 10 (1)
Impiegat 237 229 8
Operai e apprendi: 4 4 0
[Totale dipendenti 250 243 7
Il numero medio di dipendenti delle societa estisieperiodo é:

Tipologia Numero medio 201| Numero medio 2016  Variazioni
Dirigenti 4 5 ()
Impiegat 167 17C (3)
[Totale dipendenti esteri 172 175 (4)

Per le societa di diritto italiano il Gruppo adoitgontratto collettivo nazionale del commercioziario

distribuzione e servizi della Confcommercio in vigo
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AMBIENTE

Al 31 marzo 2018 non esistono problematiche di eipthientale e, considerando che le attivita swidie
Gruppo consistono principalmente nell’imballaggicne@la spedizione di videogiochi con I'eventuale
lavorazione per I'applicazione di adesivi sulle fe@ioni, si esclude che possano emergere probleneati
ambientali nel futuro.
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Digital Bros

digital entertainment

Bilancio consolidato abbreviato
al 31 marzo 2018
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PROSPETTI CONTABILI

Gruppo Digital Bros

Situazione patrimoniale — finanziaria consolidata 31 marzo 2018

Migliaia di Euro 31 marzo 2018| 30 giugno 2017  Variazioni
Attivita non correnti
1 | Immobili impianti e macchina 5.902 6.61¢ (717 | -10,8%
2 | Investimenti immobilial 0 0 0| 0,0#
3| Immobilizzazionimmaterial 16.00¢ 18.867| (2.858 | -15,1%
4| Partecipazion 1.27¢ 1.34f (66)] 0,0%
5 | Crediti ed altre attivita non corre 9.15¢ 1.052 8.10¢ n.s
6 | Imposte anticipa 2.85¢ 2.80i 48| 1,7%
Totale attivita non correnti 35.203 30.690 4.513] 14,7%
Passivita non correnti
7 | Benefici verso dipendel (530 (545 15| -2,7%
8 | Fondi non corrent (80) (79) (D] 1,1%
9 | Altri debiti e passivita non correl 0 0 0 n.s
Totale passivita non correnti (610 (624) 14| -2,2%
Capitale circolante netto
10| Rimanenz 14.91¢ 12.81! 2.101| 16,4%
11| Crediti commercia 34.74¢ 36.76:| (2.014| -55%
12| Crediti tributar 3.78¢ 2.06¢ 1.72(] 83,3%
13| Altre attivita corren 5.43¢ 3.26: 2.17%| 66,6%
14| Debiti verso fornitol (18.544 (27.680 9.13¢| -33,0%
15 | Debiti tributar (1.828 (5.736 3.90¢| -68,1%
16 | Fondi corren (854 (854 0| 0,0%
17| Altre passivita correr (1.266 (3.954 2.68¢| -68,0%
Totale capitale circolante netto 36.398 16.681] 19.712 n.s.
Patrimonio netto
18| Capitale socia (5.704 (5.704 0| 0,0%
19| Riserve (20.094 (19.805 (289 1,5%
20 | Azioni proprie 0 0 0| 0,0%
21| (Utili) perdite a nuov (43.124 (33.265| (9.859| 29,6¥%
Totale patrimonio netto (68.922 (58.774) (10.148) 17,3%
Totale attivita nette 2.064 (12.027)] 14.091 n.s.
22 | Disponibilita liquide 3.99¢ 12.13¢| (8.141| -67,1%
23| Debiti verso banchcorrent (3.258 (1.942| (1.316| 67,8%
24 | Altre attivita e passivita finanziarie corre (390 95C| (1.340 n.s
Posizione finanziaria netta corrente 347 11.144] (10.797)| -96,9%
25 | Attivita finanziarie non correr 1.33Z 1.30¢ 26| 2,0%
26 | Debiti verso banche non corre (3.714 (383| (3.331 n.s
27 | Altre passivita finanziar non corren (29) (40) 11| -28,7%
Posizione finanziaria netta non corrente (2.411) 883| (3.294) n.s.
Totale posizione finanziaria netta (2.064) 12.027| (14.091) n.s.

45

Gruppo Digital Bros Resoconto intermedio di gesti@h31 marzo 2018




Gruppo Digital Bros

Conto economico consolidato al 31 marzo 2018

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variapni
1| Ricavi lord 61.96¢| 107,6%| 92.17{| 105,8%|(30.205 | -32,8%
2 | Rettifiche ricav (4.370| -7,6%| (4.700| -5,8% 33C| -7,0%
3 | Totale ricavi netti 57.598| 100,0%| 87.473 100,0%| (29.875) -34,2%
4 | Acquisto prodotti destinati alla rivend (16.464 | -28,6%| (24.857 | -26,7% 8.397| -33,8%
5| Acquisto servizi destinati alla rivend (5.016| -8,7%| (6.818| -8,3% 1.80Z| -26,4%
6 | Royalties (12.399 | -21,5%| (27.379| -30,5%| 14.98(| -54,7%
7 | Variazione delle rimanenze prodotti fil 2.101] 3,6% 3.40¢ 2,0%| (1.303 | -38,3¥%
8 | Totale costo del venduto (31.778)| -55,2%| (55.650) -63,5%| 23.872/-42,9%
9 | Utile lordo (3+8) 25.820] 44,8%| 31.823 36,5%| (6.003)-18,9%
1C | Altri ricavi 2.08¢ 3,6% 93¢ 1,0% 1.14¢ n.s
11| Costi per servi; (6.748 | -11,7%| (8.943| -10,3% 2.198| -24,5%
12 | Affitti e locazioni (1.078 -1,9%| (1.104 -1,2% 2€| -2,4%
13| Costi del persona (13.759 | -23,9%| (11.671| -12,7%| (2.088| 17,9¥%
14| Altri costi operativ (847 | -15%| (1.454| -1,9% 607 | -41,7%
15| Totale costi operativi (22.432)] -38,9%| (23.172) -26,1% 740| -3,2%
16 | Margine operativo lordo (9+10+15) 5472 9,5% 9.590| 11,4%| (4.118)-42,9%
17 | Ammortamen (5.637| -9,8%| (4.502| -52%| (1.135| 25,2%
18| Accantonamen 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
19 | Svalutazione di attivit (81| -0,1% (432 -0,7% 351| -81,2%
20 | Riprese di valore di attivita e proventi non moni 0 0,0% 0 0,0% 0| 0,0%
21| Totale proventi e costi operativi non monetari (5.718)] -9,9%| (4.934) -59% (784)| 15,9%
22| Margine operativo (16+21) (246)| -0,4% 4.656] 5,5%| (4.902) n.s.
23| Interessi attivi e proventi finanzi 1.05¢ 1,8% 8.15%| 14,8%| (7.096 | -87,0%
24| Interessi passivi e oneri finanz (967 | -1,7%| (2.398| -3,3% 1.431] -59,7%
25| Totale saldo della gestione finanziaria 92 0,2% 5.757| 11,5%| (5.665)|-98,4%
26 | Utile prima delle imposte (22+25) (154)] -0,3%| 10.413] 17,0%] (10.567) n.s.
27| Imposte corren (596 -1,0%| (3.490| -5,3% 2.89¢| -82,9¥%
28 | Imposte differit 337 0,6% 142 0,2% 194 n.s
29| Totale imposte (259)| -0,5%| (3.347)] -5,0% 3.088[-92,2%
30| Risultato netto delle attivita continuative (26+29 (413)] -0,7% 7.066] 11,9%| (7.479) n.s.
Risultato netto delle attivita destinate alla venda 12.427] 21,6% 718| 0,8%| 11.709 n.s.
Utile netto 12.014] 20,9% 7.784 8,9% 4.230| 54,3%
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Utile netto per azione al 31 marzo 2018

. . . . 31 marzo | 31 marzo Variazioni
Utile (perdita) netto per azione (in Euro): 2018 2017
33| Utile delle attivita continuative per azione k (0,03 0,5C] (0,59 n.s
33| Utile delle attivita destinate alla vendita perom& bas 0,87 0,0t 0,82 n.s
33| Utile per azione base totale 0,84 0,55 0,29| 52,7%
34| Utile delle attivita continuative per azione dit (0,03 0,5C] (0,59 n.s
34| Utile delle attivita destinate alla vendita peroaw diluitc 0,87 0,0t 0,82 n.s
34| Utile per azione base diluito 0,84 0,55 0,29| 52,7%

Conto economico complessivo consolidato al 31 mar2618

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni
Utile (perdita) del periodo (A) 12.014 7.785 4.229
Voci che non saranno successivamente

riclassificate in conto economico (B)

Utile (perdita) attuaria (5) 8 (13)
Effetto fiscale relativo all’utile (perdita)

attuarial 1 (2) 3
Differenze da conversione dei bilanci et (316 152 (468
Effetto fiscale relativo alle differenze da

conversione debilanci estel 0 0 0
Adeguamento a fair value delle azioni

“available for sale’ 0 (3.075 3.07¢
Effetto fiscale relativo alladeguamento a fair

value delle azioni“available for sa 0 84t (845
Voci che saranno successivamente

riclassificate in conto economico (C) 316 (2.072) 2.388
Totale altre componenti dell’utile

complessivo D= (B)+(C) (320 (2.072) 1.752
Totale utile (perdita) complessiva (A)+(D) 11.694 5.712 5.982
Attribuibile a:

Azionisti della Capogrupg 11.69¢ 5.71Z 5.98:
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Gruppo Digital Bros

Rendiconto finanziario consolidato al 31 marzo 2018

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017
A. | Posizione finanziaria netta iniziale 12.027 3.511
B. | Flussi finanziari da attivita d'esercizio
Utile (perdita) netta dell'esercizio di competenza deppgt 12.01¢ 7.78¢
Accantonamenti e costi non monet
Accantonamenti e svalutazioni di atti 81 0
Ammortamenti immaterie 5.14¢ 4.37(
Ammortamenti materie 492 57¢
Variazione nettdeqgli altri fond 1 (9)
Variazione netta d benefici verso dipendel (15) 23
Variazione netta delle altre passivita non cor 0 (252
SUBTOTALE B. 17.719 12.494
C. | Variazione del capitale circolante netto
Rimanenz (2.101 (3.404
Crediti commercia 1.95: 672
Crediti tributar (1.720 (311
Altre attivita corren (2.173 1.02¢
Debiti verso fornitol (9.136 9.46:
Debiti tributar (3.908 (1.060
Fondi corren 0 0
Altre passivita correr (2.688 1.37(
SUBTOTALE C. (19.773) 7.758
D. | Flussifinanziari da attivita di investimento
Investimenti netti in immobilizzazioni immateri (2.288 (15.371
Investimenti netti in immobilizzazioni materi 22t (441
Investimenti netti in immobilizzazioni finanzia (8.108 721
SUBTOTALE D. (10.171) (15.091)
E. | Flussifinanziari da attivita di finanziamento
Aumenti di capital 0 60
Aumento della riserva sovrapprezzo az 0 1.53:
SUBTOTALE E. 0 1.592
F. | Movimenti del patrimonio netto consolidato
Dividendi distribuit (2.139 (1.834
Variazione azioni proprie deten 0 39C
Incrementi (decrementi) di altre componenti detipatnio 277 (616
SUBTOTALE F. (1.866) (2.060)
G. | Flusso monetario del periodo (B+C+D+E+F) (14.091 4.693
H. | Posizione finanziaria netta finale (A+G) (2.064 8.204
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Note al rendiconto finanziario

Dettaglio dei movimenti dei flussi monetari per scdenza:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017

Incremento (decremento) dei titoli e disponibiliguide (8.141 6.20(
Decremento (incremento) dei debiti verso barcorrent (1.316 23.50°
Decremento (incremento) dealtre attivita « passivita finanziae corrent (1.340 (28.159
Flusso monetario del periodo a br (10.797 1.54¢
Flusso monetario del periodo a me (3.294 3.14¢
Flusso monetario del periodo (14.091) 4.693

49

Gruppo Digital Bros Resoconto intermedio di gesti@h31 marzo 2018




Gruppo Digital Bros

Prospetto dei movimenti di patrimonio netto consotiato

Patrimonio
Utili Totale netto
Capitale Riserva Riserva Totale | Azioni | (perdite) Utile | utilia | consolidato
sociale| sovrapprezzoRiserva transiziong Riserva da Altre | riserve | proprie | portate| (perdita)] nuovo| di gruppo
Migliaia di Euro (A) azion | legale IAS | conversion riserve (B) (C) | a nuov | d'esercizi (D) | (A+B+C+D)
Totale al 1 luglio 2016 5.644 16.95¢] 1.12¢ 1.367 (813 2.167| 20.804] (390)| 5.90: 16.387| 22.290 48.348
Aumento capitale sociale 60 1.53: 1.532 0 1.592
Destinazione utile d'eserci: 0 16.387| (16.387 0 0
Distribuzione dividenc 0 (1.834 (1.834) (1.834)
Altre variazion (56) (56) 39C 1.51: 1.512 1.846
Utile (perdita) complessit 152 (2.224 | (2.072) 7.784| 7.784 5.712
Totale al 31 marzo 2017 5.704 18.48¢| 1.12¢ 1.36i (661 (113 20.208 0| 21.96¢ 7.78%| 29.753 55.665
Totale al 1 luglio 2017 5.704 18.48¢| 1.12¢ 1.367 (1.447 27(| 19.805 0| 21.96¢ 11.297] 33.265 58.774
Destinazione utild'esercizi 12 12 11.28¢| (11.297 (12) 0
Distribuzione dividenc 0 (2.139 (2.139) (2.139)
Altre variazion 597 597 (4) (4) 593
Utile (perdita) complessit (316 (4)| (320) 12.01<| 12.014] 11.694
Totale al 31 marzo 2018 5.704 18.48¢| 1.141 1.36i (1.763 863 | 20.094 0] 31.11( 12.01¢] 43.124 68.922
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Digital Bros

digital entertainment

Note illustrative al bilancio consolidato
abbreviato al 31 marzo 2018
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Nota introduttiva

Il bilancio consolidato abbreviato del Gruppo DagiBros al 31 marzo 2018 é stato redatto in ipadesi
continuita aziendale, adottando gli stessi princimtabili utilizzati per la predisposizione delaicio

annuale per I'esercizio chiuso al 30 giugno 2017.

La societa Pipeworks Inc. & stata consolidata @Pd@el primo semestre e, successivamente e fino all

data di cessione della Societa, all’'87,5%.
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Stato Patrimoniale

La situazione patrimoniale-finanziaria consolidata31 marzo 2018 comparata con la situazione

patrimoniale-finanziaria consolidata al 30 giugi@d2 e di seguito riportata:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018| 30 giugno 2017  Variazioni
Attivita non correnti
1 | Immobili impianti e macchina 5.90: 6.61¢ (717 | -10,8%
2 | Investimenti immobilial 0 0 0| 0,0#
3 | Immobilizzazioni immateria 16.00¢ 18.867| (2.858 | -15,1%
4| Partecipazion 1.27¢ 1.34f (66)] 0,0%
5 | Crediti ed altreattivita non corren 9.15¢ 1.052 8.10¢ n.s
6 | Imposte anticipa 2.85¢ 2.80i 48| 1,7%
Totale attivita non correnti 35.203 30.690 4.513] 14,7%
Passivita non correnti
7 | Benefici verso dipendel (530 (545 15| -2,7%
8 | Fondi non corrent (80) (79) (D] 1,1%
9 | Altri debiti e passivita non correl 0 0 0 n.s
Totale passivita non correnti (610 (624) 14| -2,2%
Capitale circolante netto
10| Rimanenz 14.91¢ 12.81¢ 2.101] 16,4%
11| Crediticommercial 34.74¢ 36.76:| (2.014| -55%
12| Crediti tributar 3.78¢ 2.06¢ 1.72(] 83,3%
13| Altre attivita corren 5.43¢ 3.26: 2.17%| 66,6%
14| Debiti verso fornitol (18.544 (27.680 9.13¢| -33,0%
15| Debiti tributar (1.828 (5.736 3.90¢| -68,1%
16 | Fondicorrent (854 (854 0| 0,0%
17| Altre passivita correr (1.266 (3.954 2.68¢| -68,0%
Totale capitale circolante netto 36.398 16.681] 19.712 n.s.
Patrimonio netto
18| Capitale socia (5.704 (5.704 0| 0,0%
19| Riserve (20.094 (19.805 (289 1,5%
20 | Azioni proprie 0 0 0| 0,0%
21| (Utili) perdite a nuov (43.124 (33.265| (9.859| 29,6¥%
Totale patrimonio netto (68.922 (58.774) (10.148) 17,3%
Totale attivita nette 2.064 (12.027)] 14.091 n.s.
22 | Disponibilita liquide 3.99¢ 12.13¢| (8.141| -67,1%
23| Debiti verso banchcorrent (3.258 (1.942| (1.316| 67,8%
24 | Altre attivita e passivita finanziarie corre (390 95C| (1.340 n.s
Posizione finanziaria netta corrente 347 11.144] (10.797)| -96,9%
25 | Attivita finanziarie non correr 1.33Z 1.30¢ 26| 2,0%
26 | Debiti verso banche non corre (3.714 (383| (3.331 n.s
27 | Altre passivita finanziarie non corre (29) (40) 11| -28,7%
Posizione finanziaria netta non corrente (2.411) 883| (3.294) n.s.
Totale posizione finanziaria netta (2.064) 12.027| (14.091) n.s.
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ATTIVITA' NON CORRENTI

Gli investimenti effettuati nel periodo in immolztiazioni immateriali ammontano a 2.396 mila Euro e

sono i seguenti;

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017
Diritti di utilizzo Premium Game 35E 4.60:
Investimenti per lo sviluppo dei sistemi gestio 64 12C
Acquisizione di diritti Havken 0 759
Diritti di utilizzo Free t«Play 8 2.18(
Altri diritti di utilizzo 17 66
Totale incrementi concessioni e licenze 444 7.728
Commesse interne di sviluppo in cc 1.77:2 633
Immobilizzazioni in corso Premium Gan 18C 4.11(
Immobilizzazioni in corskFree to Pla 0 291
Totale incrementi immobilizzazioni in corso 1.952 5.034
Avviamento Kunos 0 2.609
Totale incrementi immobilizzazioni immateriali 2.3% 15.371

| crediti ed altre attivita non correnti sono ralaper 8.116 mila Euro, pari a 10 milioni di Dalia

statunitensi, dalla parte del credito con scadeviza i 12 mesi relativo alla cessione della s@ciet

Pipeworks Inc. e per la parte residua, pari a 1.64a Euro, dai depositi cauzionali a fronte di

obbligazioni contrattuali.

| crediti per imposte anticipate sono calcolatpsudite fiscali pregresse e su altre differenzeptaenee

tra valori fiscali e valori di bilancio. Sono staimati applicando 'aliquota d'imposta che si y@de

verra applicata al momento dell'utilizzo, sulla &akelle aliquote fiscali vigenti e/o stimate nelmento

in cui vi sia un’evidenza di eventuali incremergi¢dementi.

PASSIVITA NON CORRENTI

La voce benefici verso i dipendenti rappresentaailore attuariale del debito del Gruppo verso i

dipendenti calcolato da un attuario indipendent®iséo quanto previsto dallo IAS 19.

La voce fondi non correnti &€ interamente costitdaafondo indennita suppletiva clientela agenti.
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CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

Il capitale circolante netto si incrementa di 12 ila Euro rispetto al 30 giugno 2017 principalteen

per effetto di minori debiti verso fornitori per136 mila Euro e minori debiti tributari per 3.908lan

Euro. L'analisi del capitale circolante netto comgia con i relativi dati al 30 giugno 2017 €& ripdat

nella tabella seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 30 giugno 2017 Variazioni

Rimanenz 14.91¢ 12.81¢ 2.101] 16,4%
Crediti commercia 34.74¢ 36.76: (2.014 -5,5%
Crediti tributar 3.78¢ 2.06¢ 1.72( 83,3¥%
Altre attivita correni 5.43¢ 3.26: 2.17: 66,6%
Debhiti verso fornitol (18.544 (27.680 9.13¢ -33,0%
Debiti tributar (1.828 (5.736 3.90¢ -68,1%
Fondi corren (854 (854 0 0,0%
Altre passivita correr (1.266 (3.954 2.68¢ -68,0%
Totale capitale circolante netto 36.393 16.681 19.712 n.s.
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PATRIMONIO NETTO

Le movimentazioni dettagliate di patrimonio netbma riportate nel prospetto dei movimenti di patimo netto consolidato. In sintesi possono cosstianersi:

Patrimonio

o Utili Totale netto
Migliaia di Euro Capitale Riserva| Riserva Totale| Azioni | (perdite) Utile| utilia | consolidato
sociale| sovrapprezzo Riserva transiziong Riserva da riserve | proprie | portate 4 (perdita)) nuovo| di gruppo

(A) azion legale IAS | conversioe | Altre riserve (B) (C)| nuovc| d'esercizi (D) | (A+B+C+D)

Totale al 1 luglio 2017 5.704 18.48¢] 1.12¢ 1.36% (1.447 27C| 19.805 0| 21.96¢ 11.297| 33.265 58.774
Destinazione utile d'eserci: 12 12 11.28%| (11.297 (12) 0
Distribuzione dividenc 0 (2.139 (2.139) (2.139)
Altre variazion 597 597 (4) (4) 593
Utile (perdita) complessit (316 (4) (320) 12.01¢| 12.014 11.694
Totale al 31 marzo 2018 5.704 18.48¢| 1.14] 1.36% (1.763 862| 20.094 0| 31.11( 12.01¢] 43.124 68.922

Il capitale sociale, invariato rispetto al 30 gingA017, € suddiviso in numero 14.260.837 azioninamk con un valore nominale pari a 0,4 Euro, percontrovalore di

5.704.334,80 Euro. Non sono in circolazione alpelbgie di azioni. Non esistono diritti, privilegivincoli sulle azioni ordinarie.
Non esistono particolari destinazioni ed obiettier le singole riserve patrimoniali ad esclusionguelli definiti dalla legge.

La variazione delle voce altre riserve del periédelativa all’accantonamento della riserva dilstoption di competenza del periodo.
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POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

Il dettaglio delle voci che compongono la posizidivanziaria netta del Gruppo al 31 marzo 2018

comparata con i medesimi dati al 30 giugno 201& sebuente:

o 31 marzo 2018 30 giugno 2017 Variazioni
Migliaia di Euro
22 | Disponibilita liquide 3.99¢ 12.13¢ (8.141
23| Debiti verso banche corre (3.258 (1.942 (1.316
24| Altre attivita e passivita finanziarie corre (390 95( (1.340
Posizione finanziaria netta corrente 347 11.144 (10.797)
2E | Attivita finanziarie non correr 1.332 1.30¢ 26
2€ | Debiti verso banche non corre (3.714 (383 (3.331
27 | Altre passivitefinanziarie non correr (29) (40) 11
Posizione finanziaria netta non corrente (2.411) 883 (3.294)
Totale posizione finanziaria netta (2.064) 12.027 (14.091)

La posizione finanziaria netta rispetto al 30 gimgA017 diminuisce di 14.091 mila Euro

principalmente per effetto della diminuzione deliesponibilita liquide per 8.141 mila Euro e

dell'aumento dei debiti verso banche non correatid331 mila Euro.

Per le disponibilita liquide il valore di caricop@resenta una ragionevole approssimazione deivelat

fair value in quanto impieghi finanziari ad altquidita, mentre per le passivita finanziarie catel

agli impegni di locazione finanziaria (incluse eeliltre passivita finanziarie) il valore di carico

rappresenta una ragionevole approssimazione deiveffair value.

La tabella seguente riporta le passivita finangiael Gruppo al 31 marzo 2018 elencate per scadenza

temporale:

Migliaia di Euro Entro 1 anno| 1-5 anni Oltarlﬁnsi Totale
Debiti verso banche relativi a conti corr 0 0 0 0
Debiti verso banche relativi a finanz. all'imp.edgor 0 0 0 0
Debiti verso banche relativi ad anticipi fatturgl (3.020 0 0 (3.020
Debiti verso banche per mutui chirogra (23¢)| (3.714 0 (3.952)
Totale debiti verso banche (A) (3.258) (3.714) 0 (6.972)
Altre passivita finanziarie (B) (390) (29) 0 (419)
Totale passivita finanziarie (A) + (B) (3.648) (3.743) 0 (7.391)

| debiti verso banche per mutui chirografari tra @ncinque anni includono 1.367 mila Euro relatiNa

porzione oltre i 12 mesi del mutuo acceso dalldrotiata americana 133 W Broadway Inc. con la banca

Intesa San Paolo, New York Branch, per l'acquistdl'ichmobile sito in Eugene. L'acquirente della

Pipeworks Inc. detiene un diritto d'opzione pectaisto di tale immobile con scadenza 22 agost@201

in caso di esercizio dell'opzione il debito residuerso banca Intesa San Paolo, New York Branclaverr

ripagato.
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Conto economico

RICAVI NETTI

Di seguito si riporta la suddivisione dei ricavr gettori operativi tenendo in considerazione tlsetiore

operativo Holding non genera ricavi:

Premium Distribuzione Altre
Migliaia di Euro Free to Play Games Iltalia attivita Totale
1 | Ricavilordi 4.18¢ 43.12¢ 14.05: 60:< 61.96¢
2 | Rettifiche ricav 0 (2.619 (1.598 (153 (4.370
3 | Totale ricavi netti 4.188 40.505 12.455 450 57.598
La suddivisione al 31 marzo 2017 era stata:
Free to Premium Distribuzione Altre
Migliaia di Euro Play Games Italia attivita Totale
1 | Ricavi lord 5.84¢ 70.74¢ 14.95¢ 62( 92.17:
2 | Rettifiche ricav 0 (3.009 (1.361 (330 (4.702
3 | Totale ricavi netti 5.845 67.740 13.598 290 87.473

| ricavi del settore operativo Altre attivita sostati pari a 603 mila Euro e rappresentano le wendi

realizzate dal Daily Fantasy Sport Fantasfida e rivi realizzati per i corsi di specializzazione

organizzati dalla Digital Bros Game Academy S.r.l..

GESTIONE FINANZIARIA

La voce si compone di:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017| Variazioni %
23| Interessi attivi e proventi finanzi 1.05¢ 8.15¢ (7.096 | -87,0%
24| Interessi passivi e oneri finanzi (967 (2.398 1.431| -59,7%
25| Gestione finanziaria 92 5.757 (5.665)| -98,4%

Il saldo della gestione finanziaria & stato positper 92 mila Euro contro i 5.757 mila Euro positiv

realizzati nel corrispondente periodo del passstooizio.

Il dettaglio degli interessi attivi e proventi fimzari € il seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 | Variazioni %
Differenze attive su cam 88¢ 1.157 (268’ | -23,2%
Proventi finanzial 88 6.89¢ (6.811 | -98,7%
Altro 82 99 A7) -17,6%
Totale interessi attivi e proventi finanziari 1.059 8.155| (7.096)| -87,0%

Gli interessi attivi e proventi finanziari si sodecrementati di 7.096 mila Euro rispetto al cooigpente

periodo dello scorso esercizio in quanto la vocglainarzo 2017 includeva 6.891 mila Euro relatie a

plusvalenze realizzate sulla compravendita deilenaStarbreeze.

Gli interessi passivi e oneri finanziari sono spetii a 967 mila Euro, in diminuzione di 1.431 niaro

rispetto al corrispondente periodo dell’eserciziegedente. La voce al 31 marzo 2017 includevatinfat
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oneri finanziari per 882 mila Euro relativi a minagenze realizzate sulla compravendita delle azioni
Starbreeze, da maggiori differenze passive su cg@bB370 mila Euro e maggiori interessi passivi da
fonti di finanziamento per 309 mila Euro. La vo¢&a marzo 2018 include invece 130 mila Euro relati

alla valutazione a patrimonio netto della partezipae nella societa collegata Seekhana Ltd..

Il dettaglio degli interessi passivi € il seguente:

Claia A 31 marzo 31 marzo R o
Migliaia di Euro 2018 2017 Variazioni %o
Interessi passivi su c/c e attivita commer: (72) (317 245 | -77,2%
Interessi passivi finanziamenti e leas (207 (166 59| -35,7%
Interessi factorin (8) (13) 5| -41,5%
Totale interessi passivi da fonti di finanziamentg (187) (496) 309| -62,4%
Differenze passive su can (650 (1.020 37C| -36,3%
Oneri finanziai 0 (882 882 n.s
Valutazioni a patrimonio netto di societa colle (130 0 (130 n.s
Totale interessi passivi (967 (2.398) 1.560| -65,1%
IMPOSTE
Il dettaglio delle imposte correnti e differiteZl marzo 2018 ¢ il seguente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni %
Imposte corren (596 (3.490 2.89¢ -82,9%
Imposte differit 337 143 194 n.s
Totale imposte (259) (3.347) 3.088 -92,2%

Il decremento delle imposte rispetto al 31 marzb720 in linea con 'andamento reddituale.
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Proventi e oneri non ricorrenti

Come richiesto dalla Delibera Consob n. 15519 delluglio 2006, nel conto economico sono stati
identificati i proventi e gli oneri derivanti da @mzioni non ricorrenti. Si ritengono non ricoriemielle
operazioni o quei fatti che, per la loro naturay soverificano continuativamente nello svolgimedula

normale attivita operativa.

Nel periodo il Gruppo non ha contabilizzato provenbneri non ricorrenti.

Informazioni in merito alle aree geografiche

La suddivisione geografica dei ricavi lordi & lgsente:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni

Europs 11.84: 19%| 27.05: 29% (15.209 -56,2%
Americhe 32.94¢ 53%| 44.78¢ 49% (11.840 -26,4%
Resto del monc 2.52¢ 4% 4.75i 5% (2.233 -46,9%
Totale ricavi estero 47.312 76% 76.594 83% (29.282) -38,2%
Italia 14.65¢ 24%| 15.57¢ 17% (923 -5,9%
Totale ricavi lordi consolidati 61.968 100%| 92.173] 100% (30.205)] -32,8%

| ricavi estero Sono stati pari al 76% dei ricandi consolidati rispetto all'83% al corrispondep&riodo

dell'esercizio precedente e sono in diminuzione3#e2% rispetto al 31 marzo 2017.

| ricavi realizzati nel resto del mondo sono refatille vendite effettuate dalla societa contral&05

Games Ltd. principalmente in Australia, Medio Otéeea Sudafrica.

La porzione piu significativa dei ricavi realizzatl’estero € generata dal segmento Premium Gaches,

ha generato ricavi esteri per 43.124 mila Euro ab®il% del totale dei ricavi estero.

Di seguito la suddivisione dei ricavi lordi estgrer settore operativo:

Migliaia di Euro 31 marzo 2018 31 marzo 2017 Variazioni

Free taPlay 4.18¢ 9% 5.84¢ 15% (1.657 -28,4%
Premium Game 43.12¢ 91%| 70.74¢ 83%| (27.625 -39,0%
Totale ricavi lordi estero 47.312 100%| 76.594] 100%| (29.282) -38,2%

Rapporti con parti correlate

Si segnala che alla data del 31 marzo 2018 non state poste in essere altre operazioni con parti
correlate inusuali per caratteristiche ovvero sigafive per ammontare, diverse da quelle avemtttere

continuativo.
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ATTESTAZIONE Al SENSI ART. 154-BIS COMMA 5 TUF

| sottoscritti Abramo Galante, in qualita di Presite del Consiglio di Amministrazione e Stefandb8al
in qualita di dirigente preposto alla redazione digéumenti contabili societari del gruppo DigitaioB,
attestano, tenuto anche conto di quanto previdt@adal54-bis, commi 3 e 4, del decreto legistat4
febbraio 1998, n. 58:
- l'adeguatezza in relazione alle caratteristich&idgiresa e
- leffettiva applicazione delle procedure amminitra e contabili per la formazione del
resoconto intermedio di gestione nel corso delogleril luglio 2017- 31 marzo 2018. Non sono

emersi difetti di rilievo.

Si attesta inoltre che:
1. il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo&64&l gruppo Digital Bros:

a) e redatta in conformita ai principi contabili intezionali applicabili riconosciuti nella
Comunita europea ai sensi del regolamento (CEp0@6/2002 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle sari¢ contabili;

c) ¢ idonea a fornire una rappresentazione veritiecareetta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell'emittente e dellimae delle imprese incluse nel

consolidamento;

2. il resoconto intermedio di gestione comprende ualiah attendibile del’andamento e del
risultato della gestione, nonché della relazionadeigital Bros S.p.A. e dell'insieme delle
imprese incluse nel consolidamento, unitamente diacrizione dei principale rischi e

incertezze cui sono esposti.

Milano, 10 maggio 2018

Firmato

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione Il Dirigente pregto alla redazione
dei documenti contabili societari

Abramo Galante tefdino Salbe
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