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Relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 29

Il Gruppo Cairo Communication nel primo semestr@®Ba operato in qualita di:

= 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) lpevendita di spazi pubblicitari sui mezzi
televisivo, stampa, internet e stadi.

Nel mese di gennaio 2015 la societa del GruppooQdétwork - che nel 2014 ha partecipato alla

procedura indetta dal Ministero dello Sviluppo Emmico per I'assegnazione dei diritti d’'uso di

frequenze in banda televisiva per sistemi di raffiesione digitale terrestre, aggiudicandosi i

diritti d’'uso, per la durata di 20 anni, di un i frequenze (“mux”) - ha sottoscritto con El

Towers S.p.A. (“EIT") gli accordi per la realizzame e la successiva gestione tecnhica

pluriennale in modalita full service (ospitalita,sseéstenza e manutenzione, utilizzo

dell'infrastruttura di trasmissione, ecc.) del m@k.accordi prevedono, tra I'altro:

- una fase transitoria, nel corso della quale avralmogo la realizzazione, la messa in
esercizio del mux e il primo periodo di esercizalladl stesso, che si estendera dalla data di
sottoscrizione degli accordi al 31 dicembre 201dna fase a regime di esercizio del mux
della durata di 17 anni (dal 2018 al 2034);

- lafacolta di recesso libero da parte di Cairo Nekna partire dal 1 gennaio 2025;

- copertura garantita a regime almeno pari al 94% gelpolazione, allineata ai mux nazionali
a maggior copertura;

- corrispettivi a favore di EIT:

0 per la fase transitoria (2015-2017) pari a EurdbIjlioni complessivi per
I'intero triennio;
0 aregime (a partire dall’anno 2018) pari a Eur@filioni annui.
Tali importi sono comprensivi del corrispettivo pa@messa a disposizione dei trasmettitori;

- un onere annuo per EIT a favore di Cairo Netwongagire dal 2018, compreso tra Euro O e
un massimo di Euro 4 milioni, nell’eventualita ini ¢éa banda disponibile sul mux non fosse
integralmente sfruttata da Cairo Network.

Con l'acquisto e la realizzazione del mux, il GrapPairo Communication diventera attivo

anche come operatore di rete e potra disporre tonamia di una capacita trasmissiva di circa

22,4 Mbit/s - rispetto agli attuali 7,2 Mbit/s aféti - utilizzabili per trasmettere i canali La7 e

La7d dal 2017 e per trasmettere nuovi canali clBruppo intendesse lanciare ed eventualmente

per I'affitto a terzi gia a partire dal 2016.



Nel primo semestre 2015, la situazione economifinagziaria generale, caratterizzata da forti

fattori di incertezza, ha continuato a manifestapropri effetti negativi. Al momento resta

ancora incerto il periodo necessario per un rit@mormali condizioni di mercato.

Secondo i dati AC Nielsen, nei sei mesi gennaigugiu2015 gli investimenti pubblicitari in

Italia sono ammontati a circa Euro 3,2 miliardiflessione del 2,8% rispetto al periodo analogo

dell’anno precedente.

L'analisi per mezzo di Nielsen evidenzia che nénpsei mesi del 2015:

= il mercato pubblicitario dei periodici ha registraina flessione del 3,4% rispetto al 2014,
quando nello stesso semestre aveva registratoanardento dell’11% rispetto al 2013,

= il mercato pubblicitario televisivo, € stato indone del 3% rispetto al 2014, quando nello
stesso semestre aveva presentato un incrementh 3#llrispetto al 2013.

| fattori di incertezza sullo scenario economicobdéve e medio periodo hanno contribuito a

frenare, a livello di mercato editoriale, anchedeadite di periodici.

Nel primo semestre 2015, pur operando in tale stmteconomico generale e dei mercati di

riferimento (pubblicita ed editoria) e nonostarddléssione registrata dai ricavi pubblicitari per

effetto dell’andamento del mercato, il Gruppo C&@xmmmunication ha:

- conseguito risultati in forte crescita nel setteditoriale periodici, che ha realizzato un
margine operativo lordo (EBITDA) ed un risultatoeogtivo (EBIT) di Euro 7,7 milioni ed

Euro 7,2 milioni (in crescita rispettivamente dica il 22,9% ed il 26,1% rispetto al primo

semestre 2014), confermando gli elevati livellifufonali delle testate pubblicate e
continuando a perseguire il miglioramento dei liveli efficienza raggiunti nel
contenimento dei costi (produzione, editoriali @idtribuzione);

- continuato ad impegnarsi con l'obiettivo di condalie i risultati degli interventi di
razionalizzazione e riduzione dei costi del setd@oriale televisivo (La7) realizzati nel
2013 e 2014.

Nel primo semestre 2015, il margine operativo Io(EBITDA) e il risultato operativo (EBIT)

consolidati sono stati pari a rispettivamente EWB@ milioni ed Euro 4,5 milioni
(rispettivamente Euro 16 milioni ed Euro 14 miliov@l primo semestre 2014). 1l risultato netto
di pertinenza del Gruppo € stato pari a circa Eufo milioni (Euro 14,5 milioni nel primo

semestre 2014). In particolare:

- per il settore editoriale periodici il margine operativo lordo (EBITDA) e il risul@at
operativo (EBIT) sono stati pari a rispettivamefiigro 7,7 milioni ed Euro 7,2 milioni

(rispettivamente Euro 6,3 milioni ed Euro 5,7 miiimel primo semestre 2014). Nel periodo



in esame sono stati confermati ottimi risultatifufonali, con ricavi diffusionali in crescita
ad Euro 35,2 milioni (Euro 34,8 milioni nel primeraestre 2014);

- per il settore editoriale televisivo (La7),il Gruppo ha continuato ad impegnarsi con
I'obiettivo di consolidare i risultati degli inteewti di razionalizzazione e riduzione dei costi
realizzati nel 2013 e 2014. Per effetto dell’andammedei ricavi pubblicitari, il_margine
operativo lordo (EBITDA) ed il_risultato operatifEBIT) sono stati negativi e pari a

rispettivamente circa Euro -1,5 milioni ed Eurg3-#ilioni. Il risultato operativo (EBIT) ha

beneficiato in bilancio consolidato di minori amr@onenti per Euro 6,1 milioni per effetto
delle svalutazioni delle attivita materiali e immaali effettuate nel 2013 nell’lambito della
allocazione del prezzo di acquisto della partedipazin La7. Nel primo semestre 2014 il

margine operativo lordo (EBITDA) ed il_risultato enativo (EBIT) erano stati

rispettivamente circa Euro 4,9 milioni e Euro 4iaomii ed il risultato operativo (EBIT) aveva

beneficiato in bilancio consolidato di minori amm@onenti per Euro 12,4 milioni. Si ricorda
che nello stesso semestre del 2013 - quando La@nadnclusa per 'intero periodo nell’area
di consolidamento del Gruppo Cairo Communicatiota -perdita a livello di margine
operativo lordo di La7 era stata di Euro 28,7 miljo

- per il settore concessionarigil margine operativo lordo (EBITDA) e il risul@atoperativo

(EBIT) sono stati pari a rispettivamente Euro 1jBami ed Euro 1,6 milioni (rispettivamente
Euro 4,8 milioni ed Euro 4,2 milioni nel periodoadmgo del 2014). Nel primo semestre 2015
la raccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e7tae stata pari a complessivi Euro 74,2
milioni (Euro 82,4 milioni nel 2014).

Con riferimento ai settimanali, il Gruppo con olir@ milioni di copie medie vendute nei cinque
mesi gennaio-maggio 2015 si conferma il primo editper copie di settimanali vendute in

edicola, con una quota di mercato di oltre il 25%.

Nel primo semestre 2015 &haremedio del canale La7 é stato pari al 3,14% neldagiorno e
al 3,84% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d e stato pari allo83 | risultati di ascolto dei programmi
informativi e di approfondimento della rete - inrfpeolare il TG delle 20 (5,3% da lunedi a
venerdi), “Otto e mezzo” (5%), “Piazza Pulita” (%), “Crozza nel Paese delle Meraviglie”
(7,8%) “Servizio Pubblico” (5,5%), “Le invasioni Bzariche” (3%), “Coffee Break” (4,5%),
“Omnibus” (4,2%), “La Gabbia” (3,5%), “L'aria chérd” (5,6%), “Bersaglio Mobile” (4,1%),

“Di martedi” (5,4%) - sono stati positivi.



Gruppo Cairo Communication — Dati consolidati
| principali dati economici consolidatidel primo semestre 2015 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo de#201

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 30/06/2014
(Semestre) (Semestre)
Ricavi operativi lordi 127.441 137.194
Sconti di agenzia (12.449) (13.829)
Ricavi operativi netti 114.992 123.365
Variazione delle rimanenze (11) (35)
Altri ricavi e proventi 5.570 5.042
Totale ricavi 120.551 128.372
Costi della produzione (82.062) (81.353)
Costo del personale (30.424) (31.036)
Margine operativo lordo 8.065 15.983
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazione dredit (3.573) (2.025)
Risultato operativo 4.492 13.958
Gestione finanziaria 399 1.207
Risultato delle partecipazioni - (1)
Risultato prima delle imposte 4.891 15.164
Imposte sul reddito 579 (651)
Quota di terzi (10) (8)
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle attvita in 5.460 14.505
continuita
Risultato netto di pertinenza del Gruppo dellevitticessate - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo 5.460 14.505

Nel primo semestre 2015, i ricavi lordi consolidatino stati pari a circa Euro 133 milioni (Euro

142,2 milioni nel 2014). ll_margine operativo lord&BITDA) consolidato ed il_risultato
operativo (EBIT) consolidato sono stati pari a etiyamente circa Euro 8,1 milioni ed Euro 4,5
milioni (rispettivamente Euro 16 milioni ed Euro ddlioni nel primo semestre 2014). |l risultato
netto consolidato € stato pari a circa Euro 5,5omil(Euro 14,5 milioni nel primo semestre
2014). L'incremento della voce “ammortamenti, atcoaamenti e svalutazione crediti” nel
semestre e riconducibile all'lammortamento dei tilirdlevisivi acquistati da La7 a decorrere dal
1 maggio 2013.

Come gia commentato, nel primo semestre 2015 ilta® operativo (EBIT) del settore

editoriale televisivo (La7) ha beneficiato in bitém consolidato di minori ammortamenti per
Euro 6,1 milioni per effetto delle svalutazioni léehttivita materiali e immateriali effettuate nel
2013 nell’ambito della allocazione del prezzo djuisto della partecipazione in La7. Nel primo

semestre 2014, il risultato operativo (EBIT) dekt@® editoriale televisivo (La7) aveva




beneficiato in bilancio consolidato, per lo stessativo, di minori ammortamenti per Euro 12,4

milioni.

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

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 30/06/2014
(Semestre) (Semestre)

Conto economico consolidato complessivo

Risultato netto di pertinenza del Gruppo 5.460 14.505

Altre componenti del conto economico

complessivo non riclassificabili

Utile (perdita) attuariale dei piani a benefici idéf 477 (695)

Effetto fiscale (131) 191

Totale conto economico complessivo del periodo 5.806 14.001

Per una migliore comprensione dellandamento ecamwuael Gruppo & possibile concentrare
I'analisi sui risultati conseguiti nel primo semes2015 a livello dei singolprincipali settori

(editoria periodici, concessionarie, editoria tedexa (La 7), operatore di rete (Cairo Network) e

Il Trovatore), comparandoli con i risultati di s del periodo analogo del 2014:

2015 Edit_orig ) Cpnce_s— Editqria Trovatore Opgratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva di rete gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 N(e‘;;‘gﬁ() omon
Ricavi operativi lordi 46.005 87.307 53.907 456 (60.234) 127.441
Sconti di agenzia (12.449) - (12.449)
Ricavi operativi netti 46.005 74.858 53.907 456 - (60.234) 114.992
Variazione delle rimanenze (11) (11)
Altri proventi 923 415 4.227 2 3 - 5.570
Totale ricavi 46.917 75.273 58.134 458 3 (60.234) 205651
Costi della produzione (29.472) (69.748) (42.687) 365) (24) 60.234 (82.062)
Costo del personale (9.744) (3.631) (16.967) (41) 41) ( (30.424)
Margine operativo lordo 7.701 1.894 (1.520) 52 (62) 8.065
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (482) (327) 2.763) 1) (3.573)
Risultato operativo 7.219 1.567 (4.283) 52 (63) 4.492
Risultato delle partecipazioni -
Gestione finanziaria (5) 62 338 4 - 399
Risultato prima delle imposte 7.214 1.629 (3.945) 65 (63) 4.891
Imposte sul reddito (2.479) (703) 3.750 (6) 17 579
Quota di terzi - (10) (10)
Risultato netto di pertinenza del 4.735 926 (195) 40 (46) - 5.460
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate -
Risultato netto del periodo 4.735 926 (195) 40 (e 5.460




2014 Edit.OI'ila . Cpnce;:— Editqria Trovatore  Operatore di Infra Totale
Periodici sionarie televisiva rete gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 N(e(t:\;tl:)rlf;() A
Ricavi operativi lordi 46.543 96.738 59.361 431 (65.879) 137.194
Sconti di agenzia - (13.829) - (13.829)
Ricavi operativi netti 46.543 82.909 59.361 431 (65.879) 123.365
Variazione delle rimanenze (35) (35)
Altri proventi 864 481 3.697 5.042
Totale ricavi 47.372 83.390 63.058 431 (65.879) 281372
Costi della produzione (31.437) (75.287) (40.155) 353) - 65.879 (81.353)
Costo del personale (9.667) (3.316) (18.035) (18) (31.036)
Margine operativo lordo 6.268 4.787 4.868 60 B3
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (542) (606) 871 - (2.025)
Risultato operativo 5.726 4.181 3.991 60 13.958
Risultato delle partecipazioni @) - 1)
Gestione finanziaria 17 325 865 - 1.207
Risultato prima delle imposte 5.743 4.505 4.856 60 15.164
Imposte sul reddito (2.063) (2.537) 2.970 (21) (651)
Quota di terzi (8) (8)
Risultato netto di pertinenza del 3.680 2.968 7.826 31 14.505
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate -
Risultato netto del periodo 3.680 2.968 7.826 31 14.505
La composizione deaiicavi operativi lordi del primo semestre 2018uddivisa fra i principali
settori di attivita puo essere analizzata comeeegpnfrontata con i valori del 2014:
Ricavi lordi Semestre al 30/06/2015
(Valori in migliaia di Euro) (sei mes)
Editoria Concessionari Editoria Trovatore Operatore Eliminazioni Totali
periodici e di Pubblicita televisiva direte  infragruppo
(La7) (Cairo e non allocate
Network)
Vendita pubblicazioni 35.168 - - - - - 35.168
Pubblicita su stampa 9.707 12.806 - - - (9.564) 12.949
Pubblicita televisiva - 72.135 52.539 - - (49.757) 74.917
Cartellonistica stadi - 1.691 - - - - 1.691
Pubblicita su Internet - 375 213 286 - (491) 383
Ricavi da spazi palinsesto - - 594 - - - 594
Altri ricavi per attivita TV - - 561 - - - 561
Abbonamenti 1.434 - - - - - 1.434
Libri e cataloghi 325 - - - - - 325
Altri ricavi 2 300 - 170 - (422) 50
I.V.A. assolta dall'editore (631) - - - - - (631)
Totale ricavi 46.005 87.307 53.907 456 - (60.234) 127.441
operativi lordi
Altri ricavi 923 415 4.227 2 3 - 5.570
Totale ricavi 46.928 87.722 58.134 458 3 (60.234) 133.011
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Ricavi lordi Semestre al 30/06/2014
(valori in  migliaia di (sei mes)
Euro)
Editoria Concessionari Editoria Trovatore Operatore Eliminazioni  Totali
periodici e di televisiva direte  infragruppo
Pubblicita (La7) (Cairo e non
Network) allocate
Vendita pubblicazioni 34.849 - - - - - 34.849
Pubblicita su stampa 10.517 14.013 - - - (10.495) 14.035
Pubblicita televisiva - 80.744 57.311 - - (54.478) 83.577
Cartellonistica stadi - 1.159 - - - - 1.159
Pubblicita su Internet - 521 231 261 - (485) 528
Ricavi da spazi palinsesto - - 521 - - - 521
Altri ricavi per attivita TV - - 1.298 - - - 1.298
Abbonamenti 1.460 - - - - - 1.460
Libri e cataloghi 330 - - - - - 330
Altri ricavi - 301 - 170 - (421) 50
I.V.A. assolta dall'editore (613) - - - - (613)
Totale ricavi 46.543 96.738 59.361 431 - (65.879) 137.194
operativi lordi
Altri ricavi 864 481 3.697 - - - 5.042
Totale ricavi 47.407 97.219 63.058 431 - (65.879) 142.236

| principali dati patrimoniali consolidati al 30 giugno 2015 possono

essere confrontati come

segue con i valori del bilancio consolidato al 8ledhbre 2014:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 31/12/2014

Dati patrimoniali

Attivita materiali 2.901 3.069
Attivita immateriali 60.533 56.871
Attivita finanziarie 1.702 1.175
Imposte anticipate 3.440 3.983
Circolante netto (26.034) (19.071)
Totale mezzi impiegati 42.542 46.027
Passivita a lungo termine e fondi 42.595 43.741
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto (112)06 (124.061)
Patrimonio netto del gruppo 110.963 126.311
Patrimonio netto di terzi 46 36
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 42542 46.027

L'Assemblea degli Azionisti del 28 aprile 2015 helibderato la distribuzione di un dividendo di

0,27 Euro per azione, al lordo delle ritenute digks con data stacco cedola I'11 maggio 2015

(valuta il 13 maggio 2015).

Nel corso del 2015, nellambito dei programmi digaisto di azioni proprie, non sono state

vendute né acquistate azioni proprie. Alla data 3@&lgiugno 2015,

11
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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.

La posizione finanziaria netta consolidata al 30 giugno 2015, confrontata con lowvadi

bilancio consolidato al 31 dicembre 2014, e riggaka nella seguente tabella di sintesi:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 31/12/2014 Variazioni

Cassa ed altre disponibilita liquide equivalenti 3562 149.061 (15.499)
Attivita finanziarie correnti - - -
Finanziamenti bancari (22.500) (25.000) 2.500
Totale 111.062 124.061 (12.999)

Il finanziamento bancario erogato da Unicredit &, ghe la societa Cairo Network ha utilizzato
per effettuare parte del pagamento dei diritti d'dglle frequenze televisive, é garantito da una
fideiussione rilasciata dalla controllante Cairan@aounication.

Al 30 giugno 2015 la posizione finanziaria nettaldi7 &€ pari a Euro 108,5 milioni e si

incrementa rispetto al 31 dicembre 2014 (Euro 1@@l®ni).

Cairo Communication S.p.A. - Andamento della capogrppo
| principali dati economici di Cairo Communication S.p.A.del primo semestre 2015 possono

essere confrontati come segue con i valori debperanalogo del 2014:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 30/06/2014
(Semestre) (Semestre)

Ricavi operativi lordi 55.468 62.578
Sconti di agenzia - -

Ricavi operativi netti 55.468 62.578
Altri ricavi e proventi 264 144
Totale ricavi 55.732 62.722
Costi della produzione (53.003) (57.880)
Costo del personale (1.499) (1.480)
Margine operativo lordo 1.230 3.362
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazione tiredi (121) (100)
Risultato operativo 1.109 3.262
Gestione finanziaria 21 310
Risultato delle partecipazioni 7.465 1.039
Risultato prima delle imposte 8.595 4.611
Imposte sul reddito (493) (1.1712)
Risultato netto delle attivita in continuita 8.102 3.440
Risultato netto delle attivita cessate - -

Risultato netto 8.102 3.440
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Nel 2015 Cairo Communication ha continuato ad agenglla raccolta pubblicitaria TV (La7,
La7d ed i canali tematici Cartoon Network, Boomgr&CNN) ed internet per il tramite della
societa controllata Cairo Pubblicitd, che operdeysab concessionaria, fatturando direttamente
ai clienti gli spazi pubblicitari e retrocedend@airo Communication una percentuale dei ricavi
generati con i mezzi sub concessi. In particolare:

- iricavi operativi lordi sono stati pari a circare 55,7 milioni (Euro 62,7 milioni nel primo

semestre 2014);

- il margine operativo lordo della capogruppo (EBITDAstato pari a circa 1,2 milioni (Euro

3,4 milioni nel primo semestre 2014);

- il risultato operativo (EBIT) é stato pari a cifgaro 1,1 milioni (Euro 3,3 milioni nel primo

semestre 2014);
- il risultato netto e stato pari a circa Euro 8,lioni (Euro 3,4 milioni nel primo semestre
2014).
La voce “risultato delle partecipazioni” includedividendi deliberati dalla societa controllata
Cairo Editore per Euro 7,5 milioni. Nel 2014 la edacludeva i dividendi deliberati dalla societa
Cairo Pubblicita per Euro 1 milione, mentre Cairditere aveva deliberato la distribuzione dei

dividendi (pari a Euro 6,2 milioni) successivamem& dicembre 2014.

Il conto economico complessivdella Capogruppo puo essere analizzato come segue:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 30/06/2014
(Semestre) (Semestre)

Conto economico complessivo della Capogruppo

Risultato netto 8.102 3.440
Altre componenti del conto economico complessivorintassificabili -

Utile (perdita) attuariale dei piani a benefici idéf 96 (39)
Effetto fiscale (26) 11
Totale conto economico complessivo 8.172 3.412

| principali dati patrimoniali al 30 giugno 2015lella Cairo Communication S.p.A. possono

essere confrontati come segue con i valori di bitaal 31 dicembre 2014:
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(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015 31/12/2014
Dati patrimoniali

Attivita materiali 414 457
Attivita immateriali 299 320
Attivita finanziarie 23.123 23.124
Altre attivita finanziarie non correnti 5.563 1.663
Circolante commerciale netto 5.600 7.325
Totale mezzi impiegati 34.999 32.889
Passivita a lungo termine e fondi 1.448 1.485
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto (10)4 (25.768)
Patrimonio netto 44.192 57.172
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 34.999 32.889

Come gia commentato nelle note relative ai datrippahiali consolidati, I'Assemblea degli

Azionisti del 28 aprile 2015 ha deliberato la dimizione di un dividendo di 0,27 Euro per
azione, al lordo delle ritenute di legge, con dstcco cedola I'11 maggio 2015 (valuta il 13
maggio 2015).

L'incremento della voce “altre attivita finanziarieon correnti” e riconducibile, per Euro 3,9

milioni, al finanziamento soci erogato alla societatrollata Cairo Network S.r.1.

La posizione finanziaria nettadella capogruppo al 30 giugno 2015, confrontataic@lori di

bilancio al 31 dicembre 2014 é riepilogata nellgusate tabella di sintesi:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2015  31/12/2014 Variazione
Disponibilita liquide 10.641 25.768 (15.127)

Attivita finanziarie che non costituiscono - - -
immobilizzazioni
Totale 10.641 25.768 (15.127)

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

2015 puo essere analizzato come segue:
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(valori in migliaia di Euro) Patrimonio Risultato
Netto
Bilancio semestrale della Cairo Communication S4. 44,192 8.102

Eliminazione del valore delle partecipazioni corgate:

Differenza tra valore di carico e valore pro quidévalore contabile del
patrimonio netto delle partecipazioni 111.597
Altri effetti della purchase price allocatiodi La7 S.r.l. (33.017) 6.398

Risultati pro quota conseguiti dalle societa conkté al netto delle svalutazioni

delle partecipazioni (1.666)

Allocazione differenze di consolidamento:

Avviamento 7.198

Eliminazione di utili infra gruppo al netto del agivo effetto fiscale (19.007) 90
Eliminazione di dividendi infragruppo (7.465)
Bilancio consolidato semestrale del Gruppo Cairo Gamunication 110.963 5.460

Analisi dell'andamento della gestione dei principalsettori di attivita
EDITORIA STAMPA

CAIRO EDITORE - CAIRO PUBLISHING

| risultati conseguiti dal settore editoriale nelnp semestre 2015 possono essere analizzati

come segue:
Editoria Stampa 30 giugno 2015 30 giugno 2014
(valori in migliaia di Euro)
Ricavi operativi lordi 46.005 46.543
Altri proventi (12) 864
Variazione delle rimanenze 923 (35)
Totale ricavi 46.917 47.372
Costi della produzione (29.472) (31.437)
Costo del personale (9.744) (9.667)
Margine operativo lordo 7.701 6.268
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 1482 (542)
Risultato operativo 7.219 5.726
Gestione finanziaria (5) 17
Risultato prima delle imposte 7.214 5.743
Imposte sul reddito (2.479) (2.063)
Quota di terzi - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle ativita in 4.735 3.680
continuita
Risultato netto della attivita cessate - -
Risultato netto del periodo 4.735 3.680
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Nel primo semestre 2015 Cairo Editore ha consalidaisultati delle sue testate e continuato a
perseguire il miglioramento dei livelli di efficiea raggiunti nel contenimento dei costi di
produzione, editoriali e di distribuzione. In padiare, nel semestre:

- il settore editoriale del Gruppo ha conseguitoltédueconomici in forte crescita rispetto
al periodo analogo dell’esercizio precedente;

- sono stati confermati ottimi risultati diffusionakon ricavi diffusionali in crescita ad
Euro 35,2 milioni rispetto a Euro 34,8 milioni r@imo semestre 2014;

- la raccolta pubblicitaria lorda €& stata pari a EL2g6 milioni a livello di Gruppo (Euro
13,7 milioni nel primo semestre 2014), in flessioispetto ai valori del periodo analogo
del 2014 del 7,9%. L'andamento della raccolta pigiietia € perd migliorato nel
secondo trimestre 2015, quando sono stati genégatii pubblicitari lordi per Euro 8,2
milioni in flessione del 2,3% rispetto a quelli d#lmestre analogo dell’esercizio
precedente (Euro 8,4 milioni).

Nel semestre, il margine operativo lordo (EBITDA)) gsultato operativo (EBIT) sono stati pari

a rispettivamente Euro 7,7 milioni ed Euro 7,2 amilj in crescita di circa il 22,9% ed il 26,1%
rispetto al periodo analogo del 2014 (rispettivatadturo 6,3 milioni ed Euro 5,7 milioni).
| settimanali del Gruppo hanno confermato gli oitirsultati diffusionali raggiunti, con
diffusioni medie ADS nei cinque mesi gennaio-mag2@d5 di 513.500 copie per “Settimanale
DIPIU”, 328.126 copie per “DIPIU’ TV, 157.693 capper “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV
Cucina”, 179.598 copie per “Diva e Donna”, 203.E£0pie per “Settimanale Nuovo”, 116.919
copie per “F", 151.277 copie per “TVMia” e 118.5I@pie per “Settimanale Giallo” per
complessivi oltre 1,7 milioni di copie medie vengttali, che fanno del Gruppo il primo editore
per copie di settimanali vendute in edicola, coa ganota di mercato di oltre il 25%.
Con riferimento alle diffusioni, le caratteristichelle testate edite dal Gruppo cosi come la sua
strategia, sono tali da continuare a costituirdante vantaggio competitivo nell’attuale contesto
del settore editoriale. In particolare:
- i prezzi di copertina dei settimanali sono infeiriom alcuni casi della meta, rispetto a
quelli dei principalicompetitordiretti; questo differenziale ne aumenta I'ativatte

lascia spazio per potenziali incrementi di prezzquindi di margini;

- i ricavi diffusionali sono realizzati prevalentenbein edicola (95%), con una incidenza
minima di ricavi generati da gadget e collateralroa il 2% sui ricavi editoriali
complessivi, comprensivi della pubblicita), la eendita a livello di settore editoriale &

stata negli ultimi anni in sensibile flessione;deelta strategica del Gruppo € stata
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quella di privilegiare la qualita delle sue testateoltre per le testate del Gruppo nel
primo semestre 2015 i ricavi pubblicitari lordi &ello di Gruppo hanno avuto
un’incidenza percentuale del 26% (26% nell’eseocid014) - molto bassa se
raffrontata con la struttura dei ricavi di altriportanti gruppi editoriali e quindi con
una minore dipendenza dal ciclo economico - meritrgestante 74% (74%
nell'esercizio 2014) e stato generato da ricavi difiusione e abbonamenti a

dimostrazione della forte valenza editoriale d&digtate pubblicate;

- le testate settimanali, che rappresentano cir8@% dei ricavi diffusionali del settore
editoriale vengono vendute da sole e non vengadticafzbinamenti tra le stesse e/o con

quotidiani per incrementarne i risultati diffusédin

- gli eccellenti livelli diffusionali, sia in valoressoluto che in relazione ai livelli
diffusionali dei competitor nelle arene in cui Cairo Editore e presente, raadib
prezzo delle pagine pubblicitarie molto convenidntéermini di costo della pubblicita
per copia venduta (pari al rapporto tra prezzo mmgiubblicitaria e copie vendute),

inferiore rispetto a quello di testate concorrenti.

Nel 2015 Cairo Editore continuera a perseguire gpodtunita di ottimizzazione dei costi di
produzione, editoriali e di distribuzione, che hamiguardato principalmente la negoziazione al
ribasso dei costi per I'acquisto della carta, liotzzazione dei costi di bordero e la revisione di

alcuni processi aziendali.

CONCESS ONARIE DI PUBBLICITA’

| risultati conseguiti dal settore concessionageprimo semestre 2015 possono essere analizzati

come segue:
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Settore concessionarie
(valori in migliaia di Euro)

30 giugno 2015

30 giugno 2014

Ricavi operativi lordi 87.307 96.738
Sconti di agenzia (12.449) (13.829)
Ricavi operativi netti 74.858 82.909
Altri proventi - 481
Variazione delle rimanenze 415 -
Totale ricavi 75.273 83.390
Costi della produzione (69.748) (75.287)
Costo del personale (3.631) (3.316)
Margine operativo lordo 1.894 4,787
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 1327 (606)
Risultato operativo 1.567 4,181
Gestione finanziaria 62 325
Risultato delle partecipazioni - (1)
Risultato prima delle imposte 1.629 4.505
Imposte sul reddito (703) (1.537)
Quota di terzi - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle 926 2.968
attivita in continuita

Risultato netto della attivita cessate - -
Risultato netto del periodo 926 2.968

Con riferimento al settore concessionarie, il Gaugpairo Communication anche nel primo
semestre 2015 ha operato, assieme alla societdoltatat Cairo Pubblicita, nella raccolta
pubblicitaria sul mezzo stampa per Cairo EditorEo(* Men Magazine”, “Natural Style”,
“Settimanale DIPIU™, “DIPIU’ TV” e gli allegati sgimanali “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV
Cucina” e “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV Stellare™Diva e Donna”, “TV Mia”, “Settimanale
Nuovo”, “F’ e “Settimanale Giallo”), la sua divisie Editoriale Giorgio Mondadori
(“Bell'ltalia”, “Bell’Europa”, “In Viaggio”, “Airon e”, “Gardenia”, “Arte” e “Antiquariato”) e per
Editoriale Genesis (“Prima Comunicazione” e “Uomiai Comunicazione”), nella raccolta
pubblicitaria sul mezzo TV per i canali La7 e La&der Turner Broadcasting (Cartoon Network,
Boomerang, CNN), su internet (La7.it, TG.La7.it,r@an Network.it) e per la vendita degli
spazi pubblicitari a bordo campo presso lo stadimg@co di Torino per il Torino FC.

Nel primo semestre 2015, la raccolta pubblicitdoia@la complessiva, comprensiva anche dei
ricavi pubblicitari televisivi fatturati direttamé&nda La7 (Euro 3,1 milioni) & stata pari a circa
Euro 90,4 milioni. In particolare, la raccolta pliblbaria lorda sui canali La7 e La7d é stata pari

a complessivi Euro 74,2 milioni (Euro 82,4 milionel 2014). |l_margine operativo lordo

(EBITDA) e il risultato operativo (EBIT) sono stgiari a rispettivamente Euro 1,9 milioni ed
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Euro 1,6 milioni (rispettivamente Euro 4,8 milioed Euro 4,2 milioni nel periodo analogo del

2014).

EDITORIA TELEVISVA (La7)

| risultati conseguiti del settore editoriale teswo (La7) possono essere analizzati come segue:

Editoria televisiva (La7) 30 giugno 2015 30 giugno 2014

(valori in migliaia di Euro)

Ricavi operativi lordi 53.907 59.361
Sconti di agenzia - -

Ricavi operativi netti 53.907 59.361
Altri proventi 4.227 3.697
Variazione delle rimanenze - -

Totale ricavi 58.134 63.058
Costi della produzione (42.687) (40.155)
Costo del personale (16.967) (18.035)
Margine operativo lordo (1.520) 4.868
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni q2)7 (877)
Risultato operativo (4.283) 3.991
Gestione finanziaria 338 865
Risultato delle partecipazioni - -

Risultato prima delle imposte (3.945) 4.856
Imposte sul reddito 3.750 2.970
Quota di terzi - -

Risultato netto del periodo (195) 7.826

Il Gruppo e entrato nel settore dell’'editoria tééxa 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 econongicha7 comportava la necessita di dar corso ad
un piano di ristrutturazione volto alla riorganizizme e semplificazione della struttura aziendale
e alla riduzione dei costi, preservando I'alto lieeualitativo del palinsesto.

A partire dal mese di maggio 2013, il Gruppo haiaib ad implementare il proprio piano,
riuscendo a conseguire gia nel corso degli ottd maggio-dicembre 2013 un margine operativo
lordo (EBITDA) positivo pari a Euro 3,7 milioni e eonsolidare nel 2014 i risultati degli
interventi di razionalizzazione dei costi implermatei primi otto mesi di attivita nel 2013,
conseguendo un margine operativo lordo (EBITDASitio e pari a Euro 9 milioni.

L'evoluzione dei risultati (il margine operativorttp, EBITDA) di La7 puo essere analizzata nel

seguente grafico:
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Nel primo semestre 2015 il Gruppo ha continuatingzegnarsi con I'obiettivo di consolidare i
risultati degli interventi di razionalizzazioneiduzione dei costi realizzati nel 2013 e 2014.

Per effetto dell'andamento dei ricavi pubblicitatimargine operativo lordo (EBITDA) ed il

risultato operativo (EBIT) sono stati negativi eipa rispettivamente circa Euro -1,5 milioni e

Euro -4,3 milioni. L'incremento della voce “ammamtenti, accantonamenti e svalutazione
crediti” e riconducibile allammortamento dei diritelevisivi acquistati da La7 a decorrere dal 1
maggio 2013.

Il risultato operativo (EBIT) ha beneficiato in &ilcio consolidato di minori ammortamenti per

Euro 6,1 milioni per effetto delle svalutazioni léehttivita materiali e immateriali effettuate nel
2013 nell'ambito della allocazione del prezzo djéisto della partecipazione.

Nel primo semestre 2014, il margine operativo IofHBITDA) ed il risultato operativo (EBIT)

erano stati pari a rispettivamente circa Euro 4iJbm e Euro 4 milioni ed il risultato operativo

(EBIT) aveva beneficiato in bilancio consolidater fpo stesso motivo, di minori ammortamenti
per Euro 12,4 milioni. Siricorda che nello stesemestre del 2013 - quando La7 non era ancora
inclusa per l'intero periodo nell’area di consohiaento del Gruppo Cairo Communication —la

perdita a livello di margine operativo lordo eratatpari a circa Euro 28,7 milioni.

Nel primo semestre 2015 &haremedio del canale La7 é stato pari al 3,14% neldagiorno e
al 3,84% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d e stato pari allo8 | risultati di ascolto dei programmi

informativi e di approfondimento della rete - inrfpgolare il TG delle 20 (5,3% da lunedi a
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venerdi), “Otto e mezzo” (5%), “Piazza Pulita” %), “Crozza nel Paese delle Meraviglie”
(7,8%), “Servizio Pubblico” (5,5%), “Le invasioniaBbariche” (3%), “Coffee Break” (4,5%),
“Omnibus” (4,2%), “La Gabbia” (3,5%), “L'aria chérd” (5,6%), “Bersaglio Mobile” (4,1%),

“Di martedi” (5,4%) -sono stati positivi.

IL TROVATORE

Nel 2015 é continuata la attivita de Il Trovatohe @roga principalmente servizi tecnologici, per

lo sviluppo e manutenzione delle piattaforme imé¢delle societa del Gruppo.

OPERATORE DI RETE (CAIRO NETWORK)

Come gia commentato, nel corso del 2014 la societdrollata Cairo Network ha partecipato

alla procedura indetta dal Ministero dello Svilupgoonomico per I'assegnazione dei diritti
d'uso di frequenze in banda televisiva per sistainiradiodiffusione digitale terrestre,
presentando la propria offerta vincolante ed atjgandosi i diritti d’'uso - per la durata di 20
anni - di un lotto di frequenze (“Mux”).

Nel mese di gennaio 2015 Cairo Network ha sotttecaon El Towers S.p.A. (“EIT”) gli
accordi per la realizzazione prima e la succesgestione tecnica pluriennale in modalita full
service (ospitalita, assistenza e manutenziongadidell'infrastruttura di trasmissione, ecc.) de
Mux.

Con l'acquisto e la realizzazione del Mux, il Grop@airo Communication diventera attivo

anche come operatore di rete.

Indicatori alternativi di performance

Nella presente relazione degli amministratori, ik fdi consentire una migliore valutazione
dellandamento della gestione economico-finanzialgh Gruppo Cairo Communication, in
aggiunta agli indicatori finanziari convenzionatepisti dagli IFRS vengono presentati alcuni
indicatori alternativi di performance che non dewooomunque, essere considerati sostitutivi
dell'informativa fornita in funzione di quanto riigsto dagli IFRS.

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. Questi indicatori vengono determinati come segue
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Risultato prima delle imposte delle attivita in coninuita

- Risultato della gestione finanziaria
- Risultato delle partecipazioni

EBIT- Risultato Operativo

+ Ammortamenti
+ Svalutazioni crediti
+ Accantonamenti fondi rischi

EBITDA -Risultato Operativo ante ammortamenti, accantonamenti e svalutazione crediti

II Gruppo Cairo Communication ritiene inoltre dagosizione finanziaria nettarappresenti

un valido indicatore della propria capacita dieffronte ad obbligazioni di natura finanziaria,
attuali come, in prospettiva, future. Come riauwlalla tabella inserita nella presente relazione
che evidenzia i valori dello stato patrimonialdiztiati per il calcolo della posizione finanziaria
netta, tale voce a livello consolidato include d&<%a e le altre disponibilita liquide equivalenti,

i depositi vincolati e i titoli e altre attivitéinanziarie correnti, ridotti dei debiti bancari

correnti e non correnti.

Rapporti con societa controllanti e controllate e lre parti correlate

Le operazioni effettuate nel corso del semestre parti 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.

Nel corso del primo semestre 2015 i rapporti egderazioni con la societa controllante U.T.

Communications e con le imprese sottoposte al obmtrdi quest'ultima possono essere

analizzati come segue:

- laccordo di concessione in essere tra Cairo Paitdlie Torino FC S.p.A. (societa
controllata da UT Communications), per la vendigldspazi pubblicitari a bordo campo e
di pacchetti di sponsorizzazione promo-pubblicitaRer effetto di tale contratto nel primo
semestre 2015 sono state riconosciute al concedente per Euro 1,3 milioni a fronte di
ricavi per Euro 1,6 milioni al netto degli sconii agenzia. Cairo Pubblicita ha maturato

anche ulteriori prowvigioni attive per Euro 46 mildlel contesto dell’accordo, Cairo
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Pubblicita ha anche acquistato biglietti di accesdBmstadio per un controvalore di Euro 40
mila,;

- l'accordo in essere tra la Cairo Communication/.pd il Torino F.C. per la erogazione di
servizi amministrativi quali la tenuta della coritiid, che prevede un corrispettivo annuale
di Euro 100 mila;

- I'accordo di consolidamento fiscale.

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

semestre 2015

La Relazione degli Amministratori al bilancio al 8icembre 2014 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:

- 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, in particolare quello dei periodeedella TV.

- Rischi connessi alle operazioni straordinarie, tiegencipalmente al consolidamento

dei risultati degli interventi di razionalizzaziore riduzione dei costi di La7 gia

realizzati.

- Rischi connessi alla evoluzione del settore mepla effetto sia della penetrazione di

nuovi mezzi di comunicazione, in particolare intdra la tv digitale in chiaro, sia della

evoluzione del quadro normativo del settore.

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

amministratori esecutivi, dei direttori, dei voti 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 dei draelle testate del Gruppo,

attraverso il mantenimento degli attuali livelliglialita e innovazione.

- Rischi connessi ai rapporti con fornitori per i geesi produttivi esternalizzati, in

particolare la stampa e la distribuzione e la pramhe di contenuti televisivi.

- Rischi connessi alla evoluzione del quadro nornsaéivregolamentaren particolare

per il settore televisivo.

- Rischi legati ai contenziosi, nelle note di comtoerelative alle “altre informazioni”

(Nota 23 delle note illustrative al bilancio condato semestrale abbreviato), viene

riportata I'informativa relativa ai principali cagiziosi in essere.

Nella presente relazione semestrale intermedieevigmmesa la trattazione in sintesi, oltre che
dei rischi di natura finanziaria, dei rischi chespono avere un effetto sulla evoluzione

prevedibile della gestione nel secondo semestré.201

Rischi connessi alle condizioni generali dell’ecani@

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

Nel primo semestre 2015, la situazione economifinagziaria generale, caratterizzata da forti
fattori di incertezza, ha continuato a manifestagropri effetti negativi. Al momento resta
ancora incerto il periodo necessario per un rit@mormali condizioni di mercato.

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 peggioramento dei fattori di incertezza sull@sario economico di breve e medio periodo ha
continuato ad avere impatti negativi sul mercatdtiad pubblicita ed ha contribuito a frenare

anche le vendite di periodici.

L'analisi per mezzo di Nielsen evidenzia che na@npsei mesi del 2015:

= il mercato pubblicitario dei periodici ha registraina flessione del 3,4% rispetto al 2014,
guando nello stesso semestre aveva registratoanardento dell’11% rispetto al 2013,

= il mercato pubblicitario televisivo, & stato indtgone del 3% rispetto al 2014, quando nello

stesso semestre aveva presentato un incrementh3flrispetto al 2013.
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Il gruppo Cairo Communication presenta una espasézsignificativa ai ricavi pubblicitari, che
nel tempo si € comungue ridotta per effetto deppamante sviluppo della attivita editoriale su
carta stampata.

Per il settore editoriale televisivo i ricavi puldiari rappresentano attualmente la principale
fonte di ricavo.

| ricavi del settore concessionarie rappresentavaalo2014 circa il 65% (66% nel primo
semestre 2015) dei ricavi complessivi del Gruppongiderando anche i ricavi pubblicitari
conseguiti da La7, lincidenza dei ricavi pubbliit nel 2014 sale al 68% (68% nel primo
semestre 2015).

Considerando la sola attivita editoriale su catéampata del Gruppo, i ricavi pubblicitari nel
2014 a livello di Gruppo hanno avuto un’incidenzergentuale del 26% (sostanzialmente
confermata nel primo semestre 2015) - molto bassaffrontata con la struttura dei ricavi di
altri importanti gruppi editoriali - mentre il restte 74% (sostanzialmente confermato nel
primo semestre 2015) e stato generato da ricadiiffizsione e abbonamenti a dimostrazione

della forte valenza editoriale dei prodotti pubatic

Rischi connessi alle operazioni straordinarie

Nel 2013, Cairo Communication S.p.A. ha acquist&dl elecom Italia Media, per il tramite di
Cairo Due S.r.l., I'intero capitale di La7 S.r.l.

La situazione economica di La7 S.r.l. comportavanégessita di dar corso ad un piano di
ristrutturazione volto alla riorganizzazione e séfigazione della struttura aziendale e alla
riduzione dei costi, preservando l'alto livelloadjtativo del palinsesto.

A partire dal mese di maggio 2013, il Gruppo haiatp ad implementare il proprio piano,
riuscendo a conseguire gia nel corso degli otta maggio-dicembre 2013 un margine operativo
lordo (EBITDA) positivo pari a Euro 3,7 milioni eeh 2014 un margine operativo lordo
(EBITDA) positivo e pari a Euro 9 milioni.

Nel primo semestre 2015 il Gruppo ha continuatangzkegnarsi con I'obiettivo di consolidare i
risultati degli interventi di razionalizzazioneiduzione dei costi realizzati nel 2013 e 2014.

Per effetto dell'andamento dei ricavi pubblicitatimargine operativo lordo (EBITDA) ed il

risultato operativo (EBIT) sono stati negativi eipa rispettivamente circa Euro -1,5 milioni e

Euro -4,3 milioni.
Nel seguito del 2015 il Gruppo continuera ad im@egincon I'obiettivo di consolidare i risultati

degli interventi di razionalizzazione e riduziores dosti realizzati nel 2013 e 2014.
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L'evoluzione della situazione generale dellecor@mmpotrebbe condizionare il pieno

raggiungimento di questi obiettivi.

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 innovazionndlgiche che potrebbero determinare
cambiamenti nella domanda dei consumatori, cheituwd 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

Mentre lo sviluppo di internet potrebbe impattaseshare della stampa, principalmente quella
quotidiana e in misura molto inferiore i settimarediti dal Gruppo, lo sviluppo di internet e
della televisione digitale tematica, puo influemezda audience relativa della TV generalista.
L’eventuale sviluppo di nuovi canali TV da partd @ruppo pud comunque consentirgli di

avvantaggiarsi di questo fenomeno.

Il Gruppo monitora costantemente il grado di pexmtme dei nuovi mezzi cosi come
I'evoluzione dei modelli di business relativi alldistribuzione dei contenuti disponibili per
valutare I'opportunita di sviluppare diverse piédtane distributive, con grande attenzione a

internet.

Anche I'evoluzione del quadro normativo del setidee media viene monitorata costantemente

ed é assicurata la diffusione delle norme all’intedel Gruppo.

Rischi connessi al management ed alle “figure atiav

Il successo del Gruppo dipende anche dall’abilBptdopri amministratori esecutivi e degli altri

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

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

dirette ed ai programmi condotti.

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

economici e finanziari del Gruppo.
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Rischi legati ai contenziosi

Nelle note di commento relative altaltre informazioni” (Nota 23 delle note illustrative al
bilancio consolidato semestrale abbreviato), viepertata I'informativa relativa ad alcuni
contenziosi. La valutazione delle passivita pot@zi natura legale e fiscale, che richiede da
parte della Societa il ricorso a stime e assunzigieine effettuata a fronte delle previsioni
effettuate dagli Amministratori, sulla base dell@wazioni espresse dai consulenti legali e
fiscali della Societa, in merito al probabile onete si ritiene ragionevole verra sostenuto. |

risultati che si consuntiveranno potrebbero diffeda tali stime.

Rischio di credito

Il Gruppo presenta una esposizione al rischio ddito, principalmente con riferimento alla
attivita di raccolta pubblicitaria, rischio peraltmitigato dal fatto che I'esposizione & suddivisa
su un largo numero di clienti e a fronte del qusteo state implementate procedure di
controllo e monitoraggio. La concentrazione deierdi rispetto al fatturato non si e
sostanzialmente modificata rispetto agli esenqmiecedenti. 1l rischio per crediti pubblicitari
sul mezzo stampa € suddiviso per un numero ancaggiore di clienti, mentre per i ricavi
diffusionali, il contratto di distribuzione prevedke pagamento di un anticipo pari ad una
percentuale molto significativa delle previsionveéndita per ciascuna rivista.

E’ comunque possibile che il perdurare di fattariirtertezza sullo scenario economico di
breve e medio periodo, assieme alla stretta cralithe ne & stata conseguenza, possano avere
un impatto negativo sulla qualita del credito edgémere sui normali tempi di incasso.

La massima esposizione teorica al rischio di coegher il Gruppo al 30 giugno 2015 é
rappresentata dal valore contabile dei crediti cencmali ed altri crediti rappresentati in
bilancio per complessivi Euro 85,1 milioni, oltrdec dal valore nominale delle garanzie
prestate su debiti o impegni di terzi indicato adllota 23 delle note illustrative ai prospetti
contabili consolidati.

Il rischio di credito correlato alle disponibilittquide e mezzi equivalenti, con un’esposizione
massima teorica di Euro 111,1milioni, é ritenutm senificativo in quanto si tratta di depositi
frazionati su diverse istituzioni bancarie, conitazi sotto descritti nelle note di commento al

“rischio di liquidita”.

27



Rischio di liquidita

Il Gruppo Cairo Communication non presenta esposeial rischio di liquidita in quanto, da un
lato, detiene significative disponibilita finanziarcon una posizione finanziaria netta disponibile
positiva di Euro 111,1 milioni e dall'altro prevedi mantenere nei suoi settori tradizionali
un’adeguata capacita di generare risorse finamziaon la gestione operativa anche nell’attuale
contesto di mercato.

L'analisi della struttura patrimoniale della soéiete rivela sia la liquidita, ovvero la capacita di
mantenere l'equilibrio finanziario nel breve termjnche la solidita, ovvero la capacita di
mantenere I'equilibrio finanziario nel medio/luntgmine.

E’ politica del Gruppo mantenere la liquidita disgale investita in depositi bancari a vista 0 a
brevissimo termine, frazionati su diverse istitmzibancarie, avendo come obiettivo primario la
pronta liquidabilita di detti investimenti. Le cooparti sono selezionate sulla base del merito

creditizio, della loro affidabilita e della qualitkei servizi resi.

Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cengbdei tassi di interesse

Il Gruppo Cairo Communication non presenta esposeial rischio di tasso di interesse ed al
rischio di tasso di cambio in quanto, da un latgtesizione finanziaria netta e positiva e
dall'altro I'operativitd ed i ricavi sono realizzajuasi esclusivamente in Italia, cosi come i
principali costi, fatta eccezione per alcuni dirfiélevisivi acquistati in USD, sono sostenuti in

valuta Euro.

Il rischio di tasso di interesse impatta quindiasoénte il rendimento delle disponibilita

finanziarie nette.

In considerazione della limitata esposizione aihigli interesse e cambio, il Gruppo fa un uso
limitato di strumenti finanziari di copertura, firzato alla copertura del rischio di cambio per

'acquisto di diritti televisivi dalle case cinernogtafiche.

Altre informazioni

Risorse umane

Le risorse umane costituiscono, per il tipo divitéi che svolge, uno dei fattori critici di

successo del Gruppo. La valorizzazione delle persém 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 selezighe risulta peraltro facilitata dalla buona

visibilita e capacita di attrazione del Gruppo.
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Il turnover del personale nel corso dell'esercigida sua composizione al 30 giugno 2015

possono essere analizzati come segue:

Descrizione 01/01/2015 Assunzioni Cessazioni faattzzzgigi 30/06/2015
Contratti a tempo indeterminato 712 10 ) 1 714
Dirigenti 25 R - . 25
Quadri 82 1 1) - 82
Impiegati 384 8 (6) 3 389
Giornalisti e Pubblicisti 291 1 (2) (2) 218
Contratti a tempo determinato 25 31 a7 Q) 38
Dirigenti - - R _ -
Quadri - - - - -
Impiegati 11 17 (13) - 15
Giornalisti e Pubblicisti 14 14 (4) (1) 23
Totale generale 737 41 (26) - 752

Il personale pud essere inoltre analizzato peicuaizes qualifica per eta media, sesso, istruzione

e anzianita lavorativa:

Dirigenti Quadri Impiegati  Giornalisti
Uomini (numero) 25 51 204 102
Donne (numero) - 31 200 139
Eta Media 50 49 45 49
Anzianita lavorativa 13 14 12 14
Contratto a tempo indeterminato 25 82 389 218
Contratto a tempo determinato - - 15 23
Altre tipologie - - - -
Titolo di Studio: Laurea 20 35 88 116
Titolo di Studio: Diploma 5 47 291 123
Titolo di Studio: Licenza media - 1 24 2

Il maggior numero di dipendenti (444) e impiega# settore televisivo e poi (224) in quello

della editoria periodici e libri. |l settore comsgonarie per la sua attivita si avvale di 79

dipendenti e di una rete di vendita composta deaclO0 agenti (tra diretti ed indiretti) che
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sono coordinati da dirigenti ¢ funzionari commerciali che, unitamente ai loro staff, assicurano
anche il coordinamento redazionale con gli editori e la promozione delle iniziative speciali.

11 Gruppo si & impegnato per perseguire [’obiettivo della salute e sicurezza sul luogo di lavoro.
Nel corso dell’esercizio non si sono verificati infortuni sul lavoro n¢ addebiti in ordine a

malattie professionali su dipendenti.

Eventi successivi alla chiusura del semestre ed evoluzione prevedibile
della gestione

Nel primo semestre 2015, pur operando in un contesto economico generale ¢ dei mercati di
riferimento (pubblicitda ed editoria) ancora caratterizzato da forte incertezza e nonostante la

flessione registrata dai ricavi pubblicitari per effetto dell’andamento del mercato, il Gruppo

Cairo Communication ha:

- conseguito risultati in forte crescita nel settore editoriale periodici, che ha realizzato un

margine operativo lordo (EBITDA) ed un risultato operativo (EBIT) di Euro 7,7 milioni ed

Euro 7,2 milioni (in crescita rispettivamente di circa il 22,9% ed il 26,1% rispetto al primo
semestre 2014), confermando gli elevati livelli diffusionali delle testate pubblicate e
continuando a perseguire il miglioramento dei livelli di efficienza raggiunti nel
contenimento dei costi (produzione, editoriali e di distribuzione);

- continuato ad impegnarsi con Dobiettivo di consolidare i risultati degli interventi di
razionalizzazione e riduzione dei costi del settore editoriale televisivo (La7) realizzati nel

2013 e 2014.

Nel seguito del 2015, il Gruppo Cairo Communication continuera:

- a perseguire lo sviluppo dei suoi tradizionali settori di attivita (editoria periodica e raccolta
pubblicitaria) per i quali, nonostante il contesto economico e competitivo, in considerazione
della qualita delle testate edite e dei mezzi in concessione, considera realizzabile I’obiettivo
di continuare a conseguire risultati gestionali positivi;

- ad impegnarsi con I’obicttivo di consolidare i risultati degli interventi di razionalizzazione ¢
riduzione dei costi del settore editoriale televisivo realizzati nel 2013 e 2014.

L’evoluzione della situazione gencrale dell’economia potrebbe condizionare il pieno

raggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione

11|Presidepte Dott. Urbano Cairo




<>

CAIROCOMMUNICATION

Bilancio consolidato semestrale abbreviato
al 30 giugno 2015
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2015

Semestre chiuso al Semestre chiuso al
Euro/000 30 giugno 2015 30 giugno 2014
Note

Ricavi netti 1 114.992 123.365
Altri ricavi e proventi 2 5.570 5.042
Variazione delle rimanenze prodotti finiti 3 (11) (35)
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo 4 (10.393) (11.724)
Costi per servizi 5 (57.192) (56.167)
Costi per godimento beni di terzi 6 (13.707) (12.599)
Costi del personale 7 (30.424) (31.036)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 8 (3.573) (2.025)
Altri costi operativi 9 (770) (863)
Risultato operativo 4.492 13.958
Risultato partecipazioni 17 0 1)
Proventi finanziari netti 10 399 1.207
Risultato prima delle imposte 4.891 15.164
Imposte del periodo 11 579 (651)
Risultato netto delle attivita in continuita 5.470 14.513
Risultato netto delle attivita cessate 12 0 0
Risultato netto del periodo 5.470 14.513
- Di pertinenza del Gruppo 5.460 14.505
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivitessate 0 0
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviicontinuita 10 8

5.470 14.513
Risultato per azione (euro)
- Risultato per azione da attivita in continuitéessate 14 0,070 0,185
- Utile per azione da attivita in continuita 14 0,070 0,185

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO COMPLESSIVO AL 30 GIUGN O 2015

Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30 giugno 2015 30 giugno 2014

Risultato netto del periodo 5.470 14.513
Altre componenti del conto economico complessiva mizlassificabili
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici dhitf 20 477 (695)
Effetto fiscale (131) 191
Risultato netto complessivo del periodo 5.816 14.009
- Di pertinenza del Gruppo 5.806 14.001
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviessate 0 0
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviicontinuita 10 8

5.816 14.009
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2015

Euro/000

Attivita Note 30 giugno 2015 31 dicembre 2014
Immobili, impianti e macchinari 15 2.901 3.069
Attivita immateriali 16 60.533 56.871
Partecipazioni 17 62 62
Attivita finanziarie non correnti 17 1.640 1.113
Attivita per imposte anticipate 18 3.440 3.983
Totale attivita non correnti 68.576 65.098
Rimanenze 19 2.860 3.296
Crediti commerciali 19 75.659 79.957
Crediti verso controllanti 19 4.702 6.539
Crediti diversi ed altre attivita correnti 19 6.301 8.430
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 21 133.562 149.061
Totale attivita correnti 223.084 247.283
Totale attivita 291.660 312.381
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2015 31 dicembre 2014
Capitale 4.074 4.074
Riserva sovrapprezzo azioni 30.495 41.062
Utili (Perdite) di esercizi precedenti ed altre riserve 70.934 57.384
Risultato netto del periodo 5.460 23.791
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 110.963 126.311 )
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 46 36
Totale patrimonio netto 22 111.009 126.347
Debiti e passivita non correnti finanziarie 21 17.500 20.000
Trattamento di fine rapporto 20 12.862 13.398
Fondi rischi ed oneri 20 29.733 30.343
Totale passivita non correnti 60.095 63.741
Debiti e passivita correnti finanziarie 21 5.000 5.000
Debiti verso fornitori 19 92.246 87.884
Debiti verso controllanti 19 600 156
Debiti tributari 19 3.201 5.487
Altre passivita correnti 19 19.509 23.766
Totale passivita correnti 120.556 122.293
Totale passivita 180.651 186.034
Totale patrimonio netto e passivita 291.660 312.381
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 201 5

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al

30 giugno 2015 30 giugno 2014
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI 149.061 172915
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 5.470 14.513
Ammortamenti 1.290 1.290
Risultato partecipazioni 0 1
Proventi finanziari netti (399) (1.207)
Imposte sul reddito (579) 846
Variazione netta del trattamento di fine rapporto (536) 685
Variazione netta fondi rischi ed oneri (610) (933)
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante 4.636 15.195
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 6.427 4.708
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita 105 (14.599)
(Incremento) decremento delle rimanenze 436 640
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 11.604 5.944
Imposte sul reddito corrisposte 1.117 (1.792)
Oneri finanziari corrisposti (172) (248)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA (A) 12.549 3.904
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed attivita
immateriali (4.784) (4.197)
Interessi e proventi finanaziari incassati 571 1.455
Incremento netto delle altre attivita non correnti (527) 76
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (4.740) (2.666)
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati (21.152) (21.152)
Rimisurazione piani a benefici definiti inclusiva dell'effetto fiscale 346 (504)
Rimborso di finanziamenti (2.500) 0
Altri movimenti di patrimonio netto (2 9
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (23.308) (21.647)
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (15.499) (20.409)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE
FINALI 133.562 152.506
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON _SOLIDATO

Euro/000

Saldo al 31 dicembre 2012

Effetti derivanti dal'applicazione dello IAS 19 endato

Saldo al 1 gennaio 2013

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Vendita azioni proprie

Utiii (perdite) attuariali dei piani a benefici ahtf
Altri movimenti

Risultato netto complessivo del periodo
Saldo al 31 dicembre 2013

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Utiii (perdite) attuariali dei piani a benefici ahéif
Altri movimenti

Risultato netto complessivo del periodo
Saldo al 31 dicembre 2014

Destinazione risultato

Distribuzione dividendi

Utiii (perdite) attuariali dei piani a benefici
Altri movimenti

Risultato netto complessivo del periodo

Saldo al 30 giugno 2015

Capitale Riserva Utili (Perdite) di Riserva attivita ~ Accontosul  Risultato del  Patrimonio Capitale e Totale
sociale sovrapprezzo esercizi dividendo periodo nettodi  riserve di terzi
azioni precedentied disponibili per Gruppo
altre riserve
4.074 45.452 2.287 0 (10.126) 18.663 60.350 4 60.354
99 94 0 0
4.074 45.452 2.193 0 (10.126) 18.757 60.350 4 60.354
18.757 (18.757) 0 0
(21.031) 10.126 (10.905) (10.905)
1.382 1.382 1.382
(370) 370 0 0
7 7 7
73.824 73.824 8 73.832
4.074 45.452 938 0 0 74.194 124.658 12 124.670
74.194 (74.194) 0 0
(4.390) (16.762) (21.152) (21.152)
991) 991 0 0
5 5 5
22.800 22.800 24 22.824
4.074 41.062 57.384 0 0 23.791 126.311 36 126.347
23.791 (23.791) 0 0
(10.567) (10.585) (21.152) (21.152)
346 (346) 0 0
@ @ @)
5.806 5.806 10 5.816
4.074 30.495 70.934 0 0 5.460 110.963 46 111.009
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB n. 15519

DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al
di cui parti % di di cui parti % di
30 giugno 2015 correlate incidenza 30 giugno 2014 correlate incidenza
*)
Ricavi netti 114.992 96 0,1% 123.365 96 0,1%
Altri ricavi e proventi 5.570 5.042
Variazione delle rimanenze prodotti finiti (11) (35)
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo (10.393) (11.724)
Costi per servizi (57.192) (1.353) 2,4% (56.167) (1.032) 1,8%
Costi per godimento beni di terzi (13.707) (12.599)
Costi del personale (30.424) (31.036)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (3.573) (2.025)
Altri costi operativi (770) (863)
Risultato operativo 4.492 13.958
Risultato partecipazioni 0 1)
Proventi finanziari netti 399 1.207
Risultato prima delle imposte 4.891 15.164
Imposte del periodo 579 (651)
Risultato netto delle attivita in continuita 5.470 14.513
Risultato netto delle attivita cessate 0 0
Risultato netto del periodo 5.470 14.513

(*) Le operazioni con le parti correlate sono commentate alla successiva nota 24 delle Note illustrative
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO Al SENSIDELLA DELIB ERA CONSOB n. 15519

DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000
% di di cui parti % di
Attivita 30 giugno 2015 di cui parti correlate  incidenza 31 dicembre 2014 correlate incidenza
(W) (W]
Immobili, impianti e macchinari 2.901 3.069
Attivita immateriali 60.533 56.871
Partecipazioni 62 62
Attivita finanziarie non correnti 1.640 1.113
Attivita per imposte anticipate 3.440 3.983
Totale attivita non correnti 68.576 65.098
Rimanenze 2.860 3.296
Crediti commerciali 75.659 205 0,3% 79.957 471 0,6%
Crediti verso controllanti 4.702 4.702 100,0% 6.539 6.539 100,0%
Crediti diversi ed altre attivita correnti 6.301 47 0,7% 8.430 47 0,6%
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 133.562 149.061
Totale attivita correnti 223.084 247.283
Totale attivita 291.660 312.381
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2015 31 dicembre 2014
Capitale 4.074 4.074
Riserva sovrapprezzo azioni 30.495 41.062
Utili (Perdite) di esercizi precedenti 70.934 57.384
Utile del periodo 5.460 23.791
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 110.963 126.311
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 46 36
Totale patrimonio netto 111.009 126.347
Debiti e passivita non correnti finanziarie 17.500 20.000
Trattamento di fine rapporto 12.862 13.398
Fondi rischi ed oneri 29.733 30.343
Totale passivita non correnti 60.095 63.741
Debiti e passivita correnti finanziarie 5.000 5.000
Debiti verso fornitori 92.246 980 1,1% 87.884 1.428 1,6%
Debiti verso controllanti 600 600 100,0% 156 156 100,0%
Debiti tributari 3.201 5.487
Altre passivita correnti 19.509 23.766
Totale passivita correnti 120.556 122.293
Totale passivita 180.651 186.034
Totale patrimonio netto e passivita 291.660 312.381

(*) Le operazioni con le parti correlate sono commentate alla successiva nota 24 delle Note illustrative
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO Al SENSIDELLAD ELIBERA CONSOB n.

15519 DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30 giugno 2015 di cui parti correlate 30 giugno 2014 di cui parti correlate
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI 149.061 172.915
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 5.470 (1.257) 14.513 (936)
Ammortamenti 1.290 1.290
Risultato partecipazioni 0 1
Proventi finanziari netti (399) (1.207)
Imposte sul reddito (579) 846
Variazione netta del trattamento di fine rapporto (536) 685
Variazione netta fondi rischi ed oneri (610) (933)
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante 4.636 (1.257) 15.195 (936)
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 6.427 2103 4.708 (1.912)
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita 105 (4) (14.599) 255
(Incremento) decremento delle rimanenze 436 640
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 11.604 842 5.944 (2.593)
Imposte sul reddito corrisposte 1.117 (1.792)
Oneri finanziari corrisposti (172) (248)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE
DALL'ATTIVITA' OPERATIVA (A) 12.549 842 3.904 (2.593)
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed
attivita immateriali (4.784) (4.197)
Interessi e proventi finanziari incassati 571 1.455
Incremento netto delle altre attivita non correnti (527) 76
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (4.740) 0 (2.666) 0
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati (21.152) (21.152)
Rimisurazione piani a benefici definiti inclusiva dell'effetto fiscale 346 (504)
Rimborso di finanziamenti (2.500)
Altri movimenti del patrimonio netto (2) 9
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (23.308) 0 (21.647) 0
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (15.499) 842 (20.409) (2.593)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE
FINALI 133.562 152.506
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NOTE ILLUSTRATIVE

CRITERI DI REDAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMES TRALE ABBREVIATO E
PRINCIPI CONTABILI ADOTTATI

Principi per la predisposizione del bilancio

Il bilancio consolidato semestrale abbreviato delppo viene predisposto in conformita con i primcip
contabili internazionali IFRS emessi dall'Intermaial Accounting Standards Board (IASB) e omologati
dalla Comunita Europea ai sensi del regolament@606/2002. Con “IFRS” si intendono anche gli
International Accounting Standards (IAS) tuttoravigore, nonché tutti i documenti interpretativi €sai
dall'International Financial Reporting Interpretats Committee (“IFRIC”).

Il presente bilancio consolidato semestrale abbtewé stato redatto, in forma sintetica, in conftarallo

IAS 34 “Bilanci intermedi”. Tale bilancio non comprende pertanto tutte l@rmizioni richieste dal
bilancio annuale e deve essere letto unitamerigaaicio annuale predisposto per I'esercizio chials®l
dicembre 2014.

| principi contabili adottati per la redazione ¢geesente bilancio consolidato semestrale abbresgao

gli stessi rispetto a quelli adottati per la redag del bilancio consolidato annuale del Gruppo per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, ad eccezidh quanto descritto nel successivo paragrafo
“Principi contabili, emendamenti ed interpretaziapplicati dal 1° gennaio 2015".

La redazione del bilancio consolidato semestraléreatiato richiede da parte della direzione
I'effettuazione di stime e di assunzioni che haeifietto sui valori dei ricavi, dei costi, delle igita e
delle passivita di bilancio e sull'informativa rélea ad attivita e passivita potenziali alla dah lbilancio
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.

Si segnala, inoltre, che taluni processi valutativi particolare quelli piu complessi quali la
determinazione di eventuali perdite di valore tiveth non correnti, sono generalmente effettuatinodo
completo solo in sede di redazione del bilancicuat# allorquando sono disponibili tutte le infomiaani
eventualmente necessarie, salvo i casi in cui gnaiindicatori diimpairment che richiedano
un’immediata valutazione di eventuali perdite dova. Analogamente, le valutazioni attuariali neecee

per la determinazione dei fondi per benefici aiedigenti ed agenti vengono normalmente elaborate in
occasione della predisposizione del bilancio araual

Il Gruppo svolge attivita che nel complesso norspntdano significative variazioni stagionali o abi
delle vendite totali nel primo semestre dell’'esaccrispetto al secondo.

Per la redazione del bilancio consolidato semeastibbreviato, le imposte sul reddito sono ricondsci
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sulla base della miglior stima dell’aliquota mep@anderata attesa per 'intero esercizio.

| valori delle presenti note sono espressi in raigldi Euro.

1. Principi contabili, emendamenti ed interpretazionientrati in vigore a partire dal 1° gennaio
2015

| seguenti principi contabili, emendamenti e intetpzioni, rivisti anche a seguito del processo di
Improvement annuale condotto dallo IASB, sono sigplicati per la prima volta a partire dal primo
gennaio 2015:

IFRIC 21 — Tributi: L'interpretazione, emessa dallo IASB nel maggiid2, fornisce chiarimenti su
guando un’entitd dovrebbe rilevare una passivitdilppagamento di tributi imposti dal governo, ad
eccezione di quelli gia disciplinati da altri pripic(es. IAS 12 — Imposte sul reddito). Lo IAS 37,
stabilisce i criteri per il riconoscimento di unasgivita, uno dei quali & I'esistenza dell’'obbligae
attuale in capo alla societa quale risultato di ewento passato (noto come fatto vincolante).
L'interpretazione chiarisce che il fatto vincolantbe da origine ad una passivita per il pagamdato
tributo, € descritta nella normativa di riferimemta cui scaturisce il pagamento dello stesso. LIFR

e applicabile secondo lo IASB dagli esercizi charntminizio dal 1° gennaio 2014 mentre secondo il
regolamento dell’Unione Europea dalla data di midel primo esercizio finanziario che comincia da o
dopo il 17 giugno 2014. L’applicazione a partird d& gennaio 2015 di tale interpretazione non ha
comportato effetti sui dati della Relazione Finaniza Semestrale al 30 giugno 2015.

Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2011-20131l 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il docurte
“Annual Improvements to IFRSs: 2011-2013 Cyche recepisce le modifiche ai principi nell’antbit
del processo annuale di miglioramento degli stéasi.lo IASB, le modifiche sono entrate in vigore a
partire dai bilanci che iniziano da o dopo il 1glio 2014. Per I'Unione Europea I'entrata in vigare
stata posticipata ai bilanci che iniziano da o dibdd gennaio 2015. L’applicazione di tali modiie &
prospettica e non ha comportato effetti sui datiadRelazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno
2015.

Le principali modifiche riguardano:

« |FRS 1 Prima adozione degli International FinancR&porting Standards Viene chiarito che

'entita che adotta per la prima volta gli IFRS, afternativa all'applicazione di un principio
correntemente in vigore alla data del primo bilarlEiRS, pud optare per I'applicazione anticipata di
un nuovo principio destinato a sostituire il prioi in vigore. L'opzione € ammessa quando il
nuovo principio consente l'applicazione anticipdtaltre deve essere applicata la stessa versione
del principio in tutti i periodi presentati nel prd bilancio IFRS.

« |FRS 3 Aggregazioni aziendalil-e modifiche hanno lo scopo di chiarire I'esclusalall’ambito di

applicazione delllFRS 3 di tutte le tipologie dicardi a controllo congiunto e non solojent
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venture

« |FRS 13 Valutazione del Fair ValuelAFRS 13 paragrafo 52 gfortfolio exceptiot), nella sua

attuale formulazione, limita alle sole attivita espivita finanziarie incluse nell’ambito di
applicazione dello IAS 39 la possibilita di valutare alfair value sulla base del loro valore netto.
Con la modifica viene chiarito che la possibilitavdlutazione afair valuesulla base del loro valore
netto si riferisce anche a contratti nell’ambita@plicazione dello IAS 39 ma che non soddisfano la
definizione di attivita e passivita finanziarie fiita dallo IAS 32, come i contratti per I'acquisto
vendita dicommoditiexhe possono essere regolati in denaro per iMalare netto.

* |AS 40 — Investimenti ImmobiliariLa modifica chiarisce che I'lFRS 3 e lo IAS 40 marescludono

vicendevolmente e che, al fine di determinare aeqlisto di una proprieta immobiliare rientri
nell'ambito di applicazione dell'lFRS 3, occorre fidferimento alle specifiche indicazioni fornite
dall'lFRS 3 stesso; per determinare, invece, salissto in oggetto rientri nell’lambito dello IAS 40

occorre far riferimento alle specifiche indicazioleilo IAS 40.

2. Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati dallUE ed applicabili dagli

esercizi che iniziano dopo il 1° gennaio 2015

Modifiche allo IAS 19 — Piano a benefici definiti: contribuzioni dei diperahti: L’emendamento,
emesso dallo IASB nel novembre 2013, introduceedsémplificazioni per contabilizzare i piani a
benefici definiti che prevedono la contribuzione parte dei dipendenti o da terzi soggetti. In
particolare, le modifiche allo IAS 19 consentonaritkvare le contribuzioni dei dipendenti o deizier
soggetti come riduzione dei costi per le prestaziolavoro (“service costd nel periodo in cui i relativi
servizi lavorativi sono stati prestati, se vengaspettate le seguenti condizioni:

- le contribuzioni dei dipendenti o dei terzi sonepste formalmente nelle condizioni del piano;
- le contribuzioni sono correlate ai servizi prestati

- 'ammontare della contribuzione & indipendenterdehero degli anni di servizio.

In tutti gli altri casi, la rilevazione di tali cenibuzioni sara piu complessa in quanto dovranrsees
attribuiti ai singoli periodi del piano mediantectlcolo attuariale della relativa passivita. RetASB,

le modifiche sono entrate in vigore a partire dirzi iniziati da o dopo il 1° luglio 2014. PetJhione
Europea l'entrata in vigore é stata posticipatdikinci che iniziano da o dopo il 1° febbraio 2015.
L’applicazione di tali modifiche, pur essendo rettiva, non comportera effetti sui dati della Relae
Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2015.

Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2010-201211 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il docurtee
“Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cychee recepisce le modifiche ai principi nell’anbit

del processo annuale di miglioramento degli stéasi.lo IASB, le modifiche sono entrate in vigore a
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partire dai bilanci iniziati da o dopo il 1° lugl2014. Per I'Unione Europea l'entrata in vigorstéta
posticipata ai bilanci che iniziano da o dopo il fébbraio 2015. L’applicazione di tali modifiche é
prospettica.

Le principali modifiche riguardano:

IFRS 2 Pagamenti basati su azionteno state apportate delle modifiche alle defimizéh “vesting

conditiori’ e di “market conditioh ed aggiunte le ulteriori definizioni digerformance conditidhe

“service conditioh(in precedenza incluse nella definizione genedateresting conditiot).

« IFRS 3 Aggregazioni aziendali e modifiche chiariscono che uneontingent consideration
classificata come un’attivita o una passivita deesere misurata fair value ad ogni data di
chiusura dell'esercizio, a prescindere dal fatte tncontingent consideratiosia uno strumento
finanziario a cui si applica lo IAS 39 oppure utilata o passivita non-finanziaria. Le variaziorald
fair valuedevono essere contabilizzate nell’utile/(perditel)’ esercizio.

* |FRS 8 Settori operativi e modifiche richiedono ad un’entita di dare infetiwa delle valutazioni

fatte dal management nell'applicazione dei critiriaggregazione dei segmenti operativi, inclusa
una descrizione dei segmenti operativi aggregatiegli indicatori economici considerati nel
determinare se tali segmenti operativi abbiano ditaristiche economiche simili”. Le modifiche
chiariscono inoltre che la riconciliazione tradtdle delle attivita dei segmenti operativi e iiale
delle attivita dell’entita venga fornito solamemtel caso in cui il totale delle attivita dei segmien
operativi € regolarmente fornito ethief operating decision-makéCODM”).

« |FRS 13 Valutazione del Fair Value Sono state modificate IBasis for Conclusionsl fine di

chiarire che con I'emissione dell'lFRS 13 restadala possibilita di contabilizzare i crediti ebite
commerciali a breve termine senza rilevare gli téffdi un’attualizzazione, qualora tali effetti
risultino non materiali.

« JAS 16 Immobili, impianti e macchinari e IAS 38ivith immateriali — Le modifiche hanno

eliminato le incoerenze con riferimento alla rileime dei fondi ammortamento nel caso in cui sia
applicato il criterio della rideterminazione dela@ per un immobile, impianto o macchinario o per
un’attivita immateriale. | nuovi requisiti chiariseo che ilgross carrying amounsia adeguato in
misura consistente con la rivalutazione dmrrying amount dell’attivita e che il fondo
ammortamento risulti pari alla differenza tragibss carrying amourg il carrying amountal netto
delle perdite di valore contabilizzate.

« 1AS 24 Informativa di bilancio sulle operazioni cparti correlate— con la modifica allo IAS 24, lo
IASB:

- ha esteso la definizione di “parte correlata” @gita che forniscono allinterno del gruppo le

prestazioni lavorative dei dirigenti con responbibstrategiche (solitamente tali entita sono
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denominate “management companies”);
- ha chiarito che e sufficiente fornire 'ammontaremplessivo del costo addebitato dalla
management compargenza indicare separatamente le singole tipoldgibenefici, che la

management compaima pagato ai propri dipendenti.

3. Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora omologati dallUE ed

applicabili dagli esercizi che iniziano dopo il 1yennaio 2015

IFRS 14 Regulatory Deferral Accountd'IFRS 14, emesso dallo IASB nel gennaio 2014 catessolo

a coloro che adottano gli IFRS per la prima voltacantinuare a rilevare gli importi relativi alla
contabilita regolatoria secondo i precedenti ppnotontabili adottati. Al fine di migliorare la
comparabilitd con le entita che gia applicano §R$ e che non rilevano tali importi, lo standard
richiede che i saldi rilevati ai fini della contitédi regolatoria debbano essere presentati sepaeata
dalle altre voci. Lo standard si applica a partied 1° gennaio 2016 ma & consentita un’applicazione
anticipata. Si segnala che al momento il processomblogazione da parte dell’Unione Europea e
sospeso.

Emendamenti allIFRS 11 Accordi a controllo congiun: Le modifiche pubblicate dallo IASB nel
maggio 2014, forniscono chiarimenti sulla rilevamocontabile delle acquisizioni di interessenze in
attivita a controllo congiunto che costituiscono lwmsiness Le modifiche sono applicabili in modo
prospettico, per i periodi annuali che avrannoimida o dopo il 1° gennaio 2016; € consentita
I'applicazione anticipata.

Emendamenti allo IAS 16 e IAS 38 Immobili, impiang Macchinari e Attivita immateriali:Le
modifiche pubblicate dallo IASB nel maggio 2014 har'obiettivo di chiarire che l'utilizzo di metodi
basati sui ricavi per calcolare I'ammortamentordimmobile, impianto o macchinario non & appropriat
in quanto i ricavi generati da un'attivita che ud# l'utilizzo di un bene generalmente riflettedit
diversi dal consumo dei benefici economici derivdat bene stesso.

Lo IASB ha inoltre chiarito che i ricavi generalniemon sono una base adeguata per misurare |l
consumo dei benefici economici generati da un’@idtiilmmateriale. Tale presunzione, tuttavia, puo
essere superata in determinate circostanze limitatenodifiche sono applicabili in modo prospettico
per i periodi annuali che avranno inizio da o dadpd° gennaio 2016; & consentita I'applicazione
anticipata.

IFRS 15 Ricavi da contratti con i clientill principio, emesso dallo IASB nel maggio 201dtroduce

un quadro generale per stabilire se, quando e @&eqomisura, avverra la rilevazione dei ricavi. Il
principio sostituisce i criteri di rilevazione eruiati nello IAS 18 —Ricavi nello IAS 11 —Lavori in

corso su ordinazionenellIFRIC 13 - Programmi di fidelizzazione della clientelaell’lIFRIC 15
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Accordi per la costruzione di immobihell'lFRIC 18 Cessioni di attivita da parte della clienteéanel
SIC-31Ricavi — Operazioni di baratto comprendenti ativitubblicitaria

L'IFRS 15 si applica a partire dagli esercizi chenho inizio da o dopo il 1°gennaio 2017 ed &
consentita I'applicazione anticipata. In sede dmnprapplicazione, I'lFRS 15 deve essere applicato i
modo retroattivo. Sono tuttavia consentite alcuamificazioni (‘practical expedient$, nonché un
approccio alternativo €umulative effect approathche consente di evitare la riesposizione degli
esercizi presentati nell'informazione comparativer quest’ultimo caso gli effetti derivanti
dall'applicazione del nuovo principio devono essdlievati nel patrimonio netto iniziale dell'esezin

di prima applicazione dell'lFRS 15.

II Gruppo sta ancora valutando gli effetti potetizidell'applicazione delllFRS 15 sul bilancio
consolidato.

IFRS 9 — Strumenti finanziari:ll principio, emesso dallo IASB nel luglio 2014 ssituisce lo IAS 39 —
Strumenti finanziari: rilevazione e valutazioneLl’IFRS 9 introduce nuove disposizioni per la
classificazione e la valutazione degli strumemafiziari, compreso un nuovo modello per le perdite
attese ai fini del calcolo delle perdite per ridug di valore sulle attivita finanziarie e nuove
disposizioni generali per le operazioni di contiakdzione di copertura. Inoltre, include le dispasii

per la rilevazione ed eliminazione contabile degiumenti finanziari in linea con l'attuale IAS 39.
nuovo principio sara applicabile dal 1° gennaio&6éd & consentita I'applicazione anticipata. L'IFRS
indica come regola generale che I'applicazione daweenire in modo prospettico, sebbene siano
previste alcune eccezioni.

Emendamento allo IAS 27 Bilancio Separatbe modifiche allo IAS 27, pubblicate nell’agostol20
consentiranno alle entita di utilizzare I'equity timad per contabilizzare gli investimenti in conlabé,
joint venturese collegate nel bilancio separato. Le modifichmusao applicabili in modo retroattivo per

i bilanci che iniziano dal 1° gennaio 2016 ed ésemtita I'applicazione anticipata.

Emendamento all'lFRS 10 Bilancio Consolidato e IAZ8 Partecipazioni in societa collegate e Joint
Venture: L’'emendamento emesso dallo IASB nel settembre 20idenzia le modifiche che mirano ad
affrontare una incongruenza nel trattare la vendlitaconferimento di beni tra un investitore eslaa
collegata o joint venture. La conseguenza prineipdglle modifiche € che un utile o una perdita e
rilevato totalmente quando la transazione ha pgetbg un business. Le suddette modifiche sarebbero
applicabili in modo prospettico a partire dai bdadegli esercizi che iniziano il (o dopo) il 1°rg&io
2016, ma lo stesso IASB ha deciso, nel gennaio ,20ilposticipare tale data di entrata in vigore in
gquanto sono state identificate delle incoerenzeatonni paragrafi dello IAS 28. L'Unione Europea a
seguito della decisione presa dallo IASB ha peotédccato il processo di omologazione in attesa ch

venga pubblicato il nuovo documento con la nuova daentrata in vigore.
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Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2012-2014Nel settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il docutoen
“Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cyches recepisce le modifiche ai principi nell’anbit
del processo annuale di miglioramento degli stégsmodifiche si applicano a partire dagli eserclae
hanno inizio dal 1° gennaio 2016 o da data suczzski consentita un’applicazione anticipata.

Le principali modifiche riguardano:

« |FRS 5 Attivita non correnti possedute per la vemd attivitd operative cessate l.a modifica

introduce dellgguidancespecifiche all’IFRS 5 nel caso in cui un’entitélassifichi un attivita (o un
gruppo in dismissione) dalla categoribefd for salé alla categoria held-for-distributiori (o
viceversa) o quando la rilevazione di un’attiviteeld-for-distributiori sia cessata.

* 1AS 19 Benefici per dipendentiLa modifica allo IAS 19 chiarisce che ¢ligh quality corporate

bondsutilizzati per determinare il tasso di sconto plest-employment benefilevono essere emessi
nella stessa valuta utilizzata per il pagamentddaefits

* 1AS 34 Bilanci intermedi +a modifica chiarisce i requisiti nel caso in tuformativa richiesta é

presentata neihterim financial reportma al di fuori dellinterim financial statementdéa modifica
richiede che tale informativa sia inclusa attrawersn cross-referencedall’interim financial
statementsd altre parti dell'interinfinancial reporte che tale documento sia disponibile ai lettori
del bilancio nella stessa modalita e con gli stesapi dellinterim financial statements

» |IERS 7 Strumenti finanziari: informazioni integnadi- Il documento introduce ulterioguidanceper

chiarire se un servicing contract costituisce uimaagimento residuo in un’attivita trasferita amif
dell'informativa richiesta in relazione alle att&itrasferite.
Emendamento allo IAS 1 Disclosure initiativdce modifiche allo IAS 1, pubblicate nel dicembrel20
si applicano a partire dagli esercizi che hannaiéndal 1° gennaio 2016 o da data successiva. E
consentita un’applicazione anticipata.
Le principali modifiche riguardano:

« Rilevanza e aggregaziondJn’entita non deve ridurre la comprensibilita dmoprio bilancio

oscurando materiale informativo con le informaziwrilevanti o aggregando informazioni rilevanti
che hanno diversa natura o funzione. Inoltre ptotdli parziali addizionali I'entita deve anche
presentare la riconciliazione di ogni subtotale itdotale di bilancio.

+ Informazioni da presentare nel prospetto della &tione patrimoniale-finanziaria e del conto

economico _complessiv@pecifiche voci di profitto o di perdita, delletral componenti di conto

economico e della situazione patrimoniale-finanaigrossono essere disaggregate. | totali parziali
devono essere composti da elementi riconosciutiseirati secondo gli IFRS, essere presentati ed
etichettati in modo da rendere le voci che co&itomo il totale parziale chiaro e comprensibile ed

essere coerenti tra un esercizio e un altro.
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Prospetto delle altre componenti di conto econontiomplessivo dell’eserciziha quota di conto

economico complessivo di societa collegatie venturevalutate con il metodo del patrimonio
netto deve essere presentata in forma aggregatsepmatamente dal resto del conto economico
complessivo, come un’'unica voce, classificata tta efementi che saranno o non saranno
successivamente riclassificate a conto economico.

Note — Struttura:L’entita € libera di decidere I'ordine di esposizé nel bilancio ma deve

considerare l'effetto sulla comprensibilita e sutlemparabilita dei suoi bilanci dando risalto ai
settori di attivita piu rilevanti per la comprense della propria performance finanziaria e la

posizione finanziaria.

Emendamento all'lFRS 10, all'lFRS 12 e allo IAS 28ocieta di investimento: eccezioni al metodo di

consolidamento:Le modifiche, pubblicate nel dicembre 2014, si a@plo retroattivamente a partire

dagli esercizi che hanno inizio dal 1° gennaio 201da data successiva. E consentita un’applicazione

anticipata.

Le principali modifiche riguardano:

IFRS 10 Bilancio Consolidate- Le modifiche all'lFRS chiariscono che I'esenzomalla

presentazione del bilancio consolidato si applicaa societa controllante a sua volta controllata d
una societa d'investimento, quando I'entita di stirmento misura tutte le sue controllatefalt
value

IAS 28 Partecipazioni in societa collegatka modifica allo IAS 28 permette ad una socita non

€ una societa di investimento e che ha una pa#egicipe in una societa d’'investimento valutata con
il metodo del patrimonio netto, di mantenere p&r Yalutazione ifair value applicato dalla societa
di investimento con riferimento alle proprie intg&senze in societa controllate.

IFRS 12 Informativa sulle partecipazioni in altretiéa — la modifica all'lFRS 12 chiarisce che tale

principio non si applica alle societa d'investineihe predispongono il proprio bilancio valutando

tutte le societa controllate &ir valuerilevato a conto economico.

Il Gruppo adottera tali nuovi principi, emendameetl interpretazioni sulla base della data di

applicazione e ne valutera i potenziali impattimpmquesti saranno omologati dall’Unione Europea.

Schemi di bilancio

Il conto economico consolidat@ redatto secondo lo schema con destinazione a$ti per natura,

evidenziando i risultati intermedi relativi al risato operativo ed al risultato prima delle impostefine

di consentire una migliore misurabilita dell’andartedella normale gestione operativa. Negli schadimi

bilancio e nelle note esplicative vengono inoltidicate separatamente le componenti di costoagaic

derivanti da eventi o operazioni che per naturdeganza di importo sono da considerarsi non rigotir
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secondo la definizione contenuta nella Comunicazioansob n. 6064293 del 28 luglio 2006.
Gli effetti economici delle attivita operative cats sono esposti in un'unica voce di conto econmmic

denominata “Risultato netto delle attivita cessate’si come previsto dall'lFRS 5.

Nel conto economico consolidato complessiveono inoltre rilevate Ie‘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
netto (ad es. utili/perdite attuariali generatvdiutazione di piani a benefici definiti);

- gli effetti della valutazione degli strumenti deiti a copertura dei flussi di cassa futuri;

- gli effetti della valutazione delle attivita finaiarie disponibili per la vendita;

- I'effetto derivante da eventuali cambiamenti piencipi contabili.

Il conto economico consolidato complessivo preseetaoci relative agli importi delle altre companie

del conto economico complessivo del periodo peuraa¢ raggruppate in quelle che, in conformita alle

disposizioni di altri IAS/IFRS:

- non saranno successivamente riclassificate tiddl'(perdita) dell’esercizio;

- saranno successivamente riclassificate nell'ujerdita) dell’esercizio, quando saranno soddisfat

determinate condizioni.

Lo stato patrimoniale consolidatoe redatto secondo lo schema che evidenzia latidjpare di attivita e

passivita tra “correnti” e “non correnti” e connldicazione, in due voci separate, delle “Attivigstinate

alla vendita” e delle “Passivita destinate allamidgsione o cessate”, come previsto dall'lFRS 5. In

particolare, un’attivita/passivita e classificatar®e corrente quando soddisfa uno dei seguentricrite

- Cci si aspetta che sia realizzata/estinta o siqute che sia venduta o utilizzata nel normale ciclo
operativo della societa;

- € posseduta principalmente per essere negoziata,

- si prevede che si realizzi/estingua entro 12 maka data di chiusura dell’esercizio.

In mancanza di tutte e tre le condizioni, le atdifpassivita sono classificate come non correnti.

Il rendiconto finanziario consolidato & stato predisposto applicando il metodo indirpto mezzo del
guale il risultato operativo € rettificato dadfiedti delle operazioni di natura non monetariagdalsiasi
differimento o accantonamento di precedenti orfuticassi o0 pagamenti operativi e da elementiadivi
o costi connessi con i flussi finanziari derivedil’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 nelitgta di finanziamento.
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Il prospetto dimovimentazione del patrimonio netto consolidatdllustra le variazioni intervenute nelle
voci del patrimonio netto relative a:

- destinazione dell’'utile di periodo;

- ammontari relativi ad operazioni con gli azioh{gcquisto e vendita di azioni proprie);

e separatamente i proventi ed oneri defividiriazioni generate da transazioni con i hon-sgothe sono

riportate anche nel conto economico consolidatoptessivo.

Si precisa, infine, che con riferimento alla Defdb&onsob n. 15519 del 27 luglio 2006 in merita agl
schemi di bilancio, sono stati inseriti specifichemi supplementari di conto economico consolidato,
situazione patrimoniale-finanziaria consolidataeadiconto finanziario consolidato con evidenza dei
rapporti significativi con parti correlate, al firdd non compromettere la leggibilita complessivalde
schemi di bilancio.

Area di consolidamento

Il bilancio semestrale abbreviato al 30 giugno 20délude il bilancio della controllante Cairo

Communication S.p.A. e delle seguenti societa ofiate direttamente o indirettamente:

Societa Sede Capitale % Data Attivita Criterio di
sociale al Partecipazione chiusura consolidamento
30/06/15 esercizio
sociale
Cairo Communication S.p.A. Milano 4.074 31/12 Pubblicita Integrale
Cairo Editore S.p.A. Milano 1.043 99,95 31/12 Editoriale Integrale
Cairo Pubblicita S.p.A. Milano 2.818 100 31/12 Pubblicita Integrale
La7 S.r.l Roma 1.020 100 31/12 Editoriale televisivo Integrale
Diellesei S.r.l. in liguidazione Milano 10 60 31/12 In liguidazione Integrale relativamente

ad attivita e passivita

®

Cairo Network S.r.l. Milano 5.500 100 31/12 Operatore rete Integrale
Cairo Publishing S.r.l. Milano 10 100 31/12 Editoriale Integrale
Il Trovatore S.r.l. Milano 25 80 31/12 Internet Integrale
Edizioni Anabasi S.r.l. Milano 10 99,95 31/12 Editoriale Integrale

(*) il conto economico e consolidato sinteticangenél risultato delle attivita cessate

Nel corso del 2015 non sono intervenute variaziogli’area di consolidamento rispetto al bilancio

consolidato chiuso al 31 dicembre 2014.
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NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DI CONTO ECONOMICO CONS OLIDATO

Per quanto riguarda le voci del conto economicsaclidato, provvediamo a rappresentarvi il contenut
delle principali componenti di costo e ricavo gesemestre chiuso al 30 giugno 2015. | dati contpara

si riferiscono alla relazione finanziaria semesttal 30 giugno 2014.

1. Ricavi netti

Per una piu completa informativa ed in consideraidella specificita del settore di riferimentollame
seguente tabella viene data evidenza dei ricavrabipe lordi, degli sconti di agenzia e dei ricavi

operativi netti.

Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014
Ricavi operativi lordi 127.441 137.194
Sconti agenzia (12.449) (13.829)
Ricavi operativi netti 114.992 123.365

| ricavi sono realizzati pressoché interamentetétid e non € significativa una ripartizione peear
geografica mentre per la suddivisione dei ricavigedtore operativo si rimanda alla successiva Nl8ta

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

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014

Pubblicita su reti televisive 74.917 83.577
Pubblicita su stampa 12.949 14.035
Pubblicita stadio 1.691 1.159
Pubblicita su Internet 383 528
Ricavi per cessione spazi palinsesto 594 521
Altri ricavi per attivita televisiva 561 1.298
Vendita pubblicazioni 35.168 34.849
Abbonamenti 1.434 1.460
Altri ricavi 325 50
Libri e cataloghi 50 330
I.V.A. assolta dall'editore (631) (613)
Totale ricavi operativi lordi 127.441 137.194
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Nel primo semestre 2015:

- sono stati confermati ottimi risultati diffusionadion ricavi in crescita a Euro 35,2 milioni risjpet
a Euro 34,8 milioni nel periodo analogo del 2014;

- i ricavi pubblicitari televisivi, pari a Euro 74gilioni (Euro 83,6 milioni nel 2014) includono la
raccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e La@lde é stata pari a complessivi Euro 74,2 milioni
(Euro 82,4 milioni nel 2014);

- la raccolta pubblicitaria lorda per le testate @alippo € stata pari a Euro 12,6 milioni a livello d
Gruppo (Euro 13,7 milioni nel primo semestre 2014).

La voce “ricavi operativi” include anche il corrisgivo di Euro 50 mila per I'erogazione al Torino

Football Club S.p.A., societa controllata dalla tcoltante di Cairo Communication S.p.A., U.T.

Communications S.p.A., di servizi amministrativi, sgeguito descritto nella_Nota 24 di commento ai

rapporti con parti correlate.

k&%

2. Altri ricavi e proventi

Gli “altri ricavi e proventi”, pari ad Euro 5.570ila (Euro 5.042 mila al 30 giugno 2014), sono dadti
da ricavi da macero e vendita carta, sopravveniettige, addebiti di costi tecnici pubblicitari &ra
voci di ricavi diversi da quelli operativi.

*k*k

3. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti

La voce, pari a negativi Euro 11 mila (negativi @85 mila al 30 giugno 2014), rappresenta gli &ffet
del normale processo di utilizzo dei prodotti oggeli commercializzazione da parte delle societiacCa
Editore e Cairo Publishing.

*k*k

4. Consumi di materie prime, sussidiarie e di consno

La voce “consumi per materie prime, sussidiarié eothisumo” & principalmente inerente alla attivita

della Cairo Editore, della Cairo Publishing e diledd accoglie principalmente le voci sotto indicate

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014
Costi di acquisto carta 9.654 10.795
Materiale scenografico 20 71
Costi di acquisto gadget e materiali diversi 293 254

Variazione delle rimanenze di carta, gadget, progna

televisivi e simili 426 604

Totale consumi di materie prime, sussidiarie e diansumo 10.393 11.724
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Le variazione delle rimanenze, pari ad Euro 42& il riferisce:

- per negativi Euro 7 mila, alla variazione delle aimnze di programmi televisivi prodotti

internamente da La7 S.r.l. o acquistati da terabe ancora messi in onda, da diritti su film,

telefilm e simili e relativi costi accessori avemturata inferiore a 12 mesi e non ancora

trasmessi;

- per Euro 433 mila, alla variazione di rimanenzealita ed altro materiale di consumo di Cairo

Editore S.p.A..

*k%k

5. Costi per servizi

Come evidenziato nella tabella che segue, nell@ Voosti per servizi” sono inclusi principalmente

costi diretti della concessionaria, lavorazioriease del settore editoriale, consulenze e colkboni

principalmente del bordero, costi relativi allaivath televisiva, costi promozionali e costi gereea

amministrativi. La composizione dei costi per sareila seguente:

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014

Costi diretti concessionaria 6.540 6.624
Costi tecnici 450 319
Consulenze e collaborazioni 6.618 7.188
Lavorazioni esterne 8.097 8.268
Programmi televisivi in appalto 12.137 8.830
Prestazioni professionali, artistiche e altre cterse televisive 5.057 5.773
Riprese, troupe, montaggi operazioni esterne ity 543 1.300
Servizi informativi news e sport e agenzia notielevisive 851 969
Servizi di trasmissione televisiva 6.450 6.108
Realizzazioni grafiche televisive 271 291
Collegamenti operazioni esterne televisive 481 279
Spese di pubblicita e promozione 2.814 2.776
Costi di struttura e generali 6.883 7.442
Totale costi per servizi 57.192 56.167

La voce “costi diretti concessionaria” include amclper Euro 1.313 mila, le competenze del Torino

Football Club S.p.A., societa controllata da U.n@nunications S.p.A. per I'accordo di concessione

pubblicitaria stipulato con la Cairo Pubblicita S\pdi seguito descritto nella Nota 24 di commeato

rapporti con parti correlate.

**k*k
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6. Costi per godimento beni di terzi

La voce “costi per godimento beni di terzi”, padi £3.707 mila al 30 giugno 2015 (Euro 12.599 mila a

30 giugno 2014) include prevalentemente canondckzione immobiliare, costi per affitti e noleggi d

settore televisivo, canoni per il noleggio di atir&tura di ufficio e royalties per diritti di aueor

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014

Affitti immobiliari 1.740 1.855
Affitti studi televisivi 316 444
Canoni di noleggio di strumentazione per studiwisivi 531 1.135
Diritti programmi TV 7.045 4.911
Diritti sportivi 20 43
Diritti giornalistici 1.481 1.347
Altri diritti d'autore ( SIAE , IMAIE , SCF , AFI) 1.906 2.091
Royalties passive e diritti vari 306 410
Altri costi per godimento beni di terzi 362 363
Totale costi per godimento beni di terzi 13.707 12.599
7. Costi del personale

La voce puo essere analizzata come segue:

Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2015

al 30/06/2014

Salari e stipendi 22.244 22.443
Oneri sociali 7.410 7.391
Trattamento di fine rapporto 545 524
Altri costi 225 678
Totale costi del personale 30.424 31.036

*%k%k

8. Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni

La voce si compone come segue:
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Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2015 al 30/06/2014
Ammortamenti delle attivita immateriali e materiali 3.065 1.292
Accantonamenti al fondo svalutazione crediti 407 373
Altri accantonamenti 101 -
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 3.573 2.025

BN

L’incremento della voce “ammortamenti delle at@iimmateriali e materiali” €& riconducibile
allammortamento dei diritti televisivi acquistakh La7 a decorrere dal 1 maggio 2013.

Si ricorda che I'acquisizione di La7 S.r.| era atabntabilizzata ai sensi dell'lFRS 3, applicando.d.
“acquisition method"tenuto conto della futura capacita reddituale di Bar.l. alla data di acquisizione.
Tale approccio aveva determinato la svalutaziotegiale del valore delle attivita non correnti &7L
alla data di acquisizione, costituite principalngedsa diritti per la trasmissione televisiva ed iamgi
specifici tecnici, il cui valore era stato consiter non recuperabile in considerazione delle prtispe
reddituali a tale data della societa acquisita.l pdamo semestre 2015, per effetto delle svalutaizio
effettuate nell'ambito della allocazione del preatioacquisto della partecipazione in La7 S.r.l, nel
bilancio consolidato, rispetto al bilancio separdith.a7 S.r.l.,, sono stati rilevati minori ammortzinti
degli “immobili, impianti e macchinari” per Euro242 mila e delle “attivita immateriali” per Euro
4.860 mila.

*k*k

9. Altri costi operativi

La voce, pari ad Euro 770 mila (Euro 863 mila @lgaugno 2014), include prevalentemente imposte e

tasse diverse e le sopravvenienze passive.

*k*k

10. Proventi finanziari netti

| “proventi finanziari netti” sono cosi composti:

Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2015 al 30/06/2014
Proventi finanziari 571 1.455
Oneri finanziari (172) (248)
Totale 399 1.207

| proventi finanziari includono gli interessi swebsiti a termine su conto corrente e sui contierdr di
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tesoreria utilizzati per impiegare la liquidita.

*k*k

11. Imposte
Le imposte del periodo possono essere dettaglise cegue:
Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2015 al 30/06/2014
Ires del periodo (667) (1.416)
Irap del periodo 199 737
Imposte (anticipate)/differite (112) 1.330
Totale imposte (579) 651

L'onere fiscale stimato del periodo considera ihdfécio riveniente dalla perdita fiscale in formazé

con riferimento a La7 S.r.l.

*k*k

12. Risultato delle attivita cessate

La voce include il risultato netto della Dielleskr.l. in liquidazione. Gli effetti sul conto eamico, lo
stato patrimoniale e sulle disponibilita liquidd @ruppo attribuibili alla Diellesei in liquidaziensono
poco significativi.

*k%k

13. Informativa di settore

Per una migliore comprensione dell'andamento ecawodel Gruppo € possibile concentrare l'analisi
sui risultati conseguiti nel semestre a livello da@igoli principali settori di attivita, che sontas
identificati, in accordo con quanto previsto d&RS 8 -Segmenti operatiysulla base della reportistica
interna che é regolarmente rivista dal managen#eriivello gestionale, il Gruppo & organizzato in
business unitalle quali corrispondono proprie strutture societardi aggregazioni delle stesse, in base
ai prodotti e servizi offerti ed ha cinque settperativi oggetto di informativa, di seguito defiati:

- editoria periodici, il Gruppo opera in qualita di editore di peridadiclibri attraverso le societa
controllate Cairo Editore - che nel corso del 20(ha incorporato la Editoriale Giorgio
Mondadori e pubblica i settimanali “SettimanaltP)™”, “DIPIU’ TV", “Diva e Donna”,
“TV Mia” e gli allegati “Settimanale DIPIU’ e DIPIOV Cucina e Stellare”, “Nuovo”, “F”,
“Settimanale Giallo” ed i mensili “For Men Magaeiih “Natural Style”, Bell'ltalia”,
“Bell’lEuropa”, “In Viaggio”, “Airone”, “Gardenia”, “Arte” e “Antiquariato” - e Cairo
Publishing che pubblica libri;

- concessionarie di pubblicita il settore coincide con le due societa Cairo Caomication e

Cairo Pubblicita, che operano assieme nella réeqmlbblicitaria sul mezzo stampa per la
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Cairo Editore e per Editoriale Genesis (“Prima Coioazione”), sul mezzo TV per La7 e
La7d e Turner Broadcasting (Cartoon Netwook, Baamg, CNN), su internet e per la vendita
degli spazi pubblicitari a bordo campo presso dalist Olimpico di Torino per il Torino FC;

- editoria televisiva (La7),a partire dal 1 maggio 2013 con l'acquisizione dv1S.r.1., il gruppo
opera in qualita di editore televisivo pubblicandoemittenti 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. (gidrGe&port
s.r.l.) nel corso del 2014 ha partecipato alla @doca indetta dal Ministero dello Sviluppo
Economico per I'assegnazione dei diritti d’'uso diguenze in banda televisiva per sistemi di
radiodiffusione digitale terrestre, presentandgpriapria offerta vincolante ed aggiudicandosi i
diritti d'uso - per la durata di 20 anni - di unttto di frequenze (“Mux”). Con I'acquisto del
Mux, il Gruppo Cairo Communication e diventatoaitanche come operatore di rete;

- Il Trovatore, societa attiva nella cessione di servizi tecnoliogidncipalmente per lo sviluppo

e manutenzione delle piattaforme internet delléesaael Gruppo.

Nella definizione dei settori operativi oggettamfiormativa non sono state operate aggregazioni.

2015 Edit_oria ) C_once_s— Editt_)ria Trovatore Op«_eratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva direte gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 Né?v?g&) o on
Ricavi operativi lordi 46.005 87.307 53.907 456 (60.234) 127.441
Sconti di agenzia (12.449) (12.449)
Ricavi operativi netti 46.005 74.858 53.907 456 (60.234) 114.992
Variazione delle rimanenze (11) (11)
Altri proventi 923 415 4.227 2 3 5.570
Totale ricavi 46.917 75.273 58.134 458 3 (60.234) 20551
Costi della produzione (29.472) (69.748) (42.687) 365) (24) 60.234 (82.062)
Costo del personale (9.744) (3.631) (16.967) (41) 41) ( (30.424)
Margine operativo lordo 7.701 1.894 (1.520) 52 (62) 8.065
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (482) (327) 2.763) (1) (3.573)
Risultato operativo 7.219 1.567 (4.283) 52 (63) 4.492
Risultato delle partecipazioni
Gestione finanziaria (5) 62 338 4 399
Risultato prima delle imposte 7.214 1.629 (3.945) 65 (63) 4.891
Imposte sul reddito (2.479) (703) 3.750 (6) 17 579
Risultato netto di pertinenza del 4,735 926 (195) 50 (46) 5.470
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate
Risultato netto del periodo 4.735 926 (195) 50 (16 5.470
Quota di terzi (10) (10)
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2014 Edit'orig . Cpnce;— Editqria Trovatore Op_eratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva di rete gruppo
(Semestre)
(Valori in miglaia di Euro) La7 Né‘fm‘j‘gﬁ() onon
Ricavi operativi lordi 46.543 96.738 59.361 431 - (65.879) 137.194
Sconti di agenzia (13.829) - (13.829)
Ricavi operativi netti 46.543 82.909 59.361 431 (65.879) 123.365
Variazione delle rimanenze (35) (35)
Altri proventi 864 481 3.697 5.042
Totale ricavi 47.372 83.390 63.058 431 (65.879) 281372
Costi della produzione (31.437) (75.287) (40.155)  353) - 65.879 (81.353)
Costo del personale (9.667) (3.316) (18.035) (18) (31.036)
Margine operativo lordo 6.268 4.787 4.868 60 - B3
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (542) (606) 871 (2.025)
Risultato operativo 5.726 4.181 3.991 60 13.958
Risultato delle partecipazioni 1) - 1)
Gestione finanziaria 17 325 865 - 1.207
Risultato prima delle imposte 5.743 4.505 4.856 60 15.164
Imposte sul reddito (2.063) (1.537) 2.970 (21) (651)
Risultato netto di pertinenza del 3.680 2.968 7.826 38 - 14.513
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate -
Risultato netto del periodo 3.680 2.968 7.826 38 14.513
Di cui di pertinenza di terzi 8 - 8

I management monitora i risultati operativi debesiness unitseparatamente al fine di definire
I'allocazione delle risorse e la valutazione dseuliati. | prezzi di trasferimento tra i settopevativi
sono definiti sulla base delle condizioni di meeocapplicabili nelle transazioni con terzi.

In applicazione dell'improvement IFRS &ettori operativinon sono piu presentati i valori del totale
delle attivita per ciascun settore oggetto di infativa, in quanto non sono normalmente rivisti
periodicamente al piu alto livello decisionale @ivo.

*k*k

14. Utile per azione

L'utile base per azione e calcolato dividendo sutiato 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 Semestrale al Semestrale al
30/06/2015 30/06/2014
Euro/000:
Risultato delle attivita in continuita 5.470 14.513
Utile (Perdita) della attivita cessate - -
Risultato netto del periodo (Euro/000) 5.470 14.513
Numero medio ponderato di azioni in circolazione 8.343.400 78.343.400
Numero medio ponderato di azioni proprie (779) (779)
Numero medio ponderato di azioni per la determinazine
dell'utile per azione 78.342.621 78.342.621
Euro:
Utile per azione attribuibile alle attivita in camtita 0,070 0,185
Utile (perdita) per azione attribuibile alle attivicessate 0,000 0,000
Risultato per azione da attivita in continuita e cesate 0,070 0,185

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DELLO STATO PATRIMONIAL __E CONSOLIDATO

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

15. Immobili, impianti e macchinari

La movimentazione della voce “immobili, impianth&cchinari” puo essere dettagliata come segue:

Descrizione Immobili Impianti e Altri beni Imm. in Totale
macchinari Corso
Valori netti al 31/12/2014 1.281 628 1.160 - 3.069
Acquisizioni nette 1 39 37 - 77
Ammortamenti (21) (69) (155) - (245)
Valori netti al 30/06/2015 1.261 598 1.042 2.901

Si segnala che nel primo semestre 2015, per effietlle svalutazioni delle immobilizzazioni tecniche
effettuate nel 2013 nell’ambito della allocaziored prezzo di acquisto della partecipazione in Lad.S
rispetto al bilancio separato di La7 S.r.l., somatisrilevati minori ammortamenti degli “immobili,
impianti e macchinari” per Euro 1.242 mila.

*k*k

16. Attivita immateriali

La movimentazione delle attivitd immateriali pud@® dettagliata come segue:
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Descrizione Diritti Concessioni, Avviamenti Testate Immob.ni Totale
televisivi licenze e in corso
marchi
Saldi al 31/12/2014 8.529 1.128 7.198 1.012 39.004 56.871
Acquisizioni nette 4.830 276 - - 1.372 6.478
Ammortamenti (2.346) (338) - (132) - (2.816)
Saldi al 30/06/2015 11.013 1.066 7.198 880 40.376  60.533

Si segnala che nel primo semestre 2015, per effiette svalutazioni delle attivita immateriali etieate
nel 2013 nelllambito della allocazione del prezzachuisto della partecipazione in La7 S.r.l., eisp
al bilancio separato di La7 S.r.l., sono stativalid minori ammortamenti delle “attivita immateifgber
Euro 4.860 mila.

Immobilizzazioni in corso

La voce “immobilizzazioni in corso” e principalmenticonducibile ai diritti d’'uso di frequenze inrta
televisiva per sistemi di radiodiffusione digitakrrestre (Euro 31,6 milioni oltre oneri accesguaft
Euro 2,5 milioni inclusivi di oneri finanziari péturo 0,5 milioni) acquistati nel corso del 2014lalal
societa del Gruppo Cairo Network S.r.l. Tali diritdfuso - di durata ventennale — sono relativi al
multiplex 2-SFN utilizzante i canali 25 e 59 (“mgx”

L'ammortamento dei diritti d'uso delle frequenzeainizio una volta che il mux sara pronto per dus
Il Piano di Rete prevede il completamento entronkEai.

La voce “immobilizzazioni in corso” include ancheitdi televisivi il cui sfruttamento avra inizioni

esercizi futuri.

Diritti televisivi
La voce “diritti televisivi” include gli investimdneffettuati da La7 S.r.l. in diritti pluriennadi durata

superiore a 12 mesi) di utilizzazione televisivdildn, serie e telefilm.

Avviamenti

La voce “avviamenti’ si riferisce all'eccedenza dmisto di acquisizione rispetto alla percentuale
spettante al Gruppo déir value delle attivita, passivita e passivita potenzidentificabili di alcune
societa controllate alla data di acquisizione,edtandei relativi ammortamenti accumulati al 3Gesabre

2004, avendo il Gruppo scelto di fruire dell’esema facoltativa prevista dall'lFRS 1, non applicamal
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modo retrospettico I'lFRS 3 per le operazioni auvte prima della data di transizione agli IAS/IFRS.
Sono inclusi nella voce gli avviamenti ricondudikdllle seguenticash-generating unit§CGU) del
Gruppo: settore editoria per circa Euro 4,7 miligd@ttore concessionarie per circa Euro 2,3 mileoti

Trovatore per circa Euro 0,2 milioni.

Gli Amministratori hanno valutato I'inesistenzaiddicatori di perdite durevoli di valore occorsd ne
periodo e non hanno pertanto ritenuto necessattopEre ampairment testali attivita.

* %

17. Partecipazioni ed attivita finanziarie non correnti

La movimentazione delle partecipazioni puo esdettagliata come segue:

Descrizione Valore netto al Incrementi di Decrementi di Valore netto al
(Valori in Euro/000) 31/12/2014 valore valore 30/06/2015
Auditel S.r.l. 46 - - 46
Altre 16 - - 16
Totale altre 62 - - 62
Totale Generale 62 - - 62

Le altre attivita finanziarie non correnti, pari Bdro 1.640 mila al 30 giugno 2015 (Euro 1.113anail

31 dicembre 2014) includono, per Euro 1.309 milar@E743 mila al 31 dicembre 2014),fdir value
degli strumenti finanziari di copertura del risclti@mbio (acquisti di valuta a termine coincidermtn de
scadenze dei pagamenti contrattuali) utilizzatLdd@ S.r.l. a fronte dell'acquisto di diritti teleixi dalle
case cinematografiche.

Il valore residuo, pari ad Euro 331 mila (Euro 3ifla al 31 dicembre 2014), & rappresentato
principalmente da prestiti ai dipendenti di La7.IS.r

*k*k

18. Imposte anticipate

| crediti per “imposte anticipate” pari ad Euro 840mila al 30 giugno 2015 (3.983 mila al 31 diceenbr
2014) derivano dal riconoscimento delle impostécgdte sulle differenze temporanee tra i valotiade
attivita e passivita esposti in bilancio e i valéconosciuti ai fini fiscali.

* % %

19. Capitale Circolante

Il dettaglio del capitale circolante pud esserdiarato come segue:
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Descrizione 30/06/2015 31/12/2014 Variazioni
Rimanenze 2.860 3.296 (436)
Crediti verso clienti 75.659 79.957 (4.298)
Crediti verso controllanti 4.702 6.539 (1.837)
Crediti diversi e altre attivita correnti 6.301 8.430 (2.129)
Debiti verso fornitori (92.246) (87.884) (4.362)
Debiti verso controllanti (600) (156) (444)
Debiti tributari (3.201) (5.487) 2.286
Altre passivita correnti (19.509) (23.766) 4.257
Totale capitale circolante (26.034) (19.071) (6.963)

La voce rimanenze e relativa;

- per Euro 2.721 mila alle giacenze della Cairo Edit8.p.A. e Cairo Publishing S.r.l. di materie

prime, principalmente carta, prodotti in corso aidrazione, e prodotti finiti, principalmente libri

Le rimanenze sono esposte al netto di un fondautazbne di Euro 1.032 mila, invariato rispetto al

31 dicembre 2014;

- per Euro 138 mila alle giacenze di La7 S.r.l. riacibili a programmi televisivi prodotti, le cui

puntate non sono ancora andate in onda al 30 gi2@h® e a diritti su film, telefilm, cartoni aninat

e documentari, di acquisizione per un periodo iofera 12 mesi, per i quali la disponibilita del

BN

diritto non si &€ esaurita e si dispone di passaggjli stessi da poter trasmettere nell’ esercizio

successivo.

| crediti verso clienti sono espressi al netto fieldo svalutazione crediti di Euro 10.113 mila (&ur

9.969 mila al 31 dicembre 2014). Il fondo svaluba®z crediti, che si & incrementato per gli

accantonamenti del periodo di Euro 407 mila e deerdgato per gli utilizzi del periodo di Euro 263

mila, e stato determinato tenendo conto sia déllazoni di rischio specificamente individuatea sii

un rischio generico di inesigibilitd conseguenta@male andamento dell’operativita aziendale.

| crediti e debiti verso controllanti, pari risgeimente ad Euro 4.702 mila ed ad Euro 600 mila, Si

riferiscono principalmente a crediti (Euro 4.643lanie debiti (Euro 600 mila) nei confronti della

controllante U.T. Communications S.p.A. sorti nentesto del consolidato fiscale nazionale a cui

aderiscono Cairo Communication e le sue controll@ééro Editore, Cairo Pubblicita, Diellesei in

liquidazione, La7, Cairo Network e Cairo Publishimpme descritto nella Nota 24 di commento ai

rapporti con le parti correlate.



La voce_crediti diversi e altre attivita corremie include principalmente crediti tributari, insivi degli

acconti corrisposti, e ratei e risconti attivi, aomta ad Euro 6.301 mila con un decremento di Euro

2.129 mila rispetto al 31 dicembre 2014.

| debiti verso fornitori ammontano a Euro 92.2d6la con un incremento di Euro 4.362 mila rispetto

al 31 dicembre 2014 e si riferiscono integralmenpmsizioni correnti.

Le altre passivita correnti, pari al 30 giugno 2@#5Euro 19.509 mila con un decremento di Eur®g4.2

mila rispetto al 31 dicembre 2014, includono pratinente acconti ricevuti da clienti per abbonainent

a periodici da attivare, i debiti verso il persanpér ferie e ratei mensilita e i ratei e riscqatssivi.

*k*k

20. Attivita e passivita non correnti e non finanzrie

Trattamento di fine rapporto

Il trattamento di fine rapporto riflette gli stammienti per tutti i dipendenti in carico alla data d
riferimento effettuati sulla base dell'applicaziodel metodo della proiezione dell'unita di credito
attraverso valutazioni di tipo attuariale.

La composizione e la movimentazione del conto @gtsmel prospetto che segue:

30/06/2015 31/12/2014
Saldo iniziale 13.398 11.832
Accantonamenti 100 157
Interessi passivi 98 354
Perdite (utili) da valutazione attuariale 477) 1.367
Utilizzi/altri movimenti (257) (312)
Saldo finale 12.862 13.398
Fondi per rischi ed oneri
La movimentazione del periodo & esposta nel segy@nspetto:

Descrizione 31/12/2014 Accantona- Utilizzi 30/06/2015
menti

Fondo per trattamento di quiescenza e obblighi
simili 1.325 - (18) 1.307
Fondo per resi editoriali 391 132 (391) 132
Fondo oneri di liquidazione 64 - - 64
Fondi rischi ed oneri futuri rilevati nell’ambit 19.052 - (296) 18.756
dellapurchase price allocatiodi La7 S.r.l.
Altri fondi rischi ed oneri 9.510 101 (237) 9.474
Totale generale 30.342 424 (1.457) 29.733

La voce “altri fondi rischi ed oneri”, pari ad Eu€o447 mila, include principalmente i fondi risad
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oneri futuri di La7 correlati a contenziosi in e®severso istituti previdenziali, verso personale
somministrato e personale dipendente. La voce dieciooltre fondi per oneri futuri accantonati anfi®
del rischio derivante da richieste di risarcimeddmni originatesi durante la produzione e messadta
di programmi televisivi.
Si ricorda che nell'esercizio 2013 nelllambito degllurchase price allocatiomi La7 S.r.l.era stato
attribuito unfair value negativo, stanziando appositi “fondi rischi ed rorigturi rilevati nell’ambito
dellapurchase price allocatiodi La7 S.r.l.", a:

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

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

COrso,

21. Posizione finanziaria netta

L’evoluzione della posizione finanziaria netta @Gglippo puo essere analizzata come segue:

Descrizione 30/06/15 31/12/14 Variazioni

Cassa ed altre disponibilita liquide equivalenti 3582 149.061 (15.499)
Finanziamenti bancari (22.500) (25.000) 2.500
Totale 111.062 124.061 12.999

Come evidenziato nel rendiconto finanziario cortaib, la variazione della posizione finanziariaaet
rispetto al 31 dicembre 2014 é principalmente ritarbile alla distribuzione dei dividendi deliberat
dalla Assemblea degli Azionisti del 28 aprile 2Q0527 Euro per azione per complessivi Euro 21,2
milioni).

Il finanziamento bancario di Euro 25 milioni, ertgaa Unicredit S.p.A, che la societa Cairo Networ
ha utilizzato per effettuare parte del pagameeialditti d’'uso delle frequenze televisive é gdiemnda
una fideiussione rilasciata dalla controllante G&ommunication e prevede alcuni vincale@ative
pledgg e impegni ¢ovenank a carico della societa usuali per questo tipopgirazioni. A decorrere dal

1 luglio 2015, il contratto di finanziamento & statvisto per prevedere una riduzione dello spread
applicato all’'Euribor a 3 mesi per la determinaeael| saggio di interesse.

Al 30 giugno 2015 la posizione finanziaria nettd_div & pari a Euro 108,5 milioni (Euro 106,5 milion
al 31 dicembre 2014).

E’ politica del Gruppo mantenere la liquidita diggmle investita in depositi bancari a vista 0 a

brevissimo termine, avendo come obiettivo primdagpronta liquidabilitd di detti investimenti. Le
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controparti sono selezionate sulla base del meriditizio, della loro affidabilita e della qualitiei

servizi resi.

22. Patrimonio netto consolidato

Il patrimonio netto consolidato al 30 giugno 201%ari a Euro 110.963 mila, inclusivo del risultato
dell'esercizio.

Il capitale sociale della Cairo Communication S.ppfari attualmente a Euro 4.074 mila, & costitdam.
78.343.400 azioni ordinarie.

L’Assemblea degli Azionisti del 28 aprile 2015 #@eliberato la distribuzione di un dividendo di 0,27
Euro per azione, al lordo delle ritenute di leggsaldo del dividendo, per complessivi Euro 2mifioni,

e stato distribuito con data stacco cedola il 1§gi@2015 (valuta il 13 maggio 2015).

Nel corso del 2015, nell’ambito dei programmi dgaisto di azioni proprie, non sono state né acgtest
né cedute azioni proprie. Alla data del 30 giugBd= Cairo Communication possedeva n. 779 azioni

proprie residue per le quali si applica la discigldell’art. 2357-ter del codice civile.

23. Altreinformazioni

Le principali garanzie prestate da terzi a favoee @uppo Cairo Communication ammontano a Euro

2.612 mila e sono riconducibili a fideiussioni sit@ate da Istituti Bancari e Assicurativi.

BN

Nell’ambito delle intese raggiunte nel 2013 percdjmisto dell'intero capitale di La7 S.r.l. e stata
prevista anche la sottoscrizione di un accordoigiuale tra La7 e Telecom ltalia Media Broadcasting
S.r.l. (TIMB) per la fornitura di capacita trasmissche prevede, tra 'altro, il rilascio da patieCairo
Communication di ungarent company guarantee a garanzia degli obblighi di pagamento assuntadal

stessa La7, per un importo massimo pari Euro 6038 (IVA inclusa) annui.

Come descritto nelle note esplicative al bilan@asolidato al 31 dicembre 2014, il contratto sattibto
il 6 marzo 2013 con Telecom Italia Media per 'aistiol dell’'intero capitale di La7 S.r.l. prevedeva:

- limpegno del compratore, per un periodo di 24 mgseriodo dilock-up) dalla data di
perfezionamento dell’acquisizione, a non vendeeglece, trasferire, disporre in alcun modo, in
tutto o in parte, la partecipazione in La7, ovwamienda di titolarita di La7;

- limpegno di Cairo Communication, per un periodo2di mesi dalla data di perfezionamento
dell’acquisizione, ad utilizzare le risorse finamie derivanti dal contributo ricevuto da Telecom
Italia Media nell'interesse esclusivo di La7 e aeflstrutturazione della stessa e il connesso
divieto a porre in essere determinate operaziowiicate in contratto, anche di natura
straordinaria, volte a privare La7 delle risorsewdmti dal contributo a beneficio di terzi, o part

correlate o per effettuare nuovi investimenti.
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Entrambi gli impegni sono scaduti il 30 aprile 2015

La societa controllata Cairo Network S.r.l. nelsmodel 2014 ha partecipato alla procedura indetta d

Ministero dello Sviluppo Economico per I'assegnagdalei diritti d’'uso di frequenze in banda televasi

per sistemi di radiodiffusione digitale terrestrpresentando la propria offerta vincolante ed

aggiudicandosi i diritti d’uso - per la durata d a@nni - di un lotto di frequenze (“Mux”). Nel nedli

gennaio 2015 Cairo Network ha quindi sottoscrittm &I Towers S.p.A. (“EIT”) gli accordi per la

realizzazione e la successiva gestione tecnicéephale in modalita full service (ospitalita, atsiea e

manutenzione, utilizzo dell'infrastruttura di trassmone, ecc.) del Mux. Gli accordi prevedono, tra

l'altro:

- una fase transitoria, nel corso della quale avrdongo la realizzazione, la messa in esercizio del
Mux e il primo periodo di esercizio dello stesshe i estendera dalla data di sottoscrizione degli
accordi al 31 dicembre 2017, e una fase a regimeseiicizio del Mux 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 a regime almeno pari al 94%admbpolazione, allineata ai Mux nazionali a
maggior copertura;

- corrispettivi a favore di EIT:

0 per la fase transitoria (2015-2017) pari a Eurddlrjlioni complessivi per l'intero
triennio;
0 aregime (a partire dall’anno 2018) pari a Eur@1filioni annui.
Tali importi sono comprensivi del corrispettivo p@messa a disposizione dei trasmettitori;

- un onere annuo per EIT a favore di Cairo Networlpagire dal 2018, compreso tra Euro 0 e un
massimo di Euro 4 milioni, nelleventualita in cld banda disponibile sul Mux non fosse
integralmente sfruttata da Cairo Network.

Con l'acquisto e la realizzazione del Mux, il GpapCairo Communication diventera attivo anche come

operatore di rete.

In tema di Piano di Numerazione Automatica, le namn@ni attualmente in uso (7 per La7 e 29 per
La7d) sono quelle assegnate dal Ministero delltupb Economico nel 2010, sulla base della delibera
AGCOM 366/2010/CONS. Tale Delibera e stata imptayia Telenorba, e da altre emittenti locali, ed
annullata in parte qua, con particolare riferinoegite assegnazioni dei numeri 7-8 e 9 dal Coisdil
Stato con Sentenza 4660/12.

Successivamente, I'Autorita per le Garanzie nebenGnicazioni (AGCOM) in data 21 marzo 2013 ha

approvato all'unanimita il Nuovo Piano di Numeramoautomatica dei canali del digitale terrestre
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(LCN) con la delibera 237/13/CONS, confermandod&gazione alle emittenti generaliste nazionali
delle numerazioni 0-9 del primo arco di numerazib@® (cfr. pagg. 39-40 e 44 della delibera AGCOM
n. 237/13/CONS).

Ritenendo che il Nuovo Piano eludesse la pronudelaConsiglio di Stato (perché, come anticipato,
confermava alle emittenti generaliste nazionakdegnazione delle numerazioni 0-9 del primo arco di
numerazione), Telenorba ha proposto un ricorsd'ggemperanza della sentenza n. 4660/12. Il ricors
e stato accolto dal Consiglio di Stato (sentenzaitémbre 2013, n. 6021) che ha dichiarato nullo il
Nuovo Piano di Numerazione (di cui alla Deliber&/2813) limitatamente ai numeri 8 e 9 e ha altresi
nominato un Commissario ad acta a cui e statoatitincarico di verificare le corrette attribumicdei
numeri 8 e 9, entro 90 giorni dall'avvio del prosrdnto, iniziato lo scorso 24 febbraio 2014. Tutiav
poiché I'annullamento in parte qua del precedei@d’riguardava originariamente anche il numero 7,
nell'atto di avvio del procedimento il Commissadd acta ha - ad avviso di La7 impropriamente ofatt
riferimento anche al numero 7, che invece sullelzatla Sentenza non é soggetto ad alcuna vedifica
parte del Commissario. Agcom ha nel frattempo nowrge prorogato il precedente Piano (alla base
delle attuali attribuzioni), come peraltro suggeriella sentenza del Consiglio di Stato, onde evitsn
vuoto regolamentare.

In esecuzione della sentenza n. 6021 il Commissatiacta ha avviato una consultazione pubblica su
uno schema di provvedimento denominato “Piano dierazione automatica dei canali della televisione
digitale terrestre, in chiaro e a pagamento, maadli attribuzione dei numeri ai fornitori di sezivii
media audiovisivi autorizzati alla diffusione dintenuti audiovisivi in tecnica digitale terrestre e
relative condizioni di utilizzo”. Telenorba, All Mic e I’Agcom hanno contestato gli atti adottati da
Commissario proponendo incidenti di esecuzione @damd presso il Consiglio di Stato (giudice
dell'ottemperanza), ritenendo che il Commissariesse ecceduto quanto prescritto nella sentenza n.
6021 del 2013.

A seguito delle ordinanze nn. 5041, 5127 e 58520&# e n. 27 del 2015, con le quali il Consiglio d
Stato ha impartito al Commissario alcune presanizi@r lo svolgimento dell’attivita, il Commissaria
adottato un nuovo schema di provvedimento (n. 2a&b), corredato da una relazione illustrativa.

Con tali, ritenendo concluso il proprio incaricbCiommissario ha dichiarato che la pianificazioee¢ d
numeri Lcn 7, 8 e 9, effettuata dall’Agcom nel poipiano del 2010 (delibera n. 366/2010/CONS), deve
essere confermata. In particolare, il Commissagitabilito che: a) alla luce delle preferenze kede
abitudini degli utenti all'epoca dellewitch-off i numeri 7, 8 e 9 dovevano essere assegnati a
un’emittente nazionale; b) nel marzo del 2010 eraperative sette emittenti nazionali analogiche
private a carattere commerciale (tra cui La7) erété del servizio pubblico; ¢) 9 emittenti avevano

un’impostazione editoriale generalista del palitsésa cui La7).
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Telenorba ha proposto reclamo al Consiglio di Stitiedendo che sia annullata ovvero dichiarata la
nullita e/o inefficacia della determina del Comraiss ad acta n. 7 del 2015 e dei relativi allegati
(nonché di tutte le altre determine adottate dah@issario nei limiti di interesse di Telenorba).che

All Music ha proposto reclamo avverso la deterngifa relazione da ultimo adottate dal Commissario.

Il 2 luglio 2015 si e svolta I'udienza di discussgodel ricorso e la causa e stata trattenuta iisidee.

Ad avviso di La7 e dei suoi consulenti legali, dilwe dell'attivitd svolta dal Commissario e delle

ordinanze del Consiglio di Stato, non sembra pridbathe il Consiglio di Stato disponga ulteriori

accertamenti sulla numerazione 7 né che sia catddsissegnazione di tale numerazione a La7.

Nel contesto di una verifica fiscale ai fini IVA ineonfronti della Cairo Communication S.p.A., nel
processo verbale di constatazione la Guardia dariZia ha mosso alcuni rilievi per gli anni 2002 e
seguenti (2003, 2004, 2005 e 2006) in merito plilcazione, o meno, delllVA ai diritti di
negoziazione riconosciuti ai centri media, che s&tati poi recepiti negli avvisi di accertamentreriuti

nel corso del mese di gennaio 2008 (per il 200Ryiwgno 2008 (per il 2003, 2004 e 2005) e del 24
novembre 2011 (per il 2006) per i quali & staspntato ricorso.

Per gli esercizi 2002, 2003, 2004 e 2005 la ComionissProvinciale Tributaria di Milano ha accolto
con sentenza favorevole i ricorsi presentati dedieieta. L'’Agenzia delle Entrate ha proposto dppel
alla Commissione Tributaria Regionale di Milano emso tali sentenze. La Commissione Tributaria
Regionale di Milano nel mese di aprile 2010 ha Hocbappello dell’Ufficio relativo alla annualita
2002, e nel mese di ottobre 2011 ha accolto I'ppkll’Ufficio relativo alle annualita 2003, 200
2005, con motivazioni contestabili. Cairo Commuti@a ha gia presentato ricorso per Cassazione sia
avverso la sentenza relativa all'anno 2002 perudlg la pretesa fiscale € pari a Euro 41 mila oltre
sanzioni per Euro 51 mila sia avverso la sentergtativa alla pretesa fiscale afferente alle sssise
annualita 2003, 2004 e 2005 (per le quali la peefesale € complessivamente pari a Euro 247 mila
oltre sanzioni per Euro 272 mila e interessi).

Per I'esercizio 2006 la societa ha presentato s@ofudienza di trattazione si e tenuta il 23 niagg
2014 e con sentenza depositata il 31 marzo 20Cokamissione Provinciale Tributaria di Milano ha
accolto con sentenza favorevole il ricorso dellaieta. Risulta attualmente pendente il termine per
'impugnazione da parte dell'Ufficio. Per 'annuali2006 la pretesa fiscale e pari a Euro 63 miia ol
sanzioni per Euro 79 mila e interessi.

Nel corso del mese di giugno 2012 in relazione atlaualita 2003, 2004, 2005 e 2006 la societa ha
ricevuto due cartelle esattoriali, recanti la ragia del pagamento delle somme risultanti dovute a
seguito della sentenza della Commissione TributRedgionale, per una pretesa complessiva di circa

Euro 431 mila, comprensivi di sanzioni e interessi.
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In relazione alla pretesa fiscale recata dai ptedét, gli amministratori, sentito anche il pagedei
propri consulenti fiscali, ritengono che ci siammdate ragioni in fatto e diritto per opporsi dieni

formulati.

La Commissione Tributaria Provinciale di Milanollaesua udienza del 18 ottobre 2010 ha accolto il
ricorso della Cairo Editore S.p.A. in relazionéaadiso di accertamento per il periodo di impost®2.
L'Agenzia delle Entrate ha proposto appello alartnissione Tributaria Regionale di Milano avverso
tale sentenza. La Commissione Tributaria RegedaMilano nella sua udienza del 27 maggio 2013,
ha respinto I'appello dell’Agenzia. L’Agenzia it 16 giugno 2014 ha proposto ricorso in Cassazion
e la Societa in data 25 luglio 2014 ha notificatmatroparte il proprio controricorso.

Un precedente socio della societa controllata dvatore S.r.l., non parte venditrice alla societ&va
sollevato una contestazione all’attuale socio dnaranza, coinvolgendo indirettamente anche Cairo
Communication S.p.A. e asserendo la nullita detratto col quale aveva ceduto la sua quota nedla.s.

Il Trovatore e la trasformazione della stessa dassin S.r.l., chiedendo altresi I'annullamentd de
successivo contratto di acquisto della societaatteplella Cairo Communication. In primo gradocson
state respinte le domande di controparte, che daso in appello. Dopo il deposito delle memorie
conclusive, la causa é stata trattenuta in deasi®@entiti anche i consulenti legali, si ritienee dh
fondamento in fatto e diritto di tali domande sibetda non richiedere lo stanziamento di spedidicdi

rischi a fronte delle stesse.

La societa controllata Immobiledit S.r.l., fusaGairo Editore nel 2009, e parte di una vertenzaléeg
relativa ad una compravendita immobiliare. Nel 2084orimo grado il Tribunale di Milano aveva
respinto le domande della controparte, condannamidhe quest’ultima al risarcimento dei danni, da
liquidare in separato giudizio, ed al rimborso é@eBpese giudiziarie. La Corte di Appello ha
parzialmente riformato la sentenza di primo gracimdannando Immobiledit a rifondere le spese di
primo e secondo grado, respingendo peraltro la ddmaisarcitoria di controparte, che ha proposto
ricorso in Cassazione avverso tale rigetto. Caniesza n. 25351/14 la Corte di Cassazione, rigéttan
tutti gli altri motivi del ricorso principale di dfiana Assicurazioni, ha accolto il primo motivo di
impugnazione, riguardante il risarcimento dei dasuhiti da Italiana Assicurazioni per la sistemagio
dellimmobile oggetto del contratto preliminare; Gorte ha rinviato la causa alla Corte d'Appello di
Milano, in diversa composizione, che dovra riesamgnla questione del risarcimento del danno
limitatamente al punto sopra indicato; la richigstarcitoria di Italiana Assicurazioni, relativaraotivo

di ricorso accolto dalla Cassazione, ammonta adiero 319 mila, oltre interessi e rivalutazionenC

atto notificato in data 25 maggio 2015, la Realenbhili (in quanto cessionaria dell'azienda) e la

67



Italiana Assicurazioni hanno riassunto, a seguéladsentenza della Corte di Cassazione, il giodizi

avanti la Corte d’Appello di Milano. La prima udiene fissata per il 29 ottobre 2015.

Si rileva inoltre che:

- Il bilancio consolidato semestrale abbreviato abR@no 2015 non presenta crediti e debiti

di durata residua superiore a cinque anni;

- Il bilancio consolidato semestrale abbreviato algBiyno 2015 riflette la capitalizzazione

nel semestre di oneri finanziari per Euro 282 msaritti nella voce immobilizzazioni in

corso e correlati agli investimenti della soci€giro Network S.r.|.

24. Rapporti con parti correlate

Le operazioni tra la societa e le sue controllatgsolidate, che sono entita correlate della sosietssa,

sono state eliminate nel bilancio consolidato séraksabbreviato e non sono pertanto evidenziate in

questa nota.

Il Gruppo intrattiene rapporti con la societa coliémte (U.T. Communications S.p.A.) e con le ingare

sottoposte al controllo di quest’ultima a condizidnmercato ritenute normali nei rispettivi melicdit
riferimento, tenuto conto delle caratteristiche deivizi prestati. Di seguito sono riepilogatialdi

patrimoniali ed economici derivanti dalle operatieffettuate nel corso del primo semestre 2015 con

tali parti correlate, individuate secondo quantvjsto dal principio contabile internazionale 1A&. 2

Gli effetti di tali rapporti sul conto economico rsmlidato del Gruppo Cairo Communication per il

primo semestre 2015 sono i seguenti:

Ricavi e costi Ricavi Costi Proventi
(Euro/000) operativi operativi finanziari

Oneri
finanziari

Societa controllante

U.T. Communications S.p.A. - -

Societa soggette a comune controllo

Torino FC S.p.A. 96 1.353 - -
Mp Service S.r.l
Totale 96 1.353 - -

Gli effetti di tali rapporti sullo Stato patrimoméaconsolidato del Gruppo Cairo Communication al 30

giugno 2015 sono i seguenti:

Crediti e attivita finanziarie Crediti Altri crediti e Crediti Altre attivita

(Euro/000) Commerciali  attivita correnti  consolidato fin. Correnti
Fiscale

Societa controllante

U.T. Communications S.p.A. 59 - 4.643 -

Societa soggette a comune controllo

Torino FC S.p.A. 205 - - -

Mp Service S.r.l 47

Totale 311 4.643 -
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Debiti e passivita finanziarie Debiti Altri debiti e Debiti Altre
(Euro/000) Commerciali passivita consolidato  passivita fin.
correnti Fiscale Correnti

Societa controllante

U.T. Communications S.p.A. - - 600 -

Societa soggette a comune controllo
Torino FC S.p.A. 980 - - _

Totale 980 - 600 -

Per il semestre corrente i rapporti e le operazioni la societa controllante U.T. Communicatiortoe

le imprese sottoposte al controllo di quest’ultipissono essere analizzati come segue:

I'accordo di concessione stipulato da Cairo Puiitidlicon il Torino Football Club S.p.A. per la
vendita degli spazi pubblicitari a bordo campo patichetti di sponsorizzazione promo-pubblicitaria.

Il contratto di concessione pubblicitaria prevederdtrocessione al concedente di una percentuale
(85%) dei ricavi al netto dello sconto di agenzienseguiti per gli accordi conclusi direttamente e
fatturati da Cairo Pubblicita e il riconoscimertdavore della stessa di una percentuale del 2% per
gli accordi conclusi direttamente da Torino F.Cr pHetto di tale contratto nel semestre a frorite d
ricavi complessivi di circa Euro 1.563 mila al wetkegli sconti di agenzia, sono state riconosalte
concedente quote per Euro 1.313 mila. Cairo Pubdblh@ maturato anche ulteriori provvigioni attive
per Euro 46 mila. Nel contesto dell’accordo C&ubblicita ha anche acquistato biglietti di acoess
allo stadio per un controvalore di Euro 40 mila;

'accordo in essere tra la Cairo Communication edarino F.C. per I'erogazione di servizi
amministrativi quali la tenuta della contabilitéal@ accordo ha generato nel semestre ricavi per Eur
50 mila;

'accordo di consolidamento fiscale, che regolaagpetti economici attinenti alle somme versate o
percepite in contropartita dei vantaggi o svantaggnseguenti all'operativita del regime di
tassazione consolidata e che prevede piu in péate che gli eventuali maggiori oneri 0 minori
benefici che dovessero emergere a carico delleefoger I'adesione alla procedura, saranno
adeguatamente remunerati dalla controllante. éndahtesto, la relazione finanziaria semestraB®al
giugno 2015 include crediti e debiti verso la colinte UT Communications S.p.A. rispettivamente
per 4.643 mila ed Euro 600 mila.

L'Assemblea degli azionisti del 28 aprile 2015 hgprvato la politica per la remunerazione per

I'esercizio 2014, come descritta nella Sezione Rriella Relazione sulla Remunerazione redatta ai

sensi dell'articolo 123-ter del D.Lgs 58/1998 e @dater Regolamento Emittenti ed approvata dal

Consiglio di Amministrazione del 13 marzo 2015.
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25. Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006 n. DEM/6064296, si precisa che nel corso del
primo semestre 2015 il Gruppo Cairo Communication non ha posto in essere operazioni atipiche c/o

inusuali, cosi come definite dalla Comunicazione stessa.

26. Eventi successivi

In data successiva a quella di chiusura del semestre non si sono verificati eventi significativi.

Per il Consiglio di Amministrazione

11 Presidente Dott. Urbano Cairo
3 &

(’f"-__-—_“\‘\
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 18 del Regolamento Consob n. 11971/1999 e

successive modificazioni

Societa Stato di Quota % Modalita di Socio Quota%

apparte di detenzione

nenza  possesso della quota
Cairo Editore S.p.A. ltalia 99,95 Diretta Cairo Communication S.p.A 99,95
Diellesei S.r.l. in liquidazione ltalia 60 Diretta Cairo Communication S.p.A 60
La7 S.r.l. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Cairo Pubblicita S.p.A. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Cairo Publishing S.r.l. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Il Trovatore S.r.l. Italia 80 Diretta Cairo Communication S.p.A 80
Edizioni Anabasi S.r.I. ltalia 100 Indiretta Cairo Editore S.p.A. 100
Cairo Network S.r.l. Italia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
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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 2015. 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

I nostro lavoro ¢ stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata raccomandati
dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 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 Italia) e, conseguentemente, non ci
consente di avere la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che
potrebbero essere identificati con lo svolgimento di una revisione contabile completa. Pertanto,
non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato semestrale abbreviato.

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 2015 non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in
conformita al principio contabile internazionale applicabile per I’informativa finanziaria
infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione Europea.

Milano, 6 agosto 2015
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