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Relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 29

Il Gruppo Cairo Communication, con I'acquisizionel dontrollo di RCS nel corso del 2016, é
diventato un grande gruppo editoriale multimediatigtato di una leadership stabile e
indipendente, che facendo leva sull’elevata qualithversificazione dei prodotti nel settore dei
guotidiani, periodici, televisione, web ed eventiodivi, pud posizionarsi come operatore di
riferimento nel mercato italiano, con una fortegemeza internazionale in Spagna.

Nel primo semestre 2019 il Gruppo ha operato idigudi:

- editore di periodici e libri (Cairo Editore/Editate Giorgio Mondadori e Cairo
Publishing);

- editore televisivo (La7, La7d) e internet (La7TiG.La7.it);

- concessionaria multimediale (Cairo Pubblicita) fervendita di spazi pubblicitari sui

mezzi televisivo, stampa, internet e stadi;

- editore di quotidiani, periodici (settimanali e rs@i), con relativa attivita di raccolta
pubblicitaria su stampa e online, in Italia e Spagittraverso RCS MediaGroup, che é
anche attiva nell'organizzazione di eventi sportili significativa rilevanza a livello

mondiale;

- operatore di rete (Cairo Network), il cui mux elimtiato a partire da gennaio 2017 per la

trasmissione dei canali La7 e La7d.

Nel primo semestre 2019 la situazione economidaamfiaria generale ha continuato ad essere
caratterizzata da fattori di incertezza.

Sulla base dei dati previsionali ad oggi disponibilel 2019 si & registrato un generale
rallentamento dei dati relativi alle principali @cmie mondiali. In particolare, in Italia
'andamento del PIL nel secondo trimestre 2019 matd stazionario o in leggero calo, mentre
per I'intero anno 2019 é previsto in crescita déllb% (dati a livello previsionale del Bollettino
economico Banca d’ltalia datato luglio 2019). Ira§pa, la crescita del PIL é prevista del 2,3%
per lintero anno 2019 (dati a livello previsionaiel’European Economic Forecast -
Commissione Europea - datato luglio 2019).

In Italia, nei primi sei mesi del 2019 il mercatabplicitario risulta complessivamente in calo del
5,7% rispetto al periodo analogo del 2018, coniica pubblicitari dei periodici, dei quotidiani
e della TV rispettivamente in flessione del 14,4, 10,1% e del 6,3%, mentre il compaoto
line ha segnato una crescita dell'l,2% rispetto alggerianalogo del 2018 (Dati AC Nielsen
gennaio-giugno2019).



In Spagna al 30 giugno 2019 il mercato della rdec@ubblicitaria segna un decremento
dell’'l,7% rispetto allo stesso periodo del 2018 neo i2p, Arce Media). In particolare, il
mercato dei quotidiani e dei periodici evidenziaispettivamente flessioni del 7,1% e del 14,4%
rispetto al periodo analogo del 2018. La raccoltairgternet (esclusi social media) € in
controtendenza e registra un incremento dell'11,1%.

| fattori di incertezza sullo scenario economicobdéve e medio periodo hanno contribuito a
frenare, a livello di mercato editoriale, anchedadite di quotidiani e periodici.

Sul fronte diffusionale in Italia continua anchd 8819 la tendenza non favorevole del mercato
dei prodotti cartacei. In particolare, i principgjiiotidiani nazionali di informazione generale
(con diffusione superiore alle 50 mila copie) régiso nei primi cinque mesi del 2019 una
flessione delle diffusioni del 6,5% (includendo laade copie digitali) ed i principali quotidiani
sportivi dell’8,8% (includendo anche le copie dijit rispetto al periodo analogo del 2018 (dati
ADS gennaio-maggio 2019). Il mercato diffusionaée periodici, riferito alle testate dichiarate
in ADS, evidenzia per i mensili un calo pari al 8%, includendo (sia carta sia digitale)
(aggiornamento ad aprile 2019), per i settimarafldssione delle copie includendo sia carta sia
digitale risulta pari al 6,2% (aggiornamento a nia@919). (Fonte interna su base dati ADS).
Anche in Spagna I'andamento delle vendite dei dliexti € risultato in flessione rispetto al
periodo analogo del 2018. | dati progressivi sudiffusioni a giugno 2019 (Fonte OJD)
concernenti il mercato dei quotidiani di informamogenerale, dei quotidiani economici e dei

quotidiani sportivi presentano rispettivamente flessione del 14,5%, del 12,7% e del 10,4%.

Nel primo semestre 2019:

- RCS ha continuato a generare margini e flussi di cgssstivi e conseguito i propri
obiettivi di riduzione progressiva dell'indebitamerinanziario (che si riduce di Euro 10,1
milioni rispetto a fine 2018 dopo avere distribudiwidendi per circa Euro 31,1 milioni),
grazie alle iniziative messe in atto per il mamesmto e lo sviluppo dei ricavi ed al
continuo impegno nel perseguimento dell’efficierttee ha portato nel periodo benefici
pari a circa Euro 12,7 milioni. Nel primo semes2@#.9 RCS ha conseguito un risultato

netto positivo di Euro 38,4 milioh{Euro 45,4 milioni nel periodo analogo del 2018);

- il settore editoriale televisivo La7ha confermato gli elevati livelli di ascolto dedrale
La7 (3,76% sul totale giorno e 5,03% pnime tim@, posizionandosi nel semestre sesta

rete nazionale per ascolti mediprime timee nel periodo compreso tra il 6 gennaio ed il

! Valori e confronti sulla base della relazione filaaia semestrale al 30 giugno 2019 di RCS, appeovatiata 31 luglio 2019.



15 giugno (periodo di piena programmazione per la@uinta rete davanti anche a ltalia
1. La raccolta pubblicitaria sui canali La7 e Lajdri a complessivi Euro 79,4 milioni, €
stata in crescita del 5,7% rispetto a quanto reatiiznel periodo analogo del 2018 (Euro
75,1 milioni);

- il settore editoriale periodici Cairo Editore ha realizzato risultati positivi, conseguito
elevati livelli diffusionali delle testate pubbliea e continuato a perseguire |l

miglioramento dei livelli di efficienza raggiuntehcontenimento dei propri costi.

Nel primo semestre 2019, a livello di Gruppo, iasiclordi consolidati sono pari a circa Euro

646,1 milioni (comprensivi di ricavi operativi largder Euro 632 milioni e altri ricavi e proventi
per Euro 14,1 milioni) rispetto ad Euro 678,1 milimel periodo analogo del 2018 (comprensivi

di ricavi operativi lordi per Euro 664,6 milioniadtri ricavi e proventi per Euro 13,5 milioni).

Si ricorda che la relazione finanziaria semestraeepisce I'adozione del nuovo principio

contabile IFRS 16, entrato in vigore a partire piaino gennaio 2019. | valori economici del

primo semestre 2019 e patrimoniali al 30 giugno 2@bn sono pertanto immediatamente

confrontabili rispettivamente con i corrispondevaiori economici del primo semestre 2018 e

con i valori patrimoniali al 31 dicembre 2018 nifzdi ai fini comparativi nella presente

relazione finaziaria semestrale.

Le note illustrative al bilancio consolidato semalst abbreviato al 30 giugno 2019 contengono

una descrizione di dettaglio del nhuovo principiatabile e dei suoi effetti al 1° gennaio 2019 nel

paragrafo Principi contabili, emendamenti ed interpretaziamhologati dall’'lUE ed applicabili

dall’'esercizio che inizia il 1° gennaio 201&FRS 16. — Leases”.

Per I'adozione del nuovo principio, il Gruppo hapbgato il metodo di transizionenodified

retrospective (ovvero con effetto cumulativo dell’adozione riégw a rettifica del saldo di

apertura degli utili riportati a nuovo al 1° germa&019, senza rideterminare le informazioni

comparative). In sintesi, I'applicazione del nugroncipio ha comportato al 30 giugno 2019:

* Vliscrizione tra le immobilizzazioni materiali diintti d'uso su beni in leasing per
complessivi Euro 202,6 milioni;

» liscrizione di una passivita finanziaria per caitr di locazione ex IFRS 16,
precedentemente classificati come lease operptvi,a circa Euro 219,6 milioni;

* lo storno dei canoni di leasing per Euro 15,2 miliocontrobilanciato da maggiori

ammortamenti per Euro 13,6 milioni e da maggiogrofinanziari per Euro 2,1 milioni; con



un impatto quindi su EBITDA, EBIT e risultato netiel periodo di pertinenza del Gruppo
pari a rispettivamente Euro +15,2 milioni, Euro&-filioni e negativi Euro 0,3milioni;

e un impatto a decremento (i) del patrimonio nettbgieppo al 1° gennaio 2019 per Euro 5,5
milioni e (ii) del patrimonio netto di terzi per Eu3,7 milioni, al netto dell’effetto contabile
della componente fiscale, legato alherry picking” per un limitato numero dieasing

immobiliari.

Il margine operativo lordo (EBITDA) e il risultat@perativo (EBIT) sono stati pari a

rispettivamente Euro 97,4 milioni ed Euro 59,4 amli Senza considerare gli effetti del nuovo

principio contabile IFRS 16, il margine operativodo (EBITDA) e il risultato operativo (EBIT)

sarebbero rispettivamente pari a Euro 82,2 milephiEuro 57,8 milioni (Euro 96,5 milioni ed
Euro 67,4 milioni nel periodo analogo del 2018, @i risultati di RCS erano stati impattati
positivamente dall'importante contributo della gtarpartenza dall’estero del Giro d’ltalia), con
un decremento dovuto anche all’effetto degli oegproventi non ricorrenti netti (-1,2 milioni al
30 giugno 2019 rispetto ad un effetto netto congMesdegli oneri e proventi non ricorrenti

sostanzialmente pari a zero al 30 giugno 2018).

Il risultato netto di pertinenza del Gruppo € stptri a circa Euro 24,2 milioni (Euro 29,6

milioni nel periodo analogo del 2018).

Con riferimento ai settori di attivita, nel primersestre 2019:

- per il settore editoriale periodici (Cairo Editore), il margine operativo lordo (EBITDA) e

il risultato operativo (EBIT) sono stati pari apétivamente Euro 3,1 miliched Euro 2,1

milioni? (rispettivamente Euro 4,2 milioni ed Euro 3,7 onili nel periodo analogo del
2018). Con riferimento ai settimanali, Cairo Ed#aron circa 1,4 milioni di copie medie
vendute nei cinque mesi gennaio-maggio 2019 (dBtsAsi conferma il primo editore per
copie di settimanali vendute in edicola, con unatgudi mercato di circa il 29%.
Considerando anche il venduto medio delle testateribevate da ADS, ossia le vendite di
“Enigmistica Piu” e di “Enigmistica Mia”, le copie medie vendute sono circa 1,5 milioni;

- per il settore editoriale televisivo (La7),il Gruppo ha conseguito un margine operativo

lordo (EBITDA) di circa Euro 4 miliordi(Euro 2,2 milioni nel periodo analogo del 2018).

2 |l nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportatomiglioramento del margine operativo lordo (EBHE)el settore editoriale
periodici Cairo Editore di Euro 0,7 milioni, derivi dallo storno dei canoni iasing controbilanciato da maggiori ammortamenti
per Euro 0,6 milioni (sostanzialmente pari a z&nogatto a livello di margine operativo EBIT) e daeri finanziari pari a circa O.

3 Il nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportato miglioramento del margine operativo lordo (EBH) del settore editoriale
televisivo La7 di Euro 0,8 milioni, derivante dafitorno dei canoni deasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perceur



risultato operativo (EBIT) & stato pari a circa aég Euro 1,9 milioni (negativi Euro 2,7

milioni nel periodo analogo del 2018);

- per il settoreoperatore di rete il margine operativo lordo (EBITDA) ed il risutta

operativo (EBIT) sono stati pari a rispettivameftero 1,4 miliont e negativi Euro 0,1
milioni* (rispettivamente positivi Euro 0,8 milioni e negaEuro 0,3 milioni nel periodo
analogo del 2018);

- per il settore concessionarieil margine operativo lordo (EBITDA) ed .l risuttaoperativo

(EBIT) sono stati pari a rispettivamente Eurom@jlioni® e Euro 2 miliori (rispettivamente
Euro 1,9 milioni ed Euro 1,8 milioni nel periodoadmgo del 2018);

- per il settoreRCS, nel bilancio consolidato di Cairo Communicatidnpargine operativo

lordo (EBITDA) e il risultato operativo (EBIT) sorstati pari a rispettivamente Euro 86,8

milioni®’ ed Euro 57,4 miliofi(rispettivamente Euro 87,3 milioni ed Euro 64,8ioni nel
periodo analogo del 2018). | ricavi operativi nettattestano a Euro 475,5 milioni. A livello
diffusionale si confermano le leadership nei rispiesegmenti di riferimento dei quotidiani
Corriere della SeraLa Gazzetta dello Spomarca ed Expansion. EI Mundeonferma la
seconda posizione tra i generalisti spagnoli péuglone edicola. Con riferimento agli
indicatori di performance digitali, in ltalieorriere.it e gazzetta.isi attestano a fine maggio
2019 rispettivamente a 23,1 milioni e 12,9 miliadii utenti unici medi mese (Fonte:
Audiweb 2.0). A giugno 2019 laustomer basdotale attiva per ilCorriere della Sera
(digital edition membershipe m-site)é risultata pari a 143 mila abbonati in crescith de
14% rispetto al pari data 2018. In Spagna, nellitandelle attivita onlineelmundo.es,
marca.come expansion.corsi attestano a fine giugno 2019 rispettivamen2®,4 milioni,
16,5 milioni e 6,8 milioni di utenti unici medi meqFonte: Comscore IP Spagna che

considera il solo traffico proveniente dalla Spagria tale contesto, i ricavi digitali

0,7 milioni (sostanzialmente pari a zero I'impattdivello di margine operativo EBIT) e da maggiorieri finanziari per Euro 0,1
milioni.
4 |l nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportato miglioramento del margine operativo lordo (EBA)el settore operatore

di rete di Euro 0,5 milioni, derivante dallo stordei canoni dieasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perc=Qy4
milioni (Euro 0,1 milioni 'impatto positivo a live di margine operativo EBIT) e da maggiori onfameinziari per Euro 0,1 milioni.

5 Il nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportatn miglioramento del margine operativo lordo (EBA)Ddel settore
concessionarie di Euro 0,1 milioni, derivante daliorno dei canoni deasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdeur
0,1 milioni (sostanzialmente pari a zero I'impadtbvello di margine operativo EBIT) e da oneridnriari pari a circa zero.

6 Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communioati come indicato nel
successivo paragrafo “Indicatori alternativi difpemance”. Per effetto di tali differenze - relatiagli accantonamenti ai fondi rischi
ed al fondo svalutazione crediti, pari nel primonsestre 2019 a Euro 2,7 milioni - 'EBITDA riportanella relazione finaziaria
semestrale al 30 giugno 2019 di RCS, approvadaia 31 luglio 2019, & pari a Euro 84,1 milioni.

7 Il nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportato miglioramento del margine operativo lordo (EBA)el settore RCS di
Euro 13,1 milioni, derivante dallo storno dei candi leasing controbilanciato da maggiori ammortamenti percdelt,7 milioni
(Euro 1,4 milioni I'impatto positivo a livello dhargine operativo EBIT) e da maggiori oneri finamzper Euro 1,8 milioni.



complessivi di RCS (ltalia e Spagna), che ammontamirca Euro 80,1 milioni, segnano
una crescita di circa il 4% rispetto al pari pedattl 2018, con una percentuale di incidenza

sui ricavi complessivi del 16,8%.

Nel primo semestre 2019 &haremedio del canale La7 é stato pari al 3,76% neldéagiorno e

al 5,03% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-22,30), in lieveoc@lspettivamente -2,8%

e -1,8%) rispetto al primo semestre 2018 quandagylolti della rete erano cresciuti fortemente
rispetto al 2017 (+33% nel totale giorno e +46%iime timg, confermando il target di ascolti
altamente qualitativo. Lo share di La7d e statao @léo 0,49% nel totale giorno e 0,39%prime
time. | risultati di ascolto dei programmi informativi & approfondimento della rete hanno
continuato ad essere tutti ecceller@itto e Mezzacon il 7,29% di share medio da lunedi a
venerdi, iITgLa7 edizione delle 20 con il 5,94% da lunedi a venediMartedi con il 6,67%,
Piazzapulitacon il 5,73%Propaganda Livecon il 5,29%Non & I'Arenacon il 6,66% 0mnibus
Dibattito con il 4,15%,Coffee Brealcon il 4,59% L Aria che tira con il 6,64%,Tagadacon il
3,55%, Atlantide con il 2,83%, gli speciali elettorali di Enrico M@ana (11,16% di share quello
del 26/27 maggio). Nel primo semestre 2019 La7aéas$tabilmente la sesta rete nazionale in
prime timeper ascolti medi e nel periodo compreso tra il Bngéo ed il 15 giugno (periodo di
piena programmazione per La7) la quinta rete dawnthe a ltalia 1; nei mesi di febbraio e
maggio é stata anche la sesta rete nel totaleayiémmche nell'intera fascia del mattino (07.00-
12.00) La7 ha conseguito ascolti importanti con ghare medio del 4,34%, posizionandosi nel

semestre al quarto posto tra le reti generaliste.

Sul fronte web sono stati conseguiti ottimi ristiltan oltre 4 milioni (+32% rispetto al periodo

analogo del 2018) di browser unici medi mensilistiiLa7 (a7.it, TGla7.it Sedanoallegro.)t

e l'appTGla7e 17,9 milioni di visualizzazioni medie mensili (+128spetto al periodo analogo

del 2018), alle quali si aggiungono 23,4 milioniviualizzazioni medie mensili generate dai

canali La7 sulla piattaforma YouTube, +24% rispettperiodo analogo 2018.



Gruppo Cairo Communication — Dati consolidati

| principali dati economici consolidatidel primo semestre 2019 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo deB201

(Valori in milioni di Euro) 30/06/2019 30/06/2018
Ricavi operativi lordi 632,0 664,6
Sconti di agenzia (36,4) (38,4)
Ricavi operativi netti 595,6 626,2
Variazione delle rimanenze 1,1 0,6
Altri ricavi e proventi 14,1 13,5
Totale ricavi 610,9 640,4
Costi della produzione (345,0) (379,3)
Costo del personale (167,6) (165,5)
Proventi (oneri) da partecipazioni valutate

con il metodo del patrimonio netto 0,3 0,9
Proventi (oneri) non ricorrenti (1,2) -
Margine operativo lordo 97,4 96,5
Ammortamenti, accantonamenti e (38,0) (29,1)
svalutazione crediti

Risultato operativo 59,4 67,4
Altri proventi (oneri) da attivita/passivita ) 15
finanziarie ’
Gestione finanziaria (8,7) (11,0
Risultato prima delle imposte 50,7 57,9
Imposte sul reddito (11,1) (10,4)
Quota di terzi (15,3) (18,1)
Risultato netto di pertinenza del 24,2 29,4
Gruppo delle attivita in continuita

Risultato netto della attivita cessate - 0.2
Risultato netto di pertinenza del 24,2 29,6
Gruppo

Nel primo semestre 2019, i ricavi lordi consolidstino stati pari a circa Euro 646,1 milioni

(comprensivi di ricavi operativi lordi per Euro 68lioni e altri ricavi e proventi per Euro 14,1

milioni) rispetto ad Euro 678,1 milioni nel periodgmalogo del 2018 (comprensivi di ricavi
operativi lordi per Euro 664,6 milioni e altri ridiee proventi per Euro 13,5 milioni).

Si ricorda che la presente relazione finanziarimesgrale recepisce l'adozione del nuovo
principio contabile IFRS 16, entrato in vigore artjpa dal primo gennaio 2019. | valori

economici del primo semestre 2019 non sono pertantoediatamente confrontabili con i

corrispondenti valori del periodo analogo dell’e&sgb precedente.
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Il margine operativo lordo (EBITDA) consolidato ddrisultato operativo (EBIT) consolidato
sono stati pari a rispettivamente circa Euro 97idoni ed Euro 59,4 milioni (rispettivamente
Euro 96,5 milioni ed Euro 67,4 milioni nel periodnalogo del 2018).

Ove non si fosse applicato il nuovo principio cduii@ IFRS 16, il_margine operativo lordo

(EBITDA) ed il margine operativo (EBIT) dei primies mesi 2019 segnerebbero su base

omogenea un decremento di rispettivamente Euro mdidni ed Euro 9,6 milioni rispetto ai
primi sei mesi del 2018, dovuto anche all’effetagli oneri e proventi non ricorrenti netti (-1,2
milioni al 30 giugno 2019 rispetto ad un effettetto complessivo degli oneri e proventi non
ricorrenti sostanzialmente pari a zero al 30 giug@b8).

Nel primo semestre 2019 il risultato operativo (EBtlel settore editoriale televisivo (La7) ha
beneficiato nel bilancio consolidato, rispetto dhaficio individuale di La7 S.p.A., di minori
ammortamenti per Euro 0,2 milioni (Euro 0,9 miliorél periodo analogo del 2018) per effetto
delle svalutazioni delle attivita materiali e immaali effettuate nel 2013 nell’ambito della
allocazione del prezzo di acquisto della partedgpazin La7.

Il risultato operativo (EBIT) del settore RCS etstanpattato negativamente, nel consolidato, da
maggiori ammortamenti delle “attivita immaterialfier Euro 1 milione per effetto delle
valutazioni effettuate nell'ambito della allocazéodel prezzo di acquisto della partecipazione in
RCS, in particolare per l'allocazione di valori attivita immateriali (non precedentemente

iscritte), principalmente riconducibile a marchestate periodiche italiane a vita utile definita.

Il conto economico complessivdi competenza del Gruppo puo essere analizzate segue:

Milioni di Euro Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30/06/2019 30/06/2018

Risultato netto dell'esercizio 39,5 47,7
Componenti del conto economico complessivo riclassificabili

Utii (perdite) derivanti dalla conversione deabiti in valute estere

Utii (perdite) su coperture fussi di cassa 0,8) (1,0)
Riclassificazione di utili (perdite) su copertutsdi di cassa 0,3 0,8
Effetto fiscale 0,1

Componenti del conto economico complessivo non riclassificabili

Utii (perdite) derivanti dalla valutaz. a FV degfumenti rappresentativi di capitale 0,2) 1,3
Utii (perdite) attuariali dei piani a benefici éhitf 0,0 0,2
Effetto fiscale - -
Totale conto economico complessivo del periodo 39,0 49,0
- Di pertinenza del Gruppo 23,9 30,4
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviicontinuita e cessate 15,1 18,6
39,0 49,0
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Per una migliore comprensione dell'andamento ec@mwuatel Gruppo € possibile concentrare
l'analisi sui risultati conseguiti nel primo senmmes2019 a livello dei singolprincipali settori
(editoria periodici Cairo Editore, concessionagditoria televisiva La7, operatore di rete Cairo

Network, Il Trovatore e RCS), comparandoli corsuliati del periodo analogo del 2018:

Editoria Conces-  Hditoria Operatore  Trovatore RCS Infrae non Totale

2019 periodici sionarie televisiva di rete

. I Cairo La7 (Cairo allocate
(Valori in milioni di Euro) Editore Network)
Ricavi operativi lordi 48,2 94,7 56,3 6,0 0,4 498,8 (72,4 632,0
Sconti di agenzia (13,3) - - - (23,3) 0,2 (36,4)
Ricavi operativi netti 48,2 81,4 56,3 6,0 0,4 475,5 (73,2 595,6
Variazione delle rimanenze 0,0 - 11 - 1,1
Altri ricavi e proventi 1,5 0,3 1,7 0,0 11,2 (0,6) 14,1
Totale ricavi 49,8 81,7 58,0 6,1 0,4 487,7 (72,8) 610,9
Costi della produzione (37,6) (75,2) (35,2) (4,6) (0,3) 264,9) 72,8 (345,0)
Costo del personale (9,1) (4,4) (18,8) 0,1) (0,0) (1351 (167,6)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate ) 03 03
con il metodo del patrimonio netto . . ' '
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - (1,2) (1,2)
Margine operativo lordo 3,1 2,1 4,0 1,4 (0,0) 86,8 - 97,4
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (1,0) 0,2) 06,9 (1,5) 0,0 (29,5) (38,0)
Risultato operativo 2,1 2,0 (1,9) 0,1) (0,0) 57,4 59,4
Altri proventi (oneri) da ) ) ) )
attivita/passivita finanziarie
Gestione finanziaria 0,0 (0,2) (0,0) (0,1) (0,0) (8,3) - 78
Risultato prima delle imposte 2,1 1,8 (1,9) (0,3) (0,0) A1 - 50,7
Imposte sul reddito (0,1) 0,7) 0,9 0,1 (0,0) (11,2) - @M
Quota di terzi - - - - 0,0 (15,3) (15,3)
Rlsu_ltat_o\netto delle attivita in 2.0 1.0 (1,0) 0,2) (0,0) 22,5 - 24,2
continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - - (0,0) 0,00
Risultato netto del periodo di 2.0 1.0 (1.0) ©0.2) ©.0) 225 (0,0) 242

pertinenza del Gruppo

Il nuovo principio contabile IFRS 16 ha comportato:

. settore editoriale Cairo Editore: un miglioramento del margine operativo lordo (EBHA) di Euro 0,7 milioni, derivante dallo
storno dei canoni dieasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdEQf6 milioni (sostanzialmente pari a zero
I'impatto a livello di margine operativo EBIT) e daeri finanziari circa pari a zero;

. settore televisivo La7:un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) di Euro 0,8 milioni, derivante dallo storno dei
canoni dileasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perde@y7 milioni (sostanzialmente pari a zero 'impadt
livello di margine operativo EBIT) e da maggioriesnfinanziari per Euro 0,1 milioni.

. settore operatore di rete:un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) Euro 0,5 milioni, derivante dallo storno dei
canoni dileasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdeQr4 milioni (Euro 0,1 milioni 'impatto positiva
livello di margine operativo EBIT) e da maggioriesnfinanziari per Euro 0,1 milioni;

. settore concessionarieun miglioramento del margine operativo lordo (EBHA) di Euro 0,1 milioni, derivante dallo storno dei
canoni dileasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perde@yl milioni (sostanzialmente pari a zero 'impadt
livello di margine operativo EBIT) e da oneri fir@ari circa pari a zero.

. settore RCS:un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) di Euro 13,1 milioni, derivante dallo stornoi danoni
di leasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdelt,7 milioni (Euro 1,4 milioni 'impatto positiva livello di
margine operativo EBIT) e da maggiori oneri finamizper Euro 1,8 milioni.
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Editoria Conces- Editoria Operatore Trovatore RCS Infra e Totale
2018 periodici sionarie televisiva direte non
(Valori in milioni di Euro) éi‘(‘;& Lat Nfect;gfk) allocate
Ricavi operativi lordi 53,8 91,9 53,9 6,0 0,4 529,2 (70,6 664,6
Sconti di agenzia - (13,0 - - - (25,6) 0,2 (38,4)
Ricavi operativi netti 53,8 78,9 53,9 6,0 0,4 503,6 (70,4 626,2
Variazione delle rimanenze 0,0 - - - - 0,6 - 0,6
Altri ricavi e proventi 1,4 0,6 2,9 0,0 0,0 9,4 (0,8) 13,5
Totale ricavi 55,2 79,5 56,8 6,1 0,4 513,6 (71,2) 640,4
Costi della produzione (41,0) (73,3) (36,3) (5,2) (0,3) 294,4) 71,2 (379,3)
Costo del personale (10,0) 4,3) (18,3) (0,1) (0,0) (832, - (165,5)

Prov. (oneri) da partecipaz. valutate

con il metodo del patrimonio netto ) ) ) ) ) 0.9 ) 0.9
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - - - - - -
Margine operativo lordo 4,2 1,9 2,2 0,8 0,0 87,3 0,0 96,5
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (0,5) (0,2) ®.8 (1,2) 0,0 (22,5) - (29,1)
Risultato operativo 3,7 1,8 2,7) (0,3) 0,0 64,8 0,0 67,4
Alt.rl .p‘roventl| (c{ngrl) da. . ) ) ) ) ) 15 ) 15
attivita/passivita finanziarie

Gestione finanziaria (0,0) 0,2) (0,1) (0,0) (0,0) (10,6) - (11,0)
Risultato prima delle imposte 3,7 1,5 2,7) (0,3) 0,0 5, 0,0 57,9
Imposte sul reddito (0,4) (0,6) 1,4 0,1 (0,0) (10,9) - a0
Quota di terzi - - - - (0,0) (18,1) (18,1)
Rlsu_ltat_o\netto delle attivita in 33 0.9 1.3) 0.2) 0.0 267 0.0 29.4
continuita

Risultato netto della attivita cessate - - - - - - 0,2 0,2
Risultato netto del periodo di 33 0.9 1.3) ©0.2) 0.0 267 02 296

pertinenza del Gruppo

La composizione deaiicavi operativi lordi del primo semestre 2018uddivisa fra i principali
settori di attivitd pud essere analizzata comeisegonfrontata con i valori del periodo analogo
del 2018:

2019 Editoria Conces- Hditoria Operatore Trovatore RCS Infra e Totale
periodici sionarie televisiva direte non

(Valori in milioni di Euro) Cairo Ed. Lar NS:\'/L"rk allocate

Pubblicita su reti televisive - 80,3 54,3 - - 0,6 (55,2) 80,0

Pubblicita su stampa, internet ed evi

sportivi 8,1 14,1 1,0 - - 220,6 (10,0) 233,8

Altri ricavi per attivita televisive - - 1,0 - - 35 (0,3) 4,2

Vendita pubblicazioni e abbonamenti 40,7 - - - - 202,1 1X0, 242,7

IVA assolta dall'editore (0,6) - - - - 2,2) - (2,8)

Ricavi diversi - 0,3 - 6,0 0,4 74,2 6,8) 74,1

Totale ricavi operativi lordi 48,2 94,7 56,3 6,0 0,4 498,8 (72,4) 632,0

Altri ricavi 15 0,3 1,7 0,0 0,0 11,2 (0,6) 14,1

Totale ricavi lordi 49,8 95,0 58,0 6,1 0,4 509,9 (73,0) 646,1
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2018 Editoria Conces- HEditoria Operatore Trovatore RCS Infra e Totale
periodici sionarie televisiva direte non
L I Cairo Ed. La7 Cairo allocate
(Valori in milioni di Euro)
Network
Pubblicita su reti televisive - 76,4 52,0 - 11 (53.,6) 75,9
Pubblicita su stampa, internet ed evt
sportivi 9,6 15,2 0,7 - 230,6 (10,1) 2459
Altri ricavi per attivita televisive - - 1,2 - 4,0 - 5,2
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 44,8 - - - - 215,1 1X0, 259,8
IVA assolta dall'editore (0,6) - - - (2,5) - 32
Ricavi diversi - 0,3 - 0,4 81,0 (6,790 81,1
Totale ricavi operativi lordi 53,8 91,9 53,9 0,4 529,2 (70,6) 664,6
Altri ricavi 1,4 0,6 2,9 0,0 0,0 9,4 (0,8) 13,5
Totale ricavi operativi lordi 55,2 92,5 56,8 0,4 538,6 (71,4) 678,1

| principali dati patrimoniali consolidati al 30 giugno 2019 possono essere confrontati come

segue con i valori del bilancio consolidato al 8ledhbre 2018:

(Valori in milioni di Euro) 30/06/2019 31/12/2018
Dati patrimoniali

Attivita materiali 84,9 89,6
Diritti d’'uso su beni in leasing 202,6 n/a
Attivita immateriali 990,2 994.0
Attivita finanziarie 58,5 58,4
Imposte anticipate 100,2 103,0
Circolante netto (44,7) (54,2)
Totale mezzi impiegati 1.391,7 1.190,8
Passivita a lungo termine e fondi 108,7 113,2
Fondo imposte differite 165,7 165,3
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto 175,4 188,6
Passivita per contratti di locazione (ex IFRS 16) 219,6 n/a
Patrimonio netto del gruppo 436,6 436,8
Patrimonio netto di terzi 285,7 286.,9
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 1.391,7 1.190,8

L’applicazione del nuovo principio IFRS 16 al 3Qugno 2019 ha comportato anche (i) I'iscrizionelérattivitd materiali di diritti

d’uso per complessivi Euro 202,6 milioni e di uresgivita finanziaria (debiti finanziari per leasioperativi ex IFRS 16) pari a circa
Euro 219,6 milioni (principalmente locazioni),)(lin impatto a decremento del patrimonio nettoGleippo per Euro 5,5 milioni e
del patrimonio netto di terzi per Euro 3,7 milioal,netto dell’effetto fiscale.

Si ricorda che le Assemblee degli Azionisti di ©@aommunication e RCS hanno deliberato la

distribuzione di dividendi di rispettivamente EWd4 per azione (complessivi circa Euro 18,8

milioni) ed Euro 0,06 per azione (complessivi ci€aro 31 milioni) al lordo delle ritenute

fiscali, pagati nel mese di maggio 2019, e cheald@azione dell'indebitamento finanziario netto

per effetto della distribuzione dei dividendi etatdi circa Euro 31,2 milioni a livello di Gruppo.

Nel corso del 2019, nell'ambito dei programmi dgaisto di azioni proprie, non sono state

vendute né acquistate azioni proprie. Alla data 8@lgiugno 2019 Cairo Communication
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possedeva un totale di n. 779 azioni proprie, akwi 0,001% del capitale sociale per le quali si

applica la disciplina dell'art. 2357-ter del codigile.

L’ indebitamento finanziario netto consolidato al 30 giugno 2019, confrontato conlonadi

bilancio consolidato al 31 dicembre 2018, e riggako nella seguente tabella di sintesi:

Indebitamento finanziario netto 30/06/2019 31/12/2018 Variazioni
(milioni di Euro)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 51,9 56,2 4,3)
Altre attivita finanziarie e crediti finanziari a
breve termine 44 1.7 2,1
Attivita e (Passivita) finanziarie correnti g
strumenti derivati ) ©.1) 0.1
Debiti finanziari a breve termine (90,4) (63,8) (26,6)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento
finanziario netto) a breve termine (34.1) (6.0) (27.9)
Debiti finanziari a medio lungo termine (139,7) (181,6) 41,9
Attivita e (Passivita) finanziarie non correnti
per strumenti derivati (1.6) 1.0 ©0.6)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento
finanziario netto) a medio lungo termine (141.3) (182,6) 413
Eosizipng finanziaria netta (Indebitamento (175.4) (188.6) 133
finanziario netto)
Passivita per contratti di locazione (ex IFRS
16) (219,6) - (219,6)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento

(395,0) (188,6) (206,3)

finanziario netto) complessivo

L’ indebitamento finanziario netto consolidato al 30 giugno 2019 risulta pari a ciEcao 175,4
milioni (Euro 188,6 milioni al 31 dicembre 2018) ediferibile a RCS per Euro 177,5 milioni
(Euro 187,6 milioni al 31 dicembre 2018). Il migikonento dell'indebitamento finanziario netto,
pari a Euro 13,3 milioni, & principalmente riconthile ai flussi di cassa generati dalla gestione
tipica, comprensivi della dinamica del circolantempensati dagli esborsi per la distribuzione

dei dividendi, gli investimenti e per oneri nonaticenti netti.

L’ indebitamento finanziario netto complessivpche comprende anche le passivita finanziarie
relative a contratti di locazione iscritti in bileio ex IFRS 16 (principalmente locazioni di

immobili) pari a Euro 219,6 milioni, ammonta a E@@6 milioni.
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Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto ed il risultato della

Capogruppo ed il patrimonio netto ed il risultato del Gruppo

Il prospetto di raccordo tra il patrimonio netto ed il risultato di perioddella Cairo
Communication S.p.A. ed il patrimonio netto edsuitato di periodo del Gruppo al 30 giugno

2019 puo essere analizzato come segue:

(valori in milioni di Euro) Patrimonio Risultato
Netto
Bilancio semestrale della Cairo Communication S.p. 256,4 23,3

Eliminazione del valore delle partecipazioni coirdste:

Differenza tra valore di carico e valore pro quidé¢avalore contabile del

patrimonio netto delle partecipazioni (65,4)

Risultati pro quota conseguiti dalle societa comksté al netto delle svalutazioni 23,6

delle partecipazioni

Effetti dellapurchase price allocatiodi RCS 152,5 (0,4)

Effetti dellapurchase price allocatiodi La7 (20,0) 1,4

Allocazione differenze di consolidamento:

Awviamento RCS al netto della quota di pertinenziedii 1142
Altri avviamenti 7,2
Eliminazione di utili infragruppo al netto del rela effetto fiscale (18,3) 0,1
Eliminazione di dividendi infragruppo (23,8)
Bilancio consolidato semestrale del Gruppo Cairo Gomunication 436,6 24,2

EDITORIA PERIODICI CAIRO EDITORE
Cairo Editore - Cairo Publishing

Cairo Editore opera nella editoria periodica coj i(isettimanali“Settimanale DIPIU™,
“‘DIPIU TV" e gli allegati bisettimanali‘Settimanale DIPIU’ e DIPIUTV Cucina” e
“Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV Stellare; “Diva e Donna” e il quindicinale’Diva e Donna
Cucina “TV Mia” , “Settimanale Nuovo;“F” , “Settimanale Giallo” e “NuovoTV”, “Nuovo e
Nuovo TV Cucina”,“Enigmistica Piu” e “Enigmistica Mid, (ii) i mensili “For Men
Magazine”, “Natural Style”, e (iii) attraverso la sua divisione Editorialeo€@jio Mondadori i
mensili “Bell'ltalia” , “Bell’Europa”, “In Viaggio”, “Airone”, “Gardenia”, “Arte” e
“Antiquariato” .

| risultati conseguiti dal settore editoriale neinpo semestre 2019 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo deB201
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Editoria Stampa 30 giugno 30 giugno
(valori in milioni di Euro) 2019 2018
Ricavi operativi lordi 48,2 53,8
Altri proventi 15 14
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 49,8 55,2
Costi della produzione (37,6) (41,0)
Costo del personale (9,1) (10,0)
Margine operativo lordo 3,1 4,2
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(1,0 (0,5)
Risultato operativo 2,1 3,7
Gestione finanziaria - -
Risultato prima delle imposte 2,1 3,7
Imposte sul reddito (0,1) (0,4)
Quota di terzi -

Risultato netto del periodo 2,0 3,3

Nel primo semestre 2019, Cairo Editore ha contmagperseguire il miglioramento dei livelli di
efficienza raggiunti nel contenimento dei costipdoduzione, editoriali e di distribuzione e

continuato a conseguire risultati economici positivmargine operativo lordo (EBITDA) e |l

risultato operativo (EBIT) sono stati pari a rigp@mente circa Euro 3,1 milioni e circa Euro 2,1

milioni (rispettivamente Euro 4,2 milioni ed Eur@3nilioni nel periodo analogo del 2018).
Il nuovo principio contabile IFRS 16, entrato irgere a partire dal primo gennaio 2019, ha

comportanto un miglioramento del margine operalwalo (EBITDA) del settore editoriale

Cairo Editore di Euro 0,7 milioni, derivante daitorno dei canoni deasing controbilanciato
da maggiori ammortamenti per Euro 0,6 milioni (aogtalmente pari a zero I'impatto a livello di

margine operativo EBIT) e da oneri finanziari cipaai a zero.

| settimanali del Gruppo hanno conseguito eleviatiltati diffusionali, con diffusioni medie
settimanali ADS nel periodo gennaio - maggio 20il37®.697 copie perSettimanale DIPIU’,
202.546 copie perDIPIU’ TV”, 72.059 copie perSettimanale DIPIU’ e DIPIU'TV Cuciria
145.506 copie perDiva e Donng, 185.584 copie perSettimanale Nuovp109.836 copie per
“F”, 98.338 copie per TVMia’, 65.682 copie per Settimanale Giall 86.345 copie per
“NuovoTV e 36.559 copie perNuovo e Nuovo TV Cucihper complessivi circa 1,4 milioni di
copie settimanali medie vendute, che fanno del @upprimo editore per copie di settimanali
vendute in edicola, con una quota di mercato diacit 29%. Considerando anche il venduto
medio delle testate non rilevate da ADS, ossiaeihduto medio di Enigmistica Pil ed

“Enigmistica Mid le copie settimanali medie vendute sono circamijni.
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Nel seguito del 2019, la strategia di Cairo Editoomtinuera ad essere incentrata sui seguenti
elementi: (i) la centralita della qualita dei prado(ii) il supporto dei livelli diffusionali dek
proprie testate, anche attraverso investimenirature, comunicazione e ricchezza dei contenuti
editoriali e (iii) 'attenzione ai costi in geneeakd a quelli di produzione in particolare, in una
logica di miglioramento continuo delle condizionidei processi industriali, editoriali e di

approwvigionamento.

CONCESS ONARIE DI PUBBLICITA'

Con riferimento al settore concessionarie, Cairm@anication anche nel primo semestre 2019

ha operato, assieme alla societa controllata CRirbblicita, nella raccolta pubblicitaria sul
mezzo stampa per Cairo Editore, per Editoriale Gisn@Prima Comunicazioriee “Uomini e
Comunicaziony, RCS (per I'extra settore dnsiemelo e il mio Bambino, Style Piccolipella
raccolta pubblicitaria sul mezzo TV per i carladi7 e La7d per Turner Broadcastingértoon
Network e Boomerany) e per La PresselT¢rino Channél, su internet Cartoon Network.it,
Open.onling e per la vendita degli spazi pubblicitari a boodmnpo presso lo stadio Olimpico di
Torino per il Torino FC.

| risultati conseguiti dal settore concessionarel primo semestre 2019 possono essere

confrontati come segue con i valori del periodd@yadel 2018:

Settore concessionarie 30 giugno 30 giugno
(valori in milioni di Euro) 2019 2018
Ricavi operativi lordi 94,7 91,9
Sconti di agenzia (13,3) (13,0)
Ricavi operativi netti 81,4 78,9
Altri proventi 0,3 0,6
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 81,7 79,5
Costi della produzione (75,2) (73,3)
Costo del personale (4,4) (4,3)
Margine operativo lordo 2,1 1,9
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(0,2 (0,2)
Risultato operativo 2,0 1,8
Gestione finanziaria (0,2) (0,2)
Altri proventi (oneri) da attivita/passivita finaazie - -
Risultato prima delle imposte 1,8 15
Imposte sul reddito (0,7) (0,6)
Quota di terzi - -
Risultato netto delle attivita in continuita 1,0 Q9
Risultato netto della attivita cessate -

Risultato netto del periodo 1,0 0,9
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Nel primo semestre 2019, la raccolta pubblicitatincanali La7 e La7d, pari a complessivi Euro

79,4 milioni, e stata in crescita del 5,7% rispettguanto realizzato nel periodo analogo del 2018
(Euro 75,1 milioni). La raccolta pubblicitaria sallestate della Cairo Editore é stata pari a Euro
10,4 milioni (Euro 12,4 milioni nel periodo analodel 2018).

Il margine operativo lordo (EBITDA) e il risultatoperativo (EBIT) del settore concessionarie

sono pari rispettivamente a Euro 2,1 milioni ed @0 milioni (rispettivamente Euro 1,9
milioni ed Euro 1,8 milioni nel periodo analogo @€118).
Il nuovo principio contabile IFRS 16, entrato irgere a partire dal primo gennaio 2019, ha

comportanto un miglioramento del margine operaiwao (EBITDA) di Euro 0,1 milioni,

derivante dallo storno dei canoni kiasing controbilanciato da maggiori ammortamenti per
Euro 0,1 milioni (sostanzialmente pari a zero I'attp positivo a livello di margine operativo

EBIT) e da oneri finanziari circa pari a zero.

EDITORIA TELEVISVA (La7)

Il Gruppo € entrato nel settore dell’editoria téddxa nel 2013, con l'acquisto da Telecom ltalia

Media S.p.A. dell'intero capitale di La7 S.r.l. arfdata dal 30 aprile 2013, integrando cosi a
monte la propria attivita di concessionaria pevdadita di spazi pubblicitari e diversificando la
propria attivita editoriale, in precedenza focadizznell’editoria periodica.

Alla data di acquisizione, la situazione econonticha7 comportava la necessita di dar corso ad
un piano di ristrutturazione volto alla riorganizeme e semplificazione della struttura aziendale
e alla riduzione dei costi, preservando I'alto liwejualitativo del palinsesto. A partire dal mese
di maggio 2013 il Gruppo ha iniziato ad implemeatdrproprio piano, riuscendo a conseguire
gia nel corso degli otto mesi maggio-dicembre 20h3margine operativo lordo (EBITDA)
positivo e consolidando negli anni successivi ultegi degli interventi di razionalizzazione dei
costi implementati.

| risultati conseguiti del settore editoriale tetewo (La7) nel primo semestre 2019 possono

essere confrontati come segue con i valori debgeranalogo del 2018:
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Editoria televisiva (La7) 30 giugno 30 giugno
(valori in milioni di Euro) 2019 2018
Ricavi operativi lordi 56,3 53,9
Ricavi operativi lordi 56,3 53,9
Altri proventi 1,7 2,9
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 58,0 56,8
Costi della produzione (35,2) (36,3)
Costo del personale (18,8) (18,3)
Margine operativo lordo 4,0 2,2
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(5,9 (4,8)
Risultato operativo (1,9) 2,7)
Gestione finanziaria - (0,2)
Altri proventi (oneri) da attivita/passivita finaazie - -
Risultato prima delle imposte (1,9) 2,7)
Imposte sul reddito 0,9 1.4
Quota di terzi - -
Risultato netto del periodo (1,0) (1,3)

Nel primo semestre 2019 il settore editoriale tisigw (La7) ha conseguito un margine operativo
lordo (EBITDA) di circa Euro 4 milioni (Euro 2,2 fioni nel periodo analogo del 2018). I

risultato operativo (EBIT) & stato pari a negatirica Euro 1,9 milioni ed ha beneficiato nel

bilancio consolidato, rispetto al bilancio separdid.a7 S.p.A., di minori ammortamenti per
Euro 0,2 milioni per effetto delle svalutazioni leesttivita materiali e immateriali effettuate nel
2013 nell’ambito della allocazione del prezzo dguisto della partecipazione in La7. Nel

periodo analogo del 2018 il risultato operativo (EBera stato pari a negativi Euro 2,7 milioni

ed aveva beneficiato in bilancio consolidato di onimmmortamenti per Euro 0,9 milioni.

Il nuovo principio contabile IFRS 16, entrato irgere a partire dal primo gennaio 2019, ha

comportanto un miglioramento del margine operatiomlo (EBITDA) di Euro 0,8milioni,
derivante dallo storno dei canoni kdiasing controbilanciato da maggiori ammortamenti per
Euro 0,7 milioni (sostanzialmente pari a zero I'atip a livello di margine operativo EBIT) e da

maggiori oneri finanziari per Euro 0,1 milioni.

Nel primo semestre 2019 &haremedio del canale La7 é stato pari al 3,76% neleagiorno e

al 5,03% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-22,30), in lieveoc@lspettivamente -2,8%
e -1,8%) rispetto al primo semestre 2018 quandasylolti della rete erano cresciuti fortemente
rispetto al 2017 (+33% nel totale giorno e +46%viime timg, confermando il target di ascolti
altamente qualitativo. Lo share di La7d é stato @iéw 0,49% nel totale giorno e 0,39%jprime
time. | risultati di ascolto dei programmi informativi & approfondimento della rete hanno

continuato ad essere tutti eccelleritto e Mezzacon il 7,29% di share medio da lunedi a
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venerdi, iITgLa7 edizione delle 20 con il 5,94% da lunedi a venediMartedi con il 6,67%,
Piazzapulitacon il 5,73%/Propaganda Livecon il 5,29%Non & I'Arenacon il 6,66% 0mnibus
Dibattito con il 4,15%,Coffee Brealcon il 4,59% L ’Aria che tira con il 6,64%,Tagadacon il
3,55%, Atlantide con il 2,83%, gli speciali elettorali di Enrico Mt@ana (11,16% di share quello
del 26/27 maggio). Nel primo semestre 2019 La7aéas$tabilmente la sesta rete nazionale in
prime timeper ascolti medi e nel periodo compreso tra il Bngéo ed il 15 giugno (periodo di
piena programmazione per La7) la quinta rete dawnthe a ltalia 1; nei mesi di febbraio e
maggio é stata anche la sesta rete nel totaleayiémmche nell'intera fascia del mattino (07.00-
12.00) La7 ha conseguito ascolti importanti con ghare medio del 4,34%, posizionandosi nel

semestre al quarto posto tra le reti generaliste.

Sul fronte web sono stati conseguiti ottimi ristiltn oltre 4 milioni (+32% vs periodo analogo
del 2018) di browser unici medi mensili sui sitild.a7.it, TGla7.it Sedanoallegro.)te I'app
TGla7 e17,9 milioni di visualizzazioni medie mensili, +12fspetto al periodo analogo 2018,
alle quali si aggiungono 23,4 milioni di visualizeani medie mensili generate dai canali La7
sulla piattaforma YouTube, +24% rispetto al periagalogo 2018.

Per La7 nel 2019 sono previste iniziative di svilapdei ricavi incentrate su (i) I'ideazione di
nuovi programmi, (ii) la massimizzazione delle paialita di ascolto del canale La7d, (iii) il

rafforzamento della presenza sul digitale.

RCS

Il Gruppo e entrato nel settore dell’'editoria qd@na nel corso del 2016, con I'acquisizione
del controllo di RCS.

RCS, direttamente e attraverso le sue controllatattiva - in ltalia e in Spagna - nella
pubblicazione e commercializzazione di quotidigmériodici (settimanali e mensili), nella
relativa attivita di raccolta pubblicitaria su stgene online, e nella distribuzione editoriale nel
canale delle edicole.

In particolare, in Italia RCS edita i quotidianiGbrriere della Seree La Gazzetta dello Sport
oltre a numerosi periodici settimanali e mensit, ¢uilo Donng Oggi, Amica Living, Style
Magazine SportweekSette, Dove Abitare

In Spagna RCS é attiva attraverso la controllatel&thEditorial S.A. che pubblica i quotidiani
El Mundqg Marca ed Expansion oltre a numerosi periodici, tra clielvg YoDonae Marca

Motor.
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RCS e inoltre marginalmente attiva, in Italia, medrcato dellgpay tv attraverso la controllata
Digicast S.p.A. con i canali televisivi satellitdrei, Dove Caccia e Pescad edita anche le
web tv delCorriere della Serae deLa Gazzetta dello Sport.

In Spagna € presente con la prima radio sportizéonaleRadio Marca con la web tv dEl
Mundo ed emette attraverso il multiplex Veo i due carmfilitv digitale GOL Televisione
Discovery max

RCS organizza, inoltre, attraverso RCS Sport ed FBpSrts & Events eventi sportivi di
significativa rilevanza a livello mondialénter alia: il Giro d’ltalia, I'UAE Tour, la Milano

City Marathone laColor Run e si propone comgartner per 'ideazione e I'organizzazione di
eventi attraverso RCS Live. In Spagna, attravess@dntrollata Last Lap, RCS si occupa
dell’'organizzazione di eventi di massa.

Con Solferino -i libri del Corriere della SeraRCS e attiva nell’editoria libraria e a partire da
marzo 2019 operd&kCS Academia nuova Business School del gruppo RCS.

RCS ha conseguito negli esercizi precedenti al 20dfitati negativi ed ha intrapreso un
processo di ristrutturazione operativa mirantepésiinare la redditivita. Nel 2016 ha conseguito
un risultato netto di Euro 3,5 milidhthe ha segnato il ritorno per il Gruppo RCS aisultato
netto positivo (il primo dal 2010), e nel 2017 €l2Qun risultato netto di rispettivamente Euro
71,1 milionf ed Euro 85,2 miliofi

| risultati conseguiti dal settore RCS nel primonsstre 2019 possono essere essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo deB201

8 Relazione finanziaria annuale 2018 di RCS
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RCS 30 giugno 30 giugno
(valori in milioni di Euro) 2019 2018
Ricavi operativi lordi 498,8 529,2
Sconti di agenzia (23,3) (25,6)
Ricavi operativi netti 475,5 503,6
Altri proventi 11,2 9,4
Variazione delle rimanenze 1,1 0,6
Totale ricavi 487,7 513,6
Costi della produzione (264,9) (294,4)
Costo del personale (135,1) (132,8)
Proventi da partecipaz. valutate con il metodo del 0,3 0,9
patrimonio netto

Proventi e oneri non ricorrenti (1,2) -
Margine operativo lordo 86,8 87,3
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 5R9, (22,5)
Risultato operativo 57,4 64,8
Gestione finanziaria (8,3) (10,6)
Altri proventi (oneri) da attivitd/passivita finaazie - 1,5
Risultato prima delle imposte 49,1 55,6
Imposte sul reddito (11,2) (10,9)
Quota di terzi (15,3) (18,1)
Risultato netto del periodo 22,5 26,7

Nel primo semestre 2019, in un contesto ancorattesizzato da incertezza, con i principali
mercati di riferimento in calo, in particolare deepubblicitario in Italia e Spagna che ha
registrato un andamento inferiore rispetto alleettgive, RCS ha conseguito - nel bilancio
consolidato di Cairo Communication - un marginerapeo lordo (EBITDA) di circa Euro 86,8
milioni® ed un margine operativo (EBIT) di Euro 57,4 miligrispettivamente di Euro 87,3
milioni ed Euro 64,8 milioni nel periodo analogd 8618).

Come gia commentato, la presente relazione serfeest@episce I'adozione del nuovo principio
contabile IFRS 16, che per il settore RCS ha cotaptw un miglioramento del margine
operativo lordo (EBITDA) di Euro 13,1 milioni, deente dallo storno dei canoni di leasing,
controbilanciato da maggiori ammortamenti per ELt¢/ milioni - e quindi un impatto positivo
di Euro 1,4 milioni a livello di margine operati(&BIT) - e da maggiori oneri finanziari per
Euro 1,8 milioni.

Ove non si fosse applicato tale nuovo principiotabite, il margine operativo lordo (EBITDA)
dei primi sei mesi 2019 segnerebbe su base omogeneacremento di Euro 13,6 milioni i —

dovuto anche all'effetto degli oneri e proventi nacorrenti netti (-1,2 milioni I'effetto

o Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communicafi@ome indicato nel
successivo paragrafo “Indicatori alternativi difpemance”. Per effetto di tali differenze - relaiagli accantonamenti ai fondi rischi
ed al fondo svalutazione crediti, pari nel primensstre 2019 a complessivi Euro 2,7 milioni - 'EBIA riportato nella relazione
finanziaria semestrale al 30 giugno 2019 di RCPramta in data 31 luglio 2019 € pari a Euro 84iliomi.
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complessivo in quanto pari a negativi 1,2 miliohBA giugno 2019 rispetto a sostanzialmente
zero al 30 giugno 2018) - rispetto agli 87,3 milidei primi sei mesi del 2018, quando i risultati
erano stati impattati positivamente dall’importactintributo della grande partenza dall’estero
del Giro d’ltalia.

Nel primo semestre 2019 i ricavi operativi nettnsolidati di RCS si attestano a circa Euro
475,5 milioni e presentano nel loro complesso ucretaento di Euro 28,1 milioni rispetto al
periodo analogo del 2018. In particolare i ricag attivita digitali di RCS crescono del 4%
rispetto al periodo analogo del 2018, attestanddsuro 80,1 milioni. La raccolta pubblicitaria
complessiva sui mezzi on-line ha raggiunto nel preemestre 2019 Euro 61,8 milioni (31,2%
del totale ricavi pubblicitari netti), segnando wrascita di circa il 3,7% rispetto al pari datd de
primo semestre 2018.

A livello diffusionale si confermano le leadershigi rispettivi segmenti di riferimento dei
quotidiani Corriere della SeralLa Gazzetta dello SpgriMarca ed Expansion.El Mundo
conferma la seconda posizione tra i generalistjisplaper vendite in edicola.

In Italia, nei primi cinque mesi del 2019 le copiedie giornaliere diffuse @orriere della Sera

si attestano a 279 mila, includendo le copie digitaquelle deLa Gazzetta dello Spod 151
mila copie, incluse le copie digitali (Fonte: ADgnnaio-maggio 2019). Per quanto riguarda il
confronto con il mercato, le diffusioni edicola ffedi previsti dalla legge) delle testa@®rriere
della Serae La Gazzetta dello Spoiiry flessione rispettivamente del -4,8% e del -4 i8petto

ai primi cinque mesi del 2018, si confrontano caom wontrazione del mercato di riferimento
rispettivamente pari al -7,6% e al -7,2% (Fonte:SAfennaio-maggio 2019).

| principali indicatori di performance digitali ctarmano la rilevante posizione di mercato di
RCS, concorriere.it e gazzetta.itche si attestano a fine maggio 2019 rispettivamenf3,1
milioni e 12,9 milioni di utenti unici medi mesedifte: Audiweb 2.0). Per i due siti i browser
unici medi mensili si attestano nel semestre atisg@mente 45,2 milioni e 32,3 milioni (Fonte:
Adobe Analytics). A fine giugno laustomer baseotale attiva per iCorriere della Serddigital
edition, membership e m-sité)risultata pari a 143 mila abbonati in crescitbldés rispetto al
pari data 2018.

La diffusione media giornaliera delle copie debstateEl Mundo ed Expansion(comprensiva
delle copie digitali) nel primo semestre 2019 sesta rispettivamente a 104 mila e a 32 mila
copie, quelle del quotidiano sportitarca a circa 109 mila copie comprese le copie digitali
(Fonte OJD).

| dati pubblicati da EGM (Estudio General de Medialimo aggiornamento giugno 2019)

confermano la leadership nel settore dei quotiddinUnidad Editorial, che attraverso i suoi
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brand raggiunge quotidianamente 2,5 milioni cirédedtori, distanziando di circa 400 mila
lettori i principali concorrenti.

Anche per la Spagna i principali indicatori di merhance digitali confermano la rilevante
posizione di mercato di Unidad Editorial, cehmundo.esmarca.come expansién.conthe si
attestano a fine maggio 2019 rispettivamente a 2@ljbni, 16,5 milioni e 6,8 milioni di utenti
unici medi mese (Fonte: Comscore IP Spagna cheidaasil solo traffico proveniente dalla
Spagna). Per i tre siti i browser unici medi ménsilattestano nel semestre a rispettivamente
48,1 milioni, 61,6 milioni e 11,6 milioni (Fonte:n@iture).

In Spagna, la raccolta pubblicitaria complessiviansezzi on-line nel semestre ha raggiunto un
peso pari al 50,5% circa del totale dei ricavi didiari netti ed evidenzia una crescita del 6,8%
rispetto al 2018.

Al 30 giugno 2019 l'indebitamento finaziario nettth RCS e pari a Euro 177,5 milioni, in
miglioramento di circa Euro 10,1 milioni rispettb3 dicembre 2018, grazie principalmente ai
flussi di cassa positivi per Euro 51,1 milioni deljestione tipica, in parte compensati dagli
esborsi per dividendi (31,1 milioni), investimenti oneri non ricorrenti netti (Fonte:
management reporting).

L'indebitamento finanziario netto complessivo di ®Ccomprensivo anche delle passivita
finanziarie relative a contratti di locazione isgrin bilancio ex IFRS 16 pari a Euro 189,4
milioni (principalmente locazioni di immobili), é&p a Eura366,9milioni™®.

Si ricorda che I'Assemblea degli Azionisti del 2gga 2019 ha deliberato la distribuzione di un
dividendo di 0,06 Euro per azione al lordo delierrute di legge, per complessivi Euro 31,1
milioni con data stacco cedola il 20 maggio 2019.

Le attivita di RCS sono attualmente focalizzatdasuélorizzazione dei contenuti editoriali, lo
sviluppo dei brand esistenti ed il lancio di nugrogetti, con una costante attenzione al
contenimento dei costi.

In particolare, in Italia, nel primo trimestre soneciti in edicola il restyling dAmica (19
febbraio 2019) e il nuov@orriere Milano (6 marzo 2019), e stata potenziata la sezidatori

de La Gazzetta dello Spoif7 marzo 2019), & divenuto disponibile il nuovtosilell'area
economica del quotidian&orriere della Seraeconomia.corriere.it(25 marzo 2019), ha
debuttatoCorriere del Mezzogiorno- Puglia e Mate(@6 marzo 2019) e il 28 marzo 2019

hanno preso il via le attivita (RCS Academya Business School lanciata nel gennaio 2019.

19| ‘adozione dellIFRS 16 non comportera effetti authisurazione delovenantprevisto dal Contratto di Finanziamento datato 4
agosto 2017 in quanto nello stesso era gia prelistelusione degli effetti del nuovo principio ¢ebileai fini del calcolo del
covenant
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Nel secondo trimestre sono stati stati lanciathlavaGazzetta dello Spo(¥ maggio 2019),
rinnovata e migliorata nella grafica e nei contemuta nuova release del sigazzetta.it(8
maggio 2019), sono usciti in edicola il nuov@orriere Salute (9 maggio 2019), in
appuntamento settimanale il giovedi ed il nu@d0 maggio 2019) in edicola il venerdi. Dal
16 maggio 2019 e online il nuowito mobile del Corriere della Serahe consente una

maggiore accessibilita e leggibilita dei contenuti.

In Spagna, & naBeStoryun’area di produzione di contenuti digitali pesocial network, sono
stati presentati iestyling di Telva (20 febbraio 2019) e del sitel Mundo(4 marzo 2019), in
maggio 2019 e stata lacialtéEty, nuova struttura di produzione audiovisiva corséopo di
potenziare lo sviluppo di contenuti multimedialka gier il gruppo sia per il mercato esterno, &
stato rinnovatdMetropoli (supplemento d&l Mundg, € nato (il 3 giugno 2019) il supplemento
settimanale Expansion Juridico, caratterizzato da un’offerta informativa destinata
professionisti del mondo giuridico ed imprenditégidl 10 giugno 2019 e stato lanciditarca
Claro USA,sviluppando cosi anche negli USA il portale natltadeollaborazione tra Marca e

il gruppo messicano Claro.

OPERATORE DI RETE (CAIRO NETWORK)

La societa del Gruppo Cairo Network nel 2014 hategugpato alla procedura indetta dal

Ministero dello Sviluppo Economico per I'assegnagalei diritti d’'uso di frequenze in banda
televisiva per sistemi di radiodiffusione digitakrrestre, aggiudicandosi i diritti d’'uso, per la
durata di 20 anni, di un lotto di frequenze (“mugd ha quindi sottoscritto nel gennaio 2015 con
El Towers S.p.A. un accordo per la realizzazio@ guccessiva gestione tecnica pluriennale in
modalitd full service (ospitalitd, assistenza e utenzione, utilizzo dell'infrastruttura di
trasmissione, ecc.) della rete di comunicazion#relaca per la diffusion®roadcastdi servizi
media audiovisivi sulle risorse frequenziali assegndtenux ha una copertura almeno pari al
94% della popolazione nazionale, con standard/eliliidi servizio di alta qualita.

A partire da gennaio 2017 mhux e utilizzato per la trasmissione dei canali di L& residua
capacita potra essere utilizzata per trasmetigogi canali che il Gruppo Cairo Communication
intendesse lanciare nonché per fornire a teracgptrasmissiva.

Le relazione semestrale al 30 giugno 2019 contisr@descrizione dettagliata dell'attuale fase
di evoluzione del quadro normativo e regolameniasgente i diritti d’'uso delle frequenze
televisive, conseguente le previsioni delle LeggBdancio 2018 e 2019, e della specifica e

peculiare posizione di Cairo Network in relazionla contesto.
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IL TROVATORE

Nel primo semestre 2019 e continuata la attivitdl deovatore che eroga principalmente servizi

tecnologici per lo sviluppo e manutenzione delktgiforme internet delle societa del Gruppo.

Indicatori alternativi di performance

Nella presente relazione finaziaria semestraldjnal di consentire una migliore valutazione
dellandamento della gestione economico-finanziat&l Gruppo Cairo Communication, in
aggiunta agli indicatori finanziari convenzionatepisti dagli IFRS, vengono presentati alcuni
indicatori alternativi di performance che non devoocomungue, essere considerati sostitutivi di
quelli convenzionali previsti dagli IFRS, precidanche fino alla presentazione del primo
bilancio consolidato dell'esercizio che comprerae&ta di prima applicazione dell'lFRS 16 gl
stessi potrebbero essere rivisti nel dettagliouinzione delle possibili evoluzioni conseguenti
all’'entrata in vigore dell'IFRS 16.

Gli indicatori alternativi di performance utilizzatono nel seguito illustrati:

- EBITDA: tale indicatore € utilizzato da Cairo Communicatimme target per il controllo di
gestione interno e nelle presentazioni esterne &aglisti e agli investitori) e rappresenta una
unita di misura per la valutazione delle perfornganperative del Gruppo e della Capogruppo
in aggiunta alEBIT ed edeterminato come segue:

Risultato prima delle imposte delle attivita in coninuita

+/- Risultato della gestione finanziaria
+/- Altri proventi (oneri) da attivita e passivita finanziarie

EBIT- Risultato Operativo

+ Ammortamenti

+ Svalutazione crediti

+ Accantonamenti a fondi rischi

+ Proventi (oneri) da partecipazioni valutate danétodo del patrimonio nettb

EBITDA -Risultato Operativo ante ammortamenti, accantonamenti e svalutazione crediti

L'EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation antbiizatior) non € identificato
come misura contabile definita dagli IFRS e pedantriteri adottati per la sua determinazione

POSSONO Non essere omogenei tra societa o grufemiediti.

" Incluso a seguito del consolidamento di RCS
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RCS definisce 'EBITDA come risultato operativo (HB ante ammortamenti e svalutazioni di
immobilizzazioni e comprende anche proventi ed o partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto.

Le principali differenze tra le due definizioni BBITDA sono relative agli accantonamenti ai
fondi rischi ed al fondo svalutazione crediti, d@mno inclusi nella configurazione di EBITDA
adottata da RCS e che sono invece esclusi dalliigonoazione di EBITDA adottata da Cairo
Communication. A motivo della non omogeneita delifinizioni di EBITDA adottate, nel
presente relazione finaziaria semestrale al 30ngiug019, 'EBITDA consolidato & stato
determinato in continuita utilizzando la definizeonapplicata dalla capogruppo Cairo

Communication.

Ricavi consolidati lordi: per una piu completa informativa ed in considemagi della

specificita del settore di riferimento, all'intermi@i ricavi operativi - per i ricavi pubblicitari -
viene data evidenza dei ricavi operativi lordigkdesconti di agenzia e quindi dei ricavi
operativi netti. | ricavi consolidai lordi sono pailla somma di ricavi operativi lordi e degli

altri ricavi e proventi.

I Gruppo Cairo Communication ritiene inoltre cha posizione finanziaria netta
(indebitamento finanziario netto) rappresenti un valido indicatore della struttureaiziaria
del Gruppo determinato quale risultante dei ddiitinziari correnti e non correnti al netto
delle disponibilita liguide e mezzi equivalenti ot delle attivita finanziarie correnti,
escludendo le passivita finanziarie (correnti e oomenti) relative ai leasing precedentemente

classificati come operativi e iscritte in bilaneibsensi del principio contabile IFRS 16.

La posizione finanziaria netta (indebitamento finanziaio netto) complessiva/ocomprende
anche le passivita finanziarie relative ai leasisgitti in bilancio ai sensi del principio

contabile IFRS 16 precedentemente classificati dem&ng operativi.
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Rapporti con societa controllanti, controllate, cdlegate e sottoposte al

controllo delle controllanti

Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizion cparti correlate, ivi comprese quelle
infragruppo, non sono qualificabili né come atigiamé come inusuali, rientrando nel normale
corso di attivita delle societa del Gruppo. Dettgerazioni sono regolate a condizioni di
mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beservizi prestati.

Le informazioni sui rapporti con parti correlatensopresentate nella Nota 26 del bilancio

consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2019

Principali rischi e incertezze cui il Gruppo € espsto che possono avere
un impatto sulla evoluzione prevedibile della gestne del secondo

semestre 2019

La Relazione degli Amministratori al bilancio al 8icembre 2018 include una descrizione,
alla quale si rimanda, dei principali rischi edéntezze cui Cairo Communication S.p.A. e il
Gruppo sono esposti cosi come delle strategie igitatimplementate per monitorarli ed

affrontarli. In particolare si segnalano:

- Rischi connessi alle condizioni generali dell’'econi@ ed ai potenziali effetti del

permanere di fattori di incertezza sullo scenadonemico di breve e medio periodo

sull’attivita, le strategie e le prospettive deu@po.

- Rischi connessi allandamento del mercato pubhblimit ed editoriale, legati

principalmente alla generale contrazione delleudifini ed all’andamento del mercato

pubblicitario.

- Rischi connessi alla evoluzione del settore mediagffetto sia della penetrazione di

nuovi mezzi di comunicazione.

- Rischi connessi a privacy, protezione dei datbersecurity

- Rischi connessi al management ed alle “figure daiiaall’abilitd quindi dei propri

amministratori esecutivi, dei direttori, dei voli rete e degli altri componenti del
management di gestire efficacemente il Gruppo kedcalpacita del Gruppo di attrarre e

trattenere risorse nuove e qualificate.
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- Rischi connessi al mantenimento del valore deiddsile testate e dei programmi del

Gruppo, attraverso il mantenimento degli attuaklli di qualita e innovazione.

- Rischi connessi ai rapporti con fornitori, clieetidipendenti per i processi produttivi

esternalizzati, in particolare la stampa e la itiszione e la produzione di contenuti

televisivi.

- Rischi connessi alla evoluzione del quadro nornsaéivregolamentaren particolare

per il settore televisivo.

- Rischi _connessi alla valutazione delle attivita iatemiali, legati alla valutazione

periodica al fine di verificarne la recuperabilitél valore contabile.

- Rischi legati ai contenziosi.

Nella presente relazione finanziaria semestralaevieipresa la trattazione in sintesi dei
principali rischi che possono avere un effettoas@loluzione prevedibile della gestione nel

secondo semestre 2019.

Il Gruppo gestisce la struttura del capitale esthi finanziari in coerenza con la struttura
dell'attivo patrimoniale, con I'obiettivo di mantere nel tempo un rating creditizio e livelli
degli indicatori di capitale adeguati e coeremnendo conto dell’attuale dinamica di offerta di
credito nel sistema ltalia.

Nelle note di commento relative alle “Informaziasui rischi finanziari” (Nota 28 delle note
illustrative al bilancio consolidato semestrale raviato al 30 giugno 2019), viene riportata

l'informativa relativa al rischio di liquidita, réhio di tasso e rischio di credito.

Rischi connessi alle condizioni generali dell’ecoma

La situazione economica, patrimoniale e finanzidebGruppo Cairo Communication puo essere
influenzata dai vari fattori che compongono il giathacroeconomico.

Nel primo semestre 2019, la situazione economitga@ziaria generale, caratterizzata da fattori
di incertezza, ha continuato a manifestare i prefietti negativi. Al momento resta ancora

incerto il periodo necessario per un ritorno a rarieondizioni di mercato.

Sulla base dei dati previsionali ad oggi disponibilel 2019 si & registrato un generale
rallentamento dei dati relativi alle principali e@mmie del mondo. In particolare, in Italia

I'andamento del PIL nel secondo trimestre 2019raadb stazionario o in leggero calo, mentre

per I'intero anno 2019 é previsto in crescita délb% (dati a livello previsionale del Bollettino
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economico Banca d'ltalia datato luglio 2019). Ira§pa, la crescita del PIL € prevista del 2,3%
per lintero anno 2019 (dati a livello previsionaldel’European Economic Forecast -
Commissione Europea - datato luglio 2019).

L'evoluzione della situazione generale dell’econmmpotrebbe condizionare il pieno

raggiungimento degli obiettivi di risultato del (po.

Rischi connessi all'andamento del mercato pubhlimted editoriale

Il permanere dei fattori di incertezza sullo scemaconomico di breve e medio periodo ha
continuato ad avere impatti negativi, per i quatidie periodici, sul mercato della pubblicita ed

ha contribuito a frenare anche le vendite di quatide periodici.

In Italia, nei primi sei mesi del 2019 il mercatabplicitario risulta complessivamente in calo del
5,7% rispetto al periodo analogo del 2018, conricaie pubblicitari dei periodici, dei quotidiani
e della TV rispettivamente in flessione del 14,4l,10,1% e del 6,3%, mentre il compaoto
line ha segnato una crescita dell’l,2% rispetto alggerianalogo del 2018 (Dati AC Nielsen
gennaio-giugno 2019).

In Spagna al 30 giugno 2019 il mercato della raec@ubblicitaria segna un decremento
dell’l,7% rispetto allo stesso periodo del 2018 nf€o i2p, Arce Media). In particolare, il
mercato dei quotidiani e dei periodici evidenziaispettivamente flessioni del 7,1% e del 14,4%
rispetto al periodo analogo del 2018. La raccoltairsternet (esclusi social media) € in
controtendenza e registra un incremento dell’11,1%.

| fattori di incertezza sullo scenario economicobdéve e medio periodo hanno contribuito a
frenare, a livello di mercato editoriale, anchedadite di quotidiani e periodici.

Sul fronte diffusionale in Italia continua anchd 2819 la tendenza non favorevole del mercato
dei prodotti cartacei. In particolare, i principgjiiotidiani nazionali di informazione generale
(con diffusione superiore alle 50 mila copie) régiso nei primi cinque mesi del 2019 una
flessione delle diffusioni del 6,5% (includendo laede copie digitali) ed i principali quotidiani
sportivi dell'8,8% (includendo anche le copie dajit rispetto al periodo analogo del 2018 (dati
ADS gennaio-maggio 2019).

Anche in Spagna I'andamento delle vendite dei gienti € risultato in flessione rispetto al
periodo analogo del 2018. | dati progressivi suiffusioni a giugno 2019 (Fonte OJD)
concernenti il mercato dei quotidiani di informamogenerale, dei quotidiani economici e dei
quotidiani sportivi presentano rispettivamente flessione del 14,5%, del 12,7% e del 10,4%.

II Gruppo Cairo Communication presenta un’esposeiignificativa ai ricavi pubblicitari,

strutturalmente ciclici e direttamente correlatiamldamento generale del contesto economico.
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Per il settore editoriale televisivo i ricavi puldiari rappresentano attualmente la principale
fonte di ricavo. La7 presenta un eccellente prafilascoltatori, particolarmente interessante per

la comunicazione pubblicitaria.

Considerando il settore editoria periodici Cairat&me, i ricavi pubblicitari nel primo semestre
2019 a livello di Gruppo hanno avuto un’incidenzagentuale del 22% - molto bassa e quindi
con una minore dipendenza dal ciclo economico -traeeih restante 78% é stato generato da
ricavi da diffusione e abbonamenti a dimostrazide#ia forte valenza editoriale dei prodotti
pubblicati. Con riferimento alle testate di Cairditare, gli eccellenti livelli diffusionali, sia in
valore assoluto sia in relazione ai livelli diffasali dei competitor nelle arene in cui Cairo é
presente, rendono il prezzo delle pagine pubblieitaolto conveniente in termini di costo della
pubblicitd per copia venduta (pari al rapporto razzo pagina pubblicitaria e copie vendute)

inferiore rispetto a quello di testate concorrenti.
Con riferimento a RCS, la pubblicita rappresentasijla meta dei ricavi complessivi.

L'eventuale perdurare dei fattori di incertezzal’'debnomia globale e della stagnazione della
crescita economica del mercato italiano potreblierimlere negativamente sulle prospettive del
mercato della pubblicita. In tale contesto, I'evahé difficolta a mantenere o accrescere i propri
ricavi pubblicitari potrebbe determinare effettigaéivi sulle prospettive, attivita e risultati

economici e finanziari del Gruppo.

Con riferimento a RCS, oltre alla pubblicita, tearkestanti attivita del gruppo € prevalente la
vendita di prodotti editoriali rivolta ad un mergataratterizzato, sia in Italia sia in Spagna, da
una fase di cambiamento pluriennale, che si sviduippuna sempre maggiore integrazione con
sistemi di comunicazione on-line. Tale transizipu® determinare tensione sulle diffusioni del
prodotto cartaceo e la contestuale necessita ditamdoappropriate strategie di sviluppo.

L'attuale situazione dei mercati puo amplificareme peraltro in parte gia avvenuto, tali aspetti.
In tale contesto, I'eventuale difficolta a manteneraccrescere le diffusioni dei prodotti cartacei
potrebbe determinare effetti negativi sulle prospet attivita e risultati economici e finanziari

del Gruppo.

Con riferimento alle diffusioni, le caratteristicelle testate edite da Cairo Editore cosi come la
sua strategia, sono tali da continuare a costitwireantaggio competitivo nell’attuale contesto
del settore editoriale.

La capacita del Gruppo Cairo Communication di pgue i propri obiettivi, dipende anche dal

successo nella realizzazione della propria strategiustriale, che si basa anche sul continuo
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ampliamento e arricchimento del proprio portafogit@dotti, al fine di cogliere i segmenti di
mercato con maggiore potenziale. Qualora il Gruppodo Communication non fosse in grado
di proseguire in questa strategia, l'attivita epl®spettive del Gruppo Cairo Communication
potrebbero esserne negativamente influenzate, onseguenti effetti negativi sulla situazione

economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo@@ommunication.

Rischi connessi alla evoluzione del settore media

Il settore media sta conoscendo un incremento @elogdi penetrazione di nuovi mezzi di
comunicazione, in particolare internet e lo svilopmli nuovi canali tematici in chiaro sul

digitale terrestre, accompagnato da innovazionndkgiche che potrebbero determinare
cambiamenti nella domanda dei consumatori, cheituwrd potranno probabilmente esprimere
la richiesta di contenuti personalizzati, selezimtane anche direttamente le fonti. Potra di
conseguenza mutare la rilevanza relativa dei diveeslia e la distribuzione della audience,

con conseguente maggiore frammentazione dellaastess
In particolare, Cairo Communication ha individulgseguenti principali tendenze di mercato:

- la domanda di contenuti di intrattenimento continaacrescere, sia sui media

tradizionali, sia sulle nuove piattaforme;

- nel settore della televisione commerciale gendeali® convergenza tra piattaforme
distributive, da un lato, puo creare opportunitdwdiuppo, ma, dall’altro comporta un
rischio di frammentazione dellaudience e l'aumemtel numero complessivo di
piattaforme disponibili per la fruizione del contto televisivo (satellite, internet,

mobile), con conseguente maggiore complessitaateesto competitivo;

- I'evoluzione tecnologica ha progressivamente modifi le modalita di fruizione dei
contenuti, verso media piu interattmiy demandfavorendo il passaggio del pubblico

piu giovane a forme di fruizione piu personalizzate

Il Gruppo monitora costantemente il grado di pexmtme dei nuovi mezzi cosi come
I'evoluzione dei modelli di business relativi althstribuzione dei contenuti disponibili per

valutare I'opportunita di sviluppare diverse pi&dtane distributive.
In questo contesto diventano particolarmente riléva

- la capacita di implementare un’organizzazione delfgvita capace di adattarsi ai

cambiamenti sempre piu veloci dei mercati e desoaratori,

33



- la capacita di sviluppare tempestivamente un ptodticnologico all’avanguardia,

immediato e funzionale.

La attuale situazione del settore editoriale puddoore all’aggregazione di gruppi editoriali,

con conseguente modifica degli assetti di mercato.

Rischi connessi al management ed alle “figure aiiav

Il successo del Gruppo dipende anche dall’abil@gpdopri amministratori esecutivi e degli altri

componenti del management di gestire efficacemé@rippo ed i singoli settori di attivita.

| direttori di testata ed i volti di rete hanno wmwlo rilevante con riferimento alle testate dalor

dirette ed ai programmi condotti.

La perdita delle prestazioni di un amministratoseaeitivo, direttore di testata, volto di rete o
altra risorsa chiave senza un’adeguata sostituziomeché la difficolta di attrarre e trattenere
risorse nuove e qualificate, potrebbe avere effegfjativi sulle prospettive, attivita e risultati

economici e finanziari del Gruppo.

Rischi connessi alla evoluzione del quadro nornsagivegolamentare

Il Gruppo Cairo Communication opera in diverse atebusiness, caratterizzate da una forte
regolamentazione.

Nella Legge di Bilancio 2018 (legge n. 205 del 20%il'art. 1, co. 1026 e ss., sono state
introdotte specifiche previsioni volte al rilasai@ parte degli operatori televisivi in tecnica
terrestre delle frequenze della banda 694-790 Mtiiz,“banda 700" (corrispondente ai canali
da 49 a 60) in favore degli operatori telefonical conseguente riorganizzazione dei diritti
d’'uso degli operatori televisivi esistenti sul rinegte spettro televisivorgfarming).

Le frequenze della banda 700 dovranno essere ctanmate rilasciate dagli operatori
televisivi entro il 30 giugno 2022, in quanto asseg ad operatori telefonici in conseguenza
della procedura di gara conclusa a ottobre 2018.

Le previsioni della Legge di Bilancio 2018 sonotetauccessivamente emendate, sotto alcuni
profili, nella Legge di Bilancio 2019 (legge n. 14kl 2018) e i procedimenti relativi al
refarmingattivati nel 2018 sono stati riavviati con temjgisé aggiornate.

Le frequenze in banda UHF che resteranno internakiitente allocate al broadcast televisivo
terrestre postefarming saranno i canali da 21 a 48. Sulla base deglirdctiaterali con i
paesi confinanti dal punto di vista radioelettriégggcom ha pianificato 12 mux di frequenze

nazionali (11 in banda UHF — di cui uno “decompdeibriservato alla concessionaria
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pubblica - e 1 in banda prevalentemente VHF), quindnumero sensibilmente inferiore
rispetto a quello attuale (attualmente i mux dgérenze nazionali sono praticamente il doppio,
20).

La Legge di Bilancio 2018 prevede che i mux di freaze nazionali adottino lo standard
digitale terrestre DVB-T2, introducendo una conigrs transitoria dei diritti d'uso di mux di
frequenze nazionali in diritti d'uso di capaciteastissiva, ai fini della successiva
riassegnazione. Nella Legge di Bilancio 2019 éastatrodotta inoltre la previsione di una
procedura onerosa per I'assegnazione di dirittsd’(presumibilmente in entita equivalente a
due mux) non derivanti dalla suddetta conversiariedititti d’'uso attuali; tale procedura dovra
essere indetta entro il 30 novembre 2019.

In attuazione della Legge di Bilancio 2018, I’Agctia pubblicato le delibere:

i) n. 137/18/CONS e n. 290/2018/CONS (rispettivareedi avvio del procedimento e di
adozione del piano nazionale di assegnazione fietieienze da destinare al servizio televisivo
digitale terrestre, PNAF 2018);

i) n. 182/18/CONS, recante I'awvio del procedinemger la definizione dei criteri per la
conversione dei diritti d'uso delle frequenze inbétim nazionale per il servizio digitale terrestre
in diritti d’'uso di capacita trasmissiva e per $agnazione in ambito nazionale dei diritti d'uso
delle frequenze di nuova pianificazione, ipotizzand possibile criterio di 2:1;

iii) n. 474/18/CONS, con cui ha avviato la constilt@e pubblica concernente la definizione
dei criteri di cui al procedimento avviato con klidera n. 182/18/CONS.

Il Mise ha pubblicato, il 5 aprile 2018, lo schemliadecreto relativo alla ‘roadmap’ per il
processo di liberalizzazione della banda di fregqaedei 700 MHz e, I'8 agosto 2018, la
versione definitiva del predetto decreto. Inoltrel, settembre del 2018 é stato anche istituito un
“Tavolo TV” (presso il Mise) di confronto tra op¢oai e autorita.

In attuazione della legge di Bilancio 2019, 'Ageda pubblicato le delibera n. 39/19/CONS,
di adozione del nuovo piano nazionale di assegnezielle frequenze da destinare al servizio
televisivo digitale terrestre (PNAF 2019) che dostce il PNAF 2018 e la delibera n. 129/19
(recante la definizione dei criteri per la convens dei diritti d’'uso in diritti d’'uso di capacita
trasmissiva e per I'assegnhazione in ambito nazéodal diritti d’'uso delle frequenze pianificate
dal PNAF). Inoltre, con avviso pubblicato I'11 giha2019 (I'Awviso), il Mise ha indetto una
procedura volta all’attribuzione agli operatorirdie nazionali di 10 diritti d’'uso di frequenze
per I'esercizio delle reti (tra quelle pianificatall’Agcom).

Secondo quanto attualmente previsto dalla delibg@m n. 129/19/CONS e dall’ Awviso, a

fronte della riduzione da 20 a 12 dei mux dispdngar gli operatori televisivi nazionali, (i) 10
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mux di nuova pianificazione saranno assegnatiaaglili operatori secondo un criterio di mera
proporzionalita 2:1€.g.chi ne ha 5 ne avra 2,5 e chi ne ha 1 ne avrdeQ(i)i restanti 2 mux
saranno messi a gara in lotti da 0,5 mux. La praeedli asseghazione di fatto prevede
I'assegnazione dei diritti d'uso in due fasi e téwtitinti: per gli operatori attualmente titolari
di un mux nazionale che non abbiano concluso wsmiprevede sia assegnato nella prima fase
un diritto d’'uso senza specificazione delle freqgermentre agli altri operatori (attualmente
detentori di coppie di mux o che abbiano conclugéintesa) saranno gia assegnati mux
specifici. La delibera Agcom prevede inoltre pauovi diritti una durata di 10 anni.

Cairo Network € stata udita nellambito dei varogedimenti, ha partecipato alle relative
consultazioni pubbliche e al suddetto “Tavolo T@Vjdenziando le considerazioni di carattere
giuridico e tecnico che depongono per I'esclusidalla Societa dall’'applicazione della Legge
di Bilancio, allegando anche documentazione a stppo

In particolare, & stato rappresentato alle Autptitl’'altro, che la concessione delle frequenze
televisive a favore di Cairo Network ha una stariaaratteri sensibilmente diversi rispetto al
resto del sistema televisivo italiano. Infatti, lecantrario degli altri operatori: 1) Cairo, in
qualita di operatore nuovo entrante, ha acquistaterosamente dal Mise il proprio diritto
d'uso ventennale delle frequenze in esito a uneciipa procedura di gara posta in essere dal
Ministero dello Sviluppo Economico per superareinfrazione comunitaria dell'ltalia; 2)
Cairo ha iniziato a realizzare la rete televisivalth qualita e diffusione sul territorio soltargto
partire dal luglio 2014 (data di aggiudicazionelal@rocedura di gara). Inoltre, negli atti della
procedura di gara onerosa di assegnazione detlednze era espressamente previsto che, al
momento del rilascio della frequenza in favore degperatori di telecomunicazioni,
I'aggiudicatario (del lotto 3) avrebbe ottenuto Unequenza analoga a quella assegnata (con
riferimento al canale interessato atfarming. Le predette considerazioni sono state
rappresentate, di recente, anche all’Agcm.

Cairo Network ha poi anche impugnato le deliberel®7, 182, 290, 39 e 129 delllAgcom e lo
schema e la versione definitiva del decreto deleMi®n ricorsi al Tar Lazio, Roma, e
successivi motivi aggiunti (r.g. n. 6740/2018 e ng7078/18), con cui sono stati dedotti anche
al giudice amministrativo le medesime considerdazividenziate alle autorita pubbliche e
ulteriori profili di illegittimita dei provvedimemtiimpugnati. | predetti giudizi sono attualmente
pendenti. Cairo Network ha impugnato anche I'avyiabblicato dal Mise I'11 giugno 2019.

Allo stato attuale, & previsto quanto segue:

- nei prossimi giorni, il Mise provvedera al ril&sdei diritti d'uso delle frequenze ad operatori

di rete nazionali (di cui all’avviso dell’l1 giugrD19);
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- entro il 30 settembre 2019, I'’Agcom dovra definla procedura onerosa tramite la quale
saranno assegnati diritti d’'uso non derivanti datlaversione di diritti d'uso attuali.

Alla luce del quadro normativo in continuo mutantceet ai numerosi atti e provvedimenti

ancora in corso di adozione da parte delle Autguithbliche, al momento non e possibile
prevedere con precisione l'effetto del futuro ®dtss della banda televisiva né l'esito delle

interlocuzioni avviate con le Autorita o dei giuidi Tar.

Rischi connessi alla valutazione delle attivita iatemiali

Alla data del 30 giugno 2019 il Gruppo detienevatiiimmateriali per complessivi Euro 990,2
milioni.

Le attivitd immateriali devono essere oggetto diitzezione periodica in accordo con i principi
contabili internazionali, al fine di verificarne tacuperabilita del valore contabile ed accertare
la congruenza dello stesso rispetto al valoreatizione in bilancio impairment tegt

Con riferimento al mux di Cairo Network, in aggiardi rischi connessi alla evoluzione del
quadro normativo e regolamentare, la trasmissioak sg¢gnale radiotelevisivo terrestre
rappresenta, a oggi, la modalita di trasmissionedififusa a livello nazionale. Nondimeno,
un’eventuale crescita nella diffusione dei mezrasmissione alternativi (ad esempio satellite,
cavo o internet) potrebbero comportare una rideidella domanda di capacita trasmissiva e
una conseguente maggior difficolta per il Gruppar€&€ommunication a offrire a terzi la
banda del Mux non utilizzata nell’ambito della priapattivita radiotelevisiva, con conseguenze

negative sulla situazione economica e patrimormalésruppo Cairo Communication.

Rischi legati ai contenziosi

Per la natura del suo business, il Gruppo Cairo rBonication &€ soggetto, nello svolgimento
delle proprie attivita, al rischio di azioni giudize. Il Gruppo Cairo Communication monitora
lo sviluppo di tali contenziosi, anche con l'ausildi consulenti esterni, e procede ad
accantonare le somme necessarie a far fronte &rmaosi in essere in relazione al diverso
grado di probabilitd di soccombenza negli stessi.

Nelle note di commento relative alle “Altre informani” (Nota 25 delle note illustrative al
bilancio consolidato semestrale abbreviato al 3@md 2019), viene riportata I'informativa
relativa ad alcuni contenziosi. La valutazione elgblassivita potenziali di natura legale e
fiscale, che richiede da parte della Societacibnso a stime e assunzioni, viene effettuata a

fronte delle previsioni effettuate dagli Amminidtvg, sulla base delle valutazioni espresse dai

37



consulenti legali e fiscali della Societa, in mer#tl probabile onere che si ritiene ragionevole
verra sostenuto. | risultati che si consuntiverapoiebbero differire da tali stime.

Si ricorda che in virtu dell'attivita svolta, il Gppo Cairo Communication & parte di alcuni
contenziosi civili e penali per diffamazione a mestampa. Con riferimento ai contenziosi per
diffamazione a mezzo stampa, si segnala che, balk® dell’esperienza del Gruppo Cairo
Communication, tali procedimenti, per i casi in usocieta del Gruppo Cairo Communication
siano riconosciute soccombenti, si concludono nbreate con il riconoscimento di un
risarcimento danno per importi esigui rispettopatitum originario. Peraltro, per l'attivita
televisiva, La7 ha stipulato un’apposita polizzesiasrativa che copre la responsabilita

professionale.

Rischi finanziari

Il Gruppo gestisce la struttura del capitale eschi finanziari in coerenza con la struttura
dell'attivo patrimoniale, con l'obiettivo di mantere nel tempo un rating creditizio e livelli
degli indicatori di capitale adeguati e coeremnando conto dell’attuale dinamica di offerta di
credito nel sistema ltalia.

Nelle note di commento relative alle “Informazicsui rischi finanziari” (Nota 28 delle note
illustrative al bilancio consolidato semestrale ra@bviato al 30 giugno 2019), viene riportata

I'informativa relativa al rischio di liquidita, rehio di tasso e rischio di credito.

Altre informazioni

Risorse umane

Le risorse umane costituiscono, per il tipo divégi che svolge, uno dei fattori critici di
successo del Gruppo. La valorizzazione delle persdm sviluppo delle loro capacita e
competenze ed il riconoscimento dei meriti e respbilita, sono i principi a cui si ispira la
gestione del personale, fin dalla fase di seleziohe risulta peraltro facilitata dalla buona

visibilitd e capacita di attrazione del Gruppo.
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Di seguito si evidenziano gli organici puntuali dgtuppo alla data del 30 giugno 2019,

suddivisi per qualifica e per area geografica:

CAIRO PERIMETRO OMOGENEO RCS TOTALE
UOMINI DONNE UOMINI DONNE
Dirigenti 30 3 61 20 114
Direttori di testata 6 2 30 12 50
Quadri 43 28 146 113 330
Impiegati 221 210 626 803 1.860
Operai 0 0 211 20 231
Giornalisti e pubblicisti 94 138 761 478 1.471
TOTALE 394 381 1.835 1.446 4.056
ITALIA ESTERO TOTALE
UOMINI DONNE UOMINI DONNE
Dirigenti 81 17 10 6 114
Direttori di testata 29 10 7 4 50
Quadri 147 111 42 30 330
Impiegati 548 625 299 388 1.860
Operai 178 15 33 5 231
Giornalisti e pubblicisti 548 418 307 198 1.471
TOTALE 1.531 1.196 698 631 4.056

Con riferimento al Gruppo Cairo Communication aipetro omogeneo, il maggior numero di

dipendenti (470) & impiegato nel settore televigvooi (209) in quello della editoria periodici

e libri. Il settore concessionarie per la sua aétigi avvale di 93 dipendenti e di una rete di

vendita composta da circa 100 agenti (tra direttingliretti) che sono coordinati da dirigenti e

funzionari commerciali che, unitamente ai loro fstafssicurano anche il coordinamento

redazionale con gli editori e la promozione deligiative speciali.
Con riferimento a RCS, I'organico puntuale al 3Qggio 2019 € pari a 3.281 dipendenti dei

quali 1.315 operanti all’estero.
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Eventi successivi alla chiusura del semestre ed evoluzione prevedibile
della gestione

In un contesto ancora caratterizzato da incertemdgarimo semestre 2019:

- RCS ha continuato a generare margini e flussi dsa&gositivi e conseguito i propri
obiettivi di riduzione progressiva dell’indebitanteriinanziario (che si riduce di Euro 10,1
milioni rispetto a fine 2018 dopo avere distribudividendi per circa Euro 31 milioni),
grazie alle iniziative messe in atto per il mamesmto e lo sviluppo dei ricavi ed al

continuo impegno nel perseguimento dell’efficienza;

- il settore editoriale televisivo La7 ha confermglicelevati livelli di ascolto del canale La7
(3,76% sul totale giorno e 5,03% pnime time), posizionandosi nel semestre sesta rete
nazionale per ascolti medi prime time e nel periodo compreso tra il 6 gennaio ed il 15
giugno (periodo di piena programmazione per Laitguete davanti anche a ltalia 1. La
raccolta pubblicitaria sui canali La7 e La7d, magomplessivi Euro 79,4 milioni, & stata
in crescita del 5,7% rispetto a quanto realizzaoperiodo analogo del 2018 (Euro 75,1
milioni);

- il settore editoriale periodici Cairo Editore haaliezato risultati positivi, conseguito
elevati livelli diffusionali delle testate pubbliea e continuato a perseguire |l

miglioramento dei livelli di efficienza raggiuntehcontenimento dei propri costi.

Nel seguito del 2019, il Gruppo Cairo Communicateam riferimento al perimetro delle sue

attivita tradizionali continuera:

- a perseguire lo sviluppo dei suoi settori editoperiodica Cairo Editore e raccolta
pubblicitaria e per tali settori, nonostante il t@sto economico e competitivo, in
considerazione della qualita delle testate editdeie mezzi in concessione, considera
realizzabile I'obiettivo di continuare a conseguisailtati gestionali positivi;

- ad impegnarsi con l'obiettivo di sviluppare la priap attivita nel settore editoriale
televisivo, per il quale si prevede il conseguineahche nell’anno 2019 di un margine
operativo lordo (EBITDA) positivo e in crescitapetto al 2018, anche grazie al previsto
andamento positvo della raccolta pubblicitaria.

Con riferimento a RCS, in occasione della appravazidella relazione finaziaria semestrale al

30 giugno 2019, i suoi amministratori hanno comatdche in considerazione delle azioni gia

messe in atto e di quelle previste e in corso find#one per il mantenimento e lo sviluppo dei

ricavi come per il continuo perseguimento delle#nza operativa, in assenza di eventi al

momento non prevedibili, RCS ritiene che sia paksitonfermare 'obiettivo di conseguire
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anche nel secondo semestre 2019 un’ulteriore significativa riduzione dell’indebitamento

finanziario netto e livelli di marginalita sostanzialmente in linea con quelli realizzati nel 2018.

L’evoluzione della situazione generale dell’economia e dei settori di riferimento potrebbe

tuttavia condizionare il pieno raggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente Dott. Urbano Cairo

2 IR
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2019

Semestre chiuso al

Semestre chiuso al

Milioni di Euro 30/06/2019 30/06/2018
Note

Ricavi netti 1 595,6 626,2
Altri ricavi e proventi 2 14,2 16,1
Variazione delle rimanenze prodotti finiti 3 1,1 0,6
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo 4 (63,7) (58,8)
Costi per servizi 5 (254,0) (278,0)
Costi per godimento beni di terzi (*) 6 (18,4) (32,7)
Costi del personale 7 (168,4) (167,8)
Proventi (oneri) da valutazione partecipazionitmetodo del patrimonio netto 17 0,3 0,6
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (*) 8 (38,0) (29,1)
Altri costi operativi 9 (9.4 9.8
Risultato operativo 59,4 67,4
Proventi (oneri) da partecipazione 10 - 15
Proventi (oneri) finanziari netti (*) 11 8,7) (11,0)
Risultato prima delle imposte 50,7 57,9
Imposte del'esercizio 12 (11,1) (10,4)
Risultato netto delle attivita in continuita 39,5 47,5
Risultato netto delle attivita cessate 0,0 0,2
Risultato netto dell'esercizio 39,5 47,7
- Di pertinenza del Gruppo 24,2 29,6
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviiacontinuita 15,3 18,1

39,5 47,7
Risultato per azione (Euro)
- Risultato per azione da attvita in continuittessate 14 0,294 0,355
- Risultato per azione da attivita in continuita 14 0,294 0,353

(*) Ladozione del principio contabile IFRS 16artire dal 1° gennaio 2019 senza rideterminaztmealdi al 30 giugno 2018, ha comportato nehprsemestre
2019 lo storno di canoni di leasing classificatiam®oce “costi per godimento beni di terzi” perr&d5,2 milioni, controbilanciato da maggiori ammaonenti
dei diritti d’'uso sui beni in leasing per Euro 13n@lioni, da maggiori oneri finanziari per Euro Zyiilioni; con un impatto quindi sul margine opevatiordo
(EBITDA), sul margine operativo (EBIT) e sul risatib netto di pertinenza del Gruppo del periodo parispettivamente a Euro +15,2 milioni, Euro +1,6

milioni e negativi Euro 0,3 milioni.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO COMPLESSIVO AL 30 GIUGN O 2019

Milioni di Euro Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30/06/2019 30/06/2018

Risultato netto dell'esercizio 39,5 47,7
Componenti del conto economico complessivo riclassificabili

Util (perdite) derivanti dalla conversione deabiti in valute estere - -

Utili (perdite) su coperture flussi di cassa (0,8) (1,0)
Riclassificazione di utili (perdite) su copertutssi di cassa 0,3 0,8
Effetto fiscale 0,1 -

Componenti del conto economico complessivo non riclassificabili

Utili (perdite) derivanti dalla valutaz. a FV degfiumenti rappresentativi di capitale 0,1) 1,3
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici ahitf 0,0 0,2
Effetto fiscale - -
Totale conto economico complessivo del periodo 39,0 49,0
- Di pertinenza del Gruppo 23,9 30,4
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviiacontinuita 15,1 18,6
39,0 49,0
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2019

Attivita

Milioni di Euro Note 30 giugno 2019 31 dicembre 2018
Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macchinari 15 84,9 89,6
Diritti d'uso su beni in leasing (*) 15 202,6 -
Attivita immateriali 16 990,2 994,0
Partecipazioni 17 41,4 41,2
Crediti finanziari non correnti 17 19 2,2
Altre attivita non correnti 17 15,2 15,0
Attivita per imposte anticipate (*) 18 100,2 103,0
Totale attivita non correnti 1.436,4 1.245,0
Rimanenze 19 26,3 22,9
Crediti commerciali 19 2731 268,3
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 19 22,9 21,6
Crediti diversi ed altre attivita correnti 19 35,9 32,3
Altre attivita finanziarie correnti e crediti finanziari a breve 23 44 1,7
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 23 51,9 56,2
Totale attivita correnti 4145 403,0
Totale attivita 1.850,9 1.648,0
Patrimonio netto e Passivita Note 30 giugno 2019 31 dicembre 2018
Milioni di Euro

Capitale sociale 7,0 7,0
Riserva sovrapprezzo azioni 224,1 236,5
Utili (Perdite) di esercizi precedenti ed altre riserve 181,3 133,0
Utile dell'esercizio 24,2 60,3
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 436,6 436,8
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 285,7 286,9
Totale patrimonio netto 24 722,3 723,7
Debiti e passivita finanziarie non correnti 23 141,3 182,6
Passivita non correnti per contratti di locazione (*) 23 189,1 -
Trattamento di fine rapporto 21 49,7 50,0
Fondi rischi ed oneri non correnti 22 15,3 16,1
Passivita per imposte differite 22 165,7 165,3
Altre passivita non correnti 20 0,9 0,9
Totale passivita non correnti 562,0 4149
Debiti e passivita finanziarie correnti 23 90,4 63,9
Passivita correnti per contratti di locazione (*) 23 30,5 -
Debiti verso fornitori 19 275,0 262,4
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 19 13,9 19,3
Debiti tributari 19 19,2 18,3
Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 22 42,8 46,2
Debiti diversi e altre passivita correnti 19 94,8 99,3
Totale passivita correnti 566,6 509,4
Totale passivita 1.128,6 924,3
Totale patrimonio netto e passivita 1.850,9 1.648,0

(*) L'applicazione del nuovo principio contabilERS 16 ha comportato nelle poste patrimoniali:

- Tliscrizione di diritti d’'uso su beni in leasing peomplessivi Euro 202,6 milioni;

- Iliscrizione di passivita per contratti di locaz®norrenti e non correnti pari rispettivamentereacEuro 30,5 milioni e Euro 189,1 milioni;

- unimpatto a decremento (i) del patrimonio nettbGw®ippo per Euro 5,5 milioni e (ii) del patrimometto di terzi per Euro 3,7 milioni al netto
dell’effetto contabile della componente fiscajaest’ultima iscritta nella voce “attivitd perposte anticipate” per 3,5 milioni.
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 201 9

Milioni di Euro Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30 giugno 2019 30 giugno 2018

Disponibilita liquide 56,2 128,1
Scoperti di conto corrente (13,6) (16,8)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI INIZIALI 42,6 111,3
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 39,5 47,7
Ammortamenti 35,1 24,7
(Plusvalenze) minusvalenze 0,3) 0,0
(Proventi) oneri da partecipazione 0,3) 2,0)
(Proventi) oneri finanziari netti 8,7 11,0
Dividendi da partecipate valutate con il metodo del patrimonio netto 0,0 1,6
Imposte sul reddito 11,1 11,0
Variazione netta del trattamento di fine rapporto 0,3) (1,4)
Variazione netta fondi rischi ed oneri 4,9) (5,8
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante (*) 88,6 86,8
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 9,3) (5,5)
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita 24 (24,9)
(Incremento) decremento delle rimanenze (3,4) (24)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 78,3 54,0
Imposte sul reddito incassate (corrisposte) 0,0 0,1)
Oneri finanziari netti corrisposti (¥) (6,6) 81
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA (A) 71,7 45,8
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed attivita
immateriali (¥) (15,2) (13,4)
Corrispettivi per la dismissione di partecipazioni 0,0 0,2
Corrispettivi per la vendita di immobilizzazioni 0,3 0,0
Decremento (incremento) netto delle altre attivita non correnti (1,2) 1,1
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (16,1) (12,1)
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati (31,2) (13,4)
Variazione netta dei debiti finanziari e delle altre attivita finanziarie (20,3) (47,3)
Variazione netta delle passivita per contratti di locazione (*) (12,3) 0,0
Incremento (decremento) del capitale e riserve di terzi azionisti 0,3) 01
Altri movimenti di patrimonio netto 0,2 (0,4)
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (63,8) (61,0)
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (8,2) (27,3)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI FINALI 344 84,0
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI
Disponibilita liquide 51,9 99,0
Scoperti di conto corrente 17,5) (15,0)

344 84,0

(*) Ladozione del principio contabile IFRS 16 a partital 1° gennaio 2019, senza rideterminazionealéi al 30 giugno 2018, ha comportato al 30 giugaa9 la
riclassifica dei pagamenti relativi alle passivital leasing tra i flussi di cassa della gestiomarfziaria, mentre in precedenza tali esborsi ematlasi nella
gestione operativa, per complessivi Euro 11,4 milicAnche il pagamento delle quote capitali dei ar@ndi leasing finanziario ex IAS 17, in seguito
allapplicazione del nuovo principio contabile IFRS e stato riclassificato dalla voce “Investimentimmobilizzazioni” alla voce “Variazione dellagsivita per
contratti di locazione”, per complessivi Euro 2,2lioni di esborsi. L'impatto complessivo derivant@ll'applicazione dellIFRS 16 sui flussi di casdalla

gestione finanziaria & pari a Euro 13,6 milioni.
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON SOLIDATO

Milioni di Euro

Saldo al 31 dicembre 2016

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Altri movimenti

Componenti del conto economico complessivo
Risultato del periodo complessivo

Saldo al 31 dicembre 2017

Effetti derivanti dall'applicazione dell'IFRS 9
Saldo al 1 gennaio 2018

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Altri movimenti

Componenti del conto economico complessivo
Risultato del periodo complessivo

Saldo al 31 dicembre 2018

Effetti derivanti dall'applicazione dell'IFRS 16

Saldo al 1 gennaio 2019

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Altri movimenti

Componenti del conto economico complessivo
Risultato del periodo complessivo

Saldo al 30 giugno 2019

Capitale Riserva Utili (Perdite) di Risultato del ~ Patrimonio Capitale e Totale
sociale sovrapprezzo esercizi periodo nettodi  riserve di terzi
azioni precedenti ed Gruppo
altre riserve
7,0 242,9 73,5 21,4 344,8 221,0 565,8
214 (21,4 0,0 0,0
6,7) 6,7) 6.7)
0,3 0,3 1,5 1,2)
12 1,2 0,0 1,1) 1)
53,2 53,2 32,4 85,6
7,0 242,9 89,7 52,0 391,6 250,8 642,4
0,6) (0,6) 03) ©9)
7,0 2429 89,1 52,0 391,0 250,5 641,5
52,0 (52,0) 0,0 0,0
6,4) (7,0) (13,4) (13,4)
©,3) 0,3) 1) 04)
©0,8) 0,8 0,0 0,0
59,5 59,5 36,5 96,0
7,0 236,5 133,0 60,3 436,8 286,9 7237
6,5 (5.5) (3.7) 02
7,0 236,5 1275 60,3 431,4 283,2 714,6
60,3 (60,3)
12,3) 6,5) (18,8) (12,4) (31,2)
01 01 03) ©2)
©,3) 0,3 0,0 0,0
23,9 23,9 151 39,0
7,0 2242 181,1 242 136,6 285,7 7223
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB n. 15519 DEL
27 LUGLIO 2006

Milioni di Euro Semestre chiuso al Semestre chiuso al
di cui parti % di di cui parti % di
30 giugno 2019 correlate incidenza 30 giugno 2018 correlate incidenza
*) *)
Ricavi netti 595,6 129,6 21,8% 316,4 1385 43,8%
Altri ricavi e proventi 14,2 - - 74 - -
- di cui non ricorrenti 0,1 2,6
Variazione delle rimanenze prodotti finiti 1,1 - - 0,7 - -
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo (63,7) - - (58,8) - -
Costi per servizi (254,0) (53,6) 21,1% (116,8) (53,7) 46,0%
- di cui non ricorrenti 0,5 -
Costi per godimento beni di terzi (18,4) - - (32,7) - -
Costi del personale (168,4) - - (81,7) - -
- di cui non ricorrenti 0,8 2,3)

Proventi (oneri) da valutazione partecipazionitmetodo del

patrimonio netto 03 - - 0,6 - -
- di cui non ricorrenti - 0,3)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (38,0) - - (16,2) - -

- di cui non ricorrenti

Altri costi operativi 94) - - 9.8) - -

Risultato operativo 59,3 - - 9,1 - -

Proventi (oneri) da partecipazione - - - - - -

Proventi (oneri) finanziari netti 87) 0,1 -1,1% 14,7 - -
Risultato prima delle imposte 50,6 - - 23,8 - -
Imposte dellesercizio (11,1) - - 0,1) - -
Risultato netto delle attivita in continuita 39,5 - - 23,7 - -
Risultato netto delle attivita cessate - - - - - -
Risultato netto del periodo 39,5 - - 23,7 - -
- Di pertinenza del Gruppo 24,2 29,6
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviicontinuita 15,3 18,1

39,5 47,7

(*) Le operazioni con le parti correlate sono commentate alla successiva nota 26 delle Note illustrative
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO Al SENSI DELLA DELIB ERA CONSOB n. 15519
DEL 27 LUGLIO 2006

Milioni di Euro

% di di cui parti % di
Attivita 30 giugno 2019 di cui parti correlate  incidenza 31 dicembre 2018 correlate incidenza
) )
Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macchinari 84,9 89,6
Diritti d'uso su beni in leasing 202,6
Attivita immateriali 990,2 994,0
Partecipazioni 414 41,2
Crediti finanziari non correnti 1,9 2,2
Altre attivitd non correnti 15,2 15,0
Attivita per imposte anticipate 100,2 103,0
Totale attivita non correnti 1.436,4 1.245,0
Rimanenze 26,3 22,9
Crediti commerciali 2731 0,7 0,3% 268,3 1,1 0,4%
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 22,9 229 100,0% 21,6 21,6 100,0%
Crediti diversi ed altre attivita correnti 35,9 32,3
Altre attivita finanziarie correnti 4,4 29 65,9% 1,7
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 51,9 56,2
Totale attivita correnti 414,5 403,0
Totale attivita 1.850,9 1.648,0
% di di cui parti % di
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2019 di cui parti correlate  incidenza 31 dicembre 2018 correlate incidenza
Milioni di Euro (*) (*)
Capitale sociale 7,0 7,0
Riserva sovrapprezzo azioni 2241 236,5
Utili (Perdite) di esercizi precedenti 181,3 133,0
Utile dell'esercizio 24,2 60,3
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 436,6 436,8
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 285,7 286,9
Totale patrimonio netto 722,3 723,7
Debiti e passivita non correnti finanziarie 141,3 182,6
Passivita non correnti per contratti di locazione 189,1
Trattamento di fine rapporto 49,7 50,0
Fondi rischi ed oneri non correnti 15,3 16,1
Passivita per imposte differite 165,7 165,3
Altre passivita non correnti 09 0,9
Totale passivita non correnti 562,0 414,9
Debiti e passivita correnti finanziarie 90,4 3,3 3,7% 63,9 6,8 10,6%
Passivita correnti per contratti di locazione 30,5
Debiti verso fornitori 275,0 262,4
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 13,9 13,9 100,0% 19,3 19,3 100,0%
Debiti tributari 19,2 18,3
Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 42,8 46,2
Debiti diversi e altre passivita correnti 94,8 99,3
Totale passivita correnti 566,6 509,4
Totale passivita 1.128,6 924,3
Totale patrimonio netto e passivita 1.850,9 1.648,0

(*) Le operazioni con le parti correlate sono commentate alla successiva nota 26 delle Note illustrative
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NOTE ILLUSTRATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRAL E ABBREVIATO

Informazioni societarie

Cairo Communication S.p.A. (la Capogruppo o la 8@gi € una societa per azioni costituita in Italia

presso I'Ufficio del Registro delle Imprese di Mita

Il Gruppo Cairo Communication (il Gruppo) opereagimlita di editore di periodici e libri (Cairo Edie -

e la sua divisione Editoriale Giorgio Mondadori -Cairo Publishing), di editore televisivo (La7), di
concessionaria multimediale per la vendita di sgasiblicitari sul mezzo televisivo, stampa e stadio
(Cairo Communication e Cairo Pubblicitd), di editati quotidiani, periodici (settimanali e mensik)
Italia e Spagna, attraverso il Gruppo RCS Media@rahe e anche attiva nell’organizzazione di eventi
sportivi di significativa rilevanza a livello morale, di editore di contenuti elettronici (Il Troea¢) ed
operatore di rete (Cairo Network S.r.l.).

Al 30 giugno 2019 il bilancio semestrale abbreviatmprende 58 societa controllate direttamente e
indirettamente e consolidate con il metodo integeEnza variazioni di perimetro rispetto al 31 whlose
2018. Per maggiori dettagli sulle partecipazioniirsianda all’allegato “Elenco Partecipazioni di Gpo

al 30 giugno 2019".

L'impresa che redige il bilancio consolidato delieme piu grande di imprese di cui I'impresa fegm
quanto impresa controllata € U.T. Communications/AS.con sede legale in Via Montenapoleone 8,

Milano.

Principi per la predisposizione del bilancio

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato dalppo viene predisposto in conformita con i princip
contabili internazionali IFRS emessi dall'Intermatal Accounting Standards Board (IASB) e omologati
dalla Comunitd Europea ai sensi del regolamentd696/2002. Con “IFRS” si intendono anche gli
International Accounting Standards (IAS) tuttoravigore, nonché tutti i documenti interpretativi €sgi
dall'International Financial Reporting Interpretats Committee (“IFRIC”).

Il presente bilancio consolidato semestrale abbtew@ stato redatto, in forma sintetica, in conftarallo
IAS 34 “Bilanci intermedi”. Tale bilancio non comprende pertanto tutte lermi&zioni richieste dal
bilancio annuale e deve essere letto unitamertidaaicio annuale predisposto per I'esercizio chialsd1
dicembre 2018.

| principi contabili adottati per la redazione @é@hncio consolidato semestrale abbreviato sondocom a
quelli utilizzati per la redazione del bilancio eofidato al 31 dicembre 2018, fatta eccezione per
'adozione dei nuovi principi in vigore dal 1° gexia 2019. Il Gruppo ha adottato il principio coritab
IFRS 16 la cui validita decorre dal 1° gennaio 26@fhe meglio descritto nella nota seguente.

Il Gruppo non ha adottato anticipatamente alcunvaymincipio, interpretazione o modifica emessi ma

non ancora in vigore.
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Il Bilancio consolidato semestrale abbreviato daelgpo € redatto in base al presupposto della adtdin

aziendale.

La redazione del bilancio consolidato semestraléreatiato richiede da parte della direzione
I'effettuazione di stime e di assunzioni che haaffetto sui valori dei ricavi, dei costi, delleisita e delle
passivita di bilancio e sull'informativa relatival attivita e passivita potenziali alla data debbdio
intermedio. Se nel futuro tali stime e assunzichig sono basate sulla miglior valutazione da pdete
management, dovessero differire dalle circostaffettige, sarebbero modificate in modo appropriagd
periodo in cui le circostanze stesse variano.e§nala, inoltre, che taluni processi valutativiparticolare
quelli piu complessi quali la determinazione dirgvali perdite di valore di attivita non corrergpno
generalmente effettuati in modo completo solo otesd redazione del bilancio annuale, allorquarat®ms
disponibili tutte le informazioni eventualmente essarie, salvo i casi in cui vi siano indicatori di
impairmentche richiedano un'immediata valutazione di evelnpexdite di valore.

Il Gruppo svolge attivitd che nel complesso norspn¢éano significative variazioni stagionali o able
delle vendite totali nel primo semestre dell’esaaocrispetto al secondo.

La valuta di presentazione del presente bilancitsclidato e I'euro, utilizzato come valuta funziena
dalla maggior parte delle societa del Gruppo. Oee differentemente indicato, tutti gli importi sono

espressi in milioni di euro.
Principi contabili, emendamenti ed interpretazioniin vigore a partire dal 1° gennaio 2019

IFRS 16— Leases
Nel gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principeRS 16Leases|l nuovo principio, omologato dalla

commissione Europea nell’'ottobre del 2017, staf@lisn modello unico di riconoscimento e valutazione
dei contratti di leasing per il locatario senzatiddone fra leasing operativo e leasing finanziafn
particolare prevede liscrizione del diritto di ugtght of use)dell'attivitd sottostante nell’attivo di stato
patrimoniale con contropartita un debito finanzail principio fornisce la possibilita di non ricoscere
come leasing i contratti che hanno ad oggetto i bemodico valore unitario (vale a dire i contratt
leasing aventi ad oggetto delle attivita di valorieriore a 5 mila dollari, di seguito definiti dme “low
valu€’) e i leasing con una durata del contratto pariferiore ai 12 mesi, di seguito definiti ancrshort
term’. Al contrario, lo standard non comprende modiédignificative per i locatori.
Il principio introduce un criterio basato sul caio delluso di un bene per distinguere i contrait
leasing dai contratti per servizi, individuando lggdascriminanti:

- l'identificazione del bene concesso in uso (vatBra senza un diritto di sostituzione dello stesso

da parte del locatore);
- il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i biesieeconomici rivenienti dall’'uso del bene;

— il diritto di stabilire come e per quale scopointére il bene.
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Il Gruppo ha applicato il principio a partire d&fl dennaio 2019, avvalendosi della facolta di esaled
dall'applicazione delle disposizioni di rilevazioaevalutazione i contratti definibili congort termo low
value leasecomplessivamente pari a circa 230 contrattionit@tti short termriguardano essenzialmente
le classi di attivita automezzi e beni immobili (p@cazione appartamenti o uffici); i contrdtiiv valuesi
riferiscono principalmente a: stampanti, computeral&i dispositivi elettronici. Per tali contratti
I'introduzione delllFRS 16 non ha comportato léevazione della passivita finanziaria debsee del
relativo diritto d’'uso. | canoni di locazione soritevati a conto economico per la durata dei figge
contratti, quelli progressivi al 30 giugno 2019atiwi ai contrattilow valueleasese short terme iscritti a
conto economico, sono pari a Euro 3,6 milioni.

| contratti rientranti nel nuovo ambito di appliGaze indicato dalllFRS 16 sono prevalentemente
riconducibili ad affitti di immobili e di auto azielali ad uso dei dipendenti. Alcuni contratti minger
importi, per durata e per numerosita) si riferiscaniocazioni operative di impianti e macchinarghiti e
macchine d’ufficio. Le componenti dei contratti adntratti stessi la cui locazione € riconducilaite un
contratto di servizi o ad una concessione di lieespno stati esclusi dal’ambito dell'lFRS 16.

II Gruppo in qualita di locatario ha adottato il tmdo di transizionemodified retrospectivesenza
rideterminazione delle informazioni comparativeyalendosi della facolta di valorizzare alcuni catttr
con il metodo detherry pickingovvero con un effetto cumulativo a rettifica deldeadi apertura degli
utili riportati a nuovo al 1° gennaio 2019 senzieterminazione delle informazioni comparative

Al 1 gennaio 2019 il Gruppo, relativamente ai catiirdi lease precedentemente classificati come
operativi, ha contabilizzato:

— una passivita finanziaria, pari al valore attuaemhgamenti futuri residui alla data di transizpn
attualizzati utilizzando per ciascun contrattocremental borrowing ratgIBR) applicabile alla
data di transizione;

- un diritto d’'uso come regola generale pari al walaella passivita finanziaria alla data di
transizione, oppure, nei limitati e selezionatiicd@pplicazione del metodtherry pickingpari al
valore dei pagamenti futuri attualizzati applicanidmedesimo IBR utilizzato per il calcolo della
passivita finanziaria anziché alla data di tramsiei (1° gennaio 2019), alla data di decorrenza dei
contratti stessi.

Il metodo cosiddettaherry pickingapplicato al 1° gennaio 2019 ha comportato un ftopdi Euro 12,7
milioni (Euro 9,2 milioni al netto dell'effetto feale) rilevato a decremento (i) del patrimonio oatel
Gruppo per Euro 5,5 milioni e (ii) del patrimonietto di terzi per Euro 3,7 milioni come conseguenza
della differenza emergente tra il diritto d'uso iccalcolato e la passivita finanziaria.

La passivita finanziaria emergente dall’applicagialel metodanodified retrospectivé stata attualizzata
al 1° gennaio 2019 utilizzando uncremental borrowing ratecoerente con la maturity dei contratti

sottostanti. Il tasso medio ponderato IBR appliéapari a poco piu del 2%.
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Il management nell’applicare il metodo di contazéizione dei leasing ha valutato la definizionelede
term ovvero la durata dei contratti stessi, identifib@aralla data di transizione il periodo non annul&b
del leasing ifon cancellable perigde integrandolo per tener conto di eventuali opzibcui esercizio
ragionevolmente certo.

| leasing iscritti nel bilancio al 31 dicembre 20it8applicazione dello IAS 17, sono stati analizper
verificare se applicando le nuove disposizioni 'tRS 16 avrebbero dovuto subire modifiche in
relazione alla loro durata o a eventuali compondntervice obbligationincluse nei contratti stessi,
concludendo che le modalita con le quali tali lsgssono riflessi nel bilancio al 31 dicembre 2048n
dovevano subire modifiche di trattamento nel 2019.

La passivita finanziaria stimata emergente dalli@pgione dellIFRS 16, calcolata come sopra
descritto risulta, al 1° gennaio 2019, pari a E218,6 milioni. Tale importo € comprensivo deglietfif
della locazione del complesso immobiliare di vidf&mo, fermo quanto commentato nella Nota 36
“Impegni, rischi ed altre Informazioni” della relame finanziaria annuale 2018 e nella Nota 25 ‘&ltr

informazioni” della presente relazione finanzia@mestrale.

La tabella seguente riporta gli impatti dall'adomadell'lFRS 16 alla data di transizione:
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Attivita

Milioni di Euro 31/12/2018 Impatti IFRS 16 01/01/2019 ridefinito
Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macch 89,6 - 89,6
Diritti d'uso su beni di terzi - 207,6 207,6
Attivita immateriali 994,0 - 994,0
Partecipazioni 41,2 - 41,2
Crediti finanziari non correnti 2,2 - 2,2
Altre attivita non correnti 15,0 - 15,0
Attivita per imposte anticipate 103,0 3,5 106,5
Totale attivita non correnti 1.245,0 211,1 1.456,1
Rimanenze 22,9 - 22,9
Crediti commerciali 268,3 - 268,3
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 21,6 - 21,6
Crediti diversi ed altre attivita correnti 32,3 - 32,3
Altre attivita finanziarie correnti 1,7 - 1,7
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 56,2 - 56,2
Totale attivita correnti 403,0 - 403,0
Totale attivita 1.648,0 2111 1.859,1
Patrimonio netto e Passivita

Milioni di Euro 31/12/2018 Impatti IFRS 16 01/01/2019 ridefinito
Capitale sociale 7,0 - 7,0
Riserva sovrapprezzo azioni 236,5 - 236,5
Utili (Perdite) di esercizi precedenti ed altre riserve 133,0 (5,5 127,5
Utile dell'esercizio 60,3 - 60,3
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 436,8 (5,5) 431,3
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 286,9 (3,7) 283,2
Totale patrimonio netto 723,7 9,2) 714,5
Debiti e passivita finanziarie non correnti 182,6 - 182,6
Passivita non correnti per contratti di locazione - 194,5 194,5
Trattamento di fine rapporto 50,0 - 50,0
Fondi rischi ed oneri non correnti 16,1 - 16,1
Passivita per imposte differite 165,3 - 165,3
Altre passivita non correnti 0,9 - 0,9
Totale passivita non correnti 414,9 194,5 609,4
Debiti e passivita finanziarie correnti 63,9 - 63,9
Passivita correnti per contratti di locazione - 25,8 25,8
Debiti verso fornitori 262,4 - 262,4
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 19,3 - 19,3
Debiti tributari 18,3 - 18,3
Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 46,2 - 46,2
Debiti diversi e altre passivita correnti 99,3 - 99,3
Totale passivita correnti 509,4 25,8 535,2
Totale passivita 924,3 220,3 1.144,6
Totale patrimonio netto e passivita 1.648,0 2111 1.859,1

54



Di seguito si fornisce un raccordo tra gli impeparleaseoperativi il cui valore é riportato nella Nota 36
della relazione finanziaria annuale al 31 dicemP@48 e la passivita emergente all’l gennaio 2019
applicando I'lFRS 16.

Descrizione Impatti alla data di
transizione 1
gennaio 2019

Impegni per lease operativi al 31 dicembre 2018 282
Impegni per lease payment - opzioni di rinnovo 15
Riduzione per esenzionshort term lease Q)

Riduzione per esenziondéow value asset

Riduzione per servizino IFRS 16 inclusi nei cattirdi leasegervice componenjs

Incremento per componenti variabili dei canoni

Altre variazioni (*) (51)
Valore lordo passivita derivante da lease al 1 geaio 2019 - prima dell'applicazione dell'lFRS 16 246

Attualizzazione (25)
Passivita derivanti da lease al 1 gennaio 2019 -ma dell'applicazione dell'lFRS 16 220

Valore attuale deileasing finanziari al 31 diceenB@18 exias 17 4
Passivita derivanti da lease al 1 gennaio 2019 224

(*) Si riferiscono a canoni relativi a contrattimoientranti in ambito IFRS 16.

Si fa presente che gli effetti del’ladozione d&IRS 16 come sopra riportati potranno subire delle
modifiche fino alla presentazione del primo bilanconsolidato del Gruppo dell’esercizio che comgesn

la data di prima applicazione, anche in funzioné slgcessivo emergere di orientamenti su alcune
fattispecie maggiormente esposte ad interpretazieia norma, nonché per la messa a regime delle

implementazioni delle soluzioni informatiche indiuate a sostegno dei processi aziendali interessati

Altri principi contabili, emendamenti ed interprei@ni in vigore a partire dal 1° gennaio 2019

Di seguito si elencano gli emendamenti le integmieni ed i miglioramenti in vigore dal 1° genni@19
per i quali non si sono evidenziati impatti sigeéfiivi sulla relazione finanziaria semestrale 2@ED
Gruppo:

Emendamento all'lFRS 9 -Strumenti finanziari: Elementi di pagamento ant&gp con

compensazione negativa

IFRIC 23 -Incertezze in merito alle imposte sul redgdito

Emendamento allo IAS 28Rartecipazioni in societa collegate: Long-term het&s in Associates and

joint ventures

Emendamento allo IAS 19Rlan Amendment, Curtailment or Settlement

Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2015-2017;
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- IFRS 3 -Business Combination e IFRS 11 — Joint Arrangements
- IAS 12 Income tax consequences of payments on finansi@liments classified as equity

- IAS 23 -Borrowing costs eligible for capitalization

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati dallUE, non ancora

obbligatoriamente applicabili e non adottati in viaanticipata dal Gruppo

Non si rilevanoprincipi contabili, emendamenti ed interpretazimmologati dal’'lUE enon ancora

obbligatoriamente applicabili.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora omologati dal’'UE ed applicabili

dagli esercizi che iniziano dopo il 1° gennaio 2019

Di seguito si elencano con indicazione della datdedorrenza gli emendamenti non ancora omologati e

non adottati anticipatamente dal Gruppo e per ligoao in corso le valutazioni su eventuali impatt

- Emendamento all'lFRS 10Bilancio Consolidatae IAS 28Partecipazioni in societa collegate e joint
venture data di prima applicazione non ancora definitéodASB;

- Emendamento all'lFRS 3 Pefinition of a Businesde modifiche si applicheranno alle acquisizioni
successive al 1° gennaio 2020;

- Emendamento allo IAS 1 e allo IAS ®efinition of Material le modifiche si applicheranno a partire
dal 1° gennaio 2020.

Schemi di bilancio

Il conto economico consolidate® redatto secondo lo schema con destinazione ad#i per natura,
evidenziando i risultati intermedi relativi al riato operativo e al risultato prima delle impostkfine di
consentire una migliore misurabilita dellandamedtdla normale gestione operativa. Negli schemi di
bilancio e nelle note illustrative vengono inolinelicate separatamente le componenti di costcavoi
derivanti da eventi o operazioni che per naturdeganza di importo sono da considerarsi non reatiy
secondo la definizione contenuta nella Comunicazidansob n. 6064293 del 28 luglio 2006.

Gli effetti economici delle attivita operative cass sono esposti in un'unica voce di conto econmmic
denominata “Risultato netto delle attivita cessatesi come previsto dall'lFRS 5.

Nel conto economico consolidato complessivgono inoltre rilevate |€'variazioni generate da
transazioni con i non socilevidenziando separatamente i relativi eventdtditefiscali), in particolare:

- le voci di utile e perdita che in precedenza pat® essere imputate direttamente a patrimonio nett

(ad es. utili/perdite attuariali generati da vatigae di piani a benefici definiti);

gli effetti della valutazione degli strumenti dextti a copertura dei flussi di cassa futuri;
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gli effetti della valutazione delle attivita finaiarie disponibili per la vendita;

- l'effetto derivante da eventuali cambiamenti plencipi contabili.

Il conto economico consolidato complessivo presémteoci relative agli importi delle altre compotien
del conto economico complessivo del periodo peuraa¢ raggruppate in quelle che, in conformita alle
disposizioni di altri IAS/IFRS:

- non saranno successivamente riclassificate néd’(gierdita) dell'esercizio;

- saranno successivamente riclassificate nell'upiggdita) dell’esercizio, quando saranno soddisfatte

determinate condizioni.

Lo stato patrimoniale consolidatoé redatto secondo lo schema che evidenzia laidipere di attivita e

passivita tra “correnti” e “non correnti”. In parilare, un’attivitd/passivita e classificata conuogrente

quando soddisfa uno dei seguenti criteri:

- i si aspetta che sia realizzata/estinta 0 svgate che sia venduta o utilizzata nel normale ciclo
operativo della societa;

- € posseduta principalmente per essere negoziata;

- siprevede che si realizzi/estingua entro 12 mela data di chiusura dell’esercizio.

In mancanza di tutte e tre le condizioni, le atdi{passivita sono classificate come non correnti.

Il rendiconto finanziario consolidato & stato predisposto applicando il metodo indirego mezzo del
quale il risultato operativo e rettificato dagffedti delle operazioni di natura non monetaria,qalsiasi
differimento o accantonamento di precedenti orfuhcassi 0 pagamenti operativi e da elementiaivi
0 costi connessi con i flussi finanziari derivadhil'attivita d’investimento o finanziaria. | prewti e gli
oneri relativi alle operazioni di finanziamentomadio/lungo termine ed ai relativi strumenti di edpra,

nonché i dividendi corrisposti sono inclusi nelitata di finanziamento.

Il prospetto dimovimentazione del patrimonio netto consolidatdllustra le variazioni intervenute nelle
voci del patrimonio netto relative a:

- destinazione dell'utile di periodo;

- effetti derivanti da operazioni con gli azionigicquisto e vendita di azioni proprie);

e separatamente i proventi ed oneri defiviéiriazioni generate da transazioni con i non-sgothe sono

riportate anche nel conto economico consolidatopiessivo.

Si precisa, infine, che con riferimento alla Detdoé&€onsob n. 15519 del 27 luglio 2006 in merita agl
schemi di bilancio, sono stati inseriti specifichemi supplementari di conto economico consoligato
situazione patrimoniale-finanziaria consolidata emidenza dei rapporti significativi con parti caate,

al fine di non compromettere la leggibilita comgiga degli schemi di bilancio.

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato éopaisto a revisione contabile limitata da part&KBEMG

S.p.A., cui e stato conferito incarico con delibesaembleare del 28 aprile 2011.
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Area di consolidamento

Non sono intervenute variazioni nell'area di cordahento rispetto al bilancio consolidato chius@al
dicembre 2018.

Si ricorda che nel mese di dicembre del 2018 @ stitulato un atto di scissione parziale a fawhr@CS
Eventi Sportivi S.r.l. da parte di RCS Sport S.gGA. effetti di tale scissione nei confronti di zeral pari
degli effetti contabili e fiscali, decorrono dal génnaio 2019; inoltre a partire da quest'ultimsgadRCS
Eventi Sportivi S.r.I. ha cambiato ragione social®CS Sport & Events S.r.l.

In data 23 maggio € stato acquisito, al prezzo Hufb, il 49% del capitale sociale di Hotelyo stiigia
detenuta al 51% e consolidata integralmente.

Nel mese di giugno la societa Editoria de Mediosvdiencia, Alicante y Castellon S.L. ha cambiato la
propria ragione sociale in Editora de Medios Los&d...

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato algdfgno 2019 include il bilancio della capogruppo e
controllante Cairo Communication S.p.A. e delleistgccontrollate direttamente e indirettamente adésn

nell’'allegato “Elenco Partecipazioni di Gruppo algugno 2019".

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DI CONTO ECONOMICO CONS OLIDATO

Viene nel seguito analizzato il contenuto dellengipali componenti di costo e ricavo per il senmestr
chiuso al 30 giugno 2019. | dati comparativi senigcono alla relazione finanziaria semestraleGal 3
giugno 2018.

Si ricorda che la relazione finanziaria semestratepisce I'adozione del nuovo principio contalifiBS
16, entrato in vigore a partire dal primo gennadd 2 | valori economici del primo semestre 2019 non
sono pertanto immediatamente confrontabili conrrispondenti valori del periodo analogo dell'eseiwi
precedente.

In sintesi, l'applicazione del nuovo principio hangportato al 30 giugno 2019 lo storno di canoni di
leasing per Euro 15,2 milioni, controbilanciato maggiori ammortamenti per Euro 13,6 milioni e da
magagiori oneri finanziari per Euro 2,1 milioni; can impatto quindi su EBITDA, EBIT e risultato reett
del periodo pari a rispettivamente Euro +15,2anili Euro +1,6 milioni e negativi Euro 0,3 milioni;

Nel primo semestre 2019 i proventi ed oneri di reatuon ricorrente presentano un saldo negativogari
Euro 1,2 milioni con una differenza di Euro -1,2iaii rispetto al primo semestre 2018, quando €&t

netto complessivo degli oneri e proventi non rieotrrisultava sostanzialmente pari a zero.
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Per una piu completa informativa ed in considerazidella specificita del settore di riferimentolae

1. Ricavinetti

seguente tabella viene data evidenza dei ricaviatipelordi, degli sconti di agenzia e dei ricaperativi

netti.

(valori in milioni di Euro) 30/06/2019 30/06/2018
Ricavi operativi lordi 632,0 664,6

Sconti agenzia (36,4) (38,4)

Ricavi operativi netti 595,6 626,2

| ricavi sono realizzati prevalentemente in ltadicSpagna. Per la suddivisione dei ricavi per settir

attivita si rimanda alla successiva Nota 13.

La composizione dei ricavi operativi lordi € espasél prospetto che segue:

Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Pubblicita su reti televisive 80,0 75,9
Pubblicita su stampa, internet ed eventi sportivi 3,23 2459
Altri ricavi per attivita televisive 4,2 572
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 2427 259,8
IVA assolta dall'editore (2,8) (3,2
Ricavi diversi 74,1 81,1
Totale ricavi operativi lordi 632,0 664,6

| ricavi operativi lordi, pari ad Euro 632 miliorpresentano un decremento di Euro 32,6 milioni.
Nel primo semestre 2019:

= jricavi diffusionali (inclusa la quota abbonamgngiari ad Euro 242,7 milioni, sono riconducibiérp

Euro 40,6 milioni a Cairo Editore e per Euro 20@jfioni al Gruppo RCS,

= |a raccolta pubblicitaria lorda relativa alle testdel Gruppo, ai siti del Gruppo e agli eventirpbé
stata pari a Euro 233,8 milioni, riconducibile frro 219,9 milioni al Gruppo RCS e per Euro 10,4

milioni alle testate della Cairo Editore,

= laraccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 €7da stata pari a complessivi Euro 79,4 milionir(Eu
75,1 milioni nel 2018), mentre il contributo denedi Digicastdi RCS nel primo semestre & stato pari

a Euro 0,6 milioni.

| ricavi diversi, pari ad Euro 74,1 milioni, inclado principalmente i ricavi realizzati dall’emisse

tramite il multiplex di proprieta della controllatinidad Editorial di due canali televisivi, i ridaderivanti
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dagli eventi sportivi e dalle attivita direct marketingi ricavi legati alle attivita di scommesse rezdite

in Spagna attraverso la piattaformavtiirca Apuestagd altri ricavi di natura operativa.

*%k%k

2. Altri ricavi e proventi
Gli “altri ricavi e proventi” sono pari ad Euro P4milioni (Euro 16,1 milioni nel 2018) ed includono
ricavi da macero e vendita carta, addebiti di ctestnici pubblicitari, affitti attivi e altre voadili ricavo
diversi da quelli operativi.
Nella voce sono compresi anche ricavi di naturamaorrente pari a 0,1 milioni. Nel primo semes24.8
i ricavi non ricorrenti erano invece pari a Eur® 2jilioni realizzati da RCS Sport per la definizion
transattiva di un giudizio pendente.

ok
3. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti
La voce, pari a Euro 1,1 milioni, rappresenta ffetti del normale processo di utilizzo dei proddittiti
oggetto di commercializzazione da parte delle sadel Gruppo.

ok
4. Consumi di materie prime, sussidiarie e di consno

L’andamento dei costi per materie prime, sussidiardi consumo e dettagliato come segue:

Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Costidiacquisto carta 40,3 38,5

Costidiacquisto prodottifiniti, gadget e matkdaversi 25,6 22,0

Variazione delle rimanenze di carta, di gadget teriadi

diversi e programmitelevisivi e simili (2,2 1,7)

Totale consumi di materie prime, sussidiarie e di
consumo 63,7 58,8

La voce, pari a Euro 63,7 milioni, si riferiscermipalmente alle attivita editoriali di Cairo Ediéo di La7
e del Gruppo RCS e presenta un incremento di EQran#ioni.

ok
5. Costi per servizi
Come evidenziato nella tabella che segue, nella Voasti per servizi” sono inclusi principalmenteosti
diretti delle concessionarie, lavorazioni esterred sdettore editoriale, consulenze e collaborazioni
principalmente del bordero, costi relativi allaivath televisiva, costi promozionali e costi gererd

amministrativi. La composizione dei costi per sareila seguente:
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Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Costi diretti concessionaria 20,9 22,4
Costitecnici 1,6 1,3
Prestazioni professionali, consulenze e altri costi

amministrativi 16,6 13,7
Consulenze e collaborazioni editoriali 21,6 239
Lavorazioni esterne 37,5 43,0
Spese ditrasporto 62,1 71,6
Programmi televisivi in appalto 14,0 14,1
Prestazioni professionali, artistiche e altre cdersze

televisive 45 4,7
Riprese, troupe, montaggi operazioni esterne ialey 0,4 0,4
Servizi informativi news e sport e agenzia notielevisive 0,8 0,8
Servizi di trasmissione televisiva 0,1 0,1
Realizzazioni grafiche televisive 04 0,4
Collegamenti operazioni esterne televisive 0,3 04
Pubblicita e promozione 22,2 26,2
Costi per struttura e generali 51,0 55,0
Totale costi per senvizi 2540 278,0

La voce presenta un decremento rispetto al peaodtogo dell'esercizio precedente di Euro 24 milion

La voce “costi diretti concessionaria” include, fgarro 1,7 milioni, le competenze del Torino Fodtbal
Club S.p.A., societa controllata da U.T. Commundcet S.p.A. per I'accordo di concessione pubbliEta
stipulato con la Cairo Pubblicitd S.p.A. di seguiescritto nella_ Nota 26 di commento ai rapporti co
parti correlate.

ok
6. Costi per godimento beni di terzi
La voce, pari ad Euro 18,4 milioni (Euro 32,7 milial 30 giugno 2018) include canoni di locaziooesti
per noleggi del settore televisivo, canoni peraleggio di attrezzatura di ufficio e royalties mhritti di
autore.
Il decremento rispetto al periodo analogo dell’eizéw precedente di Euro 14,3 milioni & ricondulgbi
quasi interamente alla applicazione del nuovo fiacontabile IFRS 16.
Ricordiamo che I'adozione delllFRS 16 ha compartid storno di canoni di leasing per Euro 15,2
milioni, controbilanciato da maggiori ammortamepeér Euro 13,7 milioni e da maggiori oneri finankiar

per Euro 2,1 milioni.
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Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Affitti immobiliari 04 111
Affitti studi televisivi 0,2 0,2
Noleggio di strumentazione studitelevisivi 0,3 0,3
Diritti programmi TV 0,4 0,4
Diritti sportivi 0,1 0,1
Diritti giornalistici 11 11
Diritti d'autore ( SIAE , IMAIE, SCF, AFI) 19 1,8
Royalties passive e diritti vari 9,5 9,8
Altri costi per godimento beni di terzi 45 7,9
Totale costi per godimento beni di terzi 18,4 32,7

7. Costi del personale

*%k*k

| costi del personale ammontano a Euro 168,4 mi(iearo 167,8 milioni al 30 giugno 2018) e preseota

un incremento di Euro 0,6 milioni rispetto all’'aogb periodo dell’esercizio precedente. La voceudel

oneri di natura non ricorrente per Euro 0,8 mili@uro 2,3 milioni al 30 giugno 2018).

8. Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni

La voce si compone come segue:

*%k%k

Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Ammortamenti delle attivita immateriali 15,8 18,2
Ammortamenti degli immobili, impianti e macchinari 75 6,5
Ammortamenti diritti d'uso su beni diterzi 13,6 -
Accantonamenti al fondo svalutazione crediti 12 15
Accantonamenti ai fondirischi ed oneri 1,7 2,9
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 80 29,1
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La voce, pari ad Euro 38 milioni, presenta un ine¥ato rispetto all’esercizio precedente di Euro 8,9
milioni. L'incremento rispetto al periodo analogoelltesercizio precedente € la risultante (i)
dell'incremento di Euro 13,6 milioni riconducibikdla applicazione del nuovo principio IFRS 16 i¢ (i

della riduzione degli ammortamenti delle attiviténnateriali e degli immobili, impianti e macchinari.

Siricorda che:

- lacquisizione di La7 S.p.A. era stata contabiltzzai sensi delllFRS 3, applicando il c.d.
“acquisition method”tenuto conto della futura capacita reddituale dr lSap.A. alla data di
acquisizione. Tale approccio aveva determinatvéutazione integrale del valore delle attivita
non correnti di La7 alla data di acquisizione, ttoge principalmente da diritti per la
trasmissione televisiva ed impianti specifici tegnill cui valore era stato considerato non
recuperabile in considerazione delle prospettielitaali a tale data della societa acquisita. Nel
primo semestre 2019, per effetto delle svalutazedféttuate nell’'ambito della allocazione del
prezzo di acquisto della partecipazione in La7/5,mel bilancio consolidato, rispetto al bilancio
separato di La7 S.p.A., sono stati rilevati minammortamenti degli “immobili, impianti e
macchinari” per Euro 0,1 milioni e delle “attivittmmateriali” per Euro 0,1 milioni
(rispettivamente Euro 0,3 milioni ed Euro 0,6 milimel primo semestre 2018);

- gli ammortamenti riconducibili ai valori allocatdaattivita immateriali (non precedentemente
iscritte) a vita utile definita nellambito dell'apicazione del c.d. dcquisition methad
allaggregazione aziendale di RCS sono pari, pseithestre chiuso al 30 giugno 2019, ad Euro
1,1 milioni;

- nell’ambito dell’aggregazione aziendale di RCSstedo confermato per alcune testate periodiche
spagnole urfair value pari al valore iscritto nel bilancio consolidatol d&ruppo RCS al netto
degli ammortamenti cumulati. Per tali testate, ahevello di bilancio consolidato del Gruppo
RCS presentavano una vita utile residua di 19 ansiata stimata, anche in considerazione della
prassi nazionale ed internazionale, una vita defnita di 30 anni. Per effetto di tale valutazon
nel primo semestre 2019 sono stati rilevati mirmmimortamenti rispetto a quelli riflessi nella

relazione finanziaria annuale del Gruppo RCS nelesino periodo per Euro 0,1 milioni.

Gli avviamenti e le testate aventi vita utile indéh non sono sottoposti ad ammortamento ma dickesi

almeno annuali per identificare eventuali perditeadore.

*k*k

9.  Altri costi operativi
La voce, pari ad Euro 9,4 milioni (Euro 9,8 milicadi 30 giugno 2018), include prevalentemente oneri
tributari, sopravvenienze passive e altri onerigdstione. Questi ultimi includono quote associative

contributi, spese di rappresentanza, liberalitaregti per transazioni.

*%k%k
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La voce pari a zero si confronta con Euro 1,5 militell’esercizio precedente (relativi a proverdrigdanti

10. Proventi (oneri) da partecipazione

dalla liquidazione di alcune partecipate).

—_—
11. Oneri finanziari netti
Gli oneri finanziari netti risultano pari a Euro/8nilioni ed includono gli oneri finanziari del Gypo
RCS (Euro 8,2 milioni). Concorrono alla voce glieressi attivi sui depositi a termine su contoate e
sui conti correnti di tesoreria utilizzati per iragare la liquidita.

Gli “oneri finanziari netti” sono cosi composti:

Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Interessi attivi su c/c bancari e c/c postale 0,2 0,3
Altri 0,5 0,3
Totale proventi finanziari 0,7 0,6
Interessi passivi bancari 0,1) 0,2)
Interessi su finanziamenti 2,1 (3,6)
Interessipassivi su contratti dilocazione (ex3FEs) 2,1 -
Altri oneri finanziari (5,1 (7,9)
Totale oneri finanziari 9,4) (11,6)
Oneri finanziari netti (8,7) (11,0)

| proventi e gli oneri finanziari netti ricondudibia RCS, pari a Euro 8,2 milioni, si decrementano
complessivamente di Euro 2,4 milioni, nonostanteciemento derivante dalla applicazione del nuovo
principio contabile IFRS 16. Tale riduzione & pilemtéemente riconducibile ai minori interessi matiura
sullindebitamento finanziario netto come consegaesia della riduzione dell’esposizione media, sia
della riduzione del tasso.
Come gia commentato, gli oneri finanziari nettird@nti dalla applicazione del nuovo principio calpite
IFRS 16 sono pari a Euro 2,1 milioni

ok
12. Imposte
Le imposte del periodo possono essere dettaglsme cegue:
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Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Ires dellesercizio 0,9 0,3
Irap dellesercizio 2,1) (2,4
Imposte anticipate e differite (8,1 (8,3)
Totale imposte (11,1 (10,4)

La maggiore incidenza degli oneri fiscali nel sem&e2019, rispetto al pari periodo 2018, e atttiai

prevalentemente al mancato beneficio dell'utili2€0E (Aiuto alla Crescita Economica).

L'onere fiscale del periodo considera anche il [fieite stimato riveniente dalla perdita fiscale di

competenza di La7 S.p.A.

ok

13. Informativa di settore

Per una migliore comprensione dell'andamento ecarmodel Gruppo € possibile concentrare I'analisi su

risultati conseguiti nel semestre a livello deigsilh principali settori di attivita, che sono statentificati,

in accordo con quanto previsto dall’'lFRS 8egmenti operatiysulla base della reportistica interna che é

regolarmente rivista dal management.

A livello gestionale il Gruppo € organizzato lwisiness unitlle quali corrispondono proprie strutture

societarie o di aggregazioni delle stesse, in bapeodotti e servizi offerti ed ha cinque setigpierativi

oggetto di informativa, di seguito dettagliati:

- editoria periodici Cairo Editore, il Gruppo opera in qualitd di editore di periade libri
attraverso le societa controllate (i) Cairo Editer che nel corso del 2009 ha incorporato la
Editoriale Giorgio Mondadori e pubblica i settinaéin“Settimanale DIPIU, “ DIPIU’ TV” e dli
allegati bisettimanali Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TVCucina e Stellarg “Diva e Donnd e |l
quindicinale“Diva e Donna Cucinga“TV Mid’, “Nuovd, “F”, “ Settimanale Giallg “Nuovo TV
“Nuovo e Nuovo TV Cuciha" Enigmistica Piu” e “Enigmistica Mia” ed i mensili For Men
Magaziné, “Natural Stylé, Bell'ltalia”, “Bell’Europd’, “In Viaggid, “Airon€’, “Gardenid,
“Arte’ e “Antiquariatd, e (ii) Cairo Publishing, che pubblica libri;

- RCS, come gia commentato, nel 2016 il Gruppo € entratsettore dell’editoria quotidiana, con
'acquisizione del controllo di RCS. RCS, direteamte e attraverso le sue controllate, € attiva in
Italia e in Spagna nella pubblicazione e commérei@zione di quotidiani, periodici (settimanali
e mensili), nella relativa attivita di raccolta flibitaria su stampa e online, e nella distribugion
editoriale nel canale delle edicole. RCS e inatt@ginalmente attiva, in Italia, nel mercato della
pay ty attraverso la controllata Digicast S.p.A. coanali televisivi satellitariei, Dove Caccia e

Pescae attraverso le web tv del Corriere della Sera ealGazzetta dello Sport.
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In Spagna é presente con la prima radio sportizgonale Radio Marca con la web tv di El
Mundo ed emette attraverso il multiplex Veo i dwenai di tv digitale GOL Televisione
Discovery max

RCS organizza, inoltre, attraverso RCS Sport evgmbrtivi di significativa rilevanza a livello
mondiale (ilGiro d’ltalia, il UAE Tour la Milano City Marathone laColor Rur) e si propone
come partner per l'ideazione e l'organizzazione di eventi ateeso RCS Live. In Spagna,
attraverso la controllata Last Lap, RCS si occuglbalganizzazione di eventi di massa,;
concessionarie di pubblicita il settore coincide con le due societa Cairo Camigation e
Cairo Pubblicita, che operano assieme nella recqmibblicitaria sul mezzo stampa per la
Cairo Editore e per Editoriale Genesis (“Prima Coioazione”), sul mezzo TV per La7 e La7d
e Turner Broadcasting (Cartoon Netwook e Boomerag)nternet e per la vendita degli spazi

pubblicitari a bordo campo presso lo stadio Olimpgirande Torino per il Torino FC;

editoria televisiva (La7),a partire dal 1 maggio 2013 con l'acquisizione dv lil gruppo opera
in qualita di editore televisivo, pubblicando leittemti La7 e La7d rispettivamente sul canale 7

e sul canale 29 del digitale terrestre;

operatore di rete (Cairo Network), la societa controllata Cairo Network S.r.l. nelsmdel
2014 ha partecipato alla procedura indetta dal $#end dello Sviluppo Economico per
'assegnazione dei diritti d’'uso di frequenze imda televisiva per sistemi di radiodiffusione
digitale terrestre, presentando la propria offemaolante ed aggiudicandosi i diritti d'uso - per
la durata di 20 anni - di un lotto di frequenze (I¥1). Con I'acquisto del Mux, il Gruppo Cairo

Communication e diventato attivo anche come operatorete;

Il Trovatore, societa attiva nella cessione di servizi tecnolpgidncipalmente allinterno del

Gruppo.
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2019 Editoria Conces- Hditoria Operatore Trovatore RCS Infra e Totale
periodici sionarie televisiva di rete non
. I Cairo La7 (Cairo allocate

(Valori in milioni di Euro) Editore Network)
Ricavi operativi netti 48,2 81,4 56,3 6,0 0,4 475,5 (72,2 595,6
Variazione delle rimanenze 0,0 - - - - 1,1 - 1,1
Altri proventi 15 0,3 1,7 0,0 - 11,2 (0,6) 14,1
Totale ricavi 49,8 81,7 58,0 6,1 0,4 487,7 (72,8) 610,9
Costi della produzione (37,6) (75,2) (35,2) (4,6) (0,3) 264,9) 72,8  (345,0)
Costo del personale 9,1) (4,4) (18,8) (0,1) (0,0) (135,21 - (167,6)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate

. . . - - - - - 0,3 - 0,3
con il metodo del patrimonio netto
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - - - (1,2) - 1,2)
Margine operativo lordo 3,1 2,1 4,0 1,4 (0,0) 86,8 - 97,4
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (1,0) (0,2) 06,9 (1,5) 0,0 (29,5) - (38,0)
Risultato operativo 2,1 1,9 (1,9) 0,1) (0,0) 57,4 - 59,4
Altri proventi (oneri) da ) ) ) ) ) ) ) )
attivita/passivita finanziarie
Gestione finanziaria 0,0 (0,2) (0,0) (0,2) (0,0) (8,3) - 108
Risultato prima delle imposte 2,1 1,7 (1,9) (0,3) (0,0) A1 - 50,6
Imposte sul reddito (0,1) (0,7) 0,9 0,1 (0,0) (11,2) - (1
Rlsu.ltat.o‘netto delle attivita in 20 1.0 (1,0) 0.2) (0,0) 37.9 ) 395
continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - - (0,00 0,0
Risultato netto del periodo 2,0 1,0 (1,0) (0,2) (0,0) X, (0,0) 39,5
Di cui di pertinenza di terzi - - - - (0,0) 15,3 - 15,3

. settore editoriale Cairo Editore: un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) di Euro 0,7 milioni, derivante dallo storno dei
canoni dileasing controbilanciato da maggiori ammortamenti percd2u6 milioni (sostanzialmente pari a zero I'impatlivello di margine
operativo EBIT) e da oneri finanziari circa padexo;

. settore televisivo La7:un miglioramento del margine operativo lordo (EBH) di Euro 0,8 milioni, derivante dallo storno deanoni di
leasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdeQr7 milioni (sostanzialmente pari a zero I'impat livello di margine
operativo EBIT) e da maggiori oneri finanziari g&rro 0,1 milioni.

settore operatore di rete:un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) Euro 0,5 milioni, derivante dallo storno deinceai di
leasing controbilanciato da maggiori ammortamenti percdBl# milioni (Euro 0,1 milioni I'impatto positiva livello di margine operativo
EBIT) e da maggiori oneri finanziari per Euro 0, liomi;

settore concessionarieun miglioramento del margine operativo lordo (EBA) di Euro 0,1 milioni, derivante dallo storno d=noni di
leasing controbilanciato da maggiori ammortamenti perdeQrl milioni (sostanzialmente pari a zero l'impat livello di margine
operativo EBIT) e da oneri finanziari circa padexo.

settore RCS:un miglioramento del margine operativo lordo (EBA) di Euro 13,1 milioni, derivante dallo stornoidanoni dileasing
controbilanciato da maggiori ammortamenti per ELt milioni (Euro 1,4 milioni 'impatto positiva livello di margine operativo EBIT)
e da maggiori oneri finanziari per Euro 1,8 milioni
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2018 Editoria Conces- HEditoria Operator Trovatore RCS Infra e Totale
periodici sionarie televisiva e di rete non
- S Cairo La7 (Cairo allocate

(Valori in milioni di Euro) Editore Ne twork)
Ricavi operativi netti 53,8 78,9 53,9 6,0 0,4 503,6 (70,4 626,2
Variazione delle rimanenze 0,0 - - - - 0,6 - 0,6
Altri proventi 1,4 0,6 2,9 0,0 0,0 9,4 (0,8) 13,5
Totale ricavi 55,2 79,5 56,8 6,1 0,4 513,6 (71,2) 640,4
Costi della produzione (41,0) (73,3) (36,3) (5,2) (0,3) 294,4) 71,2 (379,3)
Costo del personale (10,0) (4,3) (18,3) 0,1) (0,0) (832, - (165.,5)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate

. . . - - - - - 0,9 - 0,9
con il metodo del patrimonio netto
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - - - - - -
Margine operativo lordo 4,2 1,9 2,2 0,8 0,0 87,3 0,0 96,5
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (0,5) (0,2) ®.8 (1,1) 0,0 (22,5) - (29,1)
Risultato operativo 3,7 1,8 (2,7) (0,3) 0,0 64,8 0,0 67,4
Altrl 'provent'| (()\ngrl) dg . ) ) i i i 15 ) 15
attivita/passivita finanziarie
Gestione finanziaria (0,0) (0,2) (0,1) (0,0) (0,0) (10,6) - (11,0)
Risultato prima delle imposte 3,7 1,5 (2,7) (0,3) 0,0 55, 0,0 57,9
Imposte sul reddito (0,4) (0,6) 1,4 0,1 (0,0) (10,9) - a0
Rlsu'ltat.o‘netto delle attivita in 33 0.9 (1.3) 0.2) 0.0 44.8 0.0 47,5
continuita
Risultato netto della attivita cessate 0,2 0,2
Risultato netto del periodo 3,3 0,9 (1,3) (0,2) 0,0 44.8 D 47,7
Di cui di pertinenza di terzi - - - - 0,0 18,1 - 18,1

Il management monitora i risultati operativi delteisiness unitseparatamente al fine di definire

I'allocazione delle risorse e la valutazione dsultiati. | prezzi di trasferimento tra i settopevativi sono

definiti sulla base delle condizioni di mercato kegabili nelle transazioni con terzi.

Non sono presentati i valori del totale delle diiyper ciascun settore oggetto di informativaiarmto tali

valori non sono normalmente rivisti periodicameaitpiu alto livello decisionale operativo.

14. Utile per azione

*k*k

L'utile base per azione e calcolato dividendo $luliato economico del Gruppo per la media ponderata

delle azioni in circolazione, escludendo la mediaderata delle azioni proprie detenute. Nel déttag
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Descrizione 30/06/2019 30/06/2018
Milioni di Euro

Risultato delle attivita in continuita di pertinendel

Gruppo 39,5 47,5
Utile (perdita) delle attivita cessate - 0,2
Risultato netto dell'esercizio 39,5 47,7
Numero medio ponderato di azioniin circolazione 134.416.598 134.416.598
Numero medio ponderato di azioni proprie (779) (779)
Numero medio ponderato di azioni per la determinazine

dell'utile per azione 134.415.819 134.415.819
Euro:

Risultato per azione da attivita in continuita ssate 0,294 0,355
Risultato per azione attribuibile alle attivitadontinuita 0,294 0,353

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DELLO STATO PATRIMONIAL

E CONSOLIDATO

Procediamo all'esposizione analitica per categiiaontenuto delle voci dell'attivo e del passivo.

15. Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macc hinari e diritti d’'uso su beni in leasing

La movimentazione della voce “immobili, impiantingacchinari e diritti d’'uso su beni in leasing” puo

essere dettagliata come segue:

Descrizione Terreni e Impianti e  Diritti duso Altribeni  Immob.ni in  Investimenti Totale
Beni macchinari su beni di corso immobiliari

Immobili terzi
Valori netti al 31/12/2018 22,6 39,7 7,2 20,1 89,6
Incrementi per prima applicazione IFRS 16 207,6 207,6
Acquisizioni nette 0,1 0,2 8,6 0,2 0,9 10,0
Ammortamenti 0,9 (3,6) (13,6) 1,3 (0,3) (19,7)
Altri movimenti
Valori netti al 30/06/2019 21,8 36,3 202,6 6,1 0,9 19,8 287,55

La voce include:

- terreni e beni immobili per Euro 21,8 milioni cegiii dai fabbricati industriali di proprieta e &l

migliorie relative agli uffici di Via Rizzoli, ViaSolferino e ad altri fabbricati industriali non di

proprieta;

- impianti e macchinari per Euro 36,3 milioni costitgprincipalmente da impianti produttivi per la

stampa di quotidiani e periodici;

- con l'applicazione, a partire dal 1° gennaio 20dél,nuovo principio contabile IFRS 16.easesé

stata inserita, nella presente relazione finareiagmestrale, una nuova linea di bilancio “diritti

69



d’uso su beni in leasing” per evidenziare il ricecinento tra le attivita immobilizzate dei diritti
d’uso sui beni in affitto. La voce presenta, algd@gno 2019, un saldo pari ad Euro 202,6 milioni.
L’incremento derivante dalla prima applicazione piehcipio IFRS 16 al 1° gennaio 2019 é pari a
Euro 207,6 milioni e fa riferimento prevalentemeat®deni immobili utilizzati dal Gruppo come
spazi ad uso ufficio;

- altri beni per Euro 6,1 milioni costituiti princimaente da server per l'archiviazione dei dati a
supporto dei sistemi editoriali e gestionali, peeocomputer, apparecchiature elettroniche varie,

mobili e arredi;

- investimenti immobiliari per Euro 19,8 milioni rinducibili principalmente ad edifici industriali di

proprieta, al momento non utilizzati, presenti eeitta di Madrid, Torino e Piacenza.

Nella voce immobili, impianti e macchinari sono qoesi Euro 14,6 milioni relativi a beni in locazen
finanziaria la cui iscrizione in bilancio risale adercizi precedenti in virtu dell’applicazione l@diora
vigente IAS 17. Si prevede che a fine anno, a sedglel progredire del piano d’ammortamento, tale
importo risultera pari a circa Euro 12,5 milionieiNorimi mesi dell’esercizio 2020 tadisset a seguito
dell'esercizio dell'opzione di riscatto prevista ntattualmente, diverranno a tutti gli effetti

immobilizzazioni materiali di proprieta.

*%k*k

16. Attivita immateriali

La movimentazione delle attivita immateriali pus@® dettagliata come segue:

Descrizione Diritti Concession Awiamento Altre imm. Immob.ni in Totale
televisivi licenze € immateriali corso
marchi

Valori netti al 31/12/2018 15,0 778,4 198,5 0,6 1,5 994,0
Acquisizioni nette 3.2 3,0 - 0,7 4,6 11,5
Ammortamenti e svalutazioni (5,8 (8,8) - 0,7) - (15,3)
Altri movimenti 0.4 0,1 - 0,2 0,7) -
Valori netti al 30/06/2019 12,8 772,7 198,5 0,8 54 990,2

Diritti televisivi

La voce “diritti televisivi” include gli investimeaneffettuati da La7 S.p.A. in diritti plurienngldi durata
superiore a 12 mesi) di utilizzazione televisivdfiin, serie e telefilm nonché gli investimenti garte
della controllata del Gruppo RCS Digicast S.p.Adiritti per opere audiovisive e produzioni eseogiti

trasmesse sui canali satellitari Lei, Caccia e #ed00OVE.
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Concessioni licenze marchi e testate editoriali

La voce concessioni, licenze, marchi e testat® gidgno 2019 include principalmente:

- il fair valueattribuito a marchi e testate quotidiane italiémeelativi siti online e marchi correlati)
a vita utile indefinita per Euro 348,8 milioni destate quotidiane spagnole a vita utile indefinit
per Euro 295,2 milioni. RCS edita in Italia i quiitini Corriere della Serae La Gazzetta dello
Sporte in Spagna i quotidiaritl Mundqg Marca ed ExpansionNel primo semestre 2019 come
commentato nella relazione intermedia sulla gesti@ovrriere della SeralLa Gazzetta dello
Sport Marca ed Expansionhanno confermato la loro leadership nei segmentiferimento,
mentreEl Mundoconferma la seconda posizione tra i generalistispli;

- il fair value attribuito, al netto degli ammortamenti cumulatB@ giugno 2019, a marchi e testate
periodiche italiane a vita utile definita per E&®,8 milioni e a testate periodiche spagnole a vita
utile definita per Euro 12 milioni;

- gli investimenti sostenuti per I'acquisizione didnze televisive\Meo Televisione radiofoniche
(Radio de Aragonvalutati a vita utile indefinita (Euro 12,6 miti;

- i diritti d’'uso di frequenze in banda televisivar mstemi di radiodiffusione digitale terrestre
(Euro 32,1 milioni) - di durata ventennale - actatisnel corso del 2014 dalla societa Cairo
Network;

- altre attivita immateriali per Euro 19,2 milioni stduite principalmente dagli oneri sostenuti per
lo sviluppo in ltalia e Spagna di siti internet & muovi progetti web, tra cui i huovi progetti di
digital advertising del Gruppo RCS, oltre che p@otenziamento delle infrastrutture del Gruppo.

I marchi e testate a vita indefinita non sono stiggd ammortamento e sono periodicamente sottbaost

test di impairment mentre i marchi e testate a vita utile definita saottoposti al processo di

ammortamento secondo la durata della vita utilessil assegnata (30 anni) e, in presenza di indicito

perdita di valore, assoggettati a testirdpairmentvolto a valutare I'eventuale esistenza di perdite

valore rispetto al valore recuperabile.

Avviamento

La voce include, per Euro 191,4 milioni, 'avvianterderivante dalldusiness combinatiodel Gruppo
RCS che é stato determinato come valore residugla differenza tra il costo della operazione ed il
patrimonio netto acquisito, dopo avere espressfaialvalue tutte le attivita e passivita oggetto della

operazione ed allocato al Gruppo RCS nel suo casple

La voce include inoltre, per Euro 7,1 milioni, aamienti riconducibili allecash-generating unitslel

settore editoria Cairo Editore e del settore casioesrie del Gruppo Cairo Communication.
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La voce “immobilizzazioni in corso” include, per ©ub,4 milioni, diritti televisivi il cui sfruttameto avra

Immobilizzazioni in corso

inizio in esercizi futuri nonché i costi sostengiér lo sviluppo di progetti in ambitanformation

technologyin attesa di entrare in funzionamento.

Impairment
Per lecash generating unitui fanno capo le immobilizzazioni immateriali gavindefinita, al 30 giugno

2019 é stata effettuata un’analisi volta ad idargtie eventuali indicatori di perdita di valore ldedttivita
immateriali del Gruppo. In particolare sono staggp in considerazione I'andamento dei dati consunt
dell’esercizio in corso rispetto ai dati previsibnailizzati negliimpairment tesal 31 dicembre 2018 ed &
stato analizzato I'andamento dei tassi di intergggevalutarne le ripercussioni nella stima debdadi
attualizzazione (WACC) da applicare ai flussi dész attesi. Non sono emersi indicatoridpairment
tali da richiedere I'effettuazione del test al 3Ggmo 2019.

*k%

17. Partecipazioni ed attivita finanziarie non correnti

La movimentazione delle partecipazioni puo esdettagliata come segue:

Descrizione Valore Acquisizioni Efetto della Effetto della Dismissioni Dividendi Valore netto
netto al e aumenti valutazione valutazione & distribuiti al
31/12/2018 capitale conil metodc  fair value 30/06/2019
sociale del
patrimonio
netto
m-dis Distribuzione Media S.p.A. 33 - 14 - 0,1 4,8
Trento Press Service 0,2 - - - - - 0,2
MDM Milano Distribuzione Media 0,4 - - - - - 0,4
Pieroni Distribuzione 0,8 - 0,1 - 0,1) 0,8
Liguria Press (gia Ge-dis) 0,2 - - - - - 0,2
To-dis 12 - 12 - - - 0,0
Escuela de cocina Telva 0,1 - - - - - 0,1
Radio Salud 0,3 - - - - - 0,3
Gruppo Bermont 32,4 - - - - 32,4
Planet Sfera SL 0,1 - - - - - 0,0
Totale partecipazioni in societa collegate e joir
ventures 39,0 - 0,3 - - (0,0) 39,2
Wouzee Media S.L 0,2 - - - - - 0,2
Ansa 0,6 - - - - - 0,6
H-Farm Ventures 0,4 - - - - - 0,4
Digital Magics 0,2 - - - - - 0,2
Immobiliare Editrice Giornali 0,4 - - - - - 0,4
Cefriel 0,2 - - - - - 0,2
Altre minori 0,2 - - - - - 0,2
Totale altri strumenti di capitale non correnti 2,2 - - - - - 2.2
Totale partecipazioni 41,2 - 0,3 - - 0,0) 41,4
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Le partecipazioni in societa collegate e jointtues, pari ad Euro 39,2 milioni, presentano uneneento
di Euro 0,3 milioni rispetto al 31 dicembre 2018 pipalmente per gli effetti derivanti dalla valaiane
con il metodo del patrimonio netto.

Nella voce sono incluse le partecipazioni del GmRELS in Corporacion Bermont (Euro 32,4 milioni),
societa spagnola che si occupa della stampa diidipmt periodici e altri prodotti editoriali e la
partecipazione in m-dis Distribuzione Media S.p(Buro 4,8 milioni) che svolge in ltalia attivita di
distribuzione nel canale edicola e negli altri pweindita autorizzati di prodotti editoriali e neditoriali

(schede telefoniche e ricariche on-line).

| titoli e le partecipazioni che non sono né ditcolo, né di collegamento, né di trading definiteme
“Altri strumenti di capitale” ammontano a Euro 2@lioni e non evidenziano sostanziali variazioni
rispetto al 31 dicembre 2018. Tali attivita sondutete alfair value con livello gerarchico 1 (Euro 0,6
milioni) e livello gerarchico 3 (Euro 1,6 milion& sensi dell'lFRS 7.

Al 30 giugno 2019, I'adeguamento falir value non ne ha determinato alcun incremento/decremento d

valore (Euro 1,3 milioni al 30 giugno 2018).

Le partecipazioni per le quali non & disponibil&ail value sono iscritte al costo eventualmente svalutato

per le perdite di valore.

| crediti finanziari non correnti sono pari a Eur® milioni ed includono crediti finanziari verserzi a

lungo termine (Euro 5,3 milioni, esposti al nettad fondo svalutazione crediti di Euro 3,4 milipni

Le altre attivita finanziarie non correnti, parEaro 15,2 milioni, includono principalmente credidrso
I'Erario a lungo termine (Euro 12,7 milioni) e dejitocauzionali (Euro 2,2 milioni).
18. Imposte anticipate

| crediti per “imposte anticipate” pari ad Euro 1®6nilioni al 30 giugno 2019 (Euro 103 milioni al 3
dicembre 2018) derivano dal riconoscimento dellpdste anticipate sulle differenze temporanee tra i
valori delle attivita e passivita esposti in bileme i valori riconosciuti ai fini fiscali e da péite fiscali
riportabili a nuovo. Il decremento rispetto al 3icemnbre 2018, pari ad Euro 2,8 milioni, deriva

principalmente dall'utilizzo derivante dal risubbgbositivo di periodo di RCS.

19. Capitale Circolante

Il dettaglio del capitale circolante pud esserdiarato come segue:
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Descrizione 30/06/2019 31/12/2018 Variazione
Rimanenze 26,3 22,9 34
Crediti commerciali 273,1 268,3 4,8
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 2,92 21,6 1,3
Crediti diversi e altre attivita correnti 35,9 32,3 63,
Debiti verso fornitori (275,0) (262,4) (12,6)
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 3. 9L (19,3) 54
Debiti tributari (19,2 (18,3) 0,9)
Debiti diversi e altre passivita correnti (94,8) @9 45
Totale (44.7) (54,2) 9,5

La voce_rimanenze pari a Euro 26,3 milioni & reiaper Euro 21,4 milioni alle rimanenze di cartzee il

residuo a lavori in corso su opere di prossimaiedg, alle giacenze di La7 relative a programnaislivi

prodotti le cui puntate non sono ancora andatenilacal 30 giugno 2019 nonché a libri e a prodotti

promozionali del Gruppo RCS.

| crediti commerciali pari a Euro 273,1 milioni spaspressi al netto del fondo svalutazione crddBuro

37,1 milioni (Euro 38,4 milioni al 31 dicembre 2018 fondo svalutazione crediti € stato deternminat

tenendo conto sia delle situazioni di rischio sfieginente individuate, sia di un rischio generido d

inesigibilitd conseguente al normale andamentoageiativita aziendale.

| crediti e debiti verso controllanti, collegate@nsociate pari rispettivamente ad Euro 22,9 niilezhad

Euro 13,9 milioni, si riferiscono principalmente a:

- crediti verso la collegata m-dis Distribuzione Med.p.a. (Euro 21,4 milioni) che si occupa per @ont

del Gruppo RCS della distribuzione nel canale ddi@ negli altri punti di vendita autorizzati di

prodotti editoriali;

- a crediti vantati dalle societa del Gruppo versoctmtrollante U.T. Communications maturati

nell’ambito del consolidato fiscale vigente finat@tmine dell’esercizio 2015 (Euro 0,9 milioni);

- a debiti verso alcune societa collegate del Gruppomont (Euro 8,4 milioni) che si occupano in

Spagna della stampa di quotidiani, periodici & phwdotti editoriali;

- adebiti verso la collegata m-dis Distribuzione 4ef.p.a. (Euro 2,1 milioni);

- adebiti verso la consociata Torino Football Clup.&. (Euro 3,4 milioni) per le competenze maturate

a fronte dell'accordo di concessione pubblicitatipulato con Cairo Pubblicita S.p.A.
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La voce_crediti diversi e altre attivita corrertthe include principalmente crediti tributari, ingii degli

acconti corrisposti, e ratei e risconti attivi, aomta ad Euro 35,9 milioni con un incremento di EB/®

milioni rispetto al 31 dicembre 2018.

| debiti verso fornitori ammontano a Euro 275iamil con un incremento di Euro 12,6 milioni rispedt

31 dicembre 2018 e si riferiscono integralmentesizioni correnti.

Le altre passivita correnti, pari al 30 giugno 2@tPEuro 94,8 milioni con un decremento di Euro 4,5

milioni rispetto al 31 dicembre 2018, includonongipalmente i debiti verso dipendenti, i debiti seer

istituti previdenziali, gli acconti ricevuti da ehiti per abbonamenti e i ratei e risconti passivi.

*k*k

20. Altre passivita non correnti

La voce “altre passivita non correnti” pari a EGr® milioni & interamente riconducibile al GruppE®fe

include la quota a lungo termine di debiti vergius previdenziali.

*k*k

21. Trattamento di fine rapporto

Il trattamento di fine rapporto riflette gli staamenti per tutti i dipendenti in carico alla dataiférimento
effettuati sulla base dell'applicazione del metodella proiezione dell'unitd di credito attraverso
valutazioni di tipo attuariale.

La composizione e la movimentazione del conto esiamel prospetto che segue:

Descrizione 30/06/2019 31/12/2018 Variazione
Saldo iniziale 50,0 51,6 (1,6)
Accantonamenti 0,4 1,6 1,1
Interessi passivi 0,4 0,7 0,3)
Perdite (utili) da valutazione attuariale 0,1) (1,6) 15
Utilizzi/altri movimenti (1,0) (2,3) 13
Saldo finale 49,7 50,0 (0,3)

22. Fondi per rischi ed oneri e passivita per impas differite

Fondi per rischi ed oneri

La movimentazione del periodo & esposta nel seguenspetto:

75



Descrizione 31/12/2018 Accanton.ti Utilizzi Altri 30/06/2019
movimenti

Fondo indennita clientela

34 0,2 0,2) 0,2 3,3
Fondo vertenze legali 14,7 1,0 0,7) 2,1 12,9
Fondi per il personale 18,3 0,2 0,7 - 17,8
Fondirischi ed oneri futuri accantonati
nellambito dellapurchase price
allocation dilLa7 7,3 - (1,2) - 6,1
Altri fondirischi ed oneri 18,6 0,4 (0,5) (0,5 18,0
Totale generale 62,3 1.8 (3,3) 2,7 58,1

Y

La voce “Fondi rischi ed oneri” & pari ad EuroB8ilioni di cui Euro 15,3 milioni rappresenta laaga
non corrente.
Il “Fondo indennita clientela” rappresenta l'impmda corrispondere agli agenti in base alla ndkaatd
agli accordi collettivi vigenti e assoggettato &nazione attuariale.
Il “Fondo vertenze legali”, pari a Euro 12,9 milipe stato accantonato a fronte di probabili pdissiv
derivanti da controversie in essere con terzi efaiisce sia a cause civili sia a cause di diffaimae
legate ad articoli pubblicati sulle testate del jghat
| “Fondi per il personale”, pari a Euro 17,8 milipimcludono le probabili passivita legate alle tgmse del
personale e alla risoluzione di rapporti di laveubordinato e somministrato e sono riconducibiti pero
13,4 milioni al Gruppo RCS e per Euro 4,4 milioriay.
Si ricorda che nell’esercizio 2013 nelllambito deflurchase price allocatiordi La7 S.r.l.era stato
attribuito unfair value negativo, stanziando appositi “fondi rischi ed rofgturi rilevati nell’'ambito della
purchase price allocatiodi La7 S.r.l.”, con riferimento a:

a) alcuni contratti i cui costi non discrezionali nssari per I'adempimento delle obbligazioni

assunte superano i benefici economici che si peesedtterranno dagli stessi;
b) specifiche situazioni di rischio correlate a (intatti in essere o eseguiti ed a (ii) cause is@or

Gli “Altri fondi rischi ed oneri” sono prevalentemi relativi a passivita potenziali riconducibili a
Gruppo RCS (Euro 17,8 milioni).

Passivita per imposte differite

Le passivita per imposte differite, pari ad Eur®,¥amilioni al 30 giugno 2019, presentano un in@eta
di Euro 0,5 milioni rispetto al saldo al 31 dicem2018 e sono quasi interamente riconducibili alla

business combinatiotiel Gruppo RCS.

76



23. Posizione finanziaria netta

L'evoluzione dell'indebitamento finanziario netteldsruppo pud essere analizzata come segue:

Indebitamento finanziario netto 30/06/2019 31/12/2018 Variazioni
(milioni di Euro)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 51,9 56,2 4,3
Altre attivita finanziarie e crediti finanziari a
breve termine 44 17 2.7
Attivita P ivita) fi iari ti
ivita e_( a§5|v.| a) finanziarie correnti p i 0.1) 01

strumenti derivati
Dehbiti finanziari a breve termine (90,4) (63,8) (26,6)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento
finanziario netto) a breve termine (34.1) (6.0) (27.9)
Debiti finanziari a medio lungo termine (139,7) (181,6) 41,9
Attivita e (Passivita) finanziarie non correnti
per strumenti derivati (1.6) (1.0) 08)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento
finanziario netto) a medio lungo termine (141,3) (182,6) 41,3
Ffosizipng finanziaria netta (Indebitamento (175.4) (188,6) 133
finanziario netto)
Passivita per contratti di locazione (ex IFRS
16) (219,6) - (219,6)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento

(395,0) (188,6) (206,3)

finanziario netto) complessivo

Come evidenziato nel rendiconto finanziario comsib, la variazione dell'indebitamento finanziario
netto rispetto al 31 dicembre 2018 é principalmeitenducibile ai flussi di cassa generati daliiath
operativa prima delle variazioni del capitale ciacde (Euro 88,6 milioni). Tali effetti sono parnmeente
compensati dai flussi di cassa assorbiti dallaitistione di dividendi (Euro 31,2 milioni), dalltatita di
investimento in attivita materiali ed immateridiuro 16,1 milioni), dalla dinamica negativa detolante
(Euro 10,3 milioni, di cui Euro 1 milione per esbiodi natura non ricorrente) e da oneri finanzeri

imposte (Euro 6,6 milioni).

Finanziamento Intesa San Paolo

Nell’ambito dell’operazione finalizzata all’acquigdne del controllo di RCS, nel mese di luglio 2016
Cairo Communication ha sottoscritto un contratto bdesa Sanpaolo per un finanziamergweolving di
importo complessivo di Euro 140 milioni, che alitaldel 30 giugno 2019 era utilizzato per circaoE®
milioni, finalizzato a finanziare sia il pagamemtella componente in denaro dell’offerta per I'acigione
del controllo di RCS sia ulteriori scopi aziendgdinerali.

Il finanziamento ha durata pari a 60 mesi dalladk primo utilizzo del medesimo, prevede un nmeegi

pari a 48basis pointrispetto al’lEURIBOR (per durata corrispondentaedhtivo periodo di interessi) e
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non prevede garanzie reali névenantfinanziari, né limiti alla distribuzione di dividei da parte di
Cairo Communication.

Il contratto di finanziamento prevede dichiarazjogéranzie e impegni usuali per operazioni di quest
natura. Non sono previsti impegni da parte di C&ommunication in relazione alle societa del gruppo
RCS (ivi inclusi, limiti a eventuali cessioni dsset® all’assunzione di indebitamento finanziario).ltrey

il finanziamento prevede dross-defaul{ovvero, la decadenza dal beneficio del termineaso di default

ai sensi di altri contratti di finanziamento) rifjpeai soli contratti di finanziamento relativi aai@®
Communication e a talune controllate rilevanti fGaEditore, Cairo Pubblicita e La7), escludendo,
pertanto, i contratti di finanziamento relativi £8.

E’ previsto il rimborso anticipato in caso di camkdi controllo di Cairo Communication e qualora
quest'ultima cessi di detenere, direttamente orétidimente, una partecipazione almeno pari al 36Po d

capitale sociale di RCS.

Indebitamento finanziario di RCS

Il 4 agosto 2017, RCS ha sottoscritto un contrdititnanziamento con un pool di banche, con Bdhda

S.p.A. quale Banca Organizzatrice, Agente e coatdim Intesa Sanpaolo S.p.A. in qualita di Finaiozea

e Banca Popolare di Milano S.p.A., Mediobanca —cBatti Credito Finanziario S.p.A., UBI Banca S.p.A.

e UniCredit S.p.A. in qualitad di Banche Organizizae Finanziatori.

In data 10 ottobre 2018 RCS ha firmato, con il RidBanche, I’Accordo Modificativo del Contratto di

Finanziamento in essere, i cui principali termiomnag: (i) I'estensione della durata del finanzianoedit 12

mesi con conseguente posticipazione della dataatienza finale dal 31 dicembre 2022 al 31 dicembre

2023 e (ii) una riduzione dello spread applicatoeattambe le linee di credito a partire dal 10 koo

2018, e successivamente rideterminato di volteoltavin relazione ad unaargin grid, basata sul livello

di leverage ratioPFN/Ebitda), piu favorevole rispetto a quellayoraria.

| principali termini e condizioni del finanziamerab30 giugno 2019 sono, inter alia, i seguenti:

a) la suddivisione del finanziamento in una linea didito term amortisingdell'importo residuo di
Euro 112,5 milioni (dopo il rimborso della ratakiro 12,5 milioni scadente a fine giugno 2019) e
una linea di creditoevolvingdell'importo di Euro 125 milioni;

b) un tasso di interesse annuo pari alla somma dib&uwi riferimento e un margine variabile, a
seconda ddleverage Ratip

c) la previsione di un unic@ovenantrappresentato ddleverage Ratio(i.e. Posizione Finanziaria
Netta/EBITDA). Talecovenanta partire dall’esercizio 20190n dovra essere superiore a 3x al 31

dicembre di ciascun eserciZio

! L'adozione delllFRS 16 non comportera effetti authisurazione detovenantprevisto dal Contratto di Finanziamento in quamétio stesso

era gia prevista I'esclusione degli effetti del magrincipio ai fini del calcolo detovenant
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d) un piano ammortamento per la linea di credéan amortisingche prevede il rimborso in rate
semestrali di Euro 12,5 milioni.

Rispetto al 31 dicembre 2018, al 30 giugno 201th&aterm amortizingg diminuita a Euro 112,5 milioni

a seguito sia del previsto rimborso della rata strake di Euro 12,5 milioni. Al 30 giugno 2019 dlilzea

di creditorevolvingé utilizzata per 15 milioni.

Indebitamento finanziario di Cairo Network

Il finanziamento bancario (Euro 2,5 milioni allataalel 30 giugno 2019) erogato da Unicredit S.jghg

la societa controllata Cairo Network ha utilizzatr effettuare parte del pagamento dei diritti d’'dslle
frequenze televisive é garantito da una fideiussiilasciata dalla controllante Cairo Communication

Il finanziamento ha durata fino al 31 dicembre 2@® il rimborso & previsto in 20 rate trimestrali
dell'importo di Euro 1.250 mila, a partire dal 3-armo 2015 e ad oggi regolarmente rispettate, oooltéa

di rimborso anticipato. E’ previsto il pagamento w saggio di interesse pari allEuribor a 3 mesi
incrementato di 0,75 punti base (rinegoziato aiggadal 2017) ed alcuni vincolinégative pledgee
impegni €ovenank usuali per questo tipo di operazioni. Non sprevisticovenanfinanziari.

Il contratto di finanziamento prevede alceoivenantdi impegno a carico di Cairo Network che includono
principalmente, sino al completo rimborso del fimamento e fatto salvo il preventivo consenso della
banca, I'impegno (i) a non distribuire né deliberda distribuzione di dividendi e/o riserve, (ii)nan
assumere nuovo indebitamento di natura finanzign@n considerando tale eventuali finanziamenti
ricevuti da parte dei soci e il nuovo indebitameiimianziario relativo a smobilizzo crediti per nes#a di
circolante o al rilascio di nuove fideiussioni bane/assicurative a fronte delle esigenze ordinarie
dellattivita), (iii) a non concedere garanzieeazi nell'interesse di societa del Gruppo o finanznti a
societa del Gruppo, (iv) a non dismettere asseendali e/o partecipazioni, (v) a non porre in esse
operazioni societarie straordinarie, (vi) a norntitaise o permettere che vengano costituiti prigilgpegni

o ipoteche su propri beni. E’ inoltre previstaithborso anticipato nel caso dhange of controbella

Cairo Network.

24. Patrimonio netto consolidato

Il patrimonio netto consolidato di pertinenza del@go al 30 giugno 2019 e pari a Euro 436,6 milioni
inclusivo del risultato dell’esercizio (Euro 43@y#lioni al 31 dicembre 2018).

Il capitale sociale della Cairo Communication S.pgari al 30 giugno 2019 a Euro 7 milioni, € dagb

da n. 134.416.598 azioni ordinarie.

Il patrimonio netto di pertinenza del Gruppo evidianun decremento di Euro 0,2 milioni rispetto &l 3
dicembre 2018, dovuto principalmente al pagameataididendi deliberati dall’ Assemblea del 3 maggio
2019 (Euro -18,8 milioni), agli effetti dell'apphzione dellllFRS 16 (al 1° gennaio 2019 pari a E&:6
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milioni al netto dell’effetto fiscale) e all’util@etto complessivo di pertinenza del Gruppo reai@zel
semestre (Euro 23,9 milioni).

L’Assemblea degli Azionisti di Cairo Comunicatioal@ maggio 2019 ha deliberato la distribuzionardi
dividendo di 0,14 Euro per azione, al lordo deitenute di legge, con data stacco cedola il 27 meagg
2019, per complessivi circa Euro 18,8 milioni

Nel corso del primo semestre 2019, nell'ambito mkeigrammi di acquisto di azioni proprie, non sono
state vendute né acquistate azioni proprie. Alla dal 30 giugno 2019 Cairo Communication possedeva
un totale di n. 779 azioni proprie, pari allo 0,80del capitale sociale per le quali si applicaikxiglina
dell'art. 2357-ter del codice civile.

Il capitale e le riserve di pertinenza di terzicesti al 30 giugno 2019 sono pari ad Euro 286ijibni e
presentano un decremento di Euro 1,2 milioni rispak 31 dicembre 2018 riconducibile principalngent
al risultato di periodo di pertinenza dei terzi,daridendi di pertinenza di terzi (Euro 12,4 milipragli
effetti dell'applicazione dell'lFRS 16 (al 1° genaa2019 pari a Euro -3,7 milioni al netto dell’efi@

fiscale).

25. Altre informazioni

La societa controllata Cairo Network S.r.l. nelsmodel 2014 ha partecipato alla procedura indeita d
Ministero dello Sviluppo Economico per I'assegnagialei diritti d’'uso di frequenze in banda televasi
per sistemi di radiodiffusione digitale terrespeesentando la propria offerta vincolante ed aggardiosi
i diritti d’'uso - per la durata di 20 anni - di lotto di frequenze (“Mux”). Nel mese di gennaidlB0Cairo
Network ha quindi sottoscritto con El Towers S.p(REIT”) gli accordi per la realizzazione e la
successiva gestione tecnica pluriennale in modé&litaservice (ospitalita, assistenza e manutergion
utilizzo dell'infrastruttura di trasmissione, ecdel Mux. Gli accordi, come rivisti nel mese di m@2018
in termini nel complesso migliorativi per Cairo Metk, prevedono tra I'altro:
- una fase transitoria, completata il 31 dicembre7201el corso della quale realizzare la messa in
esercizio del Mux, e una fase a regime di eserdeldviux della durata di 17 anni (dal 2018 al 2034)
- lafacolta di recesso libero da parte di Cairo Mekwa partire dal 1 gennaio 2025;
- copertura garantita almeno pari al 94% della pgpote, allineata ai Mux nazionali a maggior
copertura,;
- corrispettivi a favore di EIT:
0 per la fase di realizzazione della rete (2015-2@#r)a Euro 11,5 milioni complessivi per
I'intero triennio;
0 aregime (a partire dall'anno 2018) pari a Eurariiéoni annui,
tali importi sono comprensivi del corrispettivo pe@messa a disposizione dei trasmettitori;
- un onere annuo per EIT a favore di Cairo Networlagire dal 2018, compreso tra Euro O e un
massimo di Euro 6 milioni negli anni 2018-2022, acheiduce a Euro 5,5 milioni negli anni 2023-
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2027 e a Euro 5 milioni dal 2028 e fino a scadened,eventualitd in cui la banda disponibile sul

Mux non fosse integralmente sfruttata da Cairo Mdetw

Nella Legge di Bilancio 2018 (legge n. 205 del 20%l'art. 1, co. 1026 e ss., sono state intradott
specifiche previsioni volte al rilascio da partgldeperatori televisivi in tecnica terrestre defifequenze
della banda 694-790 MHz, c.d. “banda 700" (corrigfente ai canali da 49 a 60) in favore degli operat
telefonici, e alla conseguente riorganizzazione digtti d'uso degli operatori televisivi esistensul
rimanente spettro televisivorgéfarming’).

Le frequenze della banda 700 dovranno essere ctanpate rilasciate dagli operatori televisivi eritro
30 giugno 2022, in quanto assegnate ad operati@fiotdci in conseguenza della procedura di gara
conclusa a ottobre 2018.

Le previsioni della Legge di Bilancio 2018 sonastsuccessivamente emendate, sotto alcuni prodilia
Legge di Bilancio 2019 (legge n. 145 del 2018peoicedimenti relativi alefarmingattivati nel 2018 sono
stati riavviati con tempistiche aggiornate.

Le frequenze in banda UHF che resteranno internaltieente allocate al broadcast televisivo terrestre
postrefarming saranno i canali da 21 a 48. Sulla base deglirdctdaterali con i paesi confinanti dal
punto di vista radioelettrico, Agcom ha pianificdt® mux di frequenze nazionali (11 in banda UHF — d
cui uno “decomponibile” riservato alla concessi@mgyubblica - e 1 in banda prevalentemente VHF),
quindi in numero sensibilmente inferiore rispetigueello attuale (attualmente i mux di frequenzedoredi
sono praticamente il doppio, 20).

La Legge di Bilancio 2018 prevede che i mux di reoze nazionali adottino lo standard digitale séree
DVB-T2, introducendo una conversione transitoriadiétti d'uso di mux di frequenze nazionali imitti
d'uso di capacita trasmissiva, ai fini della susts@sriassegnazione. Nella Legge di Bilancio 20kaéa
introdotta inoltre la previsione di una procedurmemsa per l'assegnazione di diritti d'uso
(presumibilmente in entita equivalente a due muw) derivanti dalla suddetta conversione dei diritti
d’uso attuali; tale procedura dovra essere indgtteo il 30 novembre 2019.

In attuazione della Legge di Bilancio 2018, I'Agctw pubblicato le delibere:

i) n. 137/18/CONS e n. 290/2018/CONS (rispettivataetti avvio del procedimento e di adozione del
piano nazionale di assegnazione delle frequenziestinare al servizio televisivo digitale terresBPdIAF
2018);

i) n. 182/18/CONS, recante I'awvio del procedimeper la definizione dei criteri per la conversiate
diritti d’uso delle frequenze in ambito nazionaky i servizio digitale terrestre in diritti d’'usdi capacita
trasmissiva e per l'assegnazione in ambito nazeordei diritti d'uso delle frequenze di nuova
pianificazione, ipotizzando un possibile criteri®dL;

iif) n. 474/18/CONS, con cui ha avviato la conszittae pubblica concernente la definizione dei drie

cui al procedimento avviato con la delibera n. 18&ZONS.
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Il Mise ha pubblicato, il 5 aprile 2018, lo schewhadecreto relativo alla ‘roadmap' per il procesko
liberalizzazione della banda di frequenza dei 708zMe, I'8 agosto 2018, la versione definitiva del
predetto decreto. Inoltre, nel settembre del 20%&& anche istituito un “Tavolo TV” (presso il $4) di
confronto tra operatori e autorita.

In attuazione della legge di Bilancio 2019, I'Ageta pubblicato le delibera n. 39/19/CONS, di acioei
del nuovo piano nazionale di assegnhazione dellguéeze da destinare al servizio televisivo digitale
terrestre (PNAF 2019) che sostituisce il PNAF 204.8a delibera n. 129/19 (recante la definizione de
criteri per la conversione dei diritti d’'uso in itird'uso di capacita trasmissiva e per l'asseipra in
ambito nazionale dei diritti d'uso delle frequengdanificate dal PNAF). Inoltre, con avviso pubbtiza
I'11 giugno 2019 (I’Awviso), il Mise ha indetto ur@ocedura volta all’attribuzione agli operatorirdie
nazionali di 10 diritti d’'uso di frequenze per kgsizio delle reti (tra quelle pianificate dall’Aga).

Secondo quanto attualmente previsto dalla delibgam n. 129/19/CONS e dall’ Awviso, a fronte della
riduzione da 20 a 12 dei mux disponibili per gliecgtori televisivi nazionali, (i) 10 mux di nuova
pianificazione saranno assegnati agli attuali dpearaecondo un criterio di mera proporzionalitd &.g.

chi ne ha 5 ne avra 2,5 e chi ne ha 1 ne avrdeQ(ip)i restanti 2 mux saranno messi a gara it ¢tat 0,5
mux. La procedura di assegnazione di fatto preVedsegnazione dei diritti d'uso in due fasi e témp
distinti: per gli operatori attualmente titolani dn mux nazionale che non abbiano concluso ursate
prevede sia assegnato nella prima fase un diritteodsenza specificazione delle frequenze, mermgtie a
altri operatori (attualmente detentori di coppiendlix o che abbiano concluso un’intesa) saranno gia
assegnati mux specifici. La delibera Agcon previedére per i nuovi diritti una durata di 10 anni.

Cairo Network € stata udita nellambito dei varogedimenti, ha partecipato alle relative consuttaizi
pubbliche e al suddetto “Tavolo TV”, evidenzian@ocbnsiderazioni di carattere giuridico e tecnibe c
depongono per l'esclusione della Societa dall’aggiione della Legge di Bilancio, allegando anche
documentazione a supporto.

In particolare, é stato rappresentato alle Autptital’altro, che la concessione delle frequertevisive a
favore di Cairo Network ha una storia e caratssmsibilmente diversi rispetto al resto del sistema
televisivo italiano. Infatti, e al contrario degdlitri operatori: 1) Cairo, in qualitd di operataneovo
entrante, ha acquistato onerosamente dal Misejirjar diritto d’'uso ventennale delle frequenze $itea
una specifica procedura di gara posta in essdréiutéstero dello Sviluppo Economico per superare
un’infrazione comunitaria dell’ltalia; 2) Cairo haiziato a realizzare la rete televisiva di altaalifa e
diffusione sul territorio soltanto a partire dagjlio 2014 (data di aggiudicazione della procedurgada).
Inoltre, negli atti della procedura di gara onera$aassegnazione delle frequenze era espressamente
previsto che, al momento del rilascio della freqaeimn favore degli operatori di telecomunicazioni,
I'aggiudicatario (del lotto 3) avrebbe ottenuto dregquenza analoga a quella assegnata (con rifetona
canale interessato aéfarming. Le predette considerazioni sono state rappratendi recente, anche

allAgcm.
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Cairo Network ha poi anche impugnato le delibereld7, 182, 290, 39 e 129 dellAgcom e lo schema e
la versione definitiva del decreto del Mise cororgt al Tar Lazio, Roma, e successivi motivi aggigmng.

n. 6740/2018 e r.g. n. 7078/18), con cui sono skadiotti anche al giudice amministrativo le medesim
considerazioni evidenziate alle autoritd pubblieheilteriori profili di illegittimitd dei provvedimati
impugnati. | predetti giudizi sono attualmente pamd Cairo Network ha impugnato anche l'avviso
pubblicato dal Mise I'11 giugno 2019.

Allo stato attuale, € previsto quanto segue:

- nei prossimi giorni, il Mise provvedera al rilasdei diritti d'uso delle frequenze ad operatdrrete
nazionali (di cui all'avviso dell’l1 giugno 2019);

- entro il 30 settembre 2019, I’Agcom dovra definia procedura onerosa tramite la quale saranno
assegnati diritti d’uso non derivanti dalla coniamg di diritti d’'uso attuali.

Alla luce del quadro normativo in continuo mutanoeetai numerosi atti e provvedimenti ancora in @ors
di adozione da parte delle Autorita pubbliche, almmnto non e possibile prevedere con precisione
l'effetto del futuro riassetto della banda telexasné I'esito delle interlocuzioni avviate con letérita o

dei giudizi al Tar.

Con riferimento agli eventi di RCS Sport, la reta® finanziaria semestrale 2019 di RCS riporta il

seguente aggiornamento dei vari eventi:

(i) per quel che concerne il procedimento penale isa;anel quale RCS é costituita parte civile nei
confronti di alcuni imputati, sono state esaur@eptove testimoniali e rassegnate le conclusiohi de
Pubblico Ministero, delle parti civili e dei difeors degli imputati. Il processo € rinviato al 19
settembre 2019 per le repliche e la sentenza;

(i) per quel che concerne I'impugnazione dei licenziaimiatimati all'ex Amministratore Delegato e
all’'ex Direttore Generale, sono ancora pendentie dcorsi in Cassazione, uno presentato da RCS nei
confronti dellex Amministratore Delegato e il sedo invece dallex Direttore Generale nei
confronti di RCS;

(i) sono pendenti davanti il Tribunale di Milano neinfronti dell’Istituto Bancario presso cui era
intrattenuto rapporto di conto corrente (a) I'asorisarcitoria promossa dal Consorzio Milano
Marathon (b) le azioni risarcitorie promosse dadsAciazione sportiva dilettantistica Milano City
Marathon e dalle altre associazioni. Le cause stai@ riunite e rinviate all'udienza del 9 gennaio

2020 per la precisazione delle conclusioni.

Con riferimento al contenzioso relativo al compbtessimobiliare di via Solferino descritto nella
relazione finanziaria annuale 2018 e nella relazibnanziaria semestrale 2019 di RCS, nel corso del
2019:

- Arbitrato in ltalia: il 31 maggio 2019 entrambeparti hanno depositato la rispettiva prima memoria.

Con provvedimento del 10 giugno 2019, il Tribunahbitrale, su istanza di Kryalos SGR S.p.A., ha
83



differito il termine di deposito della seconda meiace la data dell’udienza, rispettivamente al 27
settembre 2019 e al 21 ottobre 2019;

- Causa a New York: in data 24 aprile 2019 la Coupr&ma di New York ha deciso la “sospensione”
(“stay”) della causa a New York in attesa dell'egiell’Arbitrato in Italia. In data 23 maggio 2049
stessi attori hanno convenuto in giudizio davaltéi Gorte Suprema di New York anche il Presidente
di RCS dott. Urbano Cairo, nei cui confronti vengavanzate domande risarcitorie sulla base delle
medesime circostanze su cui si fondano le identiithmande avanzate nei confronti di RCS. Anche
quest'ultima controversia € allo stato sospesdt@sa dell’esito dell’Arbitrato in Italia.

La societa, acquisite le valutazioni dei propri @denti legali, ha ritenuto che non sussistano i

presupposti per l'iscrizione di fondi rischi.

Con riferimento al contratto di compravendita di RCibri S.p.A., descritto nelle relazioni finanzer
annuali 2016, 2017 e 2018 di RCS, eedh-outivi previsto, si segnala che sono state attivasere
tutt’ora in corso le procedure necessarie ad smeeld sussistenza (0 meno) dei presupposti ajisaione

di taleearn-oute, in tal caso, alla sua determinazione, cosi csiatglito nel contratto di cessione.

Di seguito si elencano le principali garanzie mtstal Gruppo:

- le fidejussioni e gli avalli prestati ammontano g@essivamente a Euro 32,3 milioni e includono le
fidejussioni rilasciate a favore dell’agenzia ddfietrate per i Crediti IVA di Gruppo. La voce inelt
comprende fidejussioni prestate a favore dell’Amstrazione Pubblica ed altri enti pubblici per
manifestazioni di concorsi a premi e concessiammché a favore di terzi per locazioni;

- le altre garanzie sono pari a Euro 2,5 milioni imiduzione di Euro 0,5 milioni rispetto al 31
dicembre 2018

- gli impegni ammontano a Euro 4,2 milioni e si deweatano di Euro 0,2 milioni rispetto al 31

dicembre 2018. L'intero ammontare & nei confronpatti correlate.

Si evidenzia inoltre che nelllambito delle cessianiconferimenti di partecipazioni o rami d'azienda
effettuate dal Gruppo RCS, il Gruppo RCS ha comagmanzie prevalentemente di natura fiscale,
previdenziale e lavoristiche ancora attive. Taliagaie sono state rilasciate secondo usi e comdigio

mercato.

| principali contratti di leasing operativo del @po riguardano affitti immobiliari, autovetture eadali,

impianti e macchinari e apparecchiature elettranietestate.

Si rileva inoltre che il bilancio consolidato sernnake abbreviato al 30 giugno 2019 non presergdittre

debiti di durata residua superiore a cinque anni.
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26. Rapporti con parti correlate

Sono state identificate come parti correlate:

« e entita controllanti dirette e indirette di Caltmmmunication S.p.A., le loro controllate e codlty

le entita controllate dirette e indirette di Cal@mmmunication (i cui rapporti sono eliminati nel

processo di consolidamento), le collegate e le @amage del Gruppo. La controllante ultima del

Gruppo e U.T. Communications S.p.A.;

* amministratori, sindaci e dirigenti con responstbgtrategiche e i loro familiari stretti ed eweailt

societa da questi direttamente o indirettamentdraitete o sottoposte a controllo congiunto o a

influenza notevole.

Si forniscono nelle seguenti tabelle i dettaglidiuigi per linee di bilancio.

Crediti e attivita finanziarie
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Crediti consolidato

Altre attivita

fiscale finanziarie correnti

Societa controllanti - 09 -
Societa collegate 21,6 - 2,9
Altre consociate 04 - -
Altre parti correlate 0,7 - -
Totale 22,7 0,9 29
Debhiti e passivita finanziarie Debiti commerciali e Altre passivita Altre passivita

(valori in milioni di Euro) altri debiti  finanziarie correnti finanziarie non
correnti
Societa controllanti - - -
Societa collegate 10,5 0,4 -
Altre consociate 34 - -
Altre parti correlate - - -
Totale 13,8 0,4 -
Ricav e costi Ricavi operativi Costi operativi  Proventi finanziari

(valori in milioni di Euro)

Societa controllanti

Societa collegate 128,7 (51,5) 0,1
Altre consociate 0,1 1,8) -
Altre parti correlate 0,8 0,2 -
Totale 129,6 (53,6) 0,1

| rapporti verso le societa collegate si riferisc@mevalentemente:

» alla societa m-dis Distribuzione Media S.p.A. el@ aue controllate, che operano in Italia quale

distributori nel canale edicola per il Gruppo R@8rso la quale le societa del Gruppo hanno
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realizzato nel primo semestre 2019 ricavi per EL#@,9 milioni e sostenuto costi per Euro 39,3
milioni e detengono crediti commerciali per Eurg£ilioni, crediti finanziari correnti per Euro
2,9 milioni, debiti commerciali per Euro 2,1 miliom debiti finanziari per Euro 0,4 milioni;

» alle societa collegate appartenenti al Gruppo Batmeerso la quale le societa del Gruppo che
operano in Spagna nella stampa di quotidiani, derie@ altri prodotti editoriali (Gruppo Unidad
Editorial), hanno realizzato nel primo semestre®fiéavi per Euro 0,8 milioni e sostenuto costi
per Euro 12 milioni e detengono crediti commerqigli Euro 0,2 milioni e debiti commerciali per
Euro 8,4 milioni.

| rapporti con societa consociate riguardano ppiaonente:

e laccordo di concessione in essere tra Cairo PcibdliS.p.A. e Torino FC S.p.A. (societa
controllata da U.T. Communications), per la vendiégli spazi pubblicitari a bordo campo e di
pacchetti di sponsorizzazione promo-pubblicitafiar effetto di tale contratto nel primo semestre
2019 sono state riconosciute al concedente quaeger Euro 1,7 milioni a fronte di ricavi per
Euro 2,1 milioni al netto degli sconti di agenz@airo Pubblicitd ha maturato anche ulteriori
provvigioni attive per Euro 43 mila;

e laccordo in essere tra la Cairo Communication A.®d il Torino F.C. per la erogazione di
servizi amministrativi quali la tenuta della coritiéd, che prevede un corrispettivo annuale di
Euro 100 mila.

| rapporti con “altre parti correlate” si riferisco principalmente ai rapporti commerciali con i gpu
Della Valle e Pirelli, verso i quali le societa d&fuppo hanno realizzato ricavi per complessivicEQy8
milioni. | crediti commerciali ammontano a Euro ®ilioni.

Le operazioni effettuate nel corso dell’anno cortigarrelate, ivi comprese quelle infragruppo, rsmmo
gualificabili né come atipiche né come inusuakntrando nel normale corso di attivitd delle sécu!
Gruppo. Dette operazioni sono regolate a condizibmercato, tenuto conto delle caratteristichebasii

e servizi prestati.

Nel periodo 1 gennaio 2019 - 30 giugno 2019 perdcC@&ommunication e le sue controllate diverse da
qguelle appartenenti al RCS il costo di Amministrat&indaci, Direttori Generali e Dirigenti con
responsabilita strategiche e stato pari a compigsaro 1,6 milioni.

Nel periodo 1 gennaio 2019 — 30 giugno 2019 RCSidwmnosciuto agli Amministratori, ai Sindaci, ai
Direttori Generali e ai Dirigenti con responsahilitrategiche compensi per complessivi Euro 3,®niil
Nel corso dell'esercizio non sono state concluseraponi con componenti del Consiglio di
Amministrazione, direttori generali e/o dirigentircresponsabilita strategica, componenti del Cilleg
Sindacale, dirigente preposto, ulteriori rispeitoe@npensi erogati e quanto gia evidenziato neksente
relazione finanziaria semestrale.

Si evidenziano infine impegni verso figure con msgabilita strategica per Euro 4,2 milioni.
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Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugho@& n. DEM/6064296, si precisa che nel corso del

27. Transazioni derivanti da operazioni atipiche & inusuali

primo semestre 2019 il Gruppo Cairo Communication ha posto in essere operazioni atipiche e/o

inusuali, cosi come definite dalla Comunicaziomessa.

28. Informazioni sui rischi finanziari
Rischio di liguidita

Il rischio di liquiditd pud sorgere in relaziondeabifficoltd ad ottenere finanziamenti a suppadtle
attivita operative nella corretta tempistica, anetiefine di, se del caso, rimborsare finanziamemti

scadenza.

In data 10 ottobre 2018 RCS ha firmato, con illRbd3anche, I’Accordo Modificativo del Contratto d
Finanziamento in essere, i cui principali termiomng: (i) I'estensione della durata del finanzianoedit 12
mesi con conseguente posticipazione della dataatienza finale dal 31 dicembre 2022 al 31 dicembre
2023 e (ii) una riduzione dello spread applicatoeattambe le linee di credito a partire dal 10 koo
2018, e successivamente rideterminato di volteoltavin relazione ad unaargin grid, basata sul livello
di leverage ratio(PFN/Ebitda), piu favorevole rispetto a quellagoraria. | principali termini e condizioni
del finanziamento sono, inter alia, i seguenti:

e) la suddivisione del finanziamento in una linea didito term amortisingdell'importo residuo di
Euro 112,5 milioni (dopo il rimborso della ratakiro 12,5 milioni scadente a fine giugno 2019) e
una linea di creditoevolvingdell'importo di Euro 125 milioni;

f) un tasso di interesse annuo pari alla somma dibBudi riferimento e un margine variabile, a
seconda ddleverage Ratip

g) la previsione di un unic@ovenantrappresentato ddleverage Ratio(i.e. Posizione Finanziaria
Netta/EBITDA). Talecovenanta partire dall’esercizio 20190n dovra essere superiore a 3x al 31
dicembre di ciascun esercizio;

h) un piano ammortamento per la linea di creddom amortisingche prevede il rimborso in rate
semestrali di Euro 12,5 milioni.

Si ricorda inoltre che nellambito dell’operaziofimalizzata all’acquisizione del controllo di RCBel

corso del 2016 Cairo Communication ha sottoscrifto contratto con Intesa Sanpaolo per un

finanziamentaevolvingdi importo complessivo di Euro 140 milioni, chéaadlata del 30 giugno 2019 era
utilizzato per circa Euro 40 milioni, finalizzatofimanziare sia il pagamento della componente imade
dell'Offerta sia ulteriori scopi aziendali generali finanziamento ha durata pari a 60 mesi dddta del
primo utilizzo del medesimo, prevede un marging aat8basis pointrispetto al’lEURIBOR (per durata
corrispondente al relativo periodo di interessifian prevede garanzie reali névenantfinanziari, né

limiti alla distribuzione di dividendi da parte @airo Communication.
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Il rischio di tasso d’interesse consiste in po$iséial eventuali maggiori oneri finanziari derivalh una

Rischio di tasso

sfavorevole ed inattesa variazione dei tassi d@stge. In particolare il Gruppo € esposto a tatehio in

particolare con riferimento alle passivita finamanette a tasso variabile detenute dal Gruppo.RCS

Il Gruppo RCS utilizza strumenti derivati per gestl'esposizione al rischio di tasso di interesise;
contratti attualmente in essere sdnterest Rate Swap (IRS)I 30 giugno 2019 la quota parte dei debiti
finanziari, comprensivi dei leasing finanziari &3 17, contrattualmente a tasso fisso o a tassabiter
trasformati in tasso fisso tramiteterest Rate SwafiRS), &€ complessivamente pari a circa il 68%3l
dicembre 2018 e al 30 giugno 2018 era pari a tiB8&0).

Con riferimento a Cairo Communication e alle s@cigd questa controllate diverse da quelle appantiene
al Gruppo RCS, che presentano una posizione fiadaznetta nel complesso positiva, il rischio tisul

invece poco significativo.

Rischio di cambio

Il rischio di cambio pud essere definito come iémse degli effetti negativi indotti sui valori isttr in
bilancio di attivita o passivita da variazioni riassi di cambio. Il Gruppo, pur avendo una presenz
livello internazionale, non evidenzia una rilevaagposizione al rischio di cambio in quanto I'Eerta
valuta funzionale delle principali aree di businee$ Gruppo. L’esposizione al rischio di cambio e
limitata ad alcune posizioni commerciali e finamm®adi ammontare poco significativo riconducibili a
RCS, RCS Sport and Events e La7.

Rischio di credito

Il rischio di credito pud essere definito come lasgbilita di incorrere in una perdita finanziapar

inadempienza in capo alla controparte dell'obbligag contrattuale.

Il Gruppo presenta una esposizione al rischio @dito principalmente con riferimento ai crediti
commerciali, ed in particolare a quelli riveniedall’attivita di raccolta pubblicitaria, rischio ptro
mitigato dal fatto che I'esposizione & suddivisaigdargo numero di clienti e che a fronte delhiscsono
state implementate procedure di controllo e moaggio. | settori editoriali del Gruppo presentameeice
una minore esposizione al rischio di credito inrgaain relazione ai ricavi diffusionali, i conttiatli
distribuzione prevedono il pagamento di un antici@si ad una percentuale molto significativa delle

previsioni di vendita per ciascun prodotto.

Rischio di prezzo

Il Gruppo non e esposto a significativi rischi diexzo relativi a strumenti finanziari che rientrano

nell’ambito di applicazione dello IAS 39.
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Fair value degli strumenti finanziari

&

In relazione agli strumenti finanziari rilevati nella situazione patrimoniale finanziaria al fair value ’IFRS7

richiede che tali valori siano classificati sulla base della gerarchia di livelli che evidenzi i valori utilizzati

per la determinazione del fair value. I livelli sono distinti in:

Livello 1: Prezzi quotati (non rettificati) sui mercati attivi per attivita o passivita identiche;

Livello 2: Dati di input diversi dai prezzi quotati (di cui al livello 1) osservabili per l'attivita o la passivita

sia direttamente (come nel caso dei prezzi) sia indirettamente (cio¢ in quanto derivati dai prezzi);

Livello 3: Dati di input relativi all'attivita o alla passivita non basati su dati di mercato osservabili.

Di seguito le attivita e passivita che sono valutate al fair value per livello gerarchico al 30 giugno 2019 e

31 dicembre 2018:

Gerarchia di valutazione del fair value per categorie di strumenti

finanziari al 30/06/2019 Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale
ATTIVITA' FINANZIARIE
Attivita finanziarie al fair value imputate al conto economico

Derivati di copertura 0,2 0,2
Attivita finanziarie al fair value imputate al conto economico complessivo

Altri strumenti rappresentativi di capitale 0,6 1,5 2,1
TOTALE 0,6 0,2 1,5 2,3
PASSIVITA' FINANZIARIE
Passivita finanziarie al fair value imputate al conto economico complessivo

Derivati di copertura 1,6 1,6
TOTALE 1,6 1,6
Gerarchia di valutazione del fair value per categorie di strumenti .
finanziari al 31/12/2018 Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale
ATTIVITA' FINANZIARIE
Attivita finanziarie al fair value imputate al conto economico

Derivati di copertura 03 03
Attivita finanziarie al fair value imputate al conto economico complessivo

Altri strumenti rappresentativi di capitale 0,6 1,5 2,1
TOTALE 0,6 0,3 15 2,4
PASSIVITA' FINANZIARIE
Passivita finanziarie al fair value imputate al conto economico complessivo

Derivati di copertura 1,1 1,1
TOTALE 1,1 1,1

Per il Consiglio di Amministrazione

I1 Presidente Dott. Urbano Cairo
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Elenco Partecipazioni di Gruppo al 30 giugno 2019

Societa consolidate con il metodo integrale:

Societa Sede Capitale sociale a Valuta Societa partecipante % % Area di attivita Criterio di
30/06/19 Partecip. Consolid. consolidamento
diretta

Cairo Communication S.p.A.  Milano 6.989.663 Euro Pubblicita Integrale
Cairo Editore S.p.A. Milano 1.043.256 Euro Cairo Comination S.p.A. 99,95 99,95 Editoriale Integrale
La7 S.p.A. (gaLa7 Sr.l.) Roma 1.020.000 Euro Caommunication S.p.A. 100,00 100,00 Editoria telewsiv Integrale
Cairo Pubblicita S.p.A. Milano 2.818.400 Euro Cairo Goumication S.p.A. 100,00 100,00 Pubblicita Integrale
Cairo Network S.r.l. Milano 5.500.000 Euro Cairo Conmgcation S.p.A. 100,00 100,00 Operatore di rete Integra
Cairo Publishing S.r.l. Milano 10.000 Euro Cairo Comiation S.p.A. 100,00 100,00 Editoriale Integrale
Il Trovatore S.r.l. Milano 25.000 Euro Cairo CommunicatS.p.A. 80,00 80,00 Internet Integrale
I:_)|eliles.e| S._r.l. Milano 10.000 Euro Cairo Communication S.p.A. 60,00 060, Pubblicita Integrale
(in liquidazione)

Edizioni Anabasi S.r.l. Milano 10.200 Euro Cairo Edé®.p.A. 100,00 99,95 Editoriale Integrale
RCS Mediagroup S.p.A. Milano 270.000.000 Euro Cairon@minication S.p.A. 59,69 59,69 Editoriale Integrale
RCS Factor S.rl. i Milano 100.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 90,00 5372  tdag Integrale
liguidazione

RCS Digital Ventures s.r.l. Milano 118.000 Euro RCS liagmbup S.p.A. 100,00 59,69 Multimediale Integrale
MyBeautyBox S.r.l. Milano 10.000 Euro RCS Digital Vargs s.r.l. 60,00 35,81 Multimediale Integrale
Blei S.r.l. in liquidazione Milano 1.548.000 Euro RCSeMlagroup S.p.A. 100,00 59,69 Pubblicita Integrale
RCS Produzioni S.p.A. Roma 1.000.000 Euro RCSMediag@p.A. 100,00 59,69  Produzione Integrale
RCS Produzioni Mil . . .

SpA roduzioni viant Milano 1.000.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 100,00 59,6%roduzione Integrale
z(;SAPrOd”Z'c’n' Padoy Milano 500.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,69 odBzione Integrale
gc;?sorz'o Milano Maratho 1o 20000 Euro RCS Sport S.p.A. 100,00 5969  Servizi ntegrale
RCS Sport S.p.A. Milano 100.000 Euro RCS Mediagroup/s.p 100,00 59,69 Servizi Integrale
Societa Sportiva

Dilettantistica RCS Active ~ Milano 10.000 Euro RCS Sport S.p.A. 100,00 59,69 Servizi ntedrale

Team-SSD RCS AT ar.l.
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Societa Sede Capitale sociale a Valuta Societa partecipante % % Area di attivita Criterio di

30/06/19 Partecip. Consolid. consolidamento

diretta
RCS Sports & Events S.r.l. Milano 10.000 Euro RCS Mgdiap S.p.A. 100,00 59,69 Servizi Integrale
Digital Factory S.r.l. Milano 500.000 Euro Digicast 3p 100,00 59,69 Televisivo Integrale
Sfera Service Sir.l. Milano 52.000 Euro RCS MediagrSyp.A. 100,00 59,69 Servizi Integrale
RCS Edizioni Locali S.r.| Milano 1.002.000 Euro RCSdibsgroup S.p.A. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
Ecl'tlor'a'e DelMezzogorn - o 1.000.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,69Editoriale Integrale
Trovolavoro S.r.l. Milano 674.410 Euro RCS Mediagroup.8. 100,00 59,69 Pubblicita Integrale
Digicast S.p.A. Milano 211.560 Euro RCS MediaGroup &.p. 100,00 59,69 Televisivo Integrale
ginal Mundo Radio Catalui Barcelona 3.010 Euro Unidad Editorial S.A. 99,99 59,68 di&fanico Integrale
Corporacién Radiof6nica Unedisa Comunicaciones
Informacion y Deporte Madrid 900.120 Euro SLU 100,00 59,68  Radiofonico Integrale
S.L.U. T
Ediciones Cénica S.A. Madrid 432.720 Euro Unidad Edl@.A. 99,40 59,33 Editoriale Integrale
Ediservicios Madrid 200\ yig 601.000 Euro _ndad Editorial Revista 100,00 59,68  Editoriale Integrale
S.L.U. S.L.U.
Unidad Editorial Ediciones Valencia 1.732.345 Euro Unidad Editorial S.A. 87,23 o
. - . 58,76 Editoriale Integrale
Locales, S.L. Unidad Editorial Informacion 1122
General S.L.U. ’

A Esfera dos Livros S.L.U. Lisboa 5.000 Euro La Esfiwdos Libros S.L. 100,00 44,76 Editoriale Integrale
La Esfera de los Libros S.L. Madrid 48.000 Euro Unigaitorial S.A. 75,00 44,76 Editoriale Integrale

Informacién Estadit

Unidad Editorial Informaciol

Deportivo S.A. Sevilla 154.340 Euro Deportiva S.L.U. 84,97 50,71 Editoriale Integrale
Last Lap S.L. Madrid 6.010 Euro UNidad Editorial Informacior 50,68  Servizi Integrale
Deportiva S.L.U.
Last t"ap Sol_rga”'gac’ ¢ Lisboa 30.000 Euro Last Lap S.L. 99,67
eventos S.L. . o . 59,68 Servizi Integrale
Unidad Editorial Informaciol 033
Deportiva S.L.U. '
Logintegral 2000 S.A.U. Madrid 500.000 Euro Unidad Bdal S.A. 100,00 59,68 Distribuzione Integrale
g:eg'sa Comunicacion: Madrid 610.000 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,68 Itediale Integrale
g:eg'sa Telecomunicacion g 1.100.000 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,68/ ultimediale Integrale
Unedisa Telecomunicacion Valencia 3010 Euro Unedisa Telecomunicacion 51,16 2053 Multimediale Integrale
de Levante S.L. S.L.U.
Unidad Editorial S.A. Madrid 125.896.898 Euro RCS Methap S.p.A. 99,99 59,68 Editoriale Integrale
Unidad Liberal Radio S.L. Madrid 10.000 Euro UnidadtBdal S.A. 55,00 32,83  Multimediale Integrale
Unidad de Medios Digital ) . L
ST_I ad de Medlos Digiale Madrid 3.000 Euro Unidad Editorial S.A. 50,00 29,84 P udutial Integrale
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Societa Sede Capitale sociale a Valuta Societa partecipante % % Area di attivita Criterio di
30/06/19 Partecip. Consolid. consolidamento
diretta
Unidad Editorial Informacion 4 4.423.043  Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,68/ ultimediale Integrale
Deportiva S.L.U.
Unidad Editorial Informacion 4 102.120  Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 50,68  it@iale Integrale
Economica S.L.U.
g:'tad Editorial Formacio - irig 1.693.000  Eur U”Leg'sa Telecomunicacion 100,00 59,68  Televisivo Integrale
Unidad Editorial Informacior 4 102.120  Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 50,68  it@iale Integrale
General S.L.U.
Unidad Editorial Juegos S.A.  Madrid 100.000 Euro Unidalitorial S.A. 100,00 59,68 Multimediale Integrale
g?_"tad Editorial Revista - drid 1195920  Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,68 Editoriale Integrale
Veo Television S.A. M adrid 769.824 Euro Unidad Editb8aA. 100,00 59,68 Televisivo Integrale
Feria Bebe S.L. Barcellona 10.000 Euro Sfera EditosgsaBa S.L. 60,00 35,81 Editoriale Integrale
Sfera Direct S.L. Barcellona 3.006 Euro Sfera Editéfsgana S.L. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
Sfera Editores Espana S.L. Barcellona 174.000 Euro RE€dagroup S.p.A. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
. ] Colonia .

Sfera Editores Mexico S.A. 34.661.200 MXN RCS Mediagroup S.p.A. 100,00

Anzures 59,69 Editoriale/Servizi Integrale

Sfera Service Srl 0,00

Sfera France SAS Parigi 240.000 Euro Sfera Editorpsuis S.L. 66,70 39,81 Editoriale Integrale
Hotelyo S.A. Chiasso 100.000 CHF RCS Mediagroup S.p.A. 00,a0 59,69 Digitale Integrale
g:\:ﬂsciports and Bven Dubai 20.077 Euro RCS Sports & Events S.r.l. 100,00 %9,6 Servizi Integrale
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Societa consolidate con il metodo del Patrimonittde

Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecipante % Area di Criterio di
al 30/06/19 Partecip. attivita consolidamento
diretta
Quibee S.r.l. Torino 15.873 Euro RCS Digital Ventured.s 37,00 Digitale Patrimonio Netto
Consorzio C.S.E.D.I. Milano 103.291 Euro ’\S/IpDE Distribuzione Media 20,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Liguria press S.r.l. Genova 240.000 Euro ’\S/Ipr Distribuzione Media 40,00 Distribuzione Patrimonio Netto
GD Media Service S.r.l. Milano 789.474 Euro ’\S/IpD,l\s Distribuzione Media 29,00 Distribuzione Patrimonio Netto
'\S/lpD,L\S Distribuzione Media Milano 6.392.727  Euro RCS MediaGroup S.p.A. 45,00 Distzione Patrimonio Netto
M DM Milano Distribuzione Milano 611.765 Euro M-Dis Distribuzione Media 51,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Media S.r.l. S.p.A.
Pieroni Distribuzione S.r.l. Milano 750.000 Euro ’\S/IpDE Distribuzione Media 51,00 Distribuzione Patrimonio Netto
TO-dis Sir.l Milano 510.000  Euro '\S",')Df Distribuzione Media 5, 5 Distribuzione Patrimonio Netto
Trento Press Service S.r.l. Trento 260.000 Euro’\S/IE)D'l\s Distribuzione Media 36,92 Distribuzione Patrimonio Netto
Corporacion Bermont S.L. Madrid 21.003.100 Euro Unilddorial S.A. 37,00 Stampa Patrimonio Netto
Bermont Catalonia S.A. Barcelona 60.101  Euro CorporaBiermont S.L. 100,00  Stampa Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. Madrid 321.850 Euro Corpora&enmont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Calprint S.L. Valladolid 1.856.880  Euro Corporaciorri@ent S.L. 39,58 Stampa Patrimonio Netto
Escuela de Cocina Telva S.L. Madrid 61.000 Euro Edeso@onica S.A. 50,00 Formazione Patrimonio Netto
Impresiones y distribuciones Madrid 60.101 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00  Stamp Patrimonio Netto
de Prensa Europea S.A.
X Corporacion Bermont S.L. 60,00 X .
Lagar S.A. Madrid 150.253 Euro Stampa Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. 40,00
Madrid Deportes y . - -
Espectaculos S.A. (in Madrid 600.000 Euro Unldad‘Edltonal Informacion 30,00 Multimediale Patrimonio Netto
o Deportiva S.L.U.
liguidazione)
l;ltla_wspnnt Impresion Digital Tenerife 93.000 Euro TF Print S.A. 50,00 Stampa Patrimdletto
L Santa M ari . . .
Omniprint S.A. Zgliar:ina 2.790.000 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00  Stampa trinkanio Netto
Radio Salud S.A. Barcelona 200.782 Euro grll_egsa Comunicaciones 30,00 Radiofonico Patrimonio Netto
zicapnnt Dos Hermanas Madrid 2.052.330 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00 anfpta Patrimonio Netto
Recoprint Glimar S.L.U. Madrid 1.365.140 Euro CorparadBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Impresion S.L.U. Madrid 3.010 Euro Corporadgermont S.L. 100,00  Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Pinto S.L.U. Madrid 3.652.240 Euro Corporaddermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Rabade S.L.U. Madrid 1.550.010 Euro CorporeBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Sagunto S.L.U. Madrid 2.281.920 Euro CorpioreBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
TF Press S.L. Saqt:ngi?: d 3.005 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00 Stampa PationNetto
Corporacion Bermont S.L. 75,00 X .
TF Print S.A. Sa:\_t:ng:;ez d 1.382.328 Euro P Stampa Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. 25,00
i i i i Unidad Editorial S.A. 45,00 i i X X
Unidad lee;aII_Radlo Madri Madrid 10.000  Euro Multimediale Patrimonio Netto
- Libertad Digital S.A. 55,00
Inimm Due S.a.r.l. Lussemburgo 240.950 Euro RCS Media@1S.p.A. 20,00 Immobiliare Patrimonio Netto
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Partecipazioni in altre imprese:

Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecipante % Area di Criterio di
al 30/06/19 Partecip. attivita consolidamento
diretta
Auditel S.r.l. Milano 300.000 Euro La7 Sp.A 3,33 Telbdvo Costo
Ansa Societa Cooperativa Roma 10.783.362  Euro RCS Idredia S.p.A. 4,38 Editoriale Costo
Cefriel S.c.ar.l. Milano 1.173.393 Euro RCS Mediagr&ip .A. 5,46 Ricerca Costo
(.Zorjsult?dlt scarlin Milano 20.000 Euro  RCS Mediagroup S.p.A. 19,55 Editerial Costo
liquidazione
H-Farm S.p.A. R?P\‘fde 8.924.165 Euro RCS MediaGroup S.p.A 0,75 Servizi Costo
'Smrr?"b'"are Editori Giomali 830462 Euro  RCS MediaGroup S.p.A 7,49  Editoriale st€o
ItaliaCamp S.r.l. Roma 10.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A 3,00 Servizi Costo
Mode et Finance Société par bidliament
actions simplifiée en Parigi 6.965.714 Euro RCS MediaGroup S.p.A 4'%9 go Costo
liquidation
M a;h Z.le" Sp-A.in Peschiera B. 646.250 Euro  RCS MediaGroup S.p.A 19,09 tokale Costo
liquidazione
Digital Magics S.p.A. Milano 7.415.086 Euro RCS Digiténtures s.r.l. 0,39 Multimediale Costo
Mperience S.r.l. Roma 26.718  Euro RCS Digital Ventwes. 2,00 Digtale Costo
Fantaking Interactive S.r.l. Brescia 10.000 Euro RC@tBliVentures s.r.l. 15,00 Digitale Costo
The Giras.r.l. Milano 11.111 Euro RCS Sports & Evedtsl. 9,25 Servizi Costo
Consorzio Edicola Italiana Milano 60.000 Euro RCS Megdiap S.p.A. 16,67 Digitale Costo
SportPesa Italy S.r.l. Milano 10.000 Euro RCS Media®pr&.p.A. 25,00 Multimediale Costo
Premium Publlsher Network Milano 19.426  Euro RCS Mediagroup S.p.A. 20,51 PubAlicit Costo
(Consorzio)
Giorgio Giorgi S.r.l . Cal(e;;ano 1.000.000 Euro ’\S/Ipr Distribuzione Media 5,00 Distribuzione Costo
Cronos Producciones . Libertad Digital Television o
Multimedia S.LU. Madrid 3.010 Euro SA. 100,00 Editoriale Costo
Digicat Sis S.L. Barcelona 3.200 Euro Radio Salud S.A. 5,02 Radiofonico Costo
Libertad Digital S.A. Madrid 2.582.440 Euro Unidad Edial S.A. 1,16 Multimediale Costo
Libertad Digital Publicidad y - i 3010 Euro Libertad Digital SA. 100,00 Pubblct  Costo
Marketing S.L.U
;'k;e”ad Digtal Television ) - irig 2.600.000 Euro Libertad Digital S.A. 99,66 Teldvd Costo
Medios de Azahar S.A. Castellon 825.500 Euroumdad Editorial Ediciones 6,12 Servizi Costo
Locales, S.L
Palacio del Hielo S.A. Madrid 185.742 Euro Unidad Ed#icS.A. 8,53 Multimediale Costo
Suscribe S.L. palma de 300000 Euro  Logintegral 2000 S.A.U. 15,00 Editoriale sto
Mallorca
Wouzee Media S:L Madrid 14.075 Euro Unidad Editori&.S. 10,00 Multimediale Costo
13TVSA M adrid 2.974.980 Euro Unidad Editorial S.A. 50, Multimediale Costo
Yoodeal Ltd Crowborough 150.000 GBP RCS Digital Vensuse .I. 2,00 Digitale Costo
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Rapporti con Parti Correlate

Societa controllanti Crediti commerciali Altri creditie  Crediti consolidato Altre attivita

(valori in milioni di Euro) attivita correnti fiscale finanziarie correnti

U.T. Communication S.p.A. - - 0,9 -

Totale - - 0,9 -

Societa collegate Crediti commerciali Altri creditie  Crediti consolidato Altre attivita

(valori in milioni di Euro) attivita correnti fiscale finanziarie correnti

M-DIS Distribuzione media 21,4 - - 2,9

Recoprint Rabade S.L.U. (Gruppo Bermont) 0,2 - -

Totale 21,6 - - 2,9

Societa collegate Debiti commerciali Altri debiti e Dehiti consolidato Altre passivita Altre passivita

Rapporti patrimoniali passivita correnti fiscale finanziarie correnti finanziarie non

(valori in milioni di Euro) correnti

M-DIS Distribuzione media 21 - - - -

MDM Milano Distribuzione Media S.r.l. - 0,1

To-dis S.r.l. - - - 0,3 -

Bermont Impresion S.L. 37 - - - -

Recoprint Dos hermanas S.L.U. (Gruppo Bermont) 0,9 - - - -

Recoprint Sagunto S.L.U. (Gruppo Bermont) 0,8 -

Calprint S.I. (Gruppo Bermont) 0,6 - - - -

Omniprint S.A. (Gruppo Bermont) 0,4 - - - -

Bermont Catalonia S.A. (Gruppo Bermont) 0,8 - -

TF Print S.a. (Gruppo Bermont) 0,6 - - - -

Recoprint Rabade S.L.U. (Gruppo Bermont) 0,6 - -

Recoprint Impresion S.L.U. (Gruppo Bermont) - - -

Totale 10,5 - - 0,4 -

Societa sottoposte al controllo delle controlllanti Crediti commerciali Altri creditie  Crediti consolidato Altre attivita

(valori in milioni di Euro) attivita correnti fiscale finanziarie correnti

Torino FC S.p.A. 04 - - -

Totale 0,4 - - -

Societa sottoposte al controllo delle controllanti Debiti commerciali Altri debiti e Dehiti consolidato Altre passivita Altre passivita

(valori in milioni di Euro) passivita correnti fiscale finanziarie correnti finanziarie non
correnti

Torino FC S.p.A. 34 - - - -

Totale 3,4 - - - -

Altre parti correlate
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Altri crediti e
attivita correnti

Crediti consolidato
fiscale

Altre attivita
finanziarie correnti

Societa del gruppo Della Valle

0,7

Totale

0,7
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Societa collegate Ricavi operativi Costi operativi  Proventi finanziari Oneri finanziari
(valori in milioni di Euro)

M-DIS Distribuzione media 127,9 (39,3) 0,1 -
MDM Milano Distribuzione Media S.r.I. - 0,2) - -
Bermont Impresion S.L. 0,8 6,2) - -
Recoprint Dos hermanas S.L.U. (Gruppo Bermont) - ) (1,4 - -
Recoprint Sagunto S.L.U. (Gruppo Bermont) - 1,1) - -
Calprint S.I. (Gruppo Bermont) - 0,8) - -
Omniprint S.A. (Gruppo Bermont) - (0,6) - -
Bermont Catalonia S.A. (Gruppo Bermont) - (1,0 - -
Recoprint Rabade S.L.U. (Gruppo Bermont) - 0,9) - -
Radio Salud SA - 0,2) - -
Totale 128,7 (51,5) 0,1 -
Societa sottoposte al controllo delle controllanti Ricavi operativi Costi operativi  Prowenti finanziari Oneri finanziari
(valori in milioni di Euro)

Torino FC S.p.A. 0,1 1,8) - -
Totale 01 (1,8) - -
Altre parti correlate Ricavi operativi Costi operativi  Prowenti finanziari Oneri finanziari
(valori in milioni di Euro)

Societa del gruppo Della Valle 0,8 - - -
Fondo Integrativo Previdenza Dirigenti (FIPDIR) - 20, - -
Totale 0,8 0,2) - -
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Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. 1 sottoscritti  Urbano Roberto Cairo, Presidente del Consiglio di Amministrazione, ¢ Marco
Pompignoli, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Cairo
Communication S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 oe 4, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
* I'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa ¢
° Deffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato nel corso del primo semestre 2019.
2. 8i attesta, inoltre, che:
2.1 il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2019:
a) ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del
19 luglio 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
¢} ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’emittente e deil’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.
2.2 La relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 2019 comprende un’analisi attendibile dei
riferimenti agli eventi importanti che si sono verificati nei primi sei mesi dell’esercizio e alla loro
incidenza sul bilancio consolidato semestrale abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi
¢ incertezze per i sei mesi restanti dell’esercizio. La relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 2019

comprende, altresi, un’analisi attendibile delle informazioni sulle operazioni rilevanti con parti correlate.
Milano, 5 agosto 2019

Per il Consiglio di Amministrazione 11 dirigente preposto alla redazione dei

Il Presidente documenti contabili societari

{(Urbano Roberto Cairo) (Margo Pompignoli
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KPMG S.p.A.

Revisione e organizzazione contabile
Via Vittor Pisani, 25

20124 MILANO Ml

Telefono +39 02 6763.1

Email it-fmauditaly@kpmg.it

PEC kpmgspa@pec.kpmg.it

Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato

Agli Azionisti della
Cairo Communication S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dell’allegato bilancio consolidato
semestrale abbreviato, costituito dal conto economico consolidato, dal conto
economico consolidato complessivo, dallo stato patrimoniale consolidato, dal
rendiconto finanziario consolidato, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consolidato e dalle relative note illustrative, del Gruppo Cairo Communication al

30 giugno 2019. Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’'Unione
Europea. E’ nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato sulla base della revisione contabile limitata
svolta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro & stato svolto secondo i criteri per |a revisione contabile limitata
raccomandati dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 [uglio 1997. La revisione
contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato consiste
nell'effettuare colloqui, prevalentemente con il personale della societa responsabile
degli aspetti finanziari e contabili, analisi di bilancio ed altre procedure di revisione
contabile limitata. La portata di una revisione contabile limitata & sostanzialmente
inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in conformita ai
principi di revisione internazionali (ISA ltalia) e, conseguentemente, non ci consente
di avere la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che
potrebbero essere identificati con lo svolgimento di una revisione contabile completa.
Pertanto, non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato semestrale abbreviato.
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Gruppo Cairo Communication
Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato semestrale abbreviato
30 giugno 2019

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra
attenzione elementi che ci facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale
abbreviato del Gruppo Cairo Communication al 30 giugno 2019 non sia stato redatto,
in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’'Unione
Europea.

Milano, 7 agosto 2019

KPMG S.p.A.

E&@ ( .

Francesco Cuzzola
Socio




