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Relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 20

Il Gruppo Cairo Communication nel primo semestr&72Ba 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 Pubblicitd) levendita di spazi pubblicitari sui mezzi
televisivo, stampa, internet e stadi;

= editore di quotidiani, periodici (settimanali e rsgéi), con relativa attivita di raccolta
pubblicitaria su stampa e online, in Italia e Sgggattraverso RCS, che é anche attiva
nell'organizzazione di eventi sportivi di sign#ittva rilevanza a livello mondiale;

= operatore di rete (Cairo Network), il cui mux élimziato a partire da gennaio 2017 per la
trasmissione dei canali di La7.

Con I'acquisizione del controllo di RCS nel corss 8016, Cairo Communication é diventato un

grande gruppo editoriale multimediale, dotato da uUmsadership stabile e indipendente, che

facendo leva sull’elevata qualitd e diversificazodei prodotti nel settore dei quotidiani,

periodici, televisione, web ed eventi sportivi, gaaisizionarsi come operatore di riferimento nel

mercato italiano, con una forte presenza intermadéin Spagna.

Nel primo semestre 2017, la situazione economiiaa@ziaria generale ha continuato ad essere
caratterizzata da fattori di incertezza. In Italeastima dell’andamento del PIL diffusa da Banca
d’ltalia indica per il secondo trimestre un increvttedello 0,4% rispetto al trimestre precedente,
mentre si prevede per I'anno 2017 una crescita @iidi,4% (Fonte: Bollettino Economico
n.3/2017 — Banca d’ltalia). In Spagna la crescé#hRIL del secondo trimestre rispetto al primo
trimestre 2017 é stata dello 0,9%. Su base aniiu#déo evidenzia un aumento del 3,1% in linea
con il precedente trimestre e le attese (datimpielri dell'lstituto di statistica nhazionale Ine).

In ltalia, nei primi sei mesi del 2017 il mercatobplicitario ha registrato una flessione del 3%,
con il mercato pubblicitario televisivo in flessmmell'l,9, mentre i mercati pubblicitari dei
periodici e dei quotidiani hanno registrato risppatinente una flessione del 7% e del 10,8%. I
compartoon-line ha segnato una flessione dell’l,7% rispetto ail parodo del 2016 (Dati AC
Nielsen gennaio-giugno).

In Spagna, mercato ove opera RCS attraverso lataooontrollata Unidad Editorial, nel primo
semestre 2017 il mercato della raccolta pubblicitha segnato un decremento dell’1% rispetto

al periodo analogo del 2016 (Fonte i2p, Arce Media)particolare il mercato dei quotidiani e



dei periodici evidenziano rispettivamente flessidel 9% e del 7,5% rispetto al pari periodo del
2016. La raccolta su internet ha registrato inwgt@écremento dell’8,8%.

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

Sul fronte diffusionale in Italia continua, anchei mprimi mesi del 2017, la tendenza non
favorevole del mercato dei prodotti cartacei. Imtipalare i principali quotidiani nazionali di
informazione generale (con diffusione superiore &0 mila copie) registrano nei primi sei mesi
del 2017 una flessione delle diffusioni del 14%clidendo anche le copie digitali) ed i
principali quotidiani sportivi del 6,7% (includendmche le copie digitali) rispetto al periodo
analogo del 2016 (dati ADS gennaio-giugno 2017).

Anche in Spagna I'andamento delle vendite dei gienti € risultato in flessione rispetto al 2016.
| dati progressivi delle diffusioni a giugno 201Fofte OJD) concernenti il mercato dei
quotidiani di informazione generale (testate gdisteacon diffusione maggiore di 60 mila
copie), dei quotidiani economici e dei quotidianio”ivi presentano rispettivamente una
flessione dell'11,8%, del 5,1% e del 10,3%.

Nel primo semestre 2017:
- e proseguito il rilancio di RCS che ha conseguitargmi in forte crescita rispetto al
periodo analogo dell'esercizio precedente, in lioea le aspettative per il conseguimento
degli obiettivi di risultato del 2017. | risultatii RCS, che é tornata dopo nove anni a
conseguire un risultato netto positivo nel primonsstre dell’esercizio (pari a Euro 24
milioni nella relazione finanziaria semestrale 20Hr RCS) hanno contribuito

significativamente alla crescita dei ricavi e margiel Gruppo nel primo semestre 2017,

- il settore editoriale televisivo La7 ha conseguito margine operativo lordo positivo di

Euro 3,7 milioni, in forte crescita rispetto al B0Euro 0,1 milioni);

- il settore editoriale periodici Cairo Editore haaliezato risultati fortemente positivi,
conseguito elevati livelli diffusionali delle tesgapubblicate e continuato a perseguire |l
miglioramento dei livelli di efficienza raggiuntieh contenimento dei costi (produzione,

editoriali e di distribuzione).

Si ricorda che RCS é entrata a fare parte dell’dreansolidamento nel corso del 2016, a partire
dal 1 settembre 2016. Il conto economico consalidtl primo semestre 2016 non include i

risultati conseguiti da RCS nei sei mesi gennaumsgo 2016. | valori economici del primo



semestre 2017 non sono pertanto immediatamenteocwabili con i corrispondenti valori del

periodo analogo dell’esercizio precedente.

Considerando ihtero perimetro del Gruppo, nel primo semestre 2017 i ricavi larainsolidati

sono pari a circa Euro 633,3 milioni (comprensiviidavi operativi lordi per Euro 621 milioni e
altri ricavi e proventi per Euro 12,3 milioni) irorte crescita rispetto a quelli realizzati nel
periodo analogo dell’esercizio precedente (Euro,338ilioni) principalmente per effetto del
consolidamento di RCS che ne ha comportato un nmemé& di circa Euro 505,9 milioni. Il

margine operativo lordo (EBITDA) e il risultato apéivo (EBIT) sono stati pari a

rispettivamente Euro 85,2 milioni e Euro 53,2 niili¢grispettivamente Euro 7,9 milioni ed Euro
3,1 milioni nel primo semestre 2016). |l risultatetto di pertinenza del Gruppo €& stato positivo

per circa Euro 19,9 milioni (positivo per Euro 4nilioni nel primo semestre 2016).

A perimetro_omogeneocon il 2016, considerando quindi i soli settori @&uppo editoria

periodici Cairo Editore, concessionarie di publdicieditoria televisiva La7, Il Trovatore e

operatore di rete,_i ricavi lordi consolidati scstati pari a circa Euro 128,6 milioni (comprensivi

di ricavi operativi lordi per Euro 126,2 milioniadtri ricavi e proventi per Euro 2,4 milioni) in
flessione rispetto a quelli realizzati nell’eseigiprecedente (Euro 133,5 milioni, comprensivi di

ricavi operativi lordi per Euro 129,4 milioni e rlticavi e proventi per Euro 4,1 milioni). Il

margine operativo lordo (EBITDA) e il risultato opévo (EBIT) sono stati pari a
rispettivamente Euro 11,7 milioni ed Euro 5,3 omili (rispettivamente Euro 7,9 milioni ed Euro
3,1 milioni nel primo semestre2016)._ll risultatetto di pertinenza del Gruppo € stato positivo

per Euro 3,7 milioni (Euro 4,1 milioni nel primoraestre 2016).

Con riferimento ai settori di attivita, nel primersestre 2017:

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

il risultato operativo (EBIT) sono stati pari ap&ttivamente Euro 6,1 milioni ed Euro 5,5

milioni (rispettivamente Euro 6,3 milioni ed Eurg85milioni). Con riferimento ai
settimanali, Cairo Editore con circa 1,7 milionictdipie medie vendute nei sei mesi gennaio-
giugno 2017 (dati ADS) si conferma il primo editgrer copie di settimanali vendute in
edicola, con una quota di mercato di circa il 3@onsiderando anche il venduto medio
delle testate non rilevate da ADS, ossia le venditéEnigmistica Piu”, le copie medie

vendute sono circa 1,8 milioni;



- per il settore editoriale televisivo (La7)jl Gruppo ha conseguito nel primo semestre 2017

un margine operativo lordo (EBITDA) positivo di cér Euro 3,7 milioni, in forte crescita

rispetto al periodo analogo dell’esercizio precaeenll risultato operativo (EBIT) é stato

pari a circa negativi Euro 0,9 milioni ed ha bediafio nel bilancio consolidato, rispetto al
bilancio separato di La7 S.p.A., di minori ammoréguth per Euro 1,7 milioni per effetto
delle svalutazioni delle attivita materiali e immaali effettuate nel 2013 nelllambito della
allocazione del prezzo di acquisto della partedigpezin La7. Nel primo semestre 2016 |l

margine operativo lordo (EBITDA) ed il risultato emativo (EBIT) erano stati

rispettivamente pari a Euro 47 mila e negativi Edrb milioni ed il risultato operativo

(EBIT) aveva beneficiato in bilancio consolidato rdinori ammortamenti per Euro 3,1
milioni;

- per il settore concessionarigil margine operativo lordo (EBITDA) ed il risuttaoperativo

(EBIT) sono stati rispettivamente pari a Euro 1,4liami ed Euro 1,5 milioni
(rispettivamente Euro 1,6 milioni ed Euro 1,5 miiimel primo semestre 2016);

- per il settoreoperatore di rete la societa del Gruppo Cairo Network ha prosedtattivita
di realizzazione deinux la rete di diffusione televisiva in tecnica didé terrestre, che a
regime avra una copertura almeno pari al 94% gelfolazione nazionale, con standard di
livelli di servizio di alta qualita. A partire daegnaio 2017 ilmux e utilizzato per la
trasmissione dei canali di La7,;

per il settoreRCS, nel bilancio consolidato di Cairo Communicatibmmargine operativo

lordo (EBITDA) e il risultato operativo (EBIT) sorsiati pari a rispettivamente Euro 73,6

milioni* ed Euro 47,9 milioni, in forte crescita di rispetmente Euro 34%@d Euro 37,7

milioni? rispetto al semestre analogo del 2016 quando R@Sra ancora inclusa nell'area
di consolidamento del Gruppo Cairo CommunicatiomleTrisultato e stato raggiunto
soprattutto grazie al forte impegno nella riduziated costi. Per effetto delle valutazioni
effettuate nel processo di misurazione @ik value delle attivita/passivita acquisite
nellambito della business combinatiordi RCS, nel bilancio consolidato di Cairo
Communication, rispetto alla relazione finanziasimestrale di RCS, sono stati rilevati

minori ammortamenti delle “attivita immateriali” peirca Euro 4 milioni. | ricavi operativi

! Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communioati come indicato nel successivo
paragrafo “Indicatori alternativi di performancePer effetto di tali differenze - relative agli ant@namenti ai fondi rischi ed al fondo
svalutazione crediti, pari nel semestre a Eurordil®ni - 'EBITDA riportato nella relazione finanaria semestrale al 30 giugno 2017 di
RCS, approvata in data 3 agosto 2017 & pari a @uroilioni

2 Confronto sulla base della relazione finanziarimestrale al 30 giugno 2017 di RCS, approvata ia 8aagosto 2017e reperibile sul sito
www.rcsmediagroup.it.



nett pari a circa Euro 469,2 milioni presentano nebloomplesso un calo di Euro 32,6
milioni rispetto al pari periodo del 2016, che @épipalmente riconducibile alla cessazione
di alcuni contratti di raccolta pubblicitaria peonto di editori terzi (ricavi per Euro 1,2
milioni nel primo semestre 2017 rispetto a Eura21mjlioni nel primo semestre 2016), al
diverso piano editoriale dei collaterali (Euro 7yilioni), alla revisione della politica
promozionale in Spagna (Euro 2,5 milioni) ed alocdel mercato delle diffusioni. A
perimetro omogeneo la flessione dei ricavi nettipiieno semestre 2017 si riduce a circa 10

milioni.

Nel primo semestre 2017 sharemedio del canale La7 é stato pari al 2,9% nelea®rno e al
3,29% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjeascolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d e stato pari allo335(0,46% inprime timg. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento @etete - in particolare il TG delle 20 (5,5%
da lunedi a venerdi), “Otto e mezzo” (5,8%), “P&a#ulita” (4%), “Coffee Break” (4%),
“Omnibus” (3,7%), “La Gabbia” (2,7%), “L’'aria chérd” (5,3%), “Bersaglio Mobile” (3,1%),

“Di martedi” (4,8%) “- sono stati positivi.

Gruppo Cairo Communication — Dati consolidati

| principali dati economici consolidatidel primo semestre 2017 possono essere confrontati

come segue con i valori del primo semestre 2016:

Nella relazione finanziaria semestrale al 30 gug@17 pari a Euro 471,7 milioni per la diversassificazione di alcune voci.



(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017 30/06/2016
Ricavi operativi lordi 621,0 129,4
Sconti di agenzia (39,5) (12,7)
Ricavi operativi netti 581,5 116,7
Variazione delle rimanenze 0,2) 0,2)
Altri ricavi e proventi 12,3 4,1
Totale ricavi 593,6 120,7
Costi della produzione (344,3) (80,1)
Costo del personale (164,4) (32,7)
Proventi (oneri) da partecipazioni valutate con il 0,4 -
metodo del patrimonio netto

Proventi e oneri non ricorrenti - -
Margine operativo lordo 85,2 7,9
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazione (32,0 (4,8)
crediti

Risultato operativo 53,2 31
Gestione finanziaria (13,1) 0,3
Risultato delle partecipazioni 1,2 -
Risultato prima delle imposte 41,3 34
Imposte sul reddito (10,6) 0,7
Quota di terzi (10,8) 3
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle 19,9 4,1
attivita in continuita

Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle

attivitd cessate - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo 19,9 4,1

Si ricorda che RCS é entrata a fare parte dell’diemonsolidamento a partire dal 1 settembre

2016. Il conto economico consolidato del primo s&nee2016 non include i risultati conseguiti

da RCS nei sei mesi gennaio-giugno 2016. | valoohemici del primo semestre 2017 non sono

pertanto immediatamente confrontabili con i cowisgenti valori del periodo analogo

dell’'esercizio precedente.

Nel primo semestre 2017, i ricavi lordi consolidstino stati pari a circa Euro 633,3 milioni

(comprensivi di ricavi operativi lordi per Euro @1milioni e altri ricavi e proventi per Euro

12,3 milioni) in forte crescita rispetto a quelBatizzati nel semestre analogo dell’'esercizio

precedente (Euro 133,5 milioni, comprensivi di vicaperativi lordi per Euro 129,4 milioni e

altri ricavi e proventi per Euro 4,1 milioni) priipalmente per effetto del consolidamento di RCS

che ne ha comportato un incremento di circa Eurs%onilioni. Il margine operativo lordo

(EBITDA) consolidato ed il _risultato operativo (EBI consolidato sono stati pari a

rispettivamente circa Euro 85,2 milioni ed EuroS8ilioni (rispettivamente Euro 7,9 milioni ed

Euro 3,1 milioni nel primo semestre 2016).



Come per i ricavi, anche per_il margine operatiomd (EBITDA) consolidato ed il risultato

operativo (EBIT), come puo essere analizzato reelizessive tabelle di analisi dei risultati per
settore, le principali variazioni sono ricondudilzil consolidamento di RCS. In particolare, il
consolidamento di RCS ha comportato un incrememiocdsti di produzione di circa Euro
274,2 milioni, dei costi del personale di circa &ut31,7 milioni, di ammortamenti
accantonamenti e svalutazioni di circa Euro 25 ioriie dei costi della gestione finanziaria di

circa Euro 13 milioni.

Il consolidamento del Gruppo RCS nel primo seme20&6 avrebbe determinato per il
semestre chiuso al 30 giugno 2016 maggiori riaandilconsolidati di Euro 531,2 milioni ed un

peggioramento del risultato netto consolidato diipenza del Gruppo di Euro 1,3 milioni.

Come gia commentato, nel 2017:

- il risultato operativo (EBIT) del settore editddatelevisivo (La7) ha beneficiato nel

bilancio consolidato, rispetto al bilancio sepamitba7 S.p.A., di minori ammortamenti per
Euro 1,7 milioni per effetto delle svalutazioni l@ehttivita materiali e immateriali effettuate
nel 2013 nelllambito della allocazione del preziacquisto della partecipazione in La7.

Nel primo semestre 2016, il risultato operativo ([EBdel settore editoriale televisivo (La7)

aveva beneficiato in bilancio consolidato, pertesso motivo, di minori ammortamenti per
Euro 3,1 milioni;

- il risultato operativo (EBIT) del settore RCS hanbficiato nel bilancio consolidato di

minori ammortamenti per Euro 4 milioni per effettelle valutazioni effettuate nell’ambito

della allocazione del prezzo di acquisto dellagrapazione in RCS.
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Il conto economico complessivdi competenza del Gruppo pud essere analizzate segue:

Semestre chiuso al Semestre chiuso al 3

Milioni di Euro 30 giugno 2017 giugno 2016
Risultato netto dell'esercizio 30,7 4,1
Componenti del conto economico complessivo riclassificabili
Riclassificazione di utili (perdite) derivanti da¢onversione dei
bilanci in valute estere 0,1) -
Utili (perdite) su coperture flussi di cassa 0,5) -
Riclassificazione di util (perdite) su copertutessi di cassa 2,0 -
Componenti del conto economico complessivo non riclassificabili
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici ahétf - 0,3)
Effetto fiscale - 0,1
Totale conto economico complessivo del periodo 32,1 3,8
- Di pertinenza del Gruppo 20,8 3,8
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviacontinuita 11,3 0,0

32,1 3,8

Per una migliore comprensione dell'andamento ec@mwuatel Gruppo € possibile concentrare

l'analisi sui risultati conseguiti nel primo senmmes2017 a livello dei singolprincipali settori

(editoria periodici Cairo Editore, concessionari@ir@ Pubblicita, editoria televisiva La7,

operatore di rete Cairo Network, Il Trovatore e RG®mparandoli con i risultati di settore del

primo semestre 2016:
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2017 Editoria Conces- Editoria RCS Trovatore Operatore Infrae Totale
periodici sionarie televisiva di rete non
. S Cairo La7 (Cairo allocate

(Valori in milioni di Euro) Editore Network)
Ricavi operativi lordi 43,7 90,9 52,9 495,8 0,5 3,9 (66,7 621,0
Sconti di agenzia - (12,9) - (26,7) - - 0,1 (39,5)
Ricavi operativi netti 43,7 78,0 52,9 469,2 0,5 3,9 (66,7 5815
Variazione delle rimanenze (0,0) - - 0,2) - - - (0,2)
Altri ricavi e proventi 1,6 0,2 0,5 10,1 0,0 0,0 0,2) 12,3
Totale ricavi 45,3 78,2 53,4 479,1 0,5 4,0 (66,9) 593,6
Costi della produzione (29,2) (72,4) (31,3) (274,2) {0,5 (3,6) 66,9 (344,3)
Costo del personale (10,0) 4,1) (18,5) (131,7) (0,0) 1)0, - (164,4)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutati

) . ) - - - 0,4 - - - 0,4
con il metodo del patrimonio netto
Margine operativo lordo 6,1 1,7 3,7 73,6 (0,0) 0,3 - 85,2
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (0,6) (0,1) ®.6 (25,7) 0,0 (1,1) - (32,0)
Risultato operativo 55 1,5 (0,9) 47,9 (0,0) (0,8) - 53,2
Risultato delle partecipazioni - - - 1,2 - - - 1,2
Gestione finanziaria (0,0) 0,1) 0,1 (13,0) (0,0) (0,0) - 13(1)
Risultato prima delle imposte 55 15 (0,8) 36,1 (0,0) ® - 41,3
Imposte sul reddito (1,6) (0,9) 0,7 9,1) (0,0) 0,2 - @,
Quota di terzi - - - (10,8) 0,0 - - (10,8)
Risultato netto di pertinenza del
Gruppo delle attivita in continuita 3.9 0.6 ©.1) 16,2 (0.0) (0.6) ) 19.9
Risultato netto della attivita cessate - - - - - - - -
Rlsgltato netto del periodo di 3.9 0.6 0,1) 16,2 (0,0) (0,6) ; 19.9
pertinenza del Gruppc
2016 Editoria Conces- Editoria televisiva RCS Trovato- Operatore Infrae Totale

periodici sionarie re di rete non
. - Cairo La7 (Cairo allocate

(Valori in milioni di Euro) Editore Network)
Ricavi operativi lordi 46,6 88,7 54,8 - 0,5 0,5 (61,7) 129
Sconti di agenzia - (12,7) - - - - - (12,7)
Ricavi operativi netti 46,6 76,0 54,8 - 0,5 0,5 (61,7) 116
Variazione delle rimanenze 0,1) - - - - - - 0,1)
Altri ricavi e proventi 1,4 0,4 2,2 - 0,0 0,1 - 4.1
Totale ricavi 48,0 76,4 57,0 - 0,5 0,6 (61,7) 120,7
Costi della produzione (31,7) (70,6) (38,5) (0,5) (0,5) 61,7 (80,1)
Costo del personale (10,0) (4,2) (18,4) - 0,1) - (32,7)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutati con
il metodo del patrimonio netto ) . ) . . . . .
Margine operativo lordo 6,3 1,6 0,1 - 0,0 (0,0) - 7,9
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (0,5) (0,1) w2 - - - - (4,8)
Risultato operativo 5,8 1,5 (4,1) - 0,0 (0,0) - 3,1
Risultato delle partecipazioni - - - - - - -
Gestione finanziaria (0,0) - 0,3 - (0,0) - - 0,3
Risultato prima delle imposte 5,8 1,5 (3,8) - - (0,0) - 3,4
Imposte sul reddito (2,0) (0,7) 3,4 (0,0) 0,0 - 0,7
Quota di terzi - - - - (0,0 - - (0,0
Risultato netto di pertinenza del
Gruppo delle attivita in continuita 3.8 08 ©4) ) ©.0) 0.0 ) 41
Risultato netto della attivita cessate - - - - - - -
Risultato netto del periodo di 38 0.8 0.4) ) (0.0) (0,0) } 41

pertinenza del Gruppo
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La composizione daiicavi lordi del primo semestre 2013uddivisa fra i principali settori di

attivita, puo essere analizzata come segue, aaafacon i valori del primo semestre 2016:

2017 Editoria Conces- HEditoria RCS Trovato- Operato- Infrae Totale
periodici sionarie televisiva re re di rete non
(Valori in milioni di Euro) Cairo &d. Laz allocate
Pubblicita su reti televisive - 75,7 51,3 15 - - (51,8) 76,7
Pubblicita su Stampa e Internet 9,7 13,2 0,7 2129 - - 9)(9, 226,6
Pubblicita da Eventi Sportivi - - - 24,7 - - 24,7
Cartellonistica Stadi - 1,6 - - - - 0,1) 15
Ricavi da spazi palinsesto - - 0,4 - - - - 0,4
Altri ricavi per attivita televisive - - 0,5 4,8 - - - 53
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 34,2 - - 170,5 - 10, 204,6
Libri e cataloghi 0,4 - - 2,3 - - - 2,7
Altri ricavi da Eventi Sportivi - - - 47,5 - - - 47,5
IVA assolta dall'editore (0,6) - - (2,5) - - - (31
Altri ricavi - 0,3 - 34,1 0,5 - (0,8) 34,1
Ricavi per servizi di rete - - - - - 3,9 (3,9) -
Totale ricavi operativi lordi 43,7 90,8 52,9 495,8 0,5 g, (66,6) 621,0
Altri ricavi 1,6 0,2 0,5 10,1 0,0 0,0 0,2) 12,3
Totale ricavi lordi 45,3 91,0 53,4 505,9 0,5 3,9 (66,8) 633
2016 Editoria Conces- Hditoria RCS Trovato- Operato- Infrae Totale
periodici sionarie televisiva re re di rete non
(Valori in milioni di Euro) Cairo Ed. La7 allocate
Pubblicita su reti televisive - 73,5 52,9 - - - (50,4) 76,0
Pubblicita su Stampa e Internet 10,2 13,5 0,7 - - (10,1) 14,3
Pubblicita da Eventi Sportivi - - - - - - - -
Cartellonistica Stadi - 14 - - - - - 1,4
Ricavi da spazi palinsesto - - 0,6 - - - 0,6
Altri ricavi per attivita televisive - - 0,6 - - - - 0,6
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 36,7 - - - - - 36,7
Libri e cataloghi 0,3 - - - - - - 0,3
Altri ricavi da Eventi Sportivi - - - - - - - -
IVA assolta dall'editore (0,6) - - - - - - (0,6)
Altri ricavi - 0,3 - - 0,5 - 0,7) 0,1
Ricavi per servizi di rete - - - - 0,5 (0,5) -
Totale ricavi operativi lordi 46,6 88,7 54,8 - 0,5 0,5 (61) 129,4
Altri ricavi 14 0,4 2,2 - - 0,1 - 4,1
Totale ricavi lordi 48,0 89,1 57,0 - 0,5 0,6 (61,7) 133,5

| principali dati patrimoniali consolidati al 30 giugno 2017 possono essere confrontati come

segue con i valori del bilancio consolidato al 8dechbre 2016:
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(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017 31/12/2016
Dati patrimoniali

Attivita materiali 104,0 111.,4
Attivita immateriali 1.009,0 1.017,8
Attivita finanziarie 72,0 73,5
Imposte anticipate 119,5 126,2
Circolante netto (65,7) (95,4)
Totale mezzi impiegati 1.238,8 1.233,5
Passivita a lungo termine e fondi 125,2 137,5
Fondo imposte differite 178,2 177,6
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto 345,6 352,6
Patrimonio netto del gruppo 359,0 344.8
Patrimonio netto di terzi 230,8 221,0
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 1.238,8 1.233,5

Alla data di redazione della relazione finanziammuale 2016, il processo di determinazione del
fair value delle attivita e passivita di RCS necessario fagplicazione ai sensi dellIFRS 3 del
c.d. “acquisition methdtera ancora in corso e pertanto la differenza ¢E262,3 milioni) tra il
valore della partecipazione in RCS e il patrimonéito consolidato pro quota del Gruppo RCS
alla data di aggregazione (31 agosto 2016, il pstronacquisito era stato infatti consolidato a
partire dal 1 settembre 2016) era stata provviswidge iscritta come “differenza da
consolidamento”.
Come descritto nella_Nota 14 delle note illustratial bilancio consolidato semestrale
abbreviato, nel corso del primo semestre 2017padeesso di misurazione delir value delle
attivita/passivita acquisite nell’ambito debasiness combinatiodi RCS é stato completato.
L'applicazione del c.d.dcquisition methddha comportato principalmente la valutaziondaa
value
(i) dei marchi e delle testate quotidiane (e relatitvianline e marchi correlati), che sono
state considerate a vita utile indefinita in corsaione sia delle caratteristiche degli
stessi (leadership di mercato, autorevolezza, atinfondazione) sia delle evidenze
desumibili dalla prassi internazionale,
(i) dei marchi e delle testate periodiche (e relaitrionline e marchi correlati), comprese
guelle vendute all’interno del sistema di offert duotidiani, che sono stati considerati
a vita utile definita in considerazione della tipgia di prodotti e anche delle evidenze
desumibili dalla prassi nazionale ed internaziondle particolare, per le testate
periodiche é stata considerata una vita utile darad.
Complessivamente (in sostituzione della “differenzaconsolidamento Gruppo RCS” rilevata

provvisoriamente e di avviamenti, pari a Euro 39jlioni, gia iscritti al 31 dicembre 2016) alla
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data di aggregazione € stato attribuito un valbfaiavalue (i) di Euro 348,8 milioni ad attivita
a vita utile indefinita e (ii) di Euro 59 miliondaattivita a vita utile definita precedentementa no
iscritte. Per le testate spagnole sono stati corderi valori iscritti nel bilancio consolidato di
RCS.
Il completamento del processo gidrchase price allocatidrha determinato:

(iii) la rilevazione di imposte differite per Euro 12&6ioni e

(iv) la rilevazione della quota di competenza di tepairi ad Euro 177,2 milioni (dei quali

Euro 77,2 milioni per I'applicazione del criterieldfull goodwill").

L'avviamento, pari a Euro 191,4 milioni, & statt@etrminato come differenza tra i) la somma del
corrispettivo dell'acquisizione e il valore attribm alla quota di competenza di terzi e ii) il
patrimonio netto acquisito, dopo avere espresdailalzalue tutte le attivita e passivita oggetto
della operazione.
Il completamento del processo di valutazione ristualal suddetto IFRS 3, ha anche comportato
una misurazione delle attivita e passivita del @nBRCS alla data della aggregazione aziendale
differente rispetto a quella presentata al 31 daren2016, con conseguenti effetti economici e
patrimoniali, come descritto nella _Nota 14 delletendllustrative al bilancio consolidato
semestrale abbreviato.
Si ricorda che I'Assemblea degli Azionisti dell'8aggio 2017 ha deliberato la distribuzione di
un dividendo di 0,05 Euro per azione, al lordo@eilenute di legge, con data stacco cedola il 22

maggio 2017.

Nel corso del 2017, nell'ambito dei programmi dgaisto di azioni proprie, non sono state
vendute né acquistate azioni proprie. Alla data 3@lgiugno 2017, Cairo Communication
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 codmeile.

La posizione finanziaria netta consolidata al 30 giugno 2017, confrontata coralon di

bilancio consolidato al 31 dicembre 2016, é riggalia nella seguente tabella di sintesi:
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Indebitamento finanziario netto 30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Cassa e altre disponibilita liquide

equivalenti 114,5 124,8 (10,3)
Altre attivita finanziarie e crediti

finanziari a breve termine 4.4 1,2 3.2
Attivita e (Passivita) finanziarie

correnti per strumenti derivati 2.8) B (2.8)
Debiti finanziari a breve termine (93,2) (110,1) 16,9
Posizione finanziaria netta

(Indebitamento finanziario netto) 229 15,9 7.0
a breve termine

Debiti finanziari a medio lungo

termine (368,5) (363,4) (5,1)
Attivita e (Passivitd) finanziarie non

correnti per strumenti derivati B G 5.1
Posizione finanziaria netta

(Indebitamento finanziario netto) (368,5) (368,5) (0,0)
a medio lungo termine

Posizione finanziaria netta

(Indebitamento finanziario netto) (345,6) (352,6) 7,0

attivita destinate a continuare

Al 30 giugno 2017, l'indebitamento finanziario reettferibile a RCS & pari a Euro 363,2 milioni
(Euro 366,1 milioni al 31 dicembre 2016).
Di seguito sono esposte le variazioni dell'indetigato finanziario netto complessivo:

71,7
a9
(352,6)
Indebitamento  Flussidi cassa Onerinon

finanziarionetto  dell'attivita ricorrenti

31/12/2016 corrente

Variazione del

Investimentie
capitale Disinvestimenti
circolante

©7) |
(13,1)
Dividendi Oneri
finanziaried
imposte

(345,6)

Indebitamento

finanziario netto

30/06/2017
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Come evidenziato nel rendiconto finanziario cordadlh, la variazione della posizione
finanziaria netta rispetto al 31 dicembre 2016 iagiypalmente riconducibile ai flussi di cassa
generati dall'attivita operativa (Euro 71,7 milipnai flussi di cassa assorbiti dalla dinamica del
capitale circolante (Euro 25,2 milioni), agli eskioper oneri non ricorrenti di RCS rilevati a
conto economico in precedenti esercizi (Euro 11jfon), all'attivita di investimento (Euro 7,8
milioni), al pagamento di oneri finanziari ed impo¢$Euro 13,1 milioni) ed alla distribuzione di

dividendi (Euro 6,7 milioni).

Cairo Communication S.p.A. - Andamento della capogrppo

| principali dati economici di Cairo Communication S.p.A.del primo semestre 2017 possono

essere confrontati come segue con i corrispondatdri del 2016

(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017 30/06/2016
Ricavi operativi lordi 56,3 55,5
Sconti di agenzia - -
Ricavi operativi netti 56,3 55,5
Altri ricavi e proventi 0,4 0,1
Totale ricavi 56,7 55,6
Costi della produzione (54,9) (53,2)
Costo del personale (1,5) (1,5)
Margine operativo lordo 0,3 0,9
Ammortamenti, accantonamenti e

svalutazione crediti (0,1) (0,2)
Risultato operativo 0,2 0,8
Gestione finanziaria - -
Risultato delle partecipazioni 8,3 8,2
Risultato prima delle imposte 8,5 9,0
Imposte sul reddito (0,3) (0,4)
Risultato netto delle attivita in 8,2 8,6
continuita

Risultato netto delle attivita cessate - -
Risultato netto 8,2 8,6

Nel primo semestre 2017 Cairo Communication ha icoato ad operare nella raccolta

pubblicitaria TV (La7, La7d ed i canali tematici i@on Network, Boomerang e Torino

Channel) ed internet per il tramite della societatmllata Cairo Pubblicita, che opera quale sub

concessionaria, fatturando direttamente ai clightispazi pubblicitari e retrocedendo a Cairo

Communication una percentuale dei ricavi geneatiianezzi sub concessi. In particolare:

- iricavi lordi sono stati pari a circa Euro 56,7ioni (Euro 55,6 milioni nel primo semestre
2016);
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con riferimento alla gestione corrente, il margoperativo lordo (EBITDA) é stato pari a

circa Euro 0,3 milioni (Euro 0,9 milioni nel prinsemestre 2016);

il risultato operativo (EBIT) & stato pari a ciréaro 0,2 milione (Euro 0,8 milioni nel

primo semestre 2016) ed _il risultato netto & sfEn a circa Euro 8,2 milioni (Euro 8,6

milioni nel primo semestre 2016).

Il conto economico complessivdella Capogruppo puo essere analizzato come segue:

(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017 30/06/2016

Conto economico complessivo della Capogruppo

Risultato netto 8,2 8,6
Altre componenti del conto economico complessivo no

riclassificabili - -
Utile (perdita) attuariale dei piani a beneficiidéf - -

-Effetto fiscale - -

Totale conto economico complessivo 8,2 8,6

| principali dati patrimoniali al 30 giugno 2017 della Cairo Communication S.pAssono

essere confrontati come segue con i valori di bitaal 31 dicembre 2016:

(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017 31/12/2016
Dati patrimoniali

Attivitd materiali 0,4 0,4
Attivitd immateriali 0,2 0,3
Attivita finanziarie 329,1 328,1
Altre attivitd finanziarie non correnti 15,0 12,8
Circolante commerciale netto (8,0) (8,1)
Totale mezzi impiegati 336,7 333,5
Passivita a lungo termine e fondi 1.4 1.4
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto 75,5 73,8
Patrimonio netto 259,8 258,3
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 336,7 333,5

Si ricorda che I'’Assemblea degli Azionisti delln8aggio 2017 ha deliberato la distribuzione di

un dividendo di 0,05 Euro per azione, al lordo @eitenute di legge, per un totale di Euro 6,7

milioni, con data stacco cedola il 22 maggio 2017.

La posizione finanziaria nettadella capogruppo al 30 giugno 2017, confrontataiolori di

bilancio al 31 dicembre 2016, e riepilogata nediguente tabella di sintesi:
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(Valori in milioni di Euro) 30/06/2017  31/12/2016 Variazione
Disponibilita liquide 2,7 4.4 ,7)
Attivita finanziarie correnti - - -
Debiti finanziari a medio lungo termine (78,2) (78,2) -
Totale (75,5) (73,8) a,7)

| debiti finanziari a medio lungo termine sono tefaal finanziamento revolving di importo
complessivo di Euro 140 milioni, utilizzato perearEuro 78,2 milioni, finalizzato a finanziare
sia il pagamento della componente in denaro dédiitd per I'acquisizione del controllo di RCS

sia ulteriori scopi aziendali generali.

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

2017 puo essere analizzato come segue:

(valori in milioni di Euro) Patrimonio Risultato
Netto
Bilancio semestrale della Cairo Communication S.pA 259,8 8,2

Eliminazione del valore delle partecipazioni cordate:

Differenza tra valore di carico e valore pro quidévalore contabile del (136,9) -

patrimonio netto delle partecipazioni

Risultati pro quota conseguiti dalle societa conkté al netto delle svalutazioni

delle partecipazioni 15,9
Effetti dellapurchase price allocatiodi RCS 151,3 1,8
Effetti dellapurchase price allocatiodi La7 (17,8) 2,4

Allocazione differenze di consolidamento:

Avviamento RCS al netto della quota di pertinenzeedi 114,2 -
Altri avviamenti 7,1 -
Eliminazione di utili infragruppo al netto del réla effetto fiscale (18,7) 0,1
Eliminazione di dividendi infragruppo (8,5)
Bilancio consolidato semestrale del Gruppo Cairo Gamunication 359,0 19,9
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Analisi dell’'andamento della gestione dei principdlsettori di attivita
EDITORIA PERIODICI CAIRO EDITORE

Cairo editore - Cairo Publishing

| risultati conseguiti dal settore editoriale neinm semestre 2017 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo de6201

Editoria Stampa 30 giugno 30 giugno
(valori in milioni di Euro) 2017 2016
Ricavi operativi lordi 43,7 46,6
Altri proventi 1,6 1.4
Variazione delle rimanenze - (0,1)
Totale ricavi 45,3 48,0
Costi della produzione (29,2) (3L,7)
Costo del personale (10,0) (10,0)
Margine operativo lordo 6,1 6,3
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(0,6 (0,5)
Risultato operativo 55 5,8
Gestione finanziaria - -
Risultato prima delle imposte 55 5,8
Imposte sul reddito (1,6) (2,0)
Quota di terzi

Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle afivita 3,9 3,8
in continuita

Risultato netto della attivita cessate

Risultato netto del periodo 3,9 3,8

Cairo Editore opera nella editoria periodica cQn gettimanali “Settimanale DIPIU™, “DIPIU’

TV” e gli allegati bisettimanali “Settimanale DIPIl¢ DIPIU'TV Cucina” e “Settimanale
DIPIU’ e DIPIUTV Stellare”, “Diva e Donna”, “TV Ma”, “Settimanale Nuovo”, “F”,
“Settimanale Giallo” e “NuovoTV”, “Nuovo e Nuovo T\Zucina” e Enigmistica Piu), (ii) i
mensili “For Men Magazine”, “Natural Style”, e {iiiattraverso la sua divisione Editoriale
Giorgio Mondadori i mensili “Bell'ltalia”, “Bell’Euopa”, “In Viaggio”, “Airone”, “Gardenia”,
“Arte” e “Antiquariato”.

Nel primo semestre 2017 Cairo Editore ha consdalidlatsultati delle sue testate, continuato a
perseguire il miglioramento dei livelli di efficiea raggiunti nel contenimento dei costi di
produzione, editoriali e di distribuzione e contitma conseguire risultati economici fortemente

positivi. Il margine operativo lordo (EBITDA) e ilsultato operativo (EBIT) sono stati pari a

rispettivamente circa Euro 6,1 milioni e circa E&r6 milioni (rispettivamente Euro 6,3 milioni

ed Euro 5,8 milioni nel primo semestre 2016).
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| settimanali del Gruppo hanno conseguito eleviatiltati diffusionali, con diffusioni medie
ADS nei 6 mesi gennaio - giugno 2017 di 444.05@ie@er “Settimanale DIPIU™, 253.610
copie per “DIPIU’ TV”, 123.928 copie per “SettimdaaDIPIU’ e DIPIU'TV Cucina”, 167.406
copie per “Diva e Donna”, 206.915 copie per “Settirale Nuovo”, 114.184 copie per “F”,
112.123 copie per “TVMia”, 84.514 copie per “Setiimale Giallo”, 101.074 copie per
“NuovoTV” e 58.843 per “Nuovo e Nuovo TV Cucina” peomplessivi circa 1,7 milioni di
copie medie vendute, che fanno del Gruppo il praditore per copie di settimanali vendute in
edicola, con una quota di mercato di circa il 3@énsiderando anche il venduto medio delle
testate non rilevate da ADS, ossia il venduto meditnigmistica Piu” le copie medie vendute
sono circa 1,8 milioni.
Con riferimento alle diffusioni, le caratteristicelle testate edite da Cairo Editore cosi come la
sua strategia, sono tali da continuare a costituireforte 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 collaterairda il 2% sui ricavi editoriali
complessivi, comprensivi della pubblicitd); la sadtrategica del Gruppo é stata quella
di privilegiare la qualita delle sue testate; trml per le testate del Gruppo nel primo
semestre 2017 i ricavi pubblicitari lordi a livelth Gruppo hanno avuto un’incidenza
percentuale di circa il 27% - molto bassa e quawdi una minore dipendenza dal ciclo
economico - mentre il restante 73% €& stato genedatoricavi da diffusione e

abbonamenti a dimostrazione della forte valenztgdie delle testate pubblicate;

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

con quotidiani per incrementarne i risultati d#fonali;

- gli eccellenti livelli diffusionali, sia in valoreassoluto sia in relazione ai livelli
diffusionali dei competitor nelle arene in cui Cairo Editore e presente, readib
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.
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Nel seguito del 2017, la strategia di Cairo Editoomtinuera ad essere incentrata sui seguenti
elementi: (i) la centralita della qualita dei prado(ii) il supporto dei livelli diffusionali dek
proprie testate, anche attraverso investimentrature, comunicazione e ricchezza dei contenuti
editoriali, (iii) I'attenzione ai costi in generakd a quelli di produzione in particolare, in una
logica di miglioramento continuo delle condizionidei processi industriali, editoriali e di
approwvigionamento e (iv) il continuo ampliamentareicchimento del portafoglio prodotti, al

fine di cogliere i segmenti di mercato con maggiooeenziale.

CONCESS ONARIE DI PUBBLICITA’

| risultati conseguiti dal settore concessionariel primo semestre 2017 possono essere

confrontati come segue con i valori del periodd@g@adel 2016:

Settore concessionarie 30 giugno 2017 30 giugno 2016
(valori in milioni di Euro)

Ricavi operativi lordi 90,9 88,7
Sconti di agenzia (12,9) (12,7)
Ricavi operativi netti 78,0 76,0
Altri proventi 0,2 0,4
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 78,2 76,4
Costi della produzione (72,4) (70,6)
Costo del personale (4,1) (4,2)
Margine operativo lordo 1,7 1,6
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(0,1 (0,2)
Risultato operativo 15 15
Gestione finanziaria (0,2) -
Risultato delle partecipazioni - -
Risultato prima delle imposte 15 15
Imposte sul reddito (0,9) (0,7)
Quota di terzi -

Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle 0,6 0,8

attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate
Risultato netto del periodo 0,6 0,8

Con riferimento al settore concessionarie, il Gau@airo Communication anche nel 2017 ha
operato, assieme alla societa controllata Cairdkuita, nella raccolta pubblicitaria sul mezzo
stampa per Cairo Editore e per Editoriale Genedinia Comunicazione” e “Uomini e

Comunicazione”), nella raccolta pubblicitaria suiézro TV per i canali La7 e La7d, per Turner

Broadcasting (Cartoon Network e Boomerang) e pelPtesse (Torino Channel), su internet
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(Cartoon Network.it) e per la vendita degli spaabblicitari a bordo campo presso lo stadio
Olimpico di Torino per il Torino FC.

Nel primo semestre 2017, la raccolta pubblicitdoiala sui canali La7 e La7d e stata pari a
complessivi Euro 74 milioni (Euro 75,5 milioni nglrimo semestre 2016). La raccolta
pubblicitaria sulle testate della Cairo Editoreta@ta pari a Euro 12,7 milioni a livello di Gruppo

(Euro 13,3 milioni nel primo semestre 2016).

Il margine operativo lordo (EBITDA) e il risultatmperativo (EBIT) sono pari rispettivamente a

Euro 1,7 milioni e 1,5 milioni (rispettivamente But,6 milioni ed Euro 1,5 milioni nel primo

semestre 2016).

EDITORIA TELEVISVA (La7)

| risultati conseguiti del settore editoriale tet#wo (La7) nel primo semestre 2017 possono

essere confrontati come segue con i valori debgeranalogo del 2016:

Editoria televisiva (La7) 30 giugno 2017 30 giugno 2016
(valori in milioni di Euro)

Ricavi operativi lordi 52,9 54,8
Sconti di agenzia -
Ricavi operativi netti 52,9 54,8
Altri proventi 0,5 2,2
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 53,4 57,0
Costi della produzione (31,3) (38,5)
Costo del personale (18,5) (18,4)
Margine operativo lordo 3,7 0,1
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni )(4,6 (4,2)
Risultato operativo (0,9) (4,1)
Gestione finanziaria 0,1 0,3
Risultato delle partecipazioni - -
Risultato prima delle imposte (0,8) (3,8)
Imposte sul reddito 0,7 3,4
Quota di terzi -
Risultato netto del periodo (0,2) (0,4)

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 focaizznell’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.
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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, cosi come nel 2014, 2012@&16, anni in cui sono stati consolidati i

risultati degli interventi di razionalizzazione awisti implementati.

Nel primo semestre 2017 il settore editoriale tisi®w (La7)ha conseguito un margine operativo

lordo (EBITDA) positivo di circa Euro 3,7 milionin forte miglioramento rispetto al periodo

analogo dell’esercizio precedente (Euro 47 milapm@gho semestre 2016). Il risultato operativo

(EBIT) e stato pari a negativi circa Euro 0,9 mili@d ha beneficiato nel bilancio consolidato,
rispetto al bilancio separato di La7 S.p.A., di atinammortamenti per Euro 1,7 milioni per
effetto delle svalutazioni delle attivita materialiimmateriali effettuate nel 2013 nell’ambito
della allocazione del prezzo di acquisto dellagmpazione in La7. Nel primo semestre 2016 il

margine operativo lordo (EBITDA) ed il risultato enativo (EBIT) erano stati rispettivamente

pari a circa Euro 47 mila e negativi Euro 4,1 nmilied il risultato netto negativo per Euro 0,4
milioni.

Nel primo semestre 2017 &haremedio del canale La7 é stato pari al 2,9% neldarno e al
3,29% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjeascolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d é stato pari allo3346(0,46% inprime tim@. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento detete - in particolare il TG delle 20 (5,5%
da lunedi a venerdi), “Otto e mezzo” (5,8%), “P@a#Aulita” (4%), “Coffee Break” (4%),
“Omnibus” (3,7%), “La Gabbia” (2,7%), “L'aria chérd” (5,3%), “Bersaglio Mobile” (3,1%),
“Di martedi” (4,8%) “- sono stati positivi.

Per La7 sono previste iniziative di sviluppo deiaxii incentrate su (i) l'ideazione di nuovi
programmi, (ii) la massimizzazione delle potentatli ascolto del canale La7d, (iii) il possibile

lancio di nuovi canali e il rafforzamento della geaza sul digitale.

RCS

| risultati conseguiti dal settore RCS nel 2017900® essere analizzati come segue:
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RCS
(valori in milioni di Euro)

30 giugno 2017

30 giugno 2016

Ricavi operativi lordi 495,8 -
Sconti di agenzia (26,7) -
Ricavi operativi netti 469,2 -
Altri proventi (0,2) -
Variazione delle rimanenze 10,1 -
Totale ricavi 479,1 -
Costi della produzione (274,2) -
Costo del personale (131,7) -
Proventi da pertecipaz. Valutati con il 0,4 -
metodo del patrimonio netto

Margine operativo lordo 73,6 -
Ammortamenti, accantonamenti e (25,7) -
svalutazioni

Risultato operativo 47,9 -
Gestione finanziaria (13,0) -
Risultato delle partecipazioni 1,2

Risultato prima delle imposte 36,1 -
Imposte sul reddito (9,2) -
Quota di terzi (10,8) -
Risultato netto del periodo 16,2 -

Come gia commentato, nel 2016 il Gruppo € entrafosattore dell’editoria quotidiana, con
I'acquisizione del controllo di RCS.

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

In particolare, in Italia, RCS edita il quotidiafioCorriere della Serae La Gazzetta dello
Sport oltre a numerosi periodici settimanali e mensik, cuiAmicg Living, Style Magazinge
Dove Oggi, lo Donng SportweekSettee Abitare

In Spagna, RCS é attiva attraverso la controllatadéatl Editorial S.A. che pubblica il
quotidianoEl Mundq Marca ed Expansion oltre a numerosi periodici, tra clielvg YoDona
Marca Motore Actualidad Econémica

RCS é inoltre marginalmente attiva, in Italia, nedrcato dellgay tv attraverso la controllata
Digicast S.p.A. con i canali televisivi satellitarei, Dove Caccia e Pesca attraverso le web
tv del Corriere della Sera e de La Gazzetta dgdartS
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In Spagnha € presente con la prima radio sportizéonaleRadio Marca con la web tv di El
Mundo ed emette attraverso il multiplex Veo i dumnali di tv digitaleGOL Televisione
Discovery max

RCS organizza, inoltre, attraverso RCS Sport eaartivi di significativa rilevanza a livello
mondiale {nter alia, il Giro d'ltalia, il Dubai Tour, laMilano City Marathone laColor Rur), e

si propone com@artner per l'ideazione e I'organizzazione di eventi atéiao RCS Live. In
Spagna, attraverso la controllata Last Lap, RC8csupa dell'organizzazione di eventi di

massa.

RCS ha conseguito negli esercizi precedenti il 208i8tati negativi ed ha in corso un processo
di ristrutturazione operativa (mirante a ripristimda redditivita). Nel 2016 ha conseguito un
risultato netto di Euro 3,5 miliohche ha segnato il ritorno per il Gruppo RCS aigunltato

netto positivo, il primo dal 2010.

Si ricorda che RCS é entrata a fare parte dell’atie@onsolidamento del Gruppo Cairo
Communication a partire dal 1 settembre 2016. Wt@oeconomico consolidato del primo
semestre 2016 non include pertanto i risultati egogi da RCS nei sei mesi gennaio-giugno
2016.

Nel primo semestre 2017, in un contesto ancoracilife caratterizzato da incertezza, RCS ha
conseguito - nel bilancio consolidato di Cairo Camination - un margine operativo lordo
(EBITDA) di circa Euro 73,6 miliodiied un margine operativo (EBIT) di Euro 47,9 milforin
crescita rispettivamente di Euro 34,9 milioni edd&87,7 milionl rispetto al periodo analogo
del 2016, in linea con le aspettative per il cong@gnto degli obiettivi del 2017, principalmente
grazie agli effetti del forte impegno nella riduzéo dei costi e del perseguimento delle

opportunita di consolidamento e sviluppo dei ricavi

4 Relazione finanziaria annuale RCS 2016

s Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communicaticome indicato nel
successivo paragrafo “Indicatori alternativi difpemance”. Per effetto di tali differenze - relatiagli accantonamenti ai fondi rischi
ed al fondo svalutazione crediti, pari nel semestEairo 4,6 milioni - 'EBITDA riportato nella retone finanziaria semestrale al 30
giugno 2017 di RCS, approvata in data 3 agosto7 20dari a Euro 69 milioni.

6 Per effetto delle valutazioni effettuate nel prewedi misurazione déhir value delle attivitd/passivita acquisite nel’ambito ldel
business combinatiodi RCS, nel bilancio consolidato di Cairo Commuaticn sono stati rilevati minori ammortamenti delle
“attivita immateriali” per Euro 4 milioni. L'EBITiportato nella relazione finanziaria semestral@tagiugno 2017 di RCS, approvata
in data 3 agosto 2017 & pari a Euro 44 milioni.

! Confronto sulla base della relazione finanziariaesgtrale al 30 giugno 2017 di RCS, approvata ia 8atagosto 2017 e reperibile
sul sito www.rcsmediagroup.it.
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Nel primo semestre 2017, i ricavi netti consolidati di RCS si attestano a circa Euro 469,2 milioni
e presentano nel loro complesso un calo di Euro 32,6 niilimpietto al pari periodo del 2016,

che e principalmente riconducibile alla cessazione di alcuni contratti di raccolta pubblicitaria per
conto di editori terzi (ricavi per Euro 1,2 milioni nel primo semestre 2017 rispetto a Euro 17,2
milioni nel primo semestre 2016), al diverso piano editoriale dei collaterali (Euro 7,7 milioni),
alla revisione della politica promozionale in Spagna (Euro 2,5 milioni) ed al calo del mercato
delle diffusioni. A perimetro omogeneo la flessione dei ricavi netti del primo semestre 2017 si
riduce a circa Euro 10 milioni.

A livello diffusionale si confermano le leadership nei rispettivi segmenti di riferimento dei
quotidianiCorriere della Seral.a Gazzetta dello Spoarca edExpansion, mentr&l Mundo
conferma la seconda posizione tra i generalisti spagnoli.

In ltalia il Corriere della Sera nel primo semestre 2017 si attesta a 314 mila copie medie diffuse
includendo le copie digitali (Fonte ADS). Le diffusioni totali ldee Gazzetta dello Spogono

pari a 177 mila copie medie, includendo le copie digitali (Fonte ADS). Per quanto riguarda il
confronto con il mercato, si segnala, sull'edicola (canali previsti dalla legge), un andamento
migliore del mercato di riferimento soprattuttoGhrriere della Sera (che realizza -3,8% rispetto

al -11% del mercato), ma anche lde Gazzetta dello Spoft5,2% rispetto al -5,7%) (Fonte:
ADS gennaio-giugno).

Relativamente ai ricavi editoriali digitali si evidenzia la crescita determinata dai maggiori
abbonati all’'offertamembership deCorriere della Sera che hanno raggiunto quota 36 mila con
un incremento del 13% rispetto al pari periodo dell’anno precedente.

Inoltre i principali indicatori di performance digitali evidenziano che nel primo semestre 2017 i
browser unici medi mensili del sitmrriere.it hanno raggiunto i 46,5 milioni, la versione mobile

del sito,Corriere Mobileha registrato 23,7 milioni di browser unici medi mese, il gitpzetta.it

ha registrato 28,3 milioni di browser unici medi mensiliGazzetta Mobileha raggiunto 13,5

milioni di browser unici (tutti dati fonte: Adobe Analytics).

8 Nella relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2017 di RCS, approvata in data 3 agosto 2017 pari a Euro 471,7 milioni per la
diversa classificazione di alcune voci

27



La diffusione media giornaliera delle copie (FoméD) delle testat&l Mundoed Expansion
(comprensiva delle copie digitali) si attesta ritigamente a 121 mila e a 36 mila copie, quelle
del quotidiano sportivdMarca acirca 137 mila copie comprese le copie digitalifteoOJD)
Nell’ambito dell'attivitaon-linei browser unici medi mensili (Fonte: Omniture)alinundo.es
hanno raggiunto nel primo semestre 2017 la medi&7dt milioni ed i browser unici medi
settimanali sono stati pari a 3,3 milioni. A fineugno 2017marca.comraggiunge i 43,4
milioni di browser unici medi mensili ed i browsanici medi settimanali sono stati pari a 4,7
milioni. Nel mese di gennaio e stato lanciatouibwo portaleMarca in Messico in partnership
conClaro, societa attiva nel settore delle comunicaziorinerica Latina; tale operazione ha
permesso di registrare un’'importante crescita deiglnti unici mensili del traffico in questa
area (+83%). | browser unici medi mensiliedipansion.corhanno raggiunto nei primi sei mesi
del 2017 la media di 10,9 milioni di utenti unid ebrowser unici medi settimanali sono stati
pari a 0,7 milioni. Per tutti e tre i siti si evigga I'importante crescita degli accessi attraverso
dispositivimobilein cui si registrano incrementi significativi.

La variazione dei ricavi diversi € quasi interangeniconducibile all'area Sport per effetto
dell'anticipo nel calendario degli eventi ciclistael’Abu Dhabi Tour che fino allo scorso anno
si svolgeva ad ottobre.

Al 30 giugno 2017 la posizione finanziaria nettanégativa per Euro 363,2 milioni, in
miglioramento di circa 3 milioni rispetto al 31 dimbre 2016 grazie ai flussi di cassa positivi
23,8 milioni della gestione tipica (fonte managet@porting) che hanno piu che compensato
gli esborsi per investimenti tecnici (7,7 milioe)oneri non ricorrenti contabilizzati in precedenti
esercizi (11,9 milioni).

Le attivita di RCS sono attualmente focalizzatbasealorizzazione dei contenuti editoriali, lo
sviluppo dei brand esistenti ed il lancio di nugrbgetti, con una costante attenzione al
contenimento dei costi. spiccano peCirriere della Seragli ottimi riscontri di raccolta e
pubblico del nuovo allegato economico del lunedEddnomia. L'offerta per i lettori del
Corriere si e ulteriormente arricchita con il news-magaaih@pprofondimento Sette, che da
fine aprile e in edicola ogni giovedi completameri#®@luzionato sotto la direzione di Beppe
Severgnini, nonché con lingresso di Massimo Gréimiecon il suo ‘1l Caffé’ e con
I'affidamento della rubrica delle lettere a Aldoz2allo.

Numerose iniziative anche pea Gazzetta dello Sportra cui il progetto di geolocalizzazione,
con una pagina quotidiana dedicata alle realtastaice locali, e con I&rande Gazzetta le

sue dieci uscite mensili a partire da febbraioltieoper celebrare la centesima edizione del
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Giro d'ltalia, e stata realizzata Il'iniziativa spele “Sulle terre del Giro”, oltre ad un dorso
dedicato di venti pagine.

Nell’area periodici, il 27 giugno e stato rilanda®ggi Enigmistica Settimanaleche sta
registrando ottime performance in edicola.

In SpagnakEl Mundo ha visto l'arrivo del nuovo direttore Franciscosel Fernandez e ha
festeggiato il numero 10.000 del quotidiano connumero speciale, mentfExpansionha
celebrato il suo 31lesimo anniversario. Novita anpéeil quotidiano spagnolMarca, con il
nuovo portale di informazione sportiva multimedialeVessico in partnership con Claro e con
I'edizione speciale su carta verde per la Giordtandiale dell’Ambiente, in collaborazione
con WWF.

OPERATORE DI RETE (CAIRO NETWORK)

Come gia commentato in precedenza, la societa dgyp® Cairo Network - che nel 2014 ha

partecipato alla procedura indetta dal Ministeribod®viluppo Economico per I'assegnazione dei
diritti d’'uso di frequenze in banda televisiva mstemi di radiodiffusione digitale terrestre,
aggiudicandosi i diritti d’'uso, per la durata di 8Ani, di un lotto di frequenze (“mux”) ed ha
quindi sottoscritto nel gennaio 2015 con El Tow8rs.A. un accordo per la realizzazione e la
successiva gestione tecnica pluriennale in moddlild service (ospitalita, assistenza e
manutenzione, utilizzo dell'infrastruttura di trassmione, ecc.) della rete di comunicazione
elettronica per la diffusiondroadcastdi servizi media audiovisivi sulle risorse frequenziali
assegnate - ha proseguito Il'attivita di realizzagialel mux che a regime avra una copertura
almeno pari al 94% della popolazione nazionale,standard di livelli di servizio di alta qualita.
Con la realizzazione del mux, il Gruppo Cairo Comination puo disporre di una autonoma
capacita trasmissiva di circa 22,4 Mbit/s - rispedt 7,2 Mbit/s forniti da operatori esterni al
Gruppo Cairo Communication fino al 31 dicembre 2016

A partire da gennaio 2017 mhux e utilizzato per la trasmissione dei canali di L& residua
capacita potra essere utilizzata per trasmetigogiicanali che il Gruppo Cairo Communication

intendesse lanciare nonché per fornire a teracgptrasmissiva.

IL TROVATORE

Nel 2017 € continuata la attivita de Il Trovatohe @roga principalmente servizi tecnologici, per

lo sviluppo e manutenzione delle piattaforme ind¢delle societa del Gruppo.
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Indicatori alternativi di performance

Nella presente relazione finanziaria semestraléinal di consentire una migliore valutazione
dell'andamento della gestione economico-finanziale Gruppo Cairo Communication, in
aggiunta agli indicatori finanziari convenzionatepisti dagli IFRS vengono presentati alcuni
indicatori alternativi di performance che non devono, comunque, essere considerati
sostitutivi di quelli convenzionali previsti dadifRS.

Gli indicatori alternativi di performance utilizzgono nel seguito illustrati:

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

Risultato prima delle imposte delle attivita in coninuita

+/- Risultato della gestione finanziaria
+/- Risultato delle partecipazioni

EBIT- Risultato Operativo

+ Ammortamenti

+ Svalutazione crediti

+ Accantonamenti a fondi rischi

+ Proventi (oneri) da partecipazioni valutate danetodo del patrimonio netto

EBITDA -Risultato Operativo ante ammortamenti, accanxtonamenti e svalutazione crediti.

L’EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation ambmizatior) non é identificato
come misura contabile definita dagli IFRS e pedartriteri adottati per la sua determinazione
pOSSONOo non essere omogenei tra societa o grufgriediti.

RCS definisce 'EBITDA come risultato operativo (HB ante ammortamenti e svalutazioni di
immobilizzazioni e comprende anche proventi ed iothepartecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto.

Le principali differenze tra le due definizioni BBITDA sono relative agli accantonamenti ai
fondi rischi ed al fondo svalutazione crediti, d@no inclusi nella configurazione di EBITDA
adottata da RCS e che sono invece esclusi dalfegooazione di EBITDA adottata da Cairo
Communication.

A motivo della non omogeneita delle definizioniEBITDA adottate, nella presente relazione
finanziaria semestrale al 30 giugno 2017, I'EBITD®nsolidato € stato determinato in

continuita utilizzando la definizione applicata@airo Communication.

30



I Gruppo Cairo Communication ritiene inoltre cha posizione finanziaria netta
(indebitamento finanziario netto) rappresenti un valido indicatore della struttureaiziaria
del Gruppo determinato quale risultante dei dditinziari correnti e non correnti al netto

delle disponibilita liqguide e mezzi equivalenti mtvé delle attivita finanziarie correnti.

Rapporti con societa controllanti, controllate, cdlegate e sottoposte al

controllo delle controllanti

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

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

semestrale abbreviato.

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

semestre 2017

La Relazione degli Amministratori al bilancio al 8icembre 2016 include una descrizione,
alla quale si rimanda, dei principali rischi edertezze cui Cairo Communication S.p.A. e il
Gruppo sono esposti cosi come delle strategie ig@tatimplementate per monitorarli ed

affrontarli. In particolare si segnalano:

- Rischi connessi alle condizioni generali dellecom®m ed ai potenziali effetti del

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

sull'attivita, le strategie e le prospettive deL@po.

- Rischi connessi allandamento del mercato pubblimt ed editoriale, legati

principalmente alla generale contrazione delleudifini ed al’andamento del mercato

pubblicitario.

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

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

evoluzione del quadro normativo del settore.
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- Rischi connessi al management ed alle “figure aiiaall’abilitd quindi dei propri

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

trattenere risorse nuove e qualificate.

- Rischi connessi al mantenimento del valore deiddsile testate e dei programmi del

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

- Rischi connessi ai rapporti con fornitori e dipemtieper i processi produttivi

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

televisivi.

- Rischi connessi alla evoluzione del quadro nornsaévregolamentaren particolare

per il settore televisivo.

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

periodica al fine di verificarne la recuperabilitél valore contabile.

- Rischi connessi alle operazioni straordinarie, tieggli effetti di un eventuale mancato

0 parziale, o ritardato raggiungimento degli olbretiprevisti in relazione alle

operazioni straordinarie realizzate.

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

(Nota 25 delle note illustrative al bilancio condato semestrale abbreviato), viene

riportata I'informativa relativa ai principali cagiziosi in essere.

Nella presente relazione semestrale intermediaeviepresa la trattazione in sintesi dei
principali rischi che possono avere un effettoas@Voluzione prevedibile della gestione nel

secondo semestre 2017.

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

Nelle note di commento relative alle “Informazicsui rischi finanziari” (Nota 28 delle note
esplicative ai prospetti contabili consolidati)ene riportata I'informativa relativa al rischio di

liquidita, rischio di tasso e rischio di credito.
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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 2017, la situazione economitaa@ziaria generale, caratterizzata da fattori
di incertezza, ha continuato a manifestare i prefietti negativi. Al momento resta ancora

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

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

raggiungimento degli obiettivi di risultato del Gpo.

Rischi connessi all'andamento del mercato pubhlimted editoriale

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

ha contribuito a frenare anche le vendite di quatide periodici.

In ltalia, nei primi sei mesi del 2017 il mercatobplicitario ha registrato una flessione del 3%,
con il mercato pubblicitario televisivo in flessemell’1,9%, mentre i mercati pubblicitari dei
periodici e dei quotidiani hanno registrato rispetinente una flessione del 7% e del 10,8%. Il
compartoon-line ha segnato una flessione dell’l,7% rispetto ail parodo del 2016 (Dati AC
Nielsen gennaio-giugno).

In Spagna, mercato ove opera RCS attraverso lataocontrollata Unidad Editorial, nel primo
semestre 2017 il mercato della raccolta pubblieitha segnato un decremento dell’1% rispetto
al periodo analogo del 2016 (Fonte i2p, Arce Media)particolare il mercato dei quotidiani e
dei periodici evidenziano rispettivamente flessidel 9% e del 7,5% rispetto al pari periodo del
2016. La raccolta su internet ha registrato inugtecremento dell’8,8%.

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

Sul fronte diffusionale in Italia continua, anchei mprimi mesi del 2017, la tendenza non
favorevole del mercato dei prodotti cartacei. Imtipalare i principali quotidiani nazionali di
informazione generale (con diffusione superiore &0 mila copie) registrano nei primi sei mesi
del 2017 una flessione delle diffusioni del 14%cliendo anche le copie digitali) ed i
principali quotidiani sportivi del 6,7% (includendmche le copie digitali) rispetto al periodo
analogo del 2016 (dati ADS gennaio-giugno 2017).

Anche in Spagna I'andamento delle vendite dei gigmi é risultato in flessione rispetto al 2016.

| dati progressivi delle diffusioni a giugno 201Fonte OJD) concernenti il mercato dei
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quotidiani di informazione generale (testate gdisteacon diffusione maggiore di 60 mila
copie), dei quotidiani economici e dei quotidianio”ivi presentano rispettivamente una
flessione dell’11,8%, del 5,1% e del 10,3%.

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

la comunicazione pubblicitaria.

Considerando il settore editoria periodici Cairdté&m, i ricavi pubblicitari nel 2016 a livello di
Gruppo hanno avuto un’incidenza percentuale del 26#6lto bassa e quindi con una minore
dipendenza dal ciclo economico - mentre il restadd é stato generato da ricavi da diffusione
e abbonamenti a dimostrazione della forte valenditoréale dei prodotti pubblicati. Con
riferimento alle testate di Cairo Editore, gli eltesti livelli diffusionali, sia in valore assoluto
che in relazione ai livelli diffusionali dei comjiter nelle arene in cui Cairo € presente, rendono
il prezzo delle pagine pubblicitarie molto convenéin termini di costo della pubblicita per
copia venduta (pari al rapporto tra prezzo paginabficitaria e copie vendute) inferiore rispetto

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

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

economici e finanziari del Gruppo.

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

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

del Gruppo.
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Con riferimento alle diffusioni della Cairo Editorée caratteristiche dei prodotti editi dal
Gruppo cosi come la sua strategia sono tali daitaiost un forte vantaggio competitivo

nell'attuale contesto del settore editoriale, intipalare per il fatto che:

- i prezzi di copertina dei settimanali sono inferign alcuni casi di molto, rispetto a

quelli dei principalicompetitordiretti;

- i ricavi diffusionali sono realizzati prevalentenbein edicola (95%), con una incidenza
minima (circa il 2% sui ricavi editoriali compkdsi, comprensivi della pubblicita) di

ricavi generati da gadget e collaterali;

- le testate settimanali, che rappresentano cirB@% dei ricavi complessivi del settore
editoriale, vengono vendute da sole e non vengatid &bbinamenti tra le stesse e/o

con quotidiani per incrementarne i risultati dfonali.

La capacita del Gruppo Cairo Communication di inwatare i propri ricavi e perseguire i
propri obiettivi di crescita e sviluppo e di margem adeguati livelli di redditivita, dipende anche
dal successo nella realizzazione della propridegia industriale, che si basa anche sul continuo
ampliamento e arricchimento del proprio portafogit@dotti, al fine di cogliere i segmenti di
mercato con maggiore potenziale.

Qualora il Gruppo Cairo Communication non fosseagiiado di proseguire in questa strategia,
l'attivita e le prospettive del Gruppo Cairo Comrinatiion potrebbero esserne negativamente
influenzate, con conseguenti effetti negativi sulduazione economica, patrimoniale e

finanziaria del Gruppo Cairo Communication.

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 svilopmi nuovi canali tematici in chiaro sul

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

con conseguente maggiore frammentazione dellaastess

Mentre lo sviluppo di internet potrebbe impattaveshare della stampa, principalmente quella
quotidiana e in misura molto inferiore i settimarediti dal Gruppo Cairo Communication, lo

sviluppo di internet e della televisione digitadeniatica, puo influenzare la audience relativa
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della TV generalista. L'eventuale sviluppo di numanali TV da parte del Gruppo puo

comunque consentirgli di avvantaggiarsi di questmmeno.
In particolare, Cairo Communication ha individubseguenti principali tendenze di mercato:

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

tradizionali, sia sulle nuove piattaforme;

- nel settore della televisione commerciale gendeglim convergenza tra piattaforme
distributive, da un lato, puo creare opportunit&diuppo, ma, dall'altro comporta un
rischio di frammentazione dellaudience e l'aumemtel numero complessivo di
piattaforme disponibili per la fruizione del conteo televisivo (satellite, internet,

mobile), con conseguente maggiore complessitaat#bsto competitivo;

- I'evoluzione tecnologica ha progressivamente modifi le modalita di fruizione dei
contenuti, verso media piu interattivi/on demaral,ofendo il passaggio del pubblico

piu giovane a forme di fruizione piu personalizzate

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

valutare I'opportunita di sviluppare diverse pifdtane distributive.

La attuale situazione del settore editoriale, cuiaggiungono gli effetti della negativa
congiuntura economica, puo condurre all’aggregazidngruppi editoriali, con conseguente

modifica degli assetti di mercato.

Anche I'evoluzione del quadro normativo del settde¢ media viene monitorata costantemente

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

Rischi connessi al management ed alle “figure akiav

Il successo del Gruppo dipende anche dall’abilBptdopri amministratori esecutivi e degli altri
componenti del management di gestire efficaceme@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 sostituziooeché 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 connessi alla valutazione delle attivita iatemiali

Lo stato patrimoniale consolidato di RCS comprendemportante ed articolato insieme di
beni intangibili (al 30 giugno 2017 Euro 384,8 wiili) .

Come descritto nella nota di commento relative &lantabilizzazione della acquisizione di
RCS ai sensi delllFRS 3" (Nota 14 delle note itrasive al bilancio consolidato semestrale
abbreviato), dal processo di misurazionefdilvaluedelle passivita acquisite nell'ambito della
business combinatiodi RCS sono emerse ulteriori attivita immaterabivita utile indefinita e
definita. In particolare, tale processo ha comporf#scrizione (in sostituzione della “differenza
di consolidamento Gruppo RCS” rilevata prowvisorste e di avviamenti, pari a Euro 39,1
milioni, giad iscritti al 31 dicembre 2016) (i) ditt&ita immateriali (principalmente
testate/marchi) non precedentemente iscritte pey Edi7,8 milioni, di cui Euro 348,8 milioni a
vita indefinita ed Euro 59 milioni a vita definita(ii) di un avviamento di Euro 191,4 milioni,
determinato seguendo I'approccio contabile integeal. ‘full goodwill’

Alla data del 30 giugno 2017 il Gruppo detienevéti immateriali per complessivi Euro
1.008,6 milioni.

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

Con riferimento al mux di Cairo Network, la trassitme del segnale radiotelevisivo terrestre
rappresenta, a oggi, la modalita di trasmissionedififusa a livello nazionale. Nondimeno,
un’eventuale crescita nella diffusione dei mezzrasmissione alternativi (ad esempio satellite,
cavo o internet) potrebbe comportare una riduzateie domanda di capacita trasmissiva e una
conseguente maggior difficolta per il Gruppo Caommunication a offrire a terzi la banda
del Mux non utilizzata nell’ambito della propriatigita radiotelevisiva, con conseguenze

negative sulla situazione economica e patrimormalésruppo Cairo Communication.

Rischi connessi alle operazioni straordinarie

Nel corso del 2016, ferma restando l'autonomia ip@tniale e giuridica di Cairo
Communication e di RCS, Cairo Communication ha aiguil controllo di RCS, che pertanto
e entrata a far parte del perimetro di consolidamdnCairo Communication.

RCS ha conseguito negli esercizi dal 2011 al 2@%6ltati negativi ed ha in corso un processo

di ristrutturazione operativa (mirante a ripristimda redditivita) i cui risultati futuri sono
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caratterizzati da incertezza in quanto dipendontietfattiva realizzazione del piano di
ristrutturazione.

Nel 2016 ha conseguito un risultato netto di Euf® r@ilioni® che ha segnato il ritorno per il
Gruppo RCS a un risultato netto positivo, il pricta 2010 e anche nel primo semestre 2017
RCS é tornata dopo nove anni a conseguire un atsuhietto positivo nel primo semestre
dell’'esercizio (pari a Euro 24 milioni nella relame finanziaria semestrale 2017 di RCS).
piano di rilancio di RCS prevede tra l'altro uigido programma di riduzione di costi e la
realizzazione del pieno potenziale di crescita rit=vi, finalizzato a consentire a RCS di
migliorare la propria situazione finanziaria e riédale.

Nondimeno, anche in considerazione del contestadaraonomico sfavorevole, il mancato o
parziale raggiungimento degli obiettivi del progeitidustriale di Cairo Communication e/o la
circostanza che il raggiungimento di tali obiettpassa richiedere tempi piu lunghi di quelli
previsti, potrebbe determinare effetti negativi lsulredditivita del Gruppo Cairo

Communication e sulla situazione patrimoniale, ecaica e finanziaria dello stesso.

Rischi legati ai contenziosi

Nelle note di commento relative altaltre informazioni” (Nota 25 delle note illustrative al
bilancio consolidato semestrale abbreviato), vigpertata I'informativa relativa ad alcuni
contenziosi. La valutazione delle passivita pot@nzi 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.

Rischi finanziari

Il Gruppo gestisce la struttura del capitale eschi finanziari in coerenza con la struttura
dell'attivo patrimoniale, con l'obiettivo di mantere nel tempo un rating creditizio e livelli

degli indicatori di capitale adeguati e coeremnando conto dell’attuale dinamica di offerta di
credito nel sistema ltalia.

Nelle note di commento relative alle “Informazicsui rischi finanziari” (Nota 28 delle note
illustrative al bilancio consolidato semestrale r@viato), viene riportata I'informativa relativa

al rischio di liquidita, rischio di tasso e rischdocredito.
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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 respbilitd, sono i principi a cui si ispira la
gestione del personale, fin dalla fase di seleziche risulta peraltro facilitata dalla buona
visibilita e capacita di attrazione del Gruppo.

Di seguito si evidenziano gli organici puntuali dgtuppo alla data del 30 giugno 2017,

suddivisi per qualifica e per area geografica:

CAIRO PERIMETRO OMOGENEO RCS TOTALE
UOMINI DONNE UOMINI DONNE
Dirigenti 28 2 59 17 106
Direttori di testata 5 2 33 11 51
Quadri 48 31 148 113 340
Impiegati 223 223 653 816 1.915
Operai 0 2 217 20 239
Giornalisti e pubblicisti 103 138 781 493 1515
TOTALE 407 398 1.891 1.470 4.166
ITALIA ESTERO TOTALE
UOMINI DONNE UOMINI DONNE
Dirigenti 72 13 15 6 106
Direttori di testata 32 9 6 4 51
Quadri 152 114 a4 30 340
Impiegati 564 654 312 385 1.915
Operai 182 16 35 6 239
Giornalisti e pubblicisti 566 418 318 213 1515
TOTALE 1.568 1.224 730 644 4.166

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

dipendenti (490) e impiegato nel settore televigvooi (221) in quello della editoria periodici

e libri. Il settore concessionarie per la sua a#tigi avvale di 92 dipendenti e di una rete di
vendita composta da circa 100 agenti (tra direttingliretti) che sono coordinati da dirigenti e
funzionari commerciali che, unitamente ai loro fstafssicurano anche il coordinamento
redazionale con gli editori e la promozione deligiative speciali.

Con riferimento a RCS, I'organico puntuale al 3Qggio 2017 & pari a 3.361 dipendenti dei

quali 1.374 operanti all’estero.

° Relazione finanziaria annuale RCS 2016
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Il Gruppo si e impegnato per perseguire I'obiettilalla salute e sicurezza sul luogo di lavoro.
Nel corso dell'esercizio non si sono verificatiantuni sul lavoro né addebiti in ordine a

malattie professionali su dipendenti.

Eventi successivi alla chiusura del semestre ed éwnone prevedibile
della gestione

In data successiva alla chiusura del primo semestdeagosto 2017, RCS, in esecuzione del
term sheetsottoscritto in data 4 luglio 2017 con Intesa e S.p.A., ha sottoscritto un
contratto di finanziamento con un pool di banchen @danca IMI S.p.A. quale Banca
Organizzatrice, Agente e coordinator, Intesa Sdopag.A. in qualita di Finanziatore e Banca
Popolare di Milano S.p.A., Mediobanca — Banca dedilo Finanziario S.p.A., UBI Banca
S.p.A. e UniCredit S.p.A. in qualita di Banche Qrigaatrici e Finanziatori.

Il nuovo contratto prevede un finanziamento did=882 milioni con scadenza al 31 dicembre

2022 finalizzato al rifinanziamento totale del detbhancario di cui al contratto originariamente

sottoscritto da RCS con un pool di banche in ddtayiigno 2013, come di tempo in tempo

modificato (da ultimo il 16 giugno 2016).

| principali termini e condizioni del finanziamergono, inter alia, i seguenti:

a) la suddivisione del finanziamento in una linea diditoterm amortisingdell'importo di
Euro 232 milioni e una linea di creditevolvingdell'importo di Euro 100 milioni;

b) un tasso di interesse annuo pari alla somma dbBudi riferimento e un margine
variabile, a seconda deéverage Ratip piu favorevole per la societd rispetto
ai margini previsti dall'attuale finanziamento;

c) la previsione di un unicoovenantrappresentato dakverage Ratio(i.e. Posizione
Finanziaria Netta/EBITDA). Taleovenannon dovra essere superiore a (i) 3,45x al 31
dicembre 2017, (ii) 3,25x al 31 dicembre 2018,i¢ 8x al 31 dicembre di ciascun anno
successivo;

d) un piano ammortamento per la linea di cretiion amortisingche prevede il rimborso di
Euro 15 milioni al 31 dicembre 2017 e a seguire sgmestrali di Euro 12,5 milioni.

Il contratto di finanziamento contiene previsiaeiative ad eventi di rimborso anticipato

obbligatorio, dichiarazioni, obblighi, eventi divara e soglie di materialitd complessivamente

piu favorevoli per RCS rispetto al precedente aitdr di finanziamento. Tali clausole si

applicano - a titolo esemplificativo - alle prewasi relative a accordi di tesoreria e
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finanziamenti e garanzie infragruppo, acquisizi@int ventures investimenti e
riorganizzazioni consentiti, assunzione di indeghi#ato finanziario, atti di disposizione e

riduzione del capitale.

In un contesto ancora caratterizzato da incertemdgarimo semestre 2017:

- e proseguito il rilancio di RCS che ha conseguitargimi in forte crescita rispetto al
periodo analogo dell’esercizio precedente, in linea le aspettative per il conseguimento
degli obiettivi di risultato del 2017 ed in partiaoe un margine operativo lordo (EBITDA)
pari a Euro 73,6 milionf nel bilancio consolidato di Cairo Communication, forte
crescita di Euro 349 milioni rispetto al semestre analogo del 2016sultati di RCS, che
e tornata, dopo otto anni, a conseguire un risultetto positivo nel primo semestre
dell'esercizio (pari a Euro 24 milioni nella relame finanziaria semestrale 2017 di RCS)
hanno contribuito significativamente alla cresaiti ricavi e margini del Gruppo nel

primo semestre 2017;

- il settore editoriale televisivo La7 ha conseguito margine operativo lordo positivo di

Euro 3,7 milioni, in forte crescita rispetto al B0Euro 0,1 milioni);

- il settore editoriale periodici Cairo Editore haaliezato risultati fortemente positivi,
conseguito elevati livelli diffusionali delle tetapubblicate e continuato a perseguire |l
miglioramento dei livelli di efficienza raggiuntieh contenimento dei costi (produzione,

editoriali e di distribuzione).

Nel seguito del 2017, il Gruppo Cairo Communicateam riferimento al perimetro delle sue

attivita tradizionali continuera:

- a perseguire lo sviluppo dei suoi settori editgperiodica Cairo Editore e raccolta
pubblicitaria, per Cairo Editore continuando neltaategia di sviluppo volta a cogliere
segmenti di mercato con maggiore potenziale, cateudo e sviluppando inoltre i

risultati delle testate recentemente lanciate. dir settori, nonostante il contesto

10 Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communicaticome indicato nel
precedente paragrafo “Indicatori alternativi difpenance”. Per effetto di tali differenze - relaiagli accantonamenti ai fondi rischi
ed al fondo svalutazione crediti, pari nel semestEairo 4,6 milioni - 'EBITDA riportato nella retfone finanziaria semestrale al 30
giugno 2017 di RCS, approvata in data 3 agosto7 20dari a Euro 69 milioni.

1 Confronto sulla base della relazione finanziarimesstrale al 30 giugno 2017 di RCS, approvata ia 8agosto 2017e reperibile
sul sito www.rcsmediagroup.it.
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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 |’obiettivo di sviluppare la propria attivitd nel settore editoriale
televisivo, per il quale si prevede il conseguimento anche nell’anno 2017 di un margine

operativo lordo (EBITDA) positivo e in crescita rispetto al 2016.

Con riferimento a RCS, in occasione della approvazione della relazione semestrale al 30 giugno
2017, in data 3 agosto 2017, gli amministratori di RCS hanno comunicato che in assenza di
eventi al momento non prevedibili, sono confermati gli obiettivi di risultato per il 2017 tra cui
I’ EBITDA pari a circa 140 milioni®, il risultato netto in crescita e flussi di cassa positivi e in

crescita.

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

condizionare il pieno raggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione

Presidente Dott. Urbano Cairo

jOJL\o Can

'3 Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBITDA differente rispetto al Gruppo Cairo Communication, come
indicato nel precedente paragrafo “indicatori alternativi di performance”
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2017

Semestre chiuso al 3 Semestre chiuso al 30

Milioni di Euro giugno 2017 giugno 2016
Note

Ricavi netti 1 581,5 116,8
Altri ricavi e proventi 2 12,3 4,0
Variazione delle rimanenze prodotti finiti 3 (0,2) 1,
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo 4 (52,3) (10,4)
Costi per servizi 5 (252,2) (62,2)
Costi per godimento beni di terzi 6 (29,8) (6,6)
Costi del personale 7 (164,4) (32,7)
Proventi (oneri) da partecipazione 0,4 -
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 8 (82,0 (4,9
Altri costi operativi 9 (10,1) (1,0)
Risultato operativo 53,2 3,1
Risultato partecipazioni 10 1,2 -
Proventi (oneri) finanziari netti 10 (13,1) 0,3
Risultato prima delle imposte 41,3 3,4
Imposte dell'esercizio 11 (10,6) 0,7
Risultato netto delle attivita in continuita 30,7 4,1

Risultato netto delle attivita cessate - -

Risultato netto dell'esercizio 30,7 4,1
- Di pertinenza del Gruppo 19,9 4,1
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivita continuita 10,8 -

30,7 4,1

Risultato per azione (Euro)
- Risultato per azione da attivita in continuit®@sate 13 0,229 0,052
- Utile per azione da attivita in continuita 13 0,229 0,052
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO COMPLESSIVO AL 30 GIUGN O 2017

Semestre chiuso al 3 Semestre chiuso al 30
Milioni di Euro giugno 2017 giugno 2016
Risultato netto dell'esercizio 30,7 4,1
Componenti del conto economico complessivo riclassificabili

Riclassificazione di utili (perdite) derivanti daltonversione

dei bilanci in valute este (0,2) -
Utili (perdite) su coperture flussi di ca: (0,5) -
Riclassificazione di utili (perdite) su copertuheski di cass 2,C -

Componenti del conto economico complessivo non riclassificabili

Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici difi - (0,3)
Effetto fiscale - 0,
Totale conto economico complessivo del periodo 32,1 3,8
- Di pertinenza del Gruppo 20,8 3,8
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attiviia continuita 11,3 0,0

32,1 3,8
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2017

Attivita

Milioni di Euro Note 30 giugno 2017 31 dicembre 2016
Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macchii 15 104,0 111,4
Attivita immateriali 16 1.009,0 1.017,8
Partecipazioni 17 52,2 53,6
Crediti finanziari non correnti 17 43 4,4
Altre attivita non correnti 17 15,5 15,5
Attivita per imposte anticipate 18 119,5 126,2
Totale attivita non correnti 1.304,5 1.328,9
Rimanenze 19 20,3 20,3
Crediti commerciali 19 307,8 316,1
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 19 22,3 20,9
Crediti diversi ed altre attivita correnti 19 51,9 48,8
Altre attivita finanziarie correnti 17 44 1,2
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 23 114,5 124,8
Totale attivita correnti 521,2 532,1
Totale attivita 1.825,7 1.861,0

| dati patrimoniali al 31 dicembre 2016, presenddfini comparativi nella presente relazione firiaria semestrale, sono stati rettificati rispetto a

quelli inclusi nella relazione finanziaria annualed1 dicembre 2016 per riflettere, con il metoetaspettico, gli effetti patrimoniali derivantilda

completamento del processo di determinaziondaidelalue delle attivita e passivita consolidate del GrupteS alla data di acquisizione per

I'applicazione ai sensi dell'IFRS 3 del c.@cfuisition method
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Patrimonio netto e Passivita Note 30 giugno 2017 31 dicembre 2016

Capitale sociale 7,0 7,0
Riserva sovrapprezzo azioni 2429 2429
Utili (Perdite) di esercizi precedenti ed altre riserve 89,2 73,5
Utile del periodo 19,9 21,4
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 359,0 344,8
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 230,8 221,0
Totale patrimonio netto 24 589,8 565,8
Debiti e passivita finanziarie non correnti 23 368,5 368,5
Trattamento di fine rapporto 21 52,4 53,3
Fondi rischi ed oneri non correnti 22 30,4 36,3
Passivita per imposte differite 22 178,2 177,6
Altre passivita non correnti 20 14 3,3
Totale passivita non correnti 630,9 639,0
Debiti e passivita finanziarie correnti 23 96,0 110,1
Debiti verso fornitori 19 329,7 349,6
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 19 10,2 20,8
Debiti tributari 19 21,9 16,4
Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 22 41,0 44,6
Debiti diversi e altre passivita correnti 19 106,2 114,7
Totale passivita correnti 605,0 656,2
Totale passivita 1.235,9 1.295,2
Totale patrimonio netto e passivita 1.825,7 1.861,0
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 201 7

Milioni di Euro

Semestre chiuso al

Semestre chiuso al

30 giugno 2017 30 giugno 2016
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI INIZIALI 1248 1258
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 30,7 4,1
Ammortamenti 27,1 4,8
Proventi finanziari netti 13,1 (0,3)
Imposte sul reddito 10,6 0,7)
Variazione netta del trattamento di fine rapporto 0,9) 0,2
Variazione netta fondi rischi ed oneri (8,9) (2,6)
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante 71,7 55
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 3,8 2,0
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita (40,9) 31
(Incremento) decremento delle rimanenze - 01
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 34,6 10,7
Imposte sul reddito incassate (corrisposte) 1,6 (0,6)
Oneri finanziari corrisposti (14,7) 0,1)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA (A) 21,5 10,0
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed attivita
immateriali (10,9) (4,5)
Interessi e proventi finanziari incassati 1,6 0,5
Incremento netto delle altre attivita non correnti 15 0,7
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (7,8) (3,3)
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati 6,7) (15,7)
Rimisurazione piani a benefici definiti inclusiva dell'effetto fiscale - (0,3)
(Incremento) decremento delle attivita finanziarie correnti 3,2) -
Incremento (decremento) dei debiti finanziari (14,1) (2,5)
Incremento (decremento) del capitale e riserve di terzi azionisti (1,0) -
Altri movimenti di patrimonio netto 1,0 -
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (24,0) (18,5)
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (10,3) (11,8)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE FINALI 114,5 114,0
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON SOLIDATO

Capitale Riserva Utili (Perdite)  Risultato del ~ Patrimonio Capitale e Totale
sociale sovrapprezzo di esercizi periodo nettodi  riserve di terzi
azioni precedenti ed Gruppo

Milioni di Euro altre riserve

Saldo al 31 dicembre 2014 4,1 41,1 57,3 23,8 126,3 0,1 126,4
Destinazione risultato 23,8 (23,8) 0 0
Distribuzione dividendi (10,6) (10,6) (21,2) (21,2)
Risultato del periodo complessivo 11,1 11,1 11,1
Saldo al 31 dicembre 2015 41 30,5 70,5 11,1 116,2 0,1 116,3
Destinazione risultato 11,1 (11,1) 0,0 0,0
Distribuzione dividendi (7,6) 81) (15,7) (15,7)
Aumento capitale sociale 29 2241 227,0 227,0
Costi accessori all'aumento di capitale al netto dell'effetto fiscale (4,1) 4,1) 41)
Variazione dell'area di consolidamento 0,0 33,1 33,1
Altri movinemti 0,0 0,0
Risultato del periodo complessivo 20,2 20,2 9,8 30,0
Saldo al 31 dicembre 2016 7,0 242,9 73,5 20,2 3436 43,0 386,6
Effetti derivanti dal completamento della purchase price allication di RCS 1,2 1,2 178,0 179,2
Saldo al 31 dicembre 2016 rettificato 7,0 242,9 73,5 21,4 3448 221,0 565,8
Destinazione risultato 21,4 (21,4) 0,0 0,0
Distribuzione dividendi 6,7) (6,7) 6,7)
Altri movinemti 0,1 0,1 (1,0 0,9)
Componenti del conto economico complessivo riclassificabili 09 0,9 0,0 0,5) (0,5)
Risultato del periodo complessivo 20,8 20,8 11,3 32,1
Saldo al 30 giugno 2017 7,0 242,9 89,2 19,9 359,0 2308 589,8
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB n. 15519 DEL
27 LUGLIO 2006

Milioni di Euro Esercizio chiuso al Esercizio chiuso al
di cui parti % di di cui parti % di
30 giugno 2017 correlate incidenza 30 giugno 2016 correlate incidenza
*) )
Ricavi netti 5815 106,6 18,3% 116,8 0,1 0,1%
Altri ricavi e proventi 12,3 - - 4,0 0,0 0,2%
Variazione delle rimanenze prodotti finiti ©,2) - - 0,1)
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo (52,3) - - (10,4)
Costi per servizi (252,2) (22,3) 8,8% 62,2) 1,2) 1,9%
Costi per godimento beni di terzi (29,8) - - 6,6) - -
Costi del personale (164,4) - - (32,7) - -
Proventi (oneri) da partecipazione 04 - - )
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (32,0) - - 49 - -
Altri costi operativi (10,1) - - (1,0) - -
Risultato operativo 53,2 31 -
Risultato partecipazioni 1,2 - - - -
Proventi (oneri) finanziari netti 13,1) 0,8) 6,1% 0,3 - -
Risultato prima delle imposte 41,3 3,4 - -
Imposte dellesercizio (10,6) - - 0,7 - -
Risultato netto delle attivita in continuita 30,7 - - 41 - -

Risultato netto delle attivita cessate - - - - - -

Risultato netto del periodo 30,7 - - 41 - -

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

DEL 27 LUGLIO 2006

Milioni di Euro

di cui parti % di
Attivita 30 giugno 2017 di cui parti correlate % diincidenza 31 dicembre 2016 correlate incidenza
) )

Immobili, investimenti immobiliari, impianti e macchinari 104,0 111,4

Attivita immateriali 1.009,0 1.017,8

Partecipazioni 52,2 53,6

Crediti finanziari non correnti 4,3 4,4

Altre attivita non correnti 15,5 15,5

Attivita per imposte anticipate 1195 126,2

Totale attivita non correnti 1.304,5 1.328,9

Rimanenze 20,3 20,3

Crediti commerciali 307,8 15 0,5% 316,1 14 0,4%
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 223 22,1 99,1% 20,9 20,9 100,0%
Crediti diversi ed altre attivita correnti 51,9 48,8

Altre attivita finanziarie correnti 44 3,9 88,6% 1,2 0,1 8,3%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 114,5 124,8

Totale attivita correnti 521,2 532,1

Totale attivita 1.825,7 1.861,0

di cui parti % di
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2017 di cui parti correlate % di incidenza 31 dicembre 2016 correlate incidenza
) )

Capitale sociale 7,0 7,0

Riserva sovrapprezzo azioni 2429 2429

Utili (Perdite) di esercizi precedenti 89,2 73,5

Utile dell'esercizio 19,9 21,4

Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 359,0 344,8

Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 230,8 221,0

Totale patrimonio netto 589,8 565,8

Debiti e passivita non correnti finanziarie 368,5 11,5 3,1% 368,5 12,3 3,3%
Trattamento di fine rapporto 52,4 53,3

Fondi rischi ed oneri non correnti 30,4 36,3

Passivita per imposte differite 178,2 177,6

Altre passivita non correnti 14 3,3

Totale passivita non correnti 630,9 639,0

Debiti e passivita correnti finanziarie 96,0 52 5,4% 110,1 12,5 11,4%
Debiti verso fornitori 329,7 0,1 0,0% 349,6

Debiti verso controllanti, collegate e consociate 10,2 91 89,2% 20,8 20,8 100,0%
Debiti tributari 21,9 16,4

Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 41,0 44,6

Debiti diversi e altre passivita correnti 106,2 114,7

Totale passivita correnti 605,0 656,2

Totale passivita 1.235,9 1.295,2

Totale patrimonio netto e passivita 1.825,7 1.861,0

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

Principi per la predisposizione del bilancio

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

Il presente bilancio consolidato semestrale abbte\@ 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 unitameriigdaaicio annuale predisposto per I'esercizio chialsd1
dicembre 2016.

| principi contabili adottati per la redazione geksente bilancio consolidato semestrale abbregiano
gli stessi rispetto a quelli adottati per la redaa del bilancio consolidato annuale del Gruppo per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2016, non sivaleo infatti nuovi principi contabili, emendamesti
interpretazioni applicabili per la prima volta arfr@ dal gennaio 2017. Il Gruppo non ha adottat@ia
anticipata i principi contabili la cui validita dece dal 2018.

La redazione del bilancio consolidato semestraléreatiato richiede da parte della direzione
I'effettuazione di stime e di assunzioni che haaffetto sui valori dei ricavi, dei costi, delleisita e delle
passivita di bilancio e sull'informativa relatival attivita e passivita potenziali alla data debbdio
intermedio. Se nel futuro tali stime e assunzichig sono basate sulla miglior valutazione da paete
management, dovessero differire dalle circostaffettige, sarebbero modificate in modo appropriagd
periodo in cui le circostanze stesse variano.

Si segnala, inoltre, che taluni processi valutativiparticolare quelli piu complessi quali la deténazione

di eventuali perdite di valore di attivita non amti, sono generalmente effettuati in modo compseio

in sede di redazione del bilancio annuale, allongoasono disponibili tutte le informazioni eventuahte
necessarie, salvo i casi in cui vi siano indicaibimpairmentche richiedano un’immediata valutazione di
eventuali perdite di valore.

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

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

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

Si ricorda che (i) alla data di redazione dellazi&ne finanziaria annuale al 31 dicembre 201Gacdra

in corso il processo di determinazione fdét value delle attivita e passivita consolidate del GrugieS
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che (ii) in considerazione del fatto che RCS hattedla prima chiusura mensile successiva alla diata

alla data di acquisizione necessario per I'appiaez ai sensi del'lFRS 3 del c.dac¢quisition methgte

completamento della operazione al 31 agosto 2CdGjata di primo consolidamento era stata fatta

coincidere con tale dat&ome commentato nella successiva Nota 14, i déatinpaniali al 31 dicembre
2016, presentati a fini comparativi nella presergi@zione finanziaria semestrale, sono stati p&rtan
rettificati rispetto a quelli inclusi nella relane finanziaria annuale al 31 dicembre 2016 pesttéte, con

il metodo retrospettico, gli effetti economici etqpaoniali derivanti dal completamento di tale peeso

alla data di acquisizione. Il conto economico siemnestre chiuso al 30 giugno 2016, presentatoi a fin
comparativi, non ha invece richiesto rettifichegunanto la data di chiusura del periodo e precedente

rispetto alla data di primo consolidamento del GauRCS.
Principi contabili, emendamenti ed interpretazionientrati in vigore a partire dal 1° gennaio 2017

Non si rilevano nuovi principi contabili, emendartiem interpretazioni applicabili per la prima voléa

partire dal 1° gennaio 2017.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati dal’'UE ed applicabili dagli esercizi

che iniziano dopo il 1° gennaio 2017

IFRS 15Ricavi da contratti con i clienti

Il principio, emesso dallo IASB nel maggio 2014, ezmdato nell’aprile del 2016 ed omologato dalla
Commissione Europea nel settembre 2016, introdoaguadro generale per stabilire se, quando e ilequa
misura, avviene la rilevazione dei ricavi. Il pipio sostituisce i criteri di rilevazione enunciagllo IAS

18 —Ricavi nello IAS 11 —Lavori su ordinaziongnellIFRIC 13 -Programmi di fidelizzazione della
clientelg nellIFRIC 15Accordi per la costruzione di immobihiel'lFRIC 18Cessioni di attivita da parte
della clientelae nel SIC31 Ricavi— Operazioni di baratto comprendenti servizi putibdi.

L'IFRS 15 si applica a partire dagli esercizi chanho inizio da o dopo il 1° gennaio 2018 (data
modificata con un emendamento del settembre 20&5ahprorogato la data di applicazione di un anno
rispetto a quella inizialmente prevista del 1° gaar2017) ed & consentita I'applicazione anticipaia
sede di prima applicazione, I'lFRS 15 deve essppiiGato in modo retroattivo. Sono tuttavia congent
alcune semplificazioni @ractical expedienty, nonché un approccio alternativoc(imulative effect
approach) che consente di evitare la riesposizione degereizi presentati nell'informazione
comparativa; in quest'ultimo caso gli effetti demi dall’applicazione del nuovo principio devoresere
rilevati nel patrimonio netto iniziale dell'esericiz di prima applicazione delllIFRS 15. Con
'emendamento dell'aprile 2016 lo IASB ha chiardtcune disposizioni e allo stesso tempo ha fornito
ulteriori semplificazioni, al fine di ridurre i ctise la complessita per coloro che applicano pgorima

volta il nuovo standard.
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Il Gruppo ha avviato un progetto articolato perutate gli impatti sul bilancio derivanti dall’appizione
delle nuove disposizioni del'lFRS15. La prima faked progetto ha identificato, in un’ottica IFRS, 15
rilevanti flussi di ricavi e i metodi di contabiiazione degli stessi. Sono stati indentificati @palmente,
ma non esclusivamente, possibili impatti sulla repentazione costi/ricavi derivanti dalla valutaealel
ruolo principal/agent in ambito attivitd pubblicia Attualmente gli stessi non sono ancora

ragionevolmente stimabili in attesa del completaimeielle analisi progettuali.

IFRS 9 —Strumenti finanziari

Il principio, emesso dallo IASB nel luglio 2014 ethologato dalla Commissione Europea nel novembre
2016, sostituisce lo IAS 39 Strumenti finanziaririlevazione e valutazione. L'IFRS 9 introduce neo
disposizioni per la classificazione e la valutaeiaegli strumenti finanziari, compreso un nuovo eilad

per le perdite attese ai fini del calcolo dellediterper riduzione di valore sulle attivita finaade e nuove
disposizioni generali per la contabilizzazione el@perazioni di copertura. Inoltre, include le disigioni

per la rilevazione ed eliminazione contabile desgtumenti finanziari in linea con l'attuale 1AS 3B.
nuovo principio sara applicabile dal 1° gennaio®edl e consentita I'applicazione anticipata. L'IFRS
prevede come regola generale I'applicazione prtspetebbene siano previste alcune eccezioni.

Sono in corso valutazioni per verificare gli impaterivanti dall’applicazione dell'lFRS 9 sul bileio

consolidato.

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

dagli esercizi che iniziano dopo il 1° gennaio 2017

IFRS 14Requlatory Deferral Accounts

L'IFRS 14, emesso dallo IASB nel gennaio 2014, eots solo a coloro che adottano gli IFRS per la
prima volta di continuare a rilevare gli importiatvi alla contabilita regolatoria secondo i prdeeti
principi contabili adottati. Al fine di migliorarka comparabilita con le entita che gia applicandFRS e
che non rilevano tali importi, lo standard richiectee i saldi rilevati ai fini della contabilita relgtoria
debbano essere presentati separatamente dallevattre Si segnala che al momento il processo di

omologazione da parte dell’'Unione Europea € sospeso

Emendamento alllFRS 18ilancio Consolidatoe IAS 28 Partecipazioni in societa collegate e Joint

Venture

L’emendamento emesso dallo IASB nel settembre 2¥idenzia le modifiche che mirano ad affrontare
una incongruenza nel trattare la vendita o il comfento di beni tra un investitore e la sua coltagajoint
venture. La conseguenza principale delle modifiehehe un utile o una perdita & rilevato totalmente

guando la transazione ha per oggetto un busineskA®B, con un’ulteriore rettifica del dicembre Z)1
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ha annullato la precedente data di prima applic&ziprevista per il 1° gennaio 2016 decidendo di

determinarla in seguito.

IFRS 16 Leases

Nel gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il princidieRS 16Leases Il nuovo principio fornisce una

nuova definizione di lease ed introduce un critdrésato sul controllo (right of use) di un bene per
distinguere i contratti di leasing dai contratti pervizi, individuando quali discriminanti: I'idéficazione

del bene, il diritto di sostituzione dello stesdlodiritto ad ottenere sostanzialmente tutti i biérie
economici rivenienti dall'uso del bene e il diritth dirigere I'uso del bene sottostante il contrati
principio stabilisce un modello unico di riconoseimio e valutazione dei contratti di leasing per il
conduttore, che prevede l'iscrizione del bene dggét leasing operativo o finanziario nell'attivarc
contropartita un debito finanziario, fornendo im®lia possibilita di non riconoscere come leasing i
contratti che hanno ad oggetto i beni di modic@ralinitario e i leasing con una durata del cotatnadri

o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standamhrcomprende modifiche significative per i locatori

Il principio si applica a partire dal 1° gennaidl2)ma € consentita un’applicazione anticipata pelole

Societa che hanno applicato in via anticipata I3FE5Ricavi da contratti con clienti.

Emendamento allo IAS 12 Riconoscimento delle imposte differite attive perdie non realizzate

L’emendamento emesso dallo IASB nel gennaio 2016l'dtsettivo di fornire alcuni chiarimenti
sull’iscrizione delle imposte differite attive sailperdite non realizzate.

L’obiettivo delle modifiche & quello di precisarafplicazione dei principi gia esistenti nello 1A alla
fattispecie in oggetto. In particolare, le modicbhiariscono che le perdite non realizzate ristilidalle
circostanze sopra descritte danno origine a diffezetemporanee deducibili indipendentemente dalla
scelta dell’entita di recuperare il valore contalnlkll’asset attraverso il mantenimento di quetitd fino
alla scadenza o tramite la cessione.

Lo modifiche chiariscono che nell’effettuare lansti dei redditi imponibili per gli esercizi fututientita
puo assumere che il valore dell'asset sara rectgppest un maggior valore rispetto al suo valoret@iite
solamente nel caso in cui la recuperabilita di tadggior valore sia probabile (ad es. determinazitello
strumento di debito con incasso dei flussi coniediit. Tutti questi fatti e circostanze dovrebbessere
considerati quando I'entita effettua tale verifica.

Lo IASB ha fissato I'entrata in vigore a partird dagennaio 2017, ma non essendosi ancora conitluso

processo di omologazione da parte dell’'Unione Eemopali modifiche non sono ancora applicabili.

Emendamento allo IAS 7 Rendiconto Finanziaridniziativa per una migliore informativa

Nel gennaio 2016 lo IASB ha emesso un emendamdottAs 7 “Rendiconto finanziarib
La modifica ha l'obiettivo di fornire alcuni chianenti per migliorare l'informativa sulle passivita

finanziarie. In particolare, le modifiche richiedodi fornire un’informativa che permetta agli wiatori
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del bilancio di comprendere le variazioni delle gpata derivanti da operazioni di finanziamentoi iv
incluso le variazioni derivanti da movimenti moretavariazioni derivanti da movimenti non-monetari

Le modifiche richiedono che un’entita debba fornire'informativa che consenta all'utilizzatore del
bilancio di comprendere le variazioni delle pagaied eventuali attivita correlate) iscritte nebgpetto
della situazione patrimoniale-finanziaria, i cuudsi di cassa sono o saranno in futuro rilevati nel
rendiconto finanziario come flussi di cassa déiVah di finanziamento.

Lo IASB ha fissato I'entrata in vigore a partird dagennaio 2017, ma non essendosi ancora contluso
processo di omologazione da parte dell’'Unione Eemopali modifiche non sono ancora applicabili.

. Non e richiesta la presentazione delle informaizitomparative relative ai precedenti esercizi.

Emendamento all'lFRS 2 Elassificazione e valutazione delle operazioni pagamenti basati su azioni

Nel giugno 2016 lo IASB ha pubblicato le modificilEIFRS 2 Classificazione e valutazione delle
operazioni con pagamenti basati su azjae hanno I'obiettivo di chiarire la contabilizaani di alcuni
tipi di operazioni con pagamento basato su azioni.

Le modifiche si applicano a partire dal 1° genr0a8. E’ tuttavia consentita un’applicazione aptita.

Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2014-2016
Nel dicembre del 2016 lo IASB ha pubblicato il dowmnto ‘Annual Improvements to IFRS Standards:

2014-2016 Cycle le principali modifiche riguardano:

. IFRS 1 Prima adozione degli International Financial Repog Standards- Le modifiche

eliminano alcune esenzioni previste dall’'lFRS lquanto il beneficio di tali esenzioni si ritiene
oramai superato. Le modifiche si applicano a padagli esercizi che hanno inizio dal 1° gennaio
2018.

« |FRS 12 —Informativa sulle partecipazioni in altre entitalLa modifica chiarisce I'ambito di

applicazione dell'lFRS 12 specificando che l'infativa richiesta dal principio si applica anche
agli investimenti che vengono classificati comet@apazioni possedute per la vendita, detenute
per la distribuzione ai soci o0 come attivitd op@mtessate secondo quanto previsto dall'lFRS 5.
L'emendamento ha lo scopo di uniformare l'informatrichiesta dai principi IFRS 5 e IFRS 12.
Le modifiche si applicano a partire dagli esercte hanno inizio dal 1° gennaio 2017.

« |AS 28 — Partecipazioni in societa collegate e joint venturel’'emendamento chiarisce che

l'opzione per una societa di investimento in cégith rischio o altra entita cosi qualificata per
misurare gli investimenti in societa collegate iafjoenture valutate dhir valuerilevato a conto

economico (piuttosto che mediante l'applicaziorlearddodo del patrimonio netto) viene effettuata
per ogni singolo investimento al momento dellavaldone iniziale. Le modifiche si applicano a

partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1° ¢ggEor2018.
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Nel dicembre del 2016 lo IASB ha pubblicato il do@mnto “IFRIC Interpretazione 22 Operazioni in

IFRIC Interpretazione 22 Operazioni in valuta estera eami pagati in anticipo

valuta estera e importi pagati in anticipo” al faifornire indicazioni su come un'entita deve deiaare
la data di una transazione, e di conseguenzasdotali cambio da utilizzare quando si verificano
operazioni in valuta estera nelle quali il pagaraesigne effettuato o ricevuto in anticipo.

Le modifiche si applicano a partire dagli esercta hanno inizio dal 1° gennaio 2018.

Emendamento allo IAS 4@vestimenti Immobiliari: Trasferimenti di Investemti Immobiliari

Nel dicembre del 2016 lo IASB ha pubblicato il domnto “Emendamento allo IAS 4@vestimenti
Immobiliari: Trasferimenti di Investimenti Immolaiti”. Le modifiche forniscono un chiarimento sui
trasferimenti di un bene ad, o da, investimento adbilrare.

In base a queste modifiche, un’entita deve ridi@sse un bene tra, o da, gli investimenti immaili
solamente quando il bene rispetta o cessa di t@spdt definizione di “investimento immobiliare”c&
stata un evidente cambiamento nell'utilizzo deleéehale cambiamento deve essere ricondotto ad un
evento specifico che & accaduto e non deve durmmitarki ad un cambiamento delle intenzioni daeart
del management di un’entita.

Le modifiche si applicano a partire dagli esercizé hanno inizio dal 1° gennaio 2018, ma & cortsenti

I'applicazione anticipata solo nel caso in cuiliovasono stimabili.

IFRIC 23 —Incertezze in merito alle imposte sul reddito

Nel giugno 2017 lo IASB ha pubblicato l'interpretae IFRIC 23 - Incertezze in merito alle impost s
reddito. L'interpretazione chiarisce I'applicaziahe requisiti di riconoscimento e di misurazionahdite
nello IAS 12Income Taxegquando esiste incertezza sui trattamenti fiscali.

Le modifiche si applicano a partire dagli esercta hanno inizio dal 1° gennaio 2019.

Il Gruppo adottera tali nuovi principi, emendamesdiinterpretazioni sulla base della data di applane

e ne valutera i potenziali impatti quando questiisao omologati dall’Unione Europea.

Schemi di bilancio

Il conto economico consolidate redatto secondo lo schema con destinazione afti per natura,
evidenziando i risultati intermedi relativi al risato operativo ed al risultato prima delle impostefine di
consentire una migliore misurabilitd del’andamedtdla normale gestione operativa. Negli schemi di
bilancio e nelle note esplicative vengono inoltiditate separatamente le componenti di costoagaic
derivanti da eventi o operazioni che per naturdeganza di importo sono da considerarsi non rimtiy
secondo la definizione contenuta nella Comunicazi®ansob 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.
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Nel conto economico consolidato complessiveono inoltre rilevate Ievariazioni generate da

transazioni con i non soci(evidenziando separatamente i relativi eventdtditefiscali), in particolare:

- le voci di utile e perdita che in precedenza pat® essere imputate direttamente a patrimoni@ nett
(ad es. utili/perdite attuariali generati da vatidae di piani a benefici definiti);

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

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

- l'effetto derivante da eventuali cambiamenti plencipi contabili.

Il conto economico consolidato complessivo presdetaoci relative agli importi delle altre compartie

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

disposizioni di altri IAS/IFRS:

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

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

determinate condizioni.

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

passivita tra “correnti” e “non correnti”. In partilare, un’attivitd/passivita e classificata coneerente

quando soddisfa uno dei seguenti criteri:

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

- € posseduta principalmente per essere negoziata;

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

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

Il rendiconto finanziario consolidato e stato predisposto applicando il metodo indiretto mezzo del
guale il risultato operativo é rettificato dagffetti delle operazioni di natura non monetaria,qialsiasi
differimento o accantonamento di precedenti orfuticassi o pagamenti operativi e da elementiadivi
o costi connessi con i flussi finanziari derivadil’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 neli\ata di finanziamento.

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 azionfacquisto e vendita di azioni proprie);

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

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

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

Area di consolidamento

Non sono intervenute variazioni nell’area di coitahento rispetto al bilancio consolidato chius@hl
dicembre 2016, fatta eccezione per la societa Ca@ngitali s.r.l. (in liquidazione), precedentement

consolidata con il metodo integrale e uscita dahpetro di consolidamento in quanto liquidata.

Il bilancio semestrale abbreviato al 30 giugno 2@iclude il bilancio della capogruppo e controlant
Cairo Communication S.p.A., e delle societa cotatel direttamente e indirettamente elencate

nell’'allegato “Elenco Partecipazioni di Gruppo aldugno 2017".

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DI CONTO ECONOMICO CONS OLIDATO

Per quanto riguarda le voci del conto economiccscbaiato, viene analizzato nel seguito il contenut
delle principali componenti di costo e ricavo des@mestre chiuso al 30 giugno 2017. | dati colupar

al 30 giugno 2016 si riferiscono alla relazioneafimiaria semestrale al 30 giugno 2016.

Si ricorda che il Gruppo RCS ¢ entrato a fare padetBarea di consolidamento di Cairo Communicaton
decorrere dal 1 settembre 2016 e, pertanto, ilocenbnomico consolidato del primo semestre 2016 del
Gruppo Cairo Communication non include componentiodto e di ricavo riconducibili al Gruppo RCS.
Per tale circostanza i valori economici consolidigl primo semestre 2017 non sono immediatamente
confrontabili con i corrispondenti valori del patm 1 gennaio 2016 - 30 giugno 2016 presentatiia fin
comparativi nella presente relazione semestrale.

Il Gruppo RCS nel primo semestre 2017 ha contiabaii ricavi operativi lordi consolidati per Eu495,8
milioni ed al risultato netto consolidato di peeiza del Gruppo Cairo Communication per positivicEu
14,3 milioni. Il consolidamento del Gruppo RCS aateere dal 1 gennaio 2016 avrebbe determinatd per
semestre chiuso al 30 giugno 2016 maggiori ricaerativi lordi consolidati di Euro 531,2 milioni esh

peggioramento del risultato netto consolidato diipenza del Gruppo di Euro 1,3 milioni.

1. Ricavi netti
Per una piu completa informativa ed in considerszidella specificitd del settore di riferimentollae
seguente tabella viene data evidenza dei ricaviatigelordi, degli sconti di agenzia e dei ricaperativi

netti.
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(valori in milioni di Euro) 30/06/2017 30/06/2016
Ricavi operativi lordi 621,0 1294
Sconti agenzia (39,5) (12,6)
Ricavi operativi netti 581,5 116,8

| ricavi sono realizzati prevalentemente in ltadicSpagna. Per la suddivisione dei ricavi per settir
attivita si rimanda alla successiva Nota 12.

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

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Pubblicita su reti televisive 76,7 76,1
Pubblicitd su stampa e internet 226,6 14,3
Pubblicita da eventi sportivi 24,7 -
Cartellonistica stadi 15 1,4
Ricavi da spazi palinsesto 0,4 0,6
Altri ricavi per attivita televisive 53 0,6
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 204,6 36,7
Libri e cataloghi 2,7 0,3
Altri ricavi da eventi sportivi 47,5 -
IVA assolta dalleditore (3,1 (0,6)
Altri ricavi 34,1 0,1
Totale ricavi operativi lordi 621,0 1294

| ricavi operativi lordi consolidati sono pari adfé 621 milioni, in forte crescita rispetto a quedializzati
nell’analogo periodo dell’esercizio precedentengipalmente per effetto del consolidamento del @Goup

RCS al quale, nel primo semestre 2017, sono ricohiliuricavi lordi per Euro 495,8 milioni.

Nel primo semestre 2017:

= | ricavi diffusionali (inclusa la quota abbonamémstbno stati pari a Euro 204,6 milioni, ricondukibi
per Euro 34,2 milioni a Cairo Editore (rispetto Bdro 36,7 milioni nel 2016) e per Euro 170,5
milioni al Gruppo RCS;

= |a raccolta pubblicitaria lorda su stampa e inteenstata pari a Euro 226,6 milioni, riconducikpler
Euro 12,7 milioni alle testate della Cairo Edit@Eeiro 13,3 milioni nel 2016) e per Euro 212,9 nmilio
al Gruppo RCS;

= |a raccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e7tlae stata pari a complessivi Euro 74 milioni (Euro
75,5 milioni nel 2016), mentre il contributo denedi Digicastdi RCS nel primo semestre e stato pari
a Euro 1,5 milioni;
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= laraccolta derivante da eventi sportivi, pari ad=e4,7 milioni, e gli altri ricavi da eventi spmit pari
a Euro 47,5 milioni, si riferiscono prevalentemeatericavi realizzati da RCS Sport legati Giro
d’ltalia e all’ Abu Dhabi Toumegli Emirati Arabi Uniti (anticipato nel primo estre 2017) nonché

alle attivita di Last Lap in Spagna.

Gli altri ricavi, pari ad Euro 34,1 milioni, incletho principalmente i ricavi realizzati dall’emisse
tramite il multiplex di proprieta della controllatdnidad Editorial di due canali televisivi, i ridagtelle
attivita di direct marketing i ricavi legati alle attivita di scommesse rezdite in Spagna attraverso la

piattaforma di Marca Apuestas ed altri ricavi diura operativa.
*k%k

2. Altri ricavi e proventi
Gli “altri ricavi e proventi” sono pari ad Euro B2milioni (Euro 4 milioni nel 2016) ed includonaavi
riconducibili al Gruppo RCS per Euro 10,1 milio@ili “altri ricavi e proventi” sono costituiti dagavi da
macero e vendita carta, sopravvenienze attiveascit fondi rischi, addebiti di costi tecnici pulbkhri,
recupero costi, plusvalenze ordinarie ed altre dodicavo diverse da quelle caratteristiche.

ok
3. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti
La voce, pari a negativi Euro 0,2 milioni, rappréasegli effetti del normale processo di utilizzoi de
prodotti finiti oggetto di commercializzazione darte delle societa del Gruppo.

*kk
4. Consumi di materie prime, sussidiarie e di consno

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

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Costi di acquisto carta 36,3 10,1
Materiale scenografico - 0,1
Costi di acquisto prodotti finiti, gadget e matérifaversi 16,0 0,2
Totale consumi di materie prime, sussidiarie e di

consumo 52,3 10,4

La voce, pari a Euro 52,3 milioni, si riferiscermipalmente alle attivita editoriali di Cairo Ediéo di La7

e del Gruppo RCS e presenta un incremento di EW® dhilioni rispetto al corrispondente periodo

dell'esercizio precedente attribuibile principalremll’effetto del consolidamento del Gruppo RCS al
guale sono riconducibili consumi per materie prisgssidiarie e di consumo per complessivi Euro 42,7
milioni.

*k*k
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Come evidenziato nella tabella che segue, nella toasti per servizi” sono inclusi principalmenteoisti

5. Costi per servizi

diretti delle concessionarie, lavorazioni esterred dettore editoriale, consulenze e collaborazioni
principalmente del bordero, costi relativi allaiath televisiva, costi promozionali e costi gereed

amministrativi. La composizione dei costi per sereila seguente:

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Costi diretti concessionaria 26,2 6,2
Costi tecnici 0,7 0,7
Prestazioni professionali, consulenze e altri costi

amministrativ 19,3 1,7
Consulenze e collaborazioni editoriali 25,5 6,9
Lavorazioni esterne 46,9 8,5
Spese di trasporto 19,9 0,1
Programmi televisivi in appalto 13,5 14,3
Prestazioni professionali, artistiche e altre ctarme

televisive 3,9 5,0
Riprese, troupe, montaggi operazioni esterne iwlev 0,5 0,6
Servizi informativi news e sport e agenzia notieikevisive 0,8 0,9
Servizi di trasmissione televisiva 0,3 6,9
Realizzazioni grafiche televisive 0,3 0,3
Collegamenti operazioni esterne televisive 0,5 0,6
Costi per pubblicita e promozione lancio - 1,2
Pubblicita e promozione 31,8 3,3
Costi per struttura e generali 62,1 5,1
Totale costi per servizi 252,2 62,2

La voce presenta un incremento rispetto al perawogo dell’esercizio precedente di Euro 190 milio
principalmente attribuibile all'effetto del consddimento del Gruppo RCS al quale sono riconducibili
costi per servizi per complessivi Euro 197,5 milidrali costi si riferiscono principalmente a cogiietti
della concessionaria per Euro 19,5 milioni, a castministrativi per Euro 17,8 milioni, a collaboi@z
editoriali per Euro 19,3 milioni, a lavorazioni este per Euro 38,9 milioni, a costi di trasporto p@,8
milioni, a spese di pubblicitd e promozione perd=2® milioni ed a costi di struttura e generali gero
53,2 milioni.

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

parti correlate.

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

La voce “costi per godimento beni di terzi”, padiBuro 29,8 milioni al 30 giugno 2017 (Euro 6,6iomi
al 30 giugno 2016), include prevalentemente cadoluicazione immobiliare, costi per affitti e notgglel

settore televisivo, canoni per il noleggio di atr@tura di ufficio e royalties per diritti di augor

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Affitti immobiliari 11,3 1,7
Affitti studi televisivi 0,2 0,2
Noleggio di strumentazione studitelevisivi 0,3 0,3
Diritti programmi TV 0,3 0,5
Diritti sportivi 0,1 0,1
Diritti giornalistici 0,7 1,5
Diritti d'autore ( SIAE, IMAIE, SCF , AFIl) 1,7 15
Royalties passive e diritti vari 8,0 0,4
Altri costi per godimento beni di terzi 7,2 0,4
Totale costi per godimento beni di terzi 29,8 6,6

La variazione rispetto al periodo analogo dell’es@o precedente, pari ad Euro 23,2 milioni, é
principalmente attribuibile all’effetto del consddimento del Gruppo RCS al quale, nel primo semestre
2017 sono riconducibili costi per godimento di bdinterzi per complessivi Euro 24,1 milioni cosititu
principalmente da affitti immobiliari (Euro 9,6 ri@hi), da diritti letterari e fotoservizi (Euro 7r6ilioni)

e da locazioni operative per I'utilizzo di macchuheufficio e automezzi (Euro 6,8 milioni).

7. Costi del personale

La voce puo essere analizzata come segue:

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Salari e stipendi 119,8 23,8
Oneri sociali 37,3 8,3
Trattamento di fine rapporto 5,6 0,6
Altri costi del personale 1,7 0,1
Totale costi del personale 164.,4 32,7

| costi del personale ammontano a Euro 164,4 nii{igaro 32,7 milioni al 30 giugno 2016) e preseptan
un incremento di Euro 131,7 milioni rispetto alkdmgo periodo dell’esercizio precedente ricondieibi

pressoché integralmente al consolidamento del Gr&REpS.

*k*k
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8. Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni

La voce si compone come segue:

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Ammortamenti delle attivita immateriali 19,2 4.4
Ammortamenti degli immobili, impianti e macchinari ,08 0,3
Accantonamenti al fondo svalutazione crediti 2,1 0,2
Accantonamenti ai fondi rischi ed oneri 2,7 -
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazoni 30 4,9

La voce, pari ad Euro 32 milioni, presenta un in@ato rispetto all’esercizio precedente di Eural27,

milioni riconducibile principalmente al consolidante del Gruppo RCS.

Si ricorda che:

- l'acquisizione di La7 S.p.A. era stata contabiltazai sensi dellIFRS 3, applicando il c.d.
“acquisition method”tenuto conto della futura capacita reddituale dr |Sap.A. alla data di
acquisizione. Tale approccio aveva determinagvéutazione integrale del valore delle attivita
non correnti di La7 alla data di acquisizione, ito#e principalmente da diritti per la
trasmissione televisiva ed impianti specifici tegnill cui valore era stato considerato non
recuperabile in considerazione delle prospettielitaali a tale data della societa acquisita. Nel
primo semestre 2017, per effetto delle svalutazedfettuate nell’ambito della allocazione del
prezzo di acquisto della partecipazione in La7/5,mel bilancio consolidato, rispetto al bilancio
separato di La7 S.p.A., sono stati rilevati minammortamenti degli “immobili, impianti e
macchinari” per Euro 0,6 milioni e delle “attivittmmateriali” per Euro 1,1 milioni
(rispettivamente Euro 0,8 milioni ed Euro 2,3 milimel primo semestre 2016);

- nel corso del primo semestre 2017 é stato compldtptocesso di determinazione diair value
delle attivita e passivita consolidate di RCS nease per I'applicazione ai sensi dellIFRS 3 del
c.d. “acquisition methdd Nell'ambito di tale processo, come meglio comtan nella
successiva Nota 14, le testate Marca e Expanston,nel bilancio consolidato di RCS sono
considerate a vita utile definita ed ammortizzatein periodo di 30 anni, sono state valutate a
vita utile indefinita considerando, sulla base dianalisi dei fattori rilevanti, che non vi € un
limite prevedibile entro il quale tali testate pmss cessare di generare flussi finanziari per |l
Gruppo. Per effetto di tale valutazione, nel prisemestre 2017 sono stati rilevati minori
ammortamenti rispetto a quelli riflessi nella rédae finanziaria semestrale di RCS nel
medesimo periodo per Euro 5 milioni;

- come commentato alla successiva Nota 14, gli anamemti riconducibili ai valori allocati ad

attivita immateriali (non precedentemente iscritt@) vita utile definita nell’ambito
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dell'applicazione del c.d.dcquisition methddall’aggregazione aziendale di RCS sono pari, per
il semestre chiuso al 30 giugno 2017, ad Euro lonet

- nell'ambito dell'aggregazione aziendale di RCS &n@ stato confermato per alcune testate
periodiche spagnole umir value pari al valore iscritto nel bilancio consolidatd @&uppo RCS
al netto degli ammortamenti cumulati. Per taltats che a livello di bilancio consolidato del
Gruppo RCS presentano una vita utile residua diri8, e stata stimata, anche in considerazione
della prassi nazionale ed internazionale, una witi@ definita di 30 anni. Per effetto di tale
valutazione, nel primo semestre 2017 sono sta&vatl minori ammortamenti rispetto a quelli
riflessi nella relazione finanziaria semestrale@eaippo RCS nel medesimo periodo per Euro 0,1

milioni.

Gli avviamenti e le testate aventi vita utile indé&h non sono sottoposti ad ammortamento ma dickeei

almeno annuali per identificare eventuali perditeadore.

*k*k

9.  Altri costi operativi
La voce, pari ad Euro 10,1 milioni (Euro 1 milioak30 giugno 2016), include prevalentemente oneri
tributari, sopravvenienze passive e altri onerigdstione. Questi ultimi includono quote associative
contributi, spese di rappresentanza, liberalitédmeli per transazioni e presentano un incrementucd
6,4 milioni rispetto all'esercizio precedente ridogibile per Euro 6,2 milioni al consolidamento del
Gruppo RCS.

ok
10. Proventi finanziari netti
Gli oneri finanziari netti risultano pari a Euro,13milioni ed includono gli oneri finanziari del Gypo
RCS (Euro 13 milioni). Concorrono alla voce glieiressi attivi sui depositi a termine su conto eate e

sui conti correnti di tesoreria utilizzati per iragare la liquidita.

| “proventi finanziari netti” sono cosi composti:

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Interessi attivi su c/c bancari e c/c postale 0,2 0,3
Altri 1,4 0,1
Totale proventi finanziari 1,6 0,4
Interessi passivi bancari (0,2) -
Interessi su finanziamenti (7,1) -
Altri oneri finanziari (7,4) (0,1)
Totale oneri finanziari (14,7) (0,1)
Oneri finanziari netti (13,1) 0,3
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*k*k

11. Imposte
Le imposte del periodo possono essere dettaglete segue:

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Ires dell'esercizio (0,9 (1,4)
Irap dell'esercizio (2,7) 0,5
Imposte anticipate (6,0) 0,2
Imposte differite (1,0 -
Totale imposte (10,6) (0,7)

L'onere fiscale del periodo considera il benefistonato riveniente dalla perdita fiscale di competedi
La7 S.p.A.
*kk

12. Informativa di settore

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

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

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

regolarmente rivista dal management.

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

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

oggetto di informativa, di seguito dettagliati:

- editoria periodici Cairo Editore, il Gruppo opera in qualita di editore di peridde libri
attraverso le societa controllate (i) Cairo Editer che nel corso del 2009 ha incorporato la
Editoriale Giorgio Mondadori e pubblica i settinadéin“Settimanale DIPIU™, “DIPIU’ TV” e gli
allegati “Settimanale DIPIU’ e DIPIUTV Cucina etefare”, “Diva e Donna”, “TV Mia”,
“Nuovo”, “F”, “Settimanale Giallo”, “Nuovo TV” “Nuwo e Nuovo TV Cucina”, Enigmistica Piu
ed i mensili “For Men Magazine”, “Natural StyleBell'ltalia”, “Bell’Europa”, “In Viaggio”,

“Airone”, “Gardenia”, “Arte” e “Antiquariato”, e ) Cairo Publishing, che pubblica libri;

- RCS, come gia commentato, nel 2016 il Gruppo e entratsettore dell’editoria quotidiana, con
I'acquisizione del controllo di RCS. Le attivit®eldGruppo RCS sono aggregate in un unico
settore operativo. RCS, direttamente e attraversoié controllate, e attiva - in Italia e in Spagna
nella pubblicazione e commercializzazione di guatig periodici (settimanali e mensili), nella
relativa attivitd di raccolta pubblicitaria su staane online, e nella distribuzione editoriale nel
canale delle edicole. RCS é inoltre marginalmeaiteva, in Italia, nel mercato dellpay tv
attraverso la controllata Digicast S.p.A. con iaatelevisivi satellitariLei, Dove Caccia e Pesca
e attraverso le web tv del Corriere della Sera eal&azzetta dello Sport. In Spagna é presente

con la prima radio sportiva nazionalRadio Marca con la web tv diEl Mundo ed emette
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attraverso il multiplex Veo i due canali di tv daje GOL Televisione Discovery maxRCS
organizza, inoltre, attraverso RCS Sport eventrispali significativa rilevanza a livello mondiale
(il Giro d’ltalia, il Dubai Tour, la Milano City Marathone la Color Rur), e si propone come
partner per I'ideazione e I'organizzazione di eventi ateso RCS Live. In Spagna, attraverso la
controllata Last Lap, RCS si occupa anche dell'oizaazione di eventi di massa;

concessionarie di pubblicita il settore coincide con le due societa Cairo Comication e
Cairo Pubblicita, che operano assieme nella recqmibblicitaria sul mezzo stampa per la
Cairo Editore e per Editoriale Genesis (“Prima Caoioazione”), sul mezzo TV per La7 e
La7d , Turner Broadcasting (Cartoon Netwook, Bou#ffang) e LaPresse (Torino Channel) su
internet e per la vendita degli spazi pubblicitarbordo campo presso lo stadio Olimpico di

Torino per il Torino FC;

editoria televisiva (La7),a partire dal 1 maggio 2013 con l'acquisizione dvVS.r.I. il gruppo
opera in qualita di editore televisivo, pubblicardcemittenti La7 e La7d rispettivamente sul

canale 7 e sul canale 29 del digitale terrestre;

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

Communication e diventato attivo anche come operatorete;

Il Trovatore, societa attiva nella cessione di servizi tecnolpgidncipalmente all'interno del

Gruppo.
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2017 Editoria Conces- Editoria televisiva RCS Trovatore  Operatore di Infrae non  Totale
periodici sionarie rete
(Valori in milioni di Euro) E?‘jiic::)e Lat Ngct\;a\,i)rrc;() allocate
Ricavi operativi lordi 43,7 90,9 52,9 495,8 0,5 3,9 6,7 621,0
Sconti diagenzia - (12,9) - (26,7) - - 01 (39,5)
Ricavi operativi netti 43,7 779 52,9 469,2 0,5 3,9 66,7 581,5
Variazione delle rimanenze 0,0) - - 0,2 - - - 0,2
Altri ricavi e proventi 16 0,2 05 10,1 0,0 0,0 0,2) 12,3
Totale ricavi 45,3 78,2 53,4 479,1 0,5 4,0 (66,9) 593,6
Costidella produzione (29,2 (72,4) (31,3 (274,2) X0,5 (3,6) 66,9 (344,3)
Costo del personale (10,0 4.1) (18,5) (131,7) 0,0 1)(0, - (164,4)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate con il
metodo del patrimonio netto ) ) ) 04 ) ) ) 04
Margine operativo lordo 6,1 1,6 3,7 73,6 0,0) 0,3 - 85,2
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (0,6) 0,1) 146 (257) 0,0 1,1) - (32,0
Risultato operativo 55 15 0,9) 47,9 0,0) 0,8) - 53,2
Risultato delle partecipazioni - - - 1,2 - - - 12
Gestione finanziaria (0,0) ©0,1) 0,1 (13,0 0,0 0,0 - 130
Risultato prima delle imposte 55 14 0,8) 36,1 0,0) ® - 41,3
Imposte sul reddito (1,6) 0,9) 0,7 9.1 0,0) 0,2 - 6)0,
Risultato netto del periodo 3,9 0,6 0.1) 27,0 0,0) 0.6 - 30,7
Di cui di pertinenza di terzi - - - (10,8) - - - (10,8)
2016 Editoria Conces- Editoria televisiva RCS Trovato- re Operatore di Infrae non  Totale
periodici  sionarie rete
(Valori in milioni di Euro) E((:iﬁg:)e Lar Néct‘?gﬁ() allocate
Ricavi operativi lordi 46,6 88,7 54,8 - 05 05 (61,7) w9
Sconti di agenzia - 12,7) - - - - - 12,7)
Ricavi operativi netti 46,6 76,0 54,8 - 0,5 0,5 (61,7) 1176
Variazione delle rimanenze 0,1) - - - - - - 0,1)
Altriricavi e proventi 14 04 2,2 - 0,0 0,1 - 41
Totale ricavi 48,0 76,4 57,0 - 0,5 0,6 (61,7) 120,7
Costidella produzione (31,7) (70,6) (38,5) - 0,5) 0,5) 61,7 (80,1)
Costo del personale (10,0) 4,2) (18,4) - 0,1) - (32,7)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate con il B 3 B ) B ) ) B
metodo del patrimonio netto
Margine operativo lordo 6,3 1,6 0,1 - 0,0 (0,0) - 7,9
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni 0,5) 0,1) 14,2 - - - - 4,8)
Risultato operativo 5,8 15 4,1) - 0,0 0,0) - 3,1
Risultato delle partecipazioni - - - - - - - -
Gestione finanziaria (0,0) - 0,3 - (0,0) - - 0,3
Risultato prima delle imposte 58 15 (3,8) - - (0,0) - 3,4
Imposte sul reddito (2,0) 0,7) 34 - (0,0) 0,0 - 0,7
Risultato netto del periodo 3,8 0,8 0,4) - 0,0) (0,0) - 4

Di cui di pertinenza di terzi

Il management monitora i risultati operativi deleisiness unitsseparatamente al fine di definire

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

definiti sulla base delle condizioni di mercato kgabili nelle transazioni con terzi.
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Non sono presentati i valori del totale delle @giyper ciascun settore oggetto di informativauarto tali
valori non sono normalmente rivisti periodicameaitpiu alto livello decisionale operativo.
*k%
13. Utile per azione
L'utile base per azione € calcolato dividendo s$lutiato economico del Gruppo per la media ponderata

delle azioni in circolazione, escludendo la mediagerata delle azioni proprie detenute. Nel déttag

Descrizione 30/06/2017 30/06/2016
Milioni di Euro

Risultato delle attivita in continuita di pertinengel

Gruppo 30,7 4,1
Utile (perdita) delle attivita cessate - -
Risultato netto dell'esercizio 30,7 4,1
Numero medio ponderato di azioni in circolazione 134.416.598 78.343.400
Numero medio ponderato di azioni proprie (779) (779)
Numero medio ponderato di azioni per la

determinazione dell'utile per azione 134.415.819 78.342.621
Euro:

Utile per azione attribuibile alle attivita in camtita 0,229 0,052
Risultato per azione da attivita in continuita e cesate 0,229 0,052

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DELLO STATO PATRIMONIAL E CONSOLIDATO

Procediamo all'esposizione analitica per categiiaontenuto delle voci dell'attivo e del passivo.
Siricorda che (i) alla data di redazione dellaz&ne finanziaria annuale al 31 dicembre 2016aacara

in corso il processo di determinazione figt value delle attivita e passivita consolidate del GrupS

alla data di acquisizione necessario per I'appiarzz ai sensi dell'lFRS 3 del c.dac¢quisition methgde

che (ii) in considerazione del fatto che RCS haattedla prima chiusura mensile successiva alla data
completamento della operazione alla data del 3ktag2016, la data di primo consolidamento era stata
fatta coincidere con tale data.

Come commentato nella successiva Nota 14, i datinpzniali al 31 dicembre 2016, presentati a fini
comparativi nella presente relazione finanziarimestrale, sono stati pertanto rettificati rispettquelli
inclusi nella relazione finanziaria annuale al 3dethbre 2016 per riflettere, con il metodo retrdspe,

gli effetti economici e patrimoniali derivanti dadmpletamento di tale processo alla data di acjoiss.

14. Contabilizzazione della acquisizione di RCS aensi dell'IFRS 3

Nel corso del 2016 Cairo Communication ha promosewfferta pubblica di acquisto e scambio
volontaria avente ad oggetto la totalita delle mzavdinarie di RCS MediaGroup S.p.A., nel’ambitella
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quale ha riconosciuto un corrispettivo costituita d. 0,18 azioni Cairo Communication di nuova
emissione, oltre a Euro 0,25 da versarsi in denpew, ciascuna azione RCS portata in adesione.
Complessivamente sono state portate in adesiori®ffalta n. 311,5 milioni di azioni RCS,
rappresentative del 59,69% del capitale social®@S, per un controvalore complessivo pari a n. 56
milioni di azioni Cairo Communication ed Euro 7T#@lioni versati in contanti. L'aumento di capitage
stato contabilizzato in accordo con I'lFRS 3 — Besis Combinations. Il costo di acquisto della
partecipazione e stato pari a Euro 304,9 milioni.

Come gia commentato, al 31 dicembre 2016 il Grugmro Communication non aveva ancora
completato il processo di misurazione d&l value delle attivita/passivita acquisite nell’ambito Ildel
business combinatiodi RCS e, pertanto, le attivita e passivita affiérié Gruppo RCS erano state iscritte
nella relazione finanziaria annuale al 31 dicen®0&6 sulla base di valori “provvisori”. In partlace,
nella relazione finanziaria annuale al 31 dicen#9#&6 la differenza tra il valore della partecipagan
RCS e il patrimonio netto consolidato pro-quota @alppo RCS alla data di aggregazione, pari ad Euro
262,3 milioni, era stata iscritta provvisoriametriz le “attivita immateriali” nella vocéDifferenza di
consolidamento Gruppo RC8 non era stata assoggettata ad ammortamento.

Ai sensi del principio contabile internazion#tRS 3 -Business Combinatiohprocesso di misurazione
del valore delle attivitd/passivita acquisite deessere completato entro un anno dalla data
dell'acquisizione, periodo di tempo consideratoiaagvole per ottenere le informazioni necessarie ad
identificare e misurare gli elementi rilevanti anifdell'applicazione del principio (in particolarée
attivita identificabili acquisite, le passivita asse, gli interessi di terzi, il corrispettivo pagae
I'avviamento risultante).

Parimenti, non era stata completata l'allocaziogléad/viamento derivante dallausiness combinatiodi

RCS alle relativeash generating unit

Determinazione ddhir valuedelle attivita e passivita acquisite

Nel corso del semestre al 30 giugno 2017 e statplatato il processo di misurazione &t valuedelle
attivita/passivita acquisite nell’ambito deltausiness combinatiodi RCS al 31 agosto 2016, data a
decorrere dalla quale il Gruppo RCS é entrato pdate dell’area di consolidamento del Gruppo Cairo
Communication.

Il dettaglio dei valori correnti delle attivita eagsivita acquisite e degli aggiustamenti dei naldair

valuerilevati in fase di allocazione del prezzo di a@saione e esposto nel seguito:
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Milioni di euro Situazione Riclassifiche Rettifiche Fair value
patrimoniale
consolidata del
Gruppo RCS al 31
agosto 2016

Immohili, inve stime nti immobiliari, impianti e macc hinari 113,8 - - 113,8
Attivita immateriali 401,1 - 368,7 769,8
Marchi e testate a vita utile indefinita 110,3 184,9 348,8 644,0
Marchi e testate a vita utile definita 198,2 (184,9) 59,0 72,3
Altre attivita immateriali 92,6 - (39,1) 53,5
Parte cipazioni 51,5 - - 51,5
Crediti finanziari non correnti 4,3 - - 4,3
Altre attivita non correnti 15,5 - - 15,5
Attivita per imposte anticipate 128,5 - - 128,5
Totale attivita non correnti 714,7 - 368,7 1.083,4
Rimanenze 20,1 - - 20,1
Crediti commerciali 244.4 - - 2444
Crediti diversi ed altre attivita correnti 56,9 - - 56,9
Altre attivita finanziarie correnti 1,0 - - 1,0
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 17,5 - - 17,5
Totale attivita correnti 339,9 - - 339,9
Totale attivita 1.054,6 - 368,7 1.423,3
Debiti e passivita finanziarie non correnti 352,6 - - 352,6
Trattamento di fine rapporto 38,8 - - 38,8
Fondi rischi ed oneri non correnti 14,7 - - 14,7
Passivita per imposte differite 57,1 - 120,6 177,7
Altre passivita non correnti 3,0 - - 3,0
Totale passivita non correnti 466,2 - 120,6 586,8
Debiti e passivita finanziarie correnti 68,0 - - 68,0
Debiti verso fornitori 303,5 - - 303,5
Debiti tributari 1,4 - - 14
Quota a breve termine fondi rischi ed oneri 40,2 - - 40,2
Debiti diversi e altre passivita correnti 99,5 - - 99,5
Totale passivita correnti 512,6 - - 512,6
Totale passivita 978,8 - 120,6 1.099,4
Attivita nette acquisite 75,8 - 248,1 323,9
Prezzo corrisposto 304,9 - - 304,9
Attivita nette acquisite (75,8) - (248,1) (323,9)
Attivita nette acquisite ed avviamento di competera di terzi 33,2 - 177,2 210,4
Avviamento 262,3 0,0 (70,9) 1914

L'applicazione del c.d.dcquisition method’ha in particolare comportato la valutazionefail value
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- dei marchi e delle testate quotidiane (e relaiivionline e marchi correlati), che sono stati
considerati a vita utile indefinita in consideramosia delle caratteristiche degli stessi
(leadership di mercato, autorevolezza, anno didaiwhe) sia delle evidenze desumibili dalla
prassi internazionale. A seguito di tale valutaeiq(i) & stato attribuito ufair value di Euro
348,8 milioni ai marchi e alle testate quotidiata@iane (e relativi siti online e marchi
correlati) a vita utile indefinita, per i quali noara iscritto alcun valore nel bilancio
consolidato del Gruppo RCS alla data di acquisiian (i) sono stati confermati i valori
iscritti nel bilancio consolidato del Gruppo RC&alata di acquisizione (Euro 295,2 milioni)
per le testate quotidiane spagnole. Si segnaldechestate quotidiane Marca e Expansion,
iscritte per Euro 184,9 milioni nel bilancio conigalto del Gruppo RCS alla data di
acquisizione, erano considerate a vita utile diefiad ammortizzate in un periodo di 30 anni;

- dei marchi e delle testate periodiche (e relattviosline e marchi correlati), comprese quelle
vendute all'interno del sistema di offerta dei ddiaini, che sono stati considerati con una vita
utile definita in considerazione della tipologia piodotti e della prassi nazionale ed
internazionale. In particolare, per le testatequiche € stata considerata una vita utile di 30
anni. Per effetto di tale valutazione (i) e statwilzuito unfair value di Euro 59 milioni ai
marchi e alle testate periodiche italiane a viike wefinita per i quali non era iscritto alcun
valore nel bilancio consolidato del Gruppo RCS alida di acquisizione e (i) sono stati
confermati i valori iscritti nel bilancio consolitadel Gruppo RCS alla data di acquisizione
(Euro 13,3 milioni) per le testate periodiche spdgn

Sono stati inoltre confermati i valori iscritti nélilancio consolidato del Gruppo RCS alla data di
acquisizione (Euro 53,5 milioni, di cui Euro 12 5liomni a vita utile indefinita) per alcune licenze
televisive, radiofoniche e software.

Il processo di misurazione sopra descritto ha cotap liscrizione alla data di aggregazione (in
sostituzione della “differenza di consolidamenta@o RCS” rilevata provvisoriamente e di avviamenti
pari a Euro 39,1 milioni, gia iscritti al 31 dicemb2016 nel bilancio di RCS) di attivita immateirial
(principalmente marchi e testate) non precedenttisaritte per Euro 407,8 milioni, di cui Euro 388
milioni a vita indefinita ed Euro 59 milioni a vitkefinita.

Il processo di misurazione sopra descritto ha deteto complessivamente:

- larilevazione di imposte differite per Euro 12@8ioni;

- larilevazione della quota di competenza di tguari ad Euro 177,2 milioni (dei quali Euro
77,2 milioni per I'applicazione del criterio delil goodwill”).

Il processo di misurazione digir value delle passivita acquisite nell’ambito deliasiness combination
di RCS non ha dato origine a rettifiche.
L’avviamento, pari a Euro 191,4 milioni, & statdedeinato come differenza tra i) la somma (Euro,315

milioni) del corrispettivo dell'acquisizione (Eur804,9 milioni) e il valore attribuito alla quota di
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competenza di terzi (Euro 210,4 milioni) e ii) il patrimonio netto acquisito, dopo avere espresso al fair
value tutte le attivita e passivita oggetto della operazione (Euro 323,9 milioni). L’avviamento derivante
dalla business combination del Gruppo RCS e stato allocato ad un’unica cash generating unit (“RCS”).

Il valore attribuito dagli amministratori ai marchi e alle testate & stato confermato dalla valutazione

predisposta da parte di un professionista indipendente.

Il completamento del processo di valutazione richiesto dal IFRS 3 ha comportato una misurazione delle
attivita e passivita del Gruppo RCS alla data della aggregazione aziendale differente rispetto a quella

presentata al 31 dicembre 2016, con conseguenti effetti economici e patrimoniali, tra i quali:

- I’ammortamento delle attivita a vita utile definita allocate al 30 giugno 2017 a partire dalla
data di aggregazione del 1 settembre 2016;

- lo storno degli ammortamenti riconducibili alle testate Marca ed Expansion, valutate a vita
utile definita ai fini della predisposizione del bilancio consolidato del Gruppo RCS al 31
dicembre 2016 utilizzato da Cairo Communication ai fini del consolidamento e valutate a vita
utile indefinita al 30 giugno 2017 per le motivazioni in precedenza riportate.

Lo stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2016 presentato a fini comparativi € stato pertanto
rettificato rispetto allo stato patrimoniale incluso nella relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2016
per riflettere:

a) nelle attivita immateriali:

- I’allocazione definitiva della voce “Differenza di consolidamento Gruppo RCS” che al 31
dicembre 2016 accoglieva provvisoriamente, per Euro 262,3 milioni, la differenza tra il valore
della partecipazione in RCS e il patrimonio netto consolidato pro-quota del Gruppo RCS;

- la riallocazione di avviamenti precedentemente iscritti nel bilancio consolidato del Gruppo
RCS per Euro 39,1 milioni che sono stati oggetto di valutazione nell’ambito della purchase
price allocation;

- larilevazione del fair value dei marchi e delle testate quotidiane italiane (e relativi siti online
e marchi correlati) a vita utile indefinita per Euro 348,8 milioni;

- la rilevazione del fair value, al netto dei fondi ammortamento accumulati a decorrere dalla
data di aggregazione e fino al 31 dicembre 2016, dei marchi e delle testate periodiche italiane
(e relativi siti online e marchi correlati) a vita utile definita per Euro 58,3 milioni;

- la rilevazione dell’avviamento (Euro 191,4 milioni) determinato con I’approccio al
consolidamento integrale (“full goodwill”);

- lo storno degli ammortamenti del periodo 1 settembre 2016 — 31 dicembre 2016 riconducibili
alle testate a vita utile indefinita Marca ed Expansion (considerate nel bilancio consolidato del
Gruppo RCS come testate a vita utile definita) per Euro 3,3 milioni;

b) le imposte differite passive (Euro 121,2 milioni) e quote di pertinenza di terzi (Euro 178 milioni).
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L'utile di pertinenza del Gruppo incluso nello stggatrimoniale al 31 dicembre 2016 presentato ia fin

comparativi & stato rettificato rispetto alla cepondente voce riflessa nella relazione finanzianiauale

al 31 dicembre 2016 per riflettere i seguenti &ffet

storno degli ammortamenti riconducibili alle testatvita utile indefinita Marca ed Expansion
(considerate nel bilancio consolidato del GruppdSRDme testate a vita utile definita) per
Euro 3,3 milioni (Euro 1,5 milioni al netto dellfetto fiscale e della quota di pertinenza di
terzi);

la rilevazione degli ammortamenti diair value attribuito alle attivita immateriali a vita utile
definita precedentemente non iscritte per Euro @jéoni (Euro 0,2 milioni al netto

dell’'effetto fiscale e della quota di pertinenzdedizi).

Il conto economico del semestre chiuso al 30 giug®db6, presentato a fini comparativi, non ha invece

richiesto rettifiche in quanto la data di chiusded periodo € precedente rispetto alla data dieagggtione

aziendale del 1 settembre 2016.

15. Immobili, impianti e macchinari

La movimentazione della voce “immobili, impiantir@cchinari” puo essere dettagliata come segue:

Descrizione Terrenie Impianti e  Altri beni Investimenti Totale
Beni macchinari immobiliari
Immobili
Valori netti al 31/12/2016 26,C 51,1 13,C 21,2 111/
Acquisizioni nette 0,3 0,3 0,6
Ammortamenti (0,9) (4,0) (2,8) (0,3) (8,0)
Altri movimenti -
Valori netti al 30/06/2017 25,1 47 4 10,5 21,C 104,C

La voce, pari ad Euro 104 milioni, presenta un eeento di Euro 7,4 milioni rispetto al 31 dicembre

2016 principalmente per effetto degli ammortamdngieriodo.

La voce include:

terreni e beni immobili per Euro 25,1 milioni casiii dai fabbricati industriali di proprieta e
dalle migliorie relative agli uffici di Via RizzagliVia Solferino e ad altri fabbricati industriali

non di proprietd;

impianti e macchinari per Euro 47,4 milioni costitprincipalmente da impianti produttivi

per la stampa di quotidiani e periodici;

altri beni per Euro 10,5 milioni costituiti pringjpmente da server per I'archiviazione dei dati
a supporto dei sistemi editoriali e gestionali,speral computer, apparecchiature elettroniche

varie, mobili e arredi;
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- investimenti immobiliari per Euro 21 milioni ricondibili principalmente ad edifici
industriali di proprieta, al momento non utilizzgtresenti nelle cittd di Madrid, Torino e

Piacenza.

Si segnala che nel primo semestre 2017, per eftitie svalutazioni delle immobilizzazioni tecrgch
effettuate nel 2013 nell’'ambito della allocaziore prezzo di acquisto della partecipazione in Ligfatto
al bilancio separato di La7, sono stati rilevatinari ammortamenti degli “immobili, impianti e

macchinari” per Euro 0,6 milioni (Euro 0,8 miliomel primo semestre 2016).

*k*k

16. Attivita immateriali

La movimentazione delle attivita immateriali pude® dettagliata come segue:

Descrizione Diritti Concessioni  Differenza Awiamento Altre imm. Immob.ni in Totale
televisivi licenze marchi consolidam. immateriali corso
e testate Gruppo
editoriali RCS
Valori netti al 31/12/2016 18,7 350,z 262,2 46,2 0,9 39,1 7174

Effetti derivanti dal completamento della purchase

price allocation di RC - 410,¢ (262,3 152,¢ - - 300,¢
Valori netti al 31/12/2016 rettificati 18,7 760,€ - 198 0,9 39,1  1.017¢
Acquisizioni nette 5,0 1,6 - - 0,3 3,5 10,4
Ammortamenti e svalutazioni (6,6) (12,0 - - (0,5) - (19,1
Altri movimenti 0,8 37,6 - - - (38,5 (0,1)
Valori netti al 30/06/2017 17,¢ 787, - 198t 0,7 4,1 1.009,(

Concessioni licenze marchi e testate editoriali

Come precedentemente commentato nella precedetdelMpnel corso del semestre é stato completato |l
processo di misurazione déhir value delle attivitd/passivita acquisite nell’ambito ldebusiness
combinationdi RCS che ha comportato una misurazione delieitate passivita del Gruppo RCS alla
data del 1 settembre 2016 differente rispetto #ajpeesentata al 31 dicembre 2016.

Per effetto di tali valutazioni la voce concessjdicenze, marchi e testate al 30 giugno 2017 gielu

- il fair value attribuito a marchi e testate quotidiane italigaerelativi siti online e marchi
correlati) a vita utile indefinita per Euro 348,8liomi e a testate quotidiane spagnole a vita
utile indefinita per Euro 295,2 milioni;

- il fair value attribuito, al netto degli ammortamenti cumuldt38 giugno 2017, a marchi e
testate periodiche italiane a vita utile definiter fruro 57,8 milioni e a testate periodiche
spagnole a vita utile definita per Euro 13,1 milion

I marchi e testate a vita indefinita non sono stiggd ammortamento e sono periodicamente sottbaost
test di impairment mentre i marchi e testate a vita utile definita saottoposti al processo di

ammortamento secondo la durata della vita utilessil assegnata (30 anni) e, in presenza di indicito
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perdita di valore, assoggettati a testirdpairmentvolto a valutare I'eventuale esistenza di perdite
valore rispetto al valore recuperabile.
Al 30 giugno 2017 la voce concessioni, licenze,ahiae testate include inoltre:

- i diritti d’'uso di frequenze in banda televisivar ggstemi di radiodiffusione digitale terrestre
(Euro 36,4 milioni) acquistati nel corso del 201ala societa Cairo Network ed entrati in
funzionamento nel corso del corrente semestre. diiti d'uso - di durata ventennale —
sono relativi al multiplex 2-SFN utilizzante i céirzb e 59 (“mux”);

- il fair value attribuito alle testate Bell'ltalia e Bel’Europzer le quali il periodo temporale
originario di riferimento ritenuto congruo per vidtne la utilita residua e stato definito in
venti anni (Euro 0,3 milioni);

- gli investimenti sostenuti per l'acquisizione dicdnze televisive (Veo Television) e
radiofoniche (Radio de Aragon) valutati a vitaeaiiihdefinita (Euro 12,2 milioni);

- altre attivita immateriali per Euro 37 milioni citeite principalmente dagli oneri sostenuti
per lo sviluppo in Italia e Spagna di siti intermeper nuovi progetti web, tra cui i nuovi
progetti di Digital Advertising del Gruppo RCS, reltche per il potenziamento delle

infrastrutture del Gruppo.

Immobilizzazioni in corso

Al 31 dicembre 2016 la voce includeva principalneeindiritti d’'uso di frequenze in banda televispear
sistemi di radiodiffusione digitale terrestre acgaii nel corso del 2014 dalla societa Cairo Neftwar
riclassificati nel corso del semestre nella vocecessioni, licenze, marchi e testate a seguita detb
entrata in funzionamento a decorrere dal corresneestre.

Al 30 giugno 2017 la voce include diritti televisivcui sfruttamento avra inizio in periodi futuri

Diritti televisivi

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

trasmesse sui canali satellitari Lei, Caccia e #ed00OVE.

Avviamenti

Come commentato alla precedente Nota 14, la vodede, per a Euro 191,4 milioni, I'avviamento
derivante dalldusiness combinatiotel Gruppo RCS che e stato determinato come vadsiduale della
differenza tra il costo della operazione ed il padnio netto acquisito, dopo avere espresdaialvalue
tutte le attivita e passivita oggetto della operagied allocato ad un’unicash generating unit'Gruppo
RCS").
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La voce include inoltre, per Euro 7,1 milioni, aamienti riconducibili allecash-generating unitslel

settore editoria Cairo Editore e del settore casioesrie del Gruppo Cairo Communication.

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

2017 é stata effettuata un’analisi volta ad idargtie eventuali indicatori di perdita di valore ldedttivita
immateriali del Gruppo. In particolarenianagemertia preso in considerazione I'impatto degli andaimen
dei dati consuntivi dell’esercizio in corso sui idptevisionali utilizzati negliimpairment testal 31
dicembre 2016 ed ha analizzato 'andamento dei dagsteresse per valutarne le ripercussioni ngfiiana
del tasso di attualizzazione (WACC) da applicaréussi di cassa attesi. Non sono emersi indicadori

impairmenttali da richiedere I'effettuazione del test al@dgno 2017.

*k%

Si segnala infine che nel primo semestre 2017 gffetto (i) delle svalutazioni delle attivita imneaigali
effettuate nel 2013 nell’ambito della allocaziored drezzo di acquisto della partecipazione in Lai)e
delle valutazioni effettuate nell'ambito deffarchase price allocatiodel Gruppo RCS, sono stati rilevati
minori ammortamenti - rispetto al bilancio semdstseparato di La7 (Euro 1,1 milioni) ed alla redae
finanziaria semestrale 2017 di RCS (Euro 4 milieniylelle “attivitd immateriali” per complessivi Eu

5,3 milioni (Euro 2,3 milioni nel primo semestrel®icon il solo riferimento a La7).

*k%k

17. Partecipazioni ed attivita finanziarie non correnti

La movimentazione delle partecipazioni pud esdettagliata come segue:
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Descrizione Valore Acquisizioni Incrementi Altri  Valore netto
nettoal e aumenti divalore movimenti al
31/12/2016 capitale 30/06/2017
sociale
m-dis Distribuzione Media S.p.A. 3,2 - 0,1 (1,4 1,9
Trento Press Service 0,1 - - - 0,1
MDM Milano Distribuzione Media 0,4 - 0,1 (0,1) 0,4
Pieroni Distribuzione 0,9 - 0,1 (0,1 0,9
Liguria Press (gia Ge-dis) 0,2 - - - 0,2
To-dis 0,8 - 0,1 (0,1) 0,8
Escuela de cocina Telva 0,8 - - - 0,8
Radio Salud 0,3 - - - 0,3
Gruppo Bermont 41.€ - - - 41.€
Quibee S.r.l. 0,1 - - - 0,1
Sfera Planet 0,1 - - - 0,8
Totale partecipazioni in societa
collegate e j.\ 47,7 - 04 (1,7) 46,2
Istituto Europeo di Oncologia 4,1 - - - 4,1
Mach 2 Libri 0,3 - - - 0,3
Wouzee Media S.L 0,2 - - - 0,2
Ansa 0,2 - - - 0,2
H-Farm Centures 0,2 - - - 0,2
Digital Magics 0,1 - - - 0,1
131V 04 - - 0,4
Altre minori 0,4 - - - 0,4
Totale altre partecipazioni 5,9 - - - 5,9
Totale partecipazioni 53,6 - 04 (1,7) 52,2

Le partecipazioni in societa collegate e joint veet pari ad Euro 46,3 milioni, presentano un deergo

di Euro 1,4 milioni rispetto al 31 dicembre 201@npipalmente per effetto della loro valutazione @on

metodo del patrimonio netto.

Nella voce sono incluse principalmente le partetga del Gruppo RCS in Corporacion Bermont (Euro

41,6 milioni), societa spagnola che si occupa d#lanpa di quotidiani, periodici e altri prodottii@riali

e la partecipazione in m-dis Distribuzione Medip.&. (Euro 1,9 milioni) che svolge in Italia atti&idi

distribuzione nel canale edicola e negli altri pweindita autorizzati di prodotti editoriali e neditoriali

(schede telefoniche e ricariche on-line).

Le partecipazioni in altre imprese, valutatéaal valuecon livello gerarchico 3 ai sensi dellIFRS 7, sono

pari a Euro 5,9 milioni e non presentano variazitspetto al 31 dicembre 2016.
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| crediti finanziari non correnti sono pari a EW@ milioni ed includono crediti finanziari verserzi a

lungo termine (Euro 4,1 milioni) esposti al nettawwd fondo svalutazione crediti di Euro 2,5 milioni

Le altre attivita finanziarie non correnti, parEaro 15,5 milioni, includono principalmente credidrso

I'Erario a lungo termine (Euro 12,7 milioni) e dejitocauzionali (Euro 2,1 milioni).

18. Imposte anticipate

| crediti per “imposte anticipate” pari ad Euro 18 9nilioni al 30 giugno 2017 (Euro 126,2 milioni il
dicembre 2016) derivano dal riconoscimento dellpdste anticipate sulle differenze temporanee tra i
valori delle attivita e passivita esposti in bileme i valori riconosciuti ai fini fiscali. Il deemento rispetto

al 31 dicembre 2016, pari ad Euro 6,7 milioni, derprincipalmente dall'utilizzo derivante dal risaib

positivo di periodo di RCS.

19. Capitale Circolante

Il dettaglio del capitale circolante pud esserdiazeto come segue:

Descrizione 30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Rimanenze 20,3 20,3 -
Crediti commerciali 307,8 316,1 (8,3)
Crediti verso controllanti, collegate e consociate 2,32 20,9 14
Crediti diversi e altre attivita correnti 51,9 48,8 13,
Debiti verso fornitori (329,7) (349,6) 19,9
Debiti verso controllanti, collegate e consociate 0,9 (20,8) 10,6
Dehiti tributari (21,9) (16,4) (5,5)
Altre passivita correnti (106,2) (114,7) 8,5
Totale (65,7) (95,4) 29,7

La voce_rimanenze pari a Euro 20,3 milioni e regkatper Euro 16,7 milioni alle rimanenze carta, alle

rimanenze di prodotti collaterali e prodotti pronwomli del Gruppo RCS.

| crediti verso clienti pari a Euro 307,8 miliortrso espressi al netto del fondo svalutazione déreidiEuro

49,9 milioni (Euro 50,8 milioni al 31 dicembre 2016 fondo svalutazione crediti, che si € incretatn
per gli accantonamenti del periodo di Euro 2,1 onilie decrementato per gli utilizzi del periodo&diro
3,0 milioni, e stato determinato tenendo contalside situazioni di rischio specificamente individe, sia

di un rischio generico di inesigibilita consegueaitaormale andamento dell'operativita aziendale.

| crediti e debiti verso controllanti, collegate@nsociate pari rispettivamente ad Euro 22,3 niilezhad

Euro 10,2 milioni, si riferiscono principalmente a:
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- crediti verso la collegata m-dis Distribuzione Me@.p.a. (Euro 21 milioni) che si occupa per conto
del Gruppo RCS della distribuzione nel canale ddi@ negli altri punti di vendita autorizzati di
prodotti editoriali;

- a crediti vantati dalle societa del Gruppo versoctmtrollante U.T. Communications maturati
nell’ambito del consolidato fiscale vigente finat@tmine dell’esercizio 2015 (Euro 0,9 milioni);

- a debiti verso alcune societa collegate del Gruppomont (Euro 5,5 milioni) che si occupano in
Spagna della stampa di quotidiani, periodici @ phwdotti editoriali;

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

- a debiti verso la correlata Torino Football Clup.8. (Euro 0,9 milioni) per le competenze matuiate

fronte dell'accordo di concessione pubblicitaripato con Cairo Pubblicita S.p.A.

La voce_crediti diversi e altre attivita corrertthe include principalmente crediti tributari, ingii degli

acconti corrisposti, e ratei e risconti attivi, aomta ad Euro 51,9 milioni con un incremento di EByb

milioni rispetto al 31 dicembre 2016.

| debiti verso fornitori ammontano a Euro 329,jliani con un decremento di Euro 19,9 milioni ritpe

al 31 dicembre 2016 e si riferiscono integralmenpmsizioni correnti.

Le altre passivita correnti, pari al 30 giugno 2@t7Euro 106,2 milioni con un decremento di Eu® 8,

milioni rispetto al 31 dicembre 2016, includonongipalmente i debiti verso dipendenti, inclusivi de
debiti correlati ai piani di ristrutturazione dadrgonale RCS in Spagna, i debiti verso istitutivjglenziali,

gli acconti ricevuti da clienti per abbonamentiratei e risconti passivi.

*k*k

20. Altre passivita non correnti

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

include la quota a lungo termine di debiti versius previdenziali.

21. Trattamento di fine rapporto

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

La composizione e la movimentazione del conto @sismel prospetto che segue:
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Descrizione 30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Saldo iniziale 53,2 52,1 1,2
Accantonamenti 1,3 0,7 0,6
Interessi passivi 0,5 0,5 (0,0)
Perdite (util) da valutazione attuariale (1,2) 15 (2,7)
Utilizzi/altri movimenti (1,5) (1,5) 0,0
Saldo finale 52,4 53,3 0,9)

22. Fondi per rischi ed oneri

La movimentazione del periodo & esposta nel seguenspetto:

Descrizione 31/12/2016 Accanton.ti Utilizzi Altri 30/06/2017
movimenti

Fondo indennita clientela

3,2 0,1 0,2) - 3,2
Fondo vertenze legali 13,9 23 (1,0 1,6) 13,6
Fondi per il personale 20,2 - (0,6) (1,0 18,6
Fondirischi ed oneri futuri
accantonati nellambito
dellapurchase price
allocation di La7 S.r.l. 13,0 - (1,1 - 11,9
Altri fondirischi ed oneri 30,6 0,3 (2,6) 4,2) 24,1
Totale generale 80,9 2,7 (5.4) (6,8) 71,4

La voce “Fondi rischi ed oneri” & pari ad Euro4/tilioni di cui Euro 30,4 milioni la quota non cente.
Il “Fondo indennita clientela” & I'importo da capiondere agli agenti in base alla normativa ed agli
accordi collettivi vigenti e assoggettato a valigae attuariale.
Il “Fondo vertenze legali”, pari a Euro 13,6 milip® stato stanziato a fronte di probabili pasaivit
derivanti da controversie in essere con terzi efaiisce sia a cause civili sia a cause di diffaimae
legate ad articoli pubblicati sulle testate del [fpa
| “Fondi per il personale”, pari a Euro 18,6 milipimcludono le probabili passivita legate alle tymse del
personale e alla risoluzione di rapporti di laveubordinato e somministrato e sono riconducibiti ero
12,3 milioni al Gruppo RCS e per Euro 6,3 milioriay.
Si ricorda che nell’esercizio 2013 nellambito deflurchase price allocatiordi La7 S.r.l. era stato
attribuito unfair value negativo, stanziando appositi “fondi rischi ed rofgturi rilevati nell’ambito della
purchase price allocatiodi La7 S.r.l.”, con riferimento a:

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

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

Gli “Altri fondi rischi ed oneri” sono prevalentemie relativi a passivita potenziali riconducibili a
Gruppo RCS (Euro 23,7 milioni).

Le passivita per imposte differite, iscritte per&%6,4 milioni nella relazione finanziaria annuale31
dicembre 2016, sono state rettificate in aument&uwdio 121,2 milioni con il metodo retrospettico per
effetto del completamento del processo di misurezidelfair value delle attivita/passivita acquisite
nellambito dellabusiness combinatiodi RCS. Al 30 giugno 2017 la voce presenta umeimento di

Euro 0,6 milioni rispetto al saldo rettificato dl @icembre 2016.

23. Posizione finanziaria netta

L'evoluzione della posizione finanziaria netta @elippo puo essere analizzata come segue:

Indebitamento finanziario netto 30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Cassa e altre disponibilita liquide

equivalenti 1145 124,8 (10,3)
Altre attivita finanziarie e crediti

finanziari a breve termine 44 12 3.2
Attivita e (Passivita) finanziarie

correnti per strumenti derivati (2.8) ) (28)
Debiti finanziari a breve termine (93,2) (110,1) 16,9

Posizione finanziaria netta
(Indebitamento finanziario netto) 22,9 15,9 7.0
a breve termine

Debiti finanziari a medio lungo
termine

Attivita e (Passivita) finanziarie non
correnti per strumenti derivati
Posizione finanziaria netta
(Indebitamento finanziario netto) (368,5) (368,5) (0,0)
a medio lungo termine

(368,5) (363,4) (5,1)

; (5,1) 5,1

Posizione finanziaria netta
(Indebitamento finanziario netto) (345,6) (352,6) 7,0
attivita destinate a continuare

Come evidenziato nel rendiconto finanziario comaib, la variazione della posizione finanziariatanet
rispetto al 31 dicembre 2016 e principalmente rarbile ai flussi di cassa generati dall'attivita
operativa (Euro 71,7 milioni), ai flussi di cassas@rbiti dalla dinamica del capitale circolanter(E@7,1
milioni), dall'attivita di investimento (Euro 7,8ifioni), dalla distribuzione di dividendi (Euro 6riilioni)

e dal pagamento di oneri finanziari ed imposte ¢EL8,1 milioni). | flussi di cassa assorbiti dalla
dinamica del capitale circolante includono, perceiit,9 milioni, gli esborsi per oneri non ricorriedél
Gruppo RCS rilevati a conto economico in precedesgicizi.
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Finanziamento Intesa San Paolo

Nelllambito dell’operazione finalizzata all’acquitdne del controllo di RCS, nel mese di luglio 2016
Cairo Communication ha sottoscritto un contrattn ttesa Sanpaolo per un finanziamento revolving di
importo complessivo di Euro 140 milioni, che allatal del 30 giugno 2017 era utilizzato per circacEur
78,2 milioni, finalizzato a finanziare sia il paganto della componente in denaro dell'Offerta staridri
scopi aziendali generali.

Il finanziamento ha durata pari a 60 mesi dalladil primo utilizzo del medesimo, prevede un nrargi
pari a 48 basis point rispetto al’lEURIBOR (per atar corrispondente al relativo periodo di intepessi
non prevede garanzie reali né covenant finanziarlimiti alla distribuzione di dividendi da padeCairo
Communication.

Il contratto di finanziamento prevede dichiarazjog@aranzie e impegni usuali per operazioni di quest
natura. Non sono previsti impegni da parte di C&wmnmunication in relazione al Gruppo RCS (ivi
inclusi, limiti a eventuali cessioni di assets @agkunzione di indebitamento finanziario). Inoltie
finanziamento prevede il cross-default (ovverajéaadenza dal beneficio del termine in caso diuliesa
sensi di altri contratti di finanziamento) rispetad soli contratti di finanziamento relativi a Gair
Communication e a talune controllate rilevanti (@akEditore, Cairo Pubblicita e La7), escludendo,
pertanto, i contratti di finanziamento relativi £8.

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

capitale sociale di RCS.

Indebitamento finanziario di RCS

Il contratto di finanziamento emendato nel 201& RCS e le banche finanziatrici prevedeva un valore
complessivo fino ad un importo massimo di Euro 3&i#oni (ripartito in una lineaterm di importo
massimo fino a Euro 252 milioni e una lineaolvingdi importo massimo fino a Euro 100 milioni), con
scadenza al 31 dicembre 2019 e rimborsi, per &aterm, a partire da marzo 2017. Al 30 giugno 2017
per la linea di credito A residuava un debito dir&332 milioni e la linea di creditoevolving era
utilizzata per Euro 85 milioni.
Con decorrenza a partire dal 31 dicembre 2016 d'iptgra durata del finanziamento era previsto il
rispetto di alcunicovenantfinanziari (posizione finanziaria nettéeverage ratioovvero il rapporto
posizione finanziaria netta/EBITDAginimum equitycon rilevazione annuale o semestrale:
() PFN (i.e. Posizione Finanziaria Netta):

(a) nel 2016: Euro 430 milioni, ovvero Euro 410 milidnicaso di cessione di VEO Television S.A.,

(b) nel 2017: Euro 385 milioni,

(c) nel 2018: Euro 315 milioni.
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La PFN annuale di cui ai punti (a), (b) e (c) checpdono € da intendersi aumentata diesdroompari
a Euro 25 milioni a ciascuna data di rilevazionmestrale immediatamente successiva.
(I1) Leverage Ratidi.e. Rapporto Posizione Finanziaria Netta / EBA)D

(a) nel 2016: inferiore a 4.40x

(b) nel 2017: inferiore a 3.45x;

(c) nel 2018: inferiore a 2.30x.
(1) Minimum Equity di Euro 95,2 milioni.
Il contratto di finanziamento prevedeva, in caswidiazione decovenanfinanziari applicabili, ovvero al
verificarsi di ulteriori eventi qualificati (qualtra gli altri, il mancato pagamento di importi dibvai sensi
del contratto di finanziamento, dross defaultin relazione all'indebitamento finanziario del Gpo o
lavvio di procedure esecutive da parte dei creditper importi superiori a determinate soglie, la
violazione degli obblighi assunti ai sensi del catib di finanziamento, il cambio di controllo o il
verificarsi di eventi che comportino un effetto aggo rilevante come ivi definiti), il diritto deigistituti
finanziatori di richiedere il rimborso delle linek credito erogate. A fronte dello sforamento idiuai
covenantfinanziari, € ammesso uaquity curesecondo determinati termini, condizioni e limitadi
contrattualmente definiti.
Si segnala che al 30 giugno 2017 talvenantfinanziari sono stati tutti ampiamente rispettativello di

bilancio consolidato di RCS.

In data successiva alla chiusura del primo semeabtfeagosto 2017, RCS, in esecuzione téein sheet

sottoscritto in data 4 luglio 2017 con Intesa Salp&.p.A., ha sottoscritto un contratto di finiamzento

con un pool di banche, con Banca IMI S.p.A. quaded Organizzatrice, Agente e coordinator, Intesa

Sanpaolo S.p.A. in qualita di Finanziatore e BaRogolare di Milano S.p.A., Mediobanca — Banca di

Credito Finanziario S.p.A., UBI Banca S.p.A. e UEdit S.p.A. in qualitd di Banche Organizzatrici e

Finanziatori.

Il nuovo contratto prevede un finanziamento di E®@®2 milioni con scadenza al 31 dicembre

2022 finalizzato al rifinanziamento totale del debbancario di cui al contratto originariamente

sottoscritto da RCS con un pool di banche in détagitgno 2013, come di tempo in tempo modificato

(da ultimo il 16 giugno 2016).

| principali termini e condizioni del finanziamerdono, inter alia, i seguenti:

a) la suddivisione del finanziamento in una linea iditoterm amortisingdell'importo di Euro 232
milioni e una linea di creditcevolvingdell'importo di Euro 100 milioni;

b) un tasso di interesse annuo pari alla somma db&udi riferimento e un margine variabile, a
seconda ddleverage Ratip piu favorevole per la societa rispetto ai margiavisti dall'attuale

finanziamento.
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c) la previsione di un unicoovenantappresentato daleverage Ratio(i.e. Posizione Finanziaria
Netta/EBITDA). Talecovenannon dovra essere superiore a (i) 3,45x al 31 dicer017, (ii) 3,25x
al 31 dicembre 2018, e (iii) 3x al 31 dicembreidscun anno successivo;

d) un piano ammortamento per la linea di cretkton amortisingche prevede il rimborso di Euro 15
milioni al 31 dicembre 2017 e a seguire rate seralesii Euro 12,5 milioni.

Il contratto di finanziamento contiene previsioelative ad eventi di rimborso anticipato obbligaip

dichiarazioni, obblighi, eventi di revoca e soglienaterialita complessivamente piu favorevoli R&S

rispetto al precedente contratto di finanziameftdi clausole si applicano - a titolo esemplifivati-

alle previsioni relative a accordi di tesoreriairafziamenti e garanzie infragruppo, acquisizijmiint

ventures investimenti e riorganizzazioni consentiti, asgane di indebitamento finanziario, atti di

disposizione e riduzione del capitale.

Indebitamento finanziario di Cairo Network

Il finanziamento bancario (Euro 12,5 milioni allatd del 30 giugno 2017), erogato da Unicredit S.p.A
che la societa controllata Cairo Network ha utdizeper effettuare parte del pagamento dei ddittso
delle frequenze televisive e garantito da una fiskibne rilasciata dalla controllante Cairo
Communication.

Il finanziamento ha durata fino al 31 dicembre 2@M0il rimborso €& previsto in 20 rate con scadenza
trimestrale dell'importo di Euro 1.250 mila, a paatdal 31 marzo 2015 e ad oggi regolarmente Iigfget
con facolta di rimborso anticipato.

E’ previsto il pagamento di un saggio di interegae all’Euribor a 3 mesi incrementato di 0,75 ploase
(rinegoziato a partire dal 2017) ed alcuni vin¢okgative pledgee impegni ¢ovenany usuali per questo
tipo di operazioni. Non sono previstvenanfinanziari.

Il contratto di finanziamento prevede invece alcoovenantdi impegno a carico di Cairo Network e
includono principalmente, sino al completo rimbordel finanziamento e fatto salvo il preventivo
consenso della banca, I'impegno (i) a non distrionié deliberare la distribuzione di dividendi gserve,

(i) a non assumere nuovo indebitamento di natir@ntiaria (non considerando tale eventuali
finanziamenti ricevuti da parte dei soci e il nuamdebitamento finanziario relativo a smobilizzediti
per necessita di circolante o al rilascio di nufigeiussioni bancarie/assicurative a fronte defligenze
ordinarie dell'attivita), (iii) a non concederergazie a terzi nell'interesse di societa del Gruppo
finanziamenti a societa del Gruppo, (iv) a non ditere assets aziendali e/o partecipazioni, (vp@m n
porre in essere operazioni societarie straordin@riga non costituire o permettere che vengarstitcrti
privilegi, pegni o ipoteche su propri beni. E’lime previsto il rimborso anticipato nel casoctiange of

control della Cairo Network.
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Il patrimonio netto consolidato di pertinenza delu@o al 30 giugno 2017 é pari a Euro 359 milioni,

24. Patrimonio netto consolidato

inclusivo del risultato dell’esercizio.

Il capitale sociale della Cairo Communication S.pgari al 30 giugno 2017 a Euro 7 milioni, € ciostd

da n. 134.416.598 azioni ordinarie.

L'Assemblea degli Azionisti dell’8 maggio 2017 haliderato la distribuzione di un dividendo di 0,05
Euro per azione, al lordo delle ritenute di ledgealdo del dividendo, per complessivi Euro 6,fiani, &
stato distribuito con data stacco cedola il 22 n@agg17.

Nel corso del primo semestre 2017, nell'ambito mkeigrammi di acquisto di azioni proprie, non sono
state né acquistate né cedute azioni proprie.ddta del 30 giugno 2017 Cairo Communication possede

n. 779 azioni proprie residue per le quali si aggpla disciplina dell'art. 2357-ter del codice @&vi

Il capitale e le riserve di pertinenza di terzicausti, iscritte per Euro 43 milioni nella relazefinanziaria
annuale al 31 dicembre 2016, sono state rettifiocataumento di Euro 178 milioni con il metodo
retrospettico per effetto del completamento delcesso di misurazione defair value delle
attivita/passivita acquisite nell'ambito debasiness combinatiodi RCS. Al 30 giugno 2017 la voce, pari
ad Euro 230,8 milioni, presenta un incremento dioE®,8 milioni rispetto al saldo rettificato al 31

dicembre 2016 riconducibile principalmente al riatd di periodo di pertinenza di terzi.

25. Altre informazioni

La societa controllata Cairo Network S.r.l. nelsmodel 2014 ha partecipato alla procedura indeita d
Ministero dello Sviluppo Economico per I'assegnagialei diritti d’'uso di frequenze in banda telexasi
per sistemi di radiodiffusione digitale terrespegsentando la propria offerta vincolante ed aggardiosi
i diritti d'uso - per la durata di 20 anni - di lotto di frequenze (“Mux”). Nel mese di gennaialB0Cairo
Network ha quindi sottoscritto con ElI Towers S.p(AEIT”) gli accordi per la realizzazione e la
successiva gestione tecnica pluriennale in modélitaservice (ospitalita, assistenza e manuterg,ion
utilizzo dell'infrastruttura di trasmissione, eaddl Mux. Gli accordi prevedono, tra I'altro:
- una fase transitoria, nel corso della quale avrdnogo la realizzazione, la messa in esercizidviet
e il primo periodo di esercizio dello stesso, dhesgendera dalla data di sottoscrizione degli i
31 dicembre 2017, e una fase a regime di esem&iMux 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%admbpolazione, allineata ai Mux nazionali a
maggior copertura;

- corrispettivi a favore di EIT:
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0 per la fase transitoria (2015-2017) pari a Eurdb Irhilioni complessivi per l'intero
triennio;
0 aregime (a partire dall'anno 2018) pari a Eur@16ilioni annui,
tali importi sono comprensivi del corrispettivo pe@messa a disposizione dei trasmettitori;
- un onere annuo per EIT a favore di Cairo Networlagire dal 2018, compreso tra Euro O e un
massimo di Euro 4 milioni, nelleventualitd in cla banda disponibile sul Mux non fosse

integralmente sfruttata da Cairo Network.

Nel contesto di una verifica fiscale ai fini IVA ineonfronti della Cairo Communication S.p.A., nel
processo verbale di constatazione la Guardia dariza ha mosso alcuni rilievi per gli anni 2002 e
seguenti (2003, 2004, 2005 e 2006) in merito gili@pzione, o meno, dell'lVA ai diritti di negoziane
riconosciuti ai centri media, che sono stati paegsti in avvisi di accertamento ricevuti e peruiatj &
stato presentato ricorso. Per gli esercizi 2008322004 e 2005 la Commissione Provinciale Tritiata
di Milano ha accolto con sentenza favorevole irstpresentati dalla societa. L’Agenzia delle Etgtriaa
proposto appello alla Commissione Tributaria Regjeri Milano avverso tali sentenze. La Commissione
Tributaria Regionale di Milano nel mese di april@l@ ha accolto I'appello dell'Ufficio relativo alla
annualita 2002 e nel mese di ottobre 2011 ha actalpello dell'Ufficio relativo alle annualita 23,
2004 e 2005. Cairo Communication ha presentatmsicper Cassazione sia avverso la sentenza eelativ
allanno 2002 per il quale la pretesa fiscale & paEuro 41 mila oltre sanzioni per Euro 51 mila si
avverso la sentenza relativa alla pretesa fisdédeeate alle successive annualita 2003, 2004 & Zpér

le quali la pretesa fiscale € complessivamente gd&uro 218 mila oltre sanzioni per Euro 272 mila e
interessi). Con due sentenze depositate lo scordaglth, la Cassazione ha confermato la pretesa,
rinviando al giudice di merito per la eventualeuaqtificazione delle sanzioni in applicazione del
principio del "favor rei" (i.e. muovendo dal minimedittale del 90% in luogo di quello del 100%,
applicato negli avvisi di accertamento).

Anche per 'esercizio 2006 la societa ha presemtetoso; I'udienza di trattazione si e tenuta3l@aggio
2014 e con sentenza depositata il 31 marzo 20XSofamissione Provinciale Tributaria di Milano ha
accolto con sentenza favorevole il ricorso delleieta e I'’Agenzia delle Entrate ha proposto appalla
Commissione Tributaria Regionale di Milano (penhaalita 2006 la pretesa fiscale e pari a Euro 88 m
oltre sanzioni per Euro 79 mila e interessi). LanBuossione Tributaria Regionale di Milano, con saente
depositata I'1l1 ottobre 2016, ha ritenuto legittimaretesa, nel contempo escludendo la sanziddabil
della condotta contestatvverso tale sentenza, sia la Societa, sia 'Agehznno presentato ricorso per

cassazione relativamente alle parti a sé sfavdreMbloggi non é stata fissata I'udienza di tratiae

La Commissione Tributaria Provinciale di Milano llaesua udienza del 18 ottobre 2010 ha accolto il

ricorso della Cairo Editore S.p.A. in relazionéaaiviso di accertamento per il periodo di impos@942
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L'Agenzia delle Entrate ha proposto appello allan@assione Tributaria Regionale di Milano avverso
tale sentenza. La Commissione Tributaria RegiodiaMilano nella sua udienza del 27 maggio 2013, ha
respinto I'appello del’Agenzia. L’Agenzia in dal® giugno 2014 ha proposto ricorso in Cassazidae e

Societa in data 25 luglio 2014 ha notificato a oopérte il proprio controricorso.

Con riferimento agli eventi di RCS Sport, la rétee finanziaria semestrale 2017 di RCS riporta il
seguente aggiornamento dei vari eventi:

() Per quel che concerne gli atti depositati di coztitne di parte civile nei confronti di alcuni
imputati, attualmente la causa € stata rinviataciéinza del 27 ottobre 2017. Alle udienze del 9
e 16 giugno 2017 il Presidente del Collegio ha auicato di essere stato assegnato ad altro
incarico e a seguito del mancato consenso dei sbifendegli imputati al mantenimento
dell’attivita istruttoria svolta fino ad ora, I'sfttoria dibattimentale dovra essere ripresa
dall'inizio a causa del cambiamento della composigidel Collegio giudicante.

(i) Per quel che concerne l'atto di citazione notificat data 1° agosto 2014 con cui RCS Sport
S.p.A. ha promosso azioni di responsabilita neifrooti dell’ex Direttore Generale e dell’ex
Amministratore Delegato nel corso dell’'udienza tasuin data 28 giugno 2017 e stato chiesto
congiuntamente un rinvio e la causa é stata riaafitudienza del 26 settembre 2017.

(iii) Per quel che concerne I'impugnazione dei licenzidiriatimati (ricorso respinto dal Tribunale
di Milano), I'ex Amministratore Delegato e I'ex Rittore Generale hanno entrambi proposto
appello. L'udienza é fissata per I'ex Amministra&obelegato il 23 ottobre 2017, per lI'ex
Direttore Generale il 15 novembre 2017.

(iv) Sono pendenti davanti il Tribunale di Milano nenfronti dell’lstituto Bancario presso cui era
intrattenuto rapporto di conto corrente (a) I'adaisarcitoria promossa dal Consorzio Milano
Marathon (b) le azioni risarcitorie promosse dadAciazione sportiva dilettantistica Milano
City Marathon e dalle altre associazioni. Le casmeo state riunite e attualmente sono in fase
istruttoria. La prossima udienza e fissata al 2ftesdbre 2017 per I'esame della perizia

grafologica redatta dal CTU.

Con riferimento al contratto di compravendita dgléatecipazione detenuta da RCS in RCS Libri S.p.A.
sottoscritto in data 4 ottobre 2015 con Arnoldo Kladori Editore S.p.A. (il “Contratto”), come desui
nella relazione finanziaria annuale 2016 erane saanzate alcune contestazioni. Nel corso def 201
stato raggiunto un accordo transattivo, con rirauradie reciproche pretese che non ha determinad on
per il Gruppo. In tale contesto é stato anche defitraggiustamento prezzo previsto nel contragari a
circa Euro 2 milioni a favore dell’acquirente. Pama il diritto di RCS ad uearn-outper un importo
massimo di Euro 2,5 milioni subordinatamente agmaiggimento di determinati risultati nel segmento
libri da parte di Arnoldo Mondadori Editore nel 201
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- le fidejussioni e gli avalli prestati ammontano complessivamente a Euro 48,4 milioni e includono le

Di seguito si elencano le principali garanzie prestate dal Gruppo:

fidejussioni rilasciate a favore dell’agenzia delle Entrate per i Crediti IVA di Gruppo. La voce inoltre
comprende fidejussioni prestate a favore dellAmministrazione Pubblica ed altri enti pubblici per
manifestazioni di concorsi a premi e concessioni, nonché a favore di terzi per locazioni;

- le altre garanzie sono pari a Euro 29,8 milioni e sono sottoscritte con parti correlate per Euro 0,9
milioni;

- gliimpegni ammontano a Euro 2,7 milioni. L'intero ammontare € sottoscritto con parti correlate.

Si evidenzia inoltre che nelllambito delle cessioni o conferimenti di partecipazioni o rami d'azienda

effettuate dal Gruppo RCS, RCS ha concesso garanzie prevalentemente di natura fiscale, previdenziale e

lavoristiche ancora attive. Tali garanzie sono state rilasciate secondo usi e condizioni di mercato.

L’accordo pluriennale stipulato nel 2013 tra La7 e Telecom ltalia Media Broadcasting S.r.l. (ora
Persidera) per la fornitura di capacita trasmissiva prevedeva il rilascio da parte di Cairo Communication

di unaparent company guarantee a garanzia degli obblighi di pagamento assunti dalla stessa La7, per un
importo massimo di Euro 6,6 milioni (IVA inclusa). Nel corso del primo semestre 2016, La7 ha
esercitato la facolta di recesso da tale contratto a decorrere dal 1 gennaio 2017. Successivamente La7 ha
anche rilevato la risoluzione del contratto per eccessiva onerosita sopravvenuta, con effetti dall'l
settembre 2016, che Persidera ha contestato. Di conseguenza, La7 e Cairo Communication hanno
convenuto Persidera per I'accertamento dei propri diritti, con udienza di prima comparizione fissata per
I'l marzo 2018.

Si rileva inoltre che il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2017 non presenta crediti e

debiti di durata residua superiore a cinque anni.

26. Rapporti con parti correlate

Sono state identificate come parti correlate:
* le entita controllanti dirette e indirette di Cairo Communication S.p.A., le loro controllate, le collegate

e le consociate del Gruppo. La controllante ultima del Gruppo € U.T. Communications S.p.A.;
« dirigenti con responsabilita strategiche e i loro familiari stretti.
Si segnala inoltre che in base alla procedura Parti Correlate adottata dal Gruppo RCS, sono stati qualificati
come parte correlata tutti i soci di RCS (ed i relativi gruppi societari composti da controllanti e controllate,
anche in via indiretta, e da societa a controllo congiunto) che abbiano una partecipazione al capitale con
diritto di voto di RCS superiore al 3%, escludendo gli intermediari che esercitano attivita di gestione del
risparmio, ove ricorrano le condizioni di indipendenza richieste dal Regolamento Emittenti.

Si forniscono nelle seguenti tabelle i dettagli suddivisi per linee di bilancio.
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Crediti e attivita finanziarie

Crediti commerciali e

Crediti consolidato

Altre attivita

(valori in milioni di Euro) altri crediti fiscale finanziarie correnti
Societa controllanti - 0,9 -
Societa collegate 21,0 - 39
Altre consociate 0,2 - -
Altre parti correlate 1,5 - -
Totale 22,7 0,9 3,9
Debhiti e passivita finanziarie Debhiti commerciali e Altre passivita Altre passivita
(valori in milioni di Euro) altri debiti  finanziarie correnti finanziarie non
correnti
Societa controllanti - - -
Societa collegate 8,2 2,9 -
Altre consociate 0,9 - -
Altre parti correlate 0,1 2,3 11,5
Totale 9,2 5,2 11,5
Ricavi e costi Ricawv operativi Costi operativi Oneri finanziari

(valori in milioni di Euro)

Societa controllanti

Societa collegate 104,9 (20,7) -
Altre consociate 0,1 1,2 -
Altre parti correlate 1,6 0,4) (0,8)
Totale 106,6 (22,3) (0,8)

| rapporti verso le societa collegate si riferisc@mevalentemente:

» alla societa m-dis Distribuzione Media S.p.A., dpera in Italia quale distributore nel canale

edicola per il Gruppo RCS, verso la quale le sacigl Gruppo hanno realizzato nel primo

semestre 2017 ricavi per Euro 103,9 milioni e sudte costi per Euro 5,5 milioni e detengono

crediti commerciali per Euro 20,7 milioni, credithanziari correnti per Euro 3,8 milioni e debiti

commerciali per Euro 2,2 milioni;

« alle societa collegate appartenenti al Gruppo Batmeerso la quale le societa del Gruppo che

operano in Spagna nella stampa di quotidiani, gemie altri prodotti editoriali (Gruppo Unidad

Editorial), hanno realizzato nel primo semestre72fi¢éavi per Euro 0,9 milioni e sostenuto costi

per Euro 14,7 milioni e detengono crediti commdrgar Euro 0,2 milioni e debiti commerciali

per Euro 5,5 milioni.

| rapporti con societa consociate riguardano ppiaicnente:

e laccordo di concessione in essere tra Cairo PcitdliS.p.A. e Torino FC S.p.A. (societa

controllata da U.T. Communications), per la vendiégli spazi pubblicitari a bordo campo e di

pacchetti di sponsorizzazione promo-pubblicitafiar effetto di tale contratto nel primo semestre
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2017 sono state riconosciute al concedente quateger Euro 1,1 milioni a fronte di ricavi per
Euro 1,4 milioni al netto degli sconti di agenz@airo Pubblicitd ha maturato anche ulteriori
provvigioni attive per Euro 39 mila;

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

| rapporti patrimoniali con “altre consociate” geriscono principalmente:

e ad operazioni di finanziamento e contratti di lagston societa del gruppo Mediobanca, socio di
RCS in misura superiore al 3%, alle quali sonomireibili passivita finanziarie correnti e non
correnti per complessivi Euro 13,8 milioni ed onknanziari per Euro 0,8 milioni nel primo
semestre 2017;

* rapporti commerciali con i gruppi Unipol Sai, Delglle e Pirelli, soci di RCS in misura
superiore al 3%, verso i quali le societa del Gapanno realizzato nel primo semestre 2017
ricavi per complessivi Euro 1,6 milioni e sostenatusti per complessivi Euro 0,2 milioni e
detengono crediti commerciali per complessivi ELi®milioni.

Le operazioni effettuate nel corso del semestrepanti correlate, ivi comprese quelle infragruppon
sono qualificabili né come atipiche né come inusuigntrando nel normale corso di attivita delteista
del Gruppo. Dette operazioni sono regolate a camdizli mercato, tenuto conto delle caratteristicle¢
beni e servizi prestati.

Nel periodo 1 gennaio 2017 - 30 giugno 2017 perdC@&ommunication e le sue controllate diverse da
quelle appartenenti al RCS il costo di Amministraté&indaci, Direttori Generali e Dirigenti con
responsabilitd strategiche e stato pari a compieSaro 1,7 milioni.

Nel periodo 1 gennaio 2017 — 30 giugno 2017 RCSidumosciuto agli Amministratori, ai Sindaci, ai
Direttori Generali e ai Dirigenti con responsahilitrategiche compensi per complessivi Euro 2,®mil
Nel corso dell'esercizio non sono state concluseraponi con componenti del Consiglio di
Amministrazione, direttori generali e/o dirigentrcresponsabilita strategica, componenti del Cilleg
Sindacale, dirigente preposto, ulteriori rispeitca@mpensi erogati e quanto gia evidenziato neksente
relazione finanziaria semestrale.

Si evidenziano infine impegni verso figure con mgabilita strategica per Euro 2,7 milioni e veattoe

parti correlate per Euro 0,9 milioni.

27. Transazioni derivanti da operazioni atipiche & inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugh@@& n. DEM/6064296, si precisa che nel corso del
primo semestre 2017 il Gruppo Cairo Communication ha posto in essere operazioni atipiche e/o

inusuali, cosi come definite dalla Comunicaziomessa.
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28. Informazioni sui rischi finanziari

Rischio di liguidita

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

scadenza.

Con riferimento al Gruppo RCS, nel corso del 20B5Raveva sottoscritto con le Banche Finanziatrici u
accordo per rimodulare il Contratto di Finanziansentiginariamente sottoscritto il 14 giugno 2013,
prevedendo tra 'altro la nuova articolazione deafiziamento in 2 linee di credito per un totaldedro
352 milioni, di cui una linegerm di Euro 252 milioni e una lineeevolving di Euro 100 milioni, la
scadenza finale di entrambe le linee al dicembd® 2@spetto alla precedente scadenza al giugn8.201
Si ricorda che il contratto di finanziamento comtes clausole specifiche di rimborso immediato tega
sia al superamento dbvenant(covenantdi default) come evidenziato nella Nota 23 siauad serie di
accadimenti specifici fra i quali segnaliamo: l'iteempienza nei pagamenti oltre una certa soglérgere

di procedure concorsuali e il cambio di controloso soggetti non graditi ai finanziatori.

In data successiva alla chiusura del semestre, agasto 2017, RCS, in esecuzione tiin sheet

sottoscritto in data 4 luglio 2017 con Intesa Salp&.p.A., ha sottoscritto un contratto di fin@mento

con un pool di banche, con Banca IMI S.p.A. quadend Organizzatrice, Agente e coordinator, Intesa

Sanpaolo S.p.A. in qualita di Finanziatore e BaRogolare di Milano S.p.A., Mediobanca — Banca di

Credito Finanziario S.p.A., UBI Banca S.p.A. e Udit S.p.A. in qualita di Banche Organizzatrici e

Finanziatori.

Il nuovo contratto prevede un finanziamento di EWB82 milioni con scadenza al 31 dicembre

2022 finalizzato al rifinanziamento totale del delbancario di cui al contratto originariamenteestritto

da RCS con un pool di banche in data 14 giugno 26dr@e di tempo in tempo modificato (da ultimo6l 1

giugno 2016).

| principali termini e condizioni del finanziamergono, inter alia, i seguenti:

a) la suddivisione del finanziamento in una linea diditoterm amortisingdellimporto di Euro 232
milioni e una linea di creditcevolvingdell'importo di Euro 100 milioni;

b) un tasso di interesse annuo pari alla somma db&udi riferimento e un margine variabile, a se@nd
delLeverage Ratippiu favorevole per la societa rispetto ai margirvisti dall'attuale finanziamento.

c) la previsione di un unicoovenantappresentato dakverage Ratio(i.e. Posizione Finanziaria
Netta/EBITDA). Talecovenaninon dovra essere superiore a (i) 3,45x al 31 dicerg017, (ii) 3,25x
al 31 dicembre 2018, e (iii) 3x al 31 dicembreidscun anno successivo;

d) un piano ammortamento per la linea di cretBton amortisingche prevede il rimborso di Euro 15

milioni al 31 dicembre 2017 e a seguire rate seralesi Euro 12,5 milioni.
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Il contratto di finanziamento contiene previsioelative ad eventi di rimborso anticipato obbligaip
dichiarazioni, obblighi, eventi di revoca e soglienaterialita complessivamente piu favorevoli R&S
rispetto al precedente contratto di finanziamefmtdi clausole si applicano - a titolo esemplifivati-
alle previsioni relative a accordi di tesoreriairahziamenti e garanzie infragruppo, acquisizimnt
ventures investimenti e riorganizzazioni consentiti, asgane di indebitamento finanziario, atti di
disposizione e riduzione del capitale.

Si ricorda inoltre che nellambito dell’operaziofiaalizzata all’acquisizione del controllo di RCBel
corso del 2016 Cairo Communication ha sottoscrifto contratto con Intesa Sanpaolo per un
finanziamentaevolving di importo complessivo di Euro 140 milioni, chéaadlata del 31 dicembre 2016
era utilizzato per circa Euro 78,2 milioni, fina&o a finanziare sia il pagamento della componante
denaro dell'Offerta sia ulteriori scopi aziendadingrali. |l finanziamento ha durata pari a 60 nogdia
data del primo utilizzo del medesimo, prevede ungma pari a 4®asis pointispetto al’lEURIBOR (per
durata corrispondente al relativo periodo di irdeiee non prevede garanzie realico#enantfinanziari,

né limiti alla distribuzione di dividendi da padeCairo Communication.

Rischio di tasso

Il rischio di tasso d'interesse consiste in podiséiul eventuali maggiori oneri finanziari derivaldh una
sfavorevole ed inattesa variazione dei tassi d@stge. In particolare il Gruppo e esposto a tatshio in

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

Il Gruppo RCS utilizza strumenti derivati per gest'esposizione al rischio di tasso di interesse;
contratti attualmente in essere sonterest Rate SwaflRS) elnterest Rate CapAl 30 giugno 2017 la
quota parte dei debiti finanziari del Gruppo RC&nprensivi dei leasing finanziari, contrattualmeate
tasso fisso 0 a tasso variabile trasformati inadisso tramitelnterest Rate SwaflRS), o coperti con
Interest Rate Capé complessivamente pari a circa il 34% (al 3kmiore 2016 era pari a 43%, al 30
giugno 2016 era pari a circa il 44%).

Con riferimento a Cairo Communication e alle s@ci# questa controllate diverse da quelle appartene
al Gruppo RCS, che presentano una posizione fiagaznetta positiva, il rischio risulta invece poco

significativo.

Rischio di cambio
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I1 rischio di cambio puo essere definito come I’insieme degli effetti negativi indotti sui valori iscritti in
bilancio di attivita o passivita da variazioni nei tassi di cambio. II Gruppo, pur avendo una presenza a
livello internazionale, non evidenzia una rilevante esposizione al rischio di cambio in quanto ’euro ¢ la
valuta funzionale delle principali aree di business del Gruppo. L’esposizione al rischio di cambio €
limitata ad alcune posizioni commerciali e finanziarie di ammontare poco significativo denominate in
dollari americani, franchi svizzeri e dirham degli Emirati Arabi Uniti riconducibili a RCS, a RCS Sport

and Events e a La7.

Rischio di credito

Il rischio di credito pud essere definito come la possibilitd di incorrere in una perdita finanziaria per

inadempienza in capo alla controparte dell’obbligazione contrattuale.

Il Gruppo presenta una esposizione al rischio di credito principalmente con riferimento ai crediti
commerciali, ed in particolare a quelli rivenienti dall’attivita di raccolta pubblicitaria, rischio peraltro
mitigato dal fatto che 1’esposizione ¢ suddivisa su un largo numero di clienti e che a fronte del rischio sono
state implementate procedure di controllo e monitoraggio. I settori editoriali del Gruppo presentano
invece una minore esposizione al rischio di credito in quanto, in relazione ai ricavi diffusionali, i contratti
di distribuzione prevedono il pagamento di un anticipo pari ad una percentuale molto significativa delle

previsioni di vendita per ciascun prodotto.

Rischio di prezzo

Il Gruppo non & esposto a significativi rischi di prezzo relativi a strumenti finanziari che rientrano

nell’ambito di applicazione dello IAS 39.

Per il Consiglio di Amministrazione

1 Presidente Dott. Urbano Cairo
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 18 del

successive modificazioni

Societa consolidate con il metodo integrale:

Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecigan % Area di Criterio di
Partecip. Consolid. attivita consolidamento
diretta
Cairo Communication S.p.A.  Milano 6.989.663 Euro Pubblicita Integrale
Cairo Editore S.p.A. Milano 1.043.256 Euro Cairo Comination S.p.A. 99,95 99,95 Editoriale Integrale
- — Editoria
La7 S.p.A. (gala7 S.r.l) Roma 1.020.000 Euro C@ommunication S.p.A. 100,00 100’00televisiva Integrale
Cairo Pubblicita S.p.A. Milano 2.818.400 Euro Cairo Goumication S.p.A. 100,00 100,00 Pubblicita Integrale
Cairo Network S.r.l. Milano 5.500.000 Euro Cairo Conmigation S.p.A. 100,00 100’000perr;t§re d Integrale
Cairo Publishing S.r.l. Milano 10.000 Euro Cairo Comiation S.p.A. 100,00 100,00 Editoriale Integrale
Il Trovatore S.r.l. Milano 25.000 Euro Cairo CommunioatS.p.A. 80,00 80,00 Internet Integrale
I?lellles.el S'.r'l' Milano 10.000 Euro Cairo Communication S.p.A. 60,00 060, Pubblicita Integrale
(in liguidazione)
Edizioni Anabasi S.r.l. Milano 10.200 Euro Cairo Edé&.p.A. 100,00 99,95 Editoriale Integrale
RCS Mediagroup S.p.A. Milano 475.134.602 Euro Cairon@minication S.p.A. 59,69 59,69 Editoriale Integrale
RCS Investimenti S.p.A. Milano 39.129.066 Euro RCS Mé&dobup S.p.A. 99,69 59,50 Finanziaria Integrale
RCS Factor Sl Milano 100.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 90,00 53,72 tdtay Integrale
(in liguidazione)
RCS Digital Ventures s.r.l. Milano 118.000 Euro RCS Nagobup S.p.A. 100,00 59,69 Multimediale Integrale
MyBeautyBox S.r.l. Milano 10.000 Euro RCS Digital Vangs s.r.l. 60,00 35,81 Multimediale Integrale
Blei S.rl. Milano 1.548.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,62ubblicita Integrale
(in liguidazione)
RCS Produzioni S.p.A. Roma 1.000.000 Euro RCS Media®p.A. 100,00 59,69 Produzione Integrale
gcpSAPmd”Z'O”' Milan Milano 1.000.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 100,00 59,B%0duzione Integrale
gcpSAPmd”Z'O”' Pado\ Milano 500.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,69dBzione Integrale
g‘:’l‘sorz'o Milano Maratho 1o 20.000 Euro RCS Sport S.p.A. 100,00 59,69  Servizi  ntegrale
RCS Sport S.p.A. Milano 100.000 Euro RCS Mediagroup/s.p 100,00 59,69 Servizi Integrale
Societa Sportiva
Dilettantistica RCS Active Milano 10.000 Euro RCS Sport S.p.A. 100,00 59,69 Servizi ntedrale

Team-SSD RCS AT ar.l.
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Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecigan % % Area di Criterio di
Partecip. Consolid. attivita consolidamento
diretta
RCS Gaming Srl Milano 10.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 100,00 59,69 Multimediale Integrale
Digital Factory S.r.l. Milano 500.000 Euro Digicast $p 100,00 59,69 Televisivo Integrale
Sfera Service Sir.l. Milano 52.000 Euro RCS Mediagréyp.A. 100,00 59,69 Servizi Integrale
Planet Sfera S.r.l. Milano 40.000 Euro Sfera Servicé S. 51,00 30,44 Servizi Integrale
RCS Edizioni Locali S.r.l. Milano 1.002.000 Euro RCSdigroup S.p.A. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
Editoriale Fiorentina S.r.I. Firenze 1.000.000 Euro R&&liagroup S.p.A. 50,09 29,90 Editoriale Integrale
Edrltlonale Del Mezzogiormn Napoli 1.000.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,@Aditoriale Integrale
Editoriale Veneto S.r.. Padova 1.840.000 Euro RCS Migdup S.p.A. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
Trovolavoro S.r.l. Milano 674.410 Euro RCS Mediagroup.8. 100,00 59,69 Pubblicita Integrale
Digicast S.p.A. Milano 211.560 Euro RCS MediaGroup &.p. 100,00 59,69 Televisivo Integrale
gaLnaI Mundo Radio Catalur Barcelona 3.010 Euro Unidad Editorial S.A. 99,99 59,63di8¥anico Integrale
Corporacion Radiof6nica Unedisa Comunicaciones
Informacion y Deporte Madrid 900.120 Euro SLU 100,00 59,64 Radiofonico Integrale
SLU. .L.U.
Ediciones Cénica S.A. Madrid 432.720 Euro Unidad EddS.A. 99,40 59,28 Editoriale Integrale
Ediservicios Madrid 200 - yrig 601.000 Euro UNdad Editorial Revista 100,00 59,64 Editoriale Integrale
S.L.U. S.L.U.
Editora De Medios De . — .
Valencia, Alicante Y Valencia 72.055 Euro Unidad Editorial Informacion 99,99 59,63 Editoriale Integrale
General S.L.U.
Castellon S.L.
A Esfera dos Livros S.L.U. Lisboa 5.000 Euro La Esfigdos Libros S.L. 100,00 44,73 Editoriale Integrale
La Esfera de los Libros S.L. Madrid 48.000 Euro Unidaitorial S.A. 75,00 44,73  Editoriale Integrale
Informacion Estadi . Unidad Editorial Informaciol o
Deportivo S.A. Sevilla 154.340 Euro Deportiva S.L.U. 84,97 50,67 Editoriale Integrale
Last Lap S.L. Madrid 6.010 Euro"dad Edtorialinformacior ., o, 50,64  Servizi Integrale
Deportiva S.L.U.
Last tLapSOLrga”'@ao ¢ Lisboa 30.000 Euro LastLap SL. 99,67
eventos S.L. . L N 59,64 Servizi Integrale
Unidad Editorial Informaciol 033
Deportiva S.L.U. ’
Logintegral 2000 S.A.U. Madrid 500.000 Euro Unidad Bdil S.A. 100,00 59,64 Distribuzione Integrale
Rey Sol S.A. ;allrlna de 68.802 Euro Unidad Editorial S.A. 66,67
aflorca . - N 59,64 Editoriale Integrale
Unidad Editorial Informaciol 3333
General S.L.U. ’
szrl‘_eg'sa Comunicaciont Madrid 610.000 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,64 Nmediale  Integrale
szrl‘_eg'sa Telecomunicacion - yrig 1.100.000 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59BAiltimedidle  Integrale
Unedisa Telecomunicacion Valencia 3.010 Euro Unedisa Telecomunicacion 51,16 30,51 Multimediale Integrale
de Levante S.L. S.L.U.
Unidad Editorial S.A. Madrid 125.896.898 Eurcgfls International Newspape 75 75
o 59,64 Editoriale Integrale
RCS Investimenti S.p.A. 26,24
Unidad Liberal Radio S.L. Madrid 10.000 Euro UnidadtBdal S.A. 55,00 32,80 Multimediale Integrale
Unidad de Medios Digtale - g 3.000 Euro Unidad Editorial S.A. 50,00 29,82 Pidital Integrale

S.L.
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Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecigan % % Area di Criterio di
Partecip. Consolid. attivita consolidamento
diretta

Unidad Editorial Informacion . i 4.423.043 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59BAiltimedidle  Integrale
Deportiva S.L.U.
Unidad Editorial Informacion . ;4 102.120 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,64 itéible Integrale
Economica S.L.U.
Ls”l‘_'(ﬁ‘d Editorial Formacio - irig 1.693.000 Euro grl'_ES'Sa Telecomunicacion 44 0o 59,64 Televisivo Integrale
Unidad Editorial Informacior - 102.120 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,64 itéible Integrale
General S.L.U.
Unidad Editorial Juegos S.A.  Madrid 100.000 Euro Unitddorial S.A. 100,00 59,64 Multimediale Integrale
:”'qad 'Izg'tf”a' Informacior v - i 4.109.508 Euro Unidad Editorial S.A. 94,03

egional >.L. . — . 58,54 Editoriale Integrale

Unidad Editorial Informacioi 112
General S.L.U. '
Ls”l‘_'(ﬁ‘d Editorial Revista -\ - irig 1.195.920 Euro Unidad Editorial S.A. 100,00 59,6&ditoriale Integrale
Veo Television S.A. Madrid 27.328.752 Euro Unidad EdélcS.A. 100,00 59,64 Televisivo Integrale
Feria Bebe S.L. Barcellona 10.000 Euro Sfera EditosgsaBa S.L. 60,00 35,81 Editoriale Integrale
Sfera Direct S.L. Barcellona 3.006 Euro Sfera Editétspana S.L. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
Sfera Editores Espana S.L. Barcellona 174.000 Euro MREdagroup S.p.A. 100,00 59,69 Editoriale Integrale
RCS Internationz Amsterdam 6.250.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 100,00 59,69 Heleor Integrale
Newspapers B.V.
Sfera Editores Mexico S.A. Colonia 8.807.100 MXN RCS Mediagroup S.p.A. 99,99 59,5 |tor'|a.le/S<—: Integrale
Anzures vizi

Sfera France SAS Parigi 240.000 Euro Sfera EditorpsuisS.L. 66,70 39,81 Editoriale Integrale
Hotelyo S.A. Chiasso 100.000 CHF RCS Mediagroup S.p.A. 1,06 30,44  Digitale Integrale
RCS Sports and Even Dubai 100.000 Euro RCS Sport Sp.A. 100,00 59,69  Servizi  ntegale

DMCC
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Societa consolidate con il metodo del Patrimonittdle

Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecigan % Area di Criterio di
Partecip. attivita consolidamento
diretta

Quibee S.r.l. Torino 15.873 Euro RCS Digital Ventured.s 37,00 Digitale  Patrimonio Netto
Inimm Due S.a.r.l. Lussemburgo 240.950 Euro RCS MediaB1S.p.A. 20,00 Immobiliare Patrimonio Netto
Gold 5 S.r.l. in liquidazione Milano 250.000 Euro RC%8aGroup S.p.A. 20,00 Pubblicita Patrimonio Netto
Planet Sfera SL Barcellona 40.000 Euro Sfera EditosgmaRa S.L. 50,00 Servizi Patrimonio Netto
Consorzio C.S.E.D.I. Milano M-Dis Distribuzione Media 20,00 Distribuzione Patrimonio Netto

103.291 Eur%pA

Liguria press S.r.l. (ex GE-dis

M-Dis Distribuzione M edia

Genova 240.000 Euro 40,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Sr.l) S.p.A.
GD Media Service S.r.I. (ex Milano 789.474 Euro M-Dis Distribuzione Media 24,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Mach2 Press S.r.l.) S.p.A.
M-Dis Distribuzi Medi . I - . .
Sp AS stribuzione Media Milano 6.392.727 Euro RCS MediaGroup S.p.A. 45,00 Distzione Patrimonio Netto
M DM Milano Distribuzione Milano 611.765 Euro M-Dis Distribuzione Media 51,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Media S.r.l. S.p.A.

. R . M-Dis Distribuzi Medi o . )
Pieroni Distribuzione S.r.l. Milano 750.000 Eur% b f stribuzione fMedia 51,00 Distribuzione Patrimonio Netto
TO-dis S.r.l. Milano 510.000 Eurol\s/ll_)lz”l‘s Distribuzione Media 55,00 Distribuzione Patrimonio Netto
Trento Press Service S.r.l. Trento 260.000 Eu'\éﬂ)[;Df Distribuzione Media 36,92 Distribuzione Patrimonio Netto
Corporacion Bermont S.L. Madrid 21.003.100 Euro Unidddiorial S.A. 37,00 Stampa Patrimonio Netto
Bermont Catalonia S.A. Barcelona 60.101 Euro CorponaBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. M adrid 321.850 Euro Corporadenmont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Calprint S.L. Valladolid 1.856.880 Euro Corporaciorrfent S.L. 39,58  Stampa Patrimonio Netto
Escuela de Cocina Telva S.L. M adrid 61.000 Euro EdadoBonica S.A. 50,00 Formazione Patrimonio Netto
Fabripress S.A.U. M adrid 961.600 Euro Corporacion Ben®L. 100,00 Editoriale  Patrimonio Netto
Impresiones y distribuciones M adrid 60.101 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00  Stamp Patrimonio Netto
de Prensa Europea S.A.

Lagar S.A. M adrid 150.253 Euro Corporacion Bermont S.L. 60,00 . .
Stampa  Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. 40,00
Madrid ’Deportes y Madrid 600.000 Euro Unldad'Ed|tor|a| Informacion 30,00 Multimediale Patrimonio Netto
Espectaculos S.A. Deportiva S.L.U.
gkle_wsprlnt Impresion Digital Tenerife 93.000 Euro TF Print S.A. 50,00 Stampa Patrimd\etto
Omniprint S.A. SZZ:EE:'::HIa 2.790.000 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00  Stampa trinRmio Netto
Radio Salud S.A. Barcelona 200.782 Eurgr:_elcjlsa Comunicaciones 30,00 Radiofonico Patrimonio Netto
gicgprmt Dos Hermanas M adrid 2.052.330 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00 anfpta Patrimonio Netto
Recoprint Glimar S.L.U. M adrid 1.365.140 Euro CorpaadBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Impresion S.L.U. M adrid 3.010 Euro Corporadgermont S.L. 100,00  Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Pinto S.L.U. Madrid 3.652.240 Euro Corporaddermont S.L. 100,00  Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Rabade S.L.U. M adrid 1.550.010 Euro CorporeBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
Recoprint Sagunto S.L.U. M adrid 2.281.920 Euro CorpioraBermont S.L. 100,00 Stampa Patrimonio Netto
TF Press S.L. Sar%t:ngrr;ez d 3.005 Euro Corporacion Bermont S.L. 100,00  Stampa PanioriNetto
TF Print S.A. Santa Cruz d 1.382.328 Euro Corporacion Bermont S.L. 75,00 o
Tenerife Stampa  Patrimonio Netto
Bermont Impresion S.L. 25,00
Unidad Liberal Radio Madrid 4 10.000 Euro Unidad Editorial SA. 4500 Multimeléi
S.L. Patrimonio Netto
Libertad Digital S.A. 55,00
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Partecipazioni in altre imprese:

Societa Sede Capitale sociale Valuta Societa partecigan % Area di Criterio di
Partecip. attivita consolidamento
diretta
Auditel S.r.l. Milano 300.000 Euro La7Sp.A 3,33 Tekvd Costo
Ansa Societa Cooperativa Roma 10.783.362 Euro RCS gmedip S.p.A. 4,38  Editoriale Costo
Cefriel S.c.a.r.| Milano 1.057.798 Euro RCS Mediagr@ip.A. 5,46 Ricerca Costo
(,:m,]SUI?dIt Scarl (in Milano 20.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 19,55 Editerial Costo
liquidazione)
Emittenti Titoli S.p.A. Milano 4.264.000 Euro RCSMeGi@up S.p.A 1,46 Finanziario Costo
H-Farm Ventures S.p.A. Roncade (TV) 5.003.000 Euro Re@8iaGroup S.p.A 1,35 Servizi Costo
'SmrTOb"'are Editori Giornali Roma 830.462 Euro RCS MediaGroup S.p.A 7,49  Editoriale st€o
Istituto Europeo di Oncologia 80.579.007 Euro RCSMediaGroup S.p.A 5,08 lcerca Costo
Sr.l. Scientifica
ItaliaCamp Sir.l. Roma 10.000 Euro RCS MediaGroup S.p.A 3,00 Servizi Costo
SAS Mode et Finance Parigi 6.965.714 Euro RCS MediaG®p.A 4,62 Abbigliamento Costo
Mach 2 Libri S.p.A. Peschiera B. 646.250 Euro RCS Medap S.p.A 19,09 Editoriale Costo
Digital Magics S.p.A. Milano 4.929.839 Euro RCS Digit@ntures s.r.l. 0,86 Multimediale Costo
Mperience Sir.l. Roma 26.718 Euro RCS Digital Ventuwes. 2,00 Digitale Costo
Trova La Zampa s.r.| Milano 10.000 Euro RCS Digital Yanes s.r.l. 5,00 Digitale Costo
Webentually S.r.l. Brescia 10.000 Euro RCSDigital \@et s.r.l. 15,00 Digitale Costo
The Gira s.r.l. Milano 11.111 Euro RCS Sport S.p.A. 9,25 Servizi Costo
Consorzio Edicola Italiana Milano 60.000 Euro RCS Mgrhap S.p.A. 16,66 Digitale Costo
Onering Sir.l. in liquidazione Montegrotto 10.000 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 15,00 Digitale Costo
Terme (PD)
Premium Publisher Network 19.426 Euro RCS Mediagroup S.p.A. 20,51  Publlicit Costo
(Consorzio)
Giorgio Giorgi Srl Calenzano 1.000.000 Euro M-Dis Distribuzione Media 5,00 Distribuzione Costo
(FI) Sp.A.
Cror?os Plroduccmnes Madrid 3.010 Euro Libertad Digital Television S.A. 100, Editoriale Costo
Multimedia S.L.U.
Digicat Sis S.L. Barcelona 3.200 Euro Radio Salud S.A. 5,00 Radiofonico Costo
Libertad Digital S.A. Madrid 2.582.440 Euro Unidad Edital S.A. 1,16 Multimediale Costo
Libertad Digital Publicidady - i 3.010 Euro Libertad Digital S.A. 100,00  Pubblicit Costo
Marketing S.L.U
;'Ze“ad Digital Television Madrid 2.600.000 Euro Libertad Digital S.A. 99,66 Tekivod Costo
Editora De Medios De Valencia, .
Medios de Azahar SA. Castellon 825.500 Eur}g\.I ora be Medios be valencia 6,12 Servizi Costo
licante Y Castellon S.A.
Palacio del Hielo S.A. Madrid 1.617.838 Euro UnidadtBdal S.A. 8,53 Multimediale Costo
Suscribe S.L. Paima de 300.000 Euro Logintegral 2000 S.A.U. 15,00  Editoriale steo
Mallorca
Wouzee Media S:L Madrid 14.075 Euro Unidad Editorid.S. 10,00 Multimediale Costo
13TVSA Madrid 2.953.140 Euro Unidad Editorial S.A. 70, Multimediale Costo
Yoodeal Ltd Crowborough 12.004 GBP RCSDigital Ventsead. 2,00 Digitale Costo
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Rapporti con Parti Correlate

Societa controllanti
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Altri crediti e
attivita correnti

Crediti consolidato Altre attivita
fiscale finanziarie correnti

U.T. Communication S.p.A.

0,9 -

Totale

0,9 -

Societa collegate
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Altri crediti e
attivita correnti

Crediti consolidato Altre attivita
fiscale finanziarie correnti

M-DIS Distribuzione media

20,7

- 3,8

Radio Salud SA

0,1

Fabripress S.A. (Gruppo Bermont)

0,2

Gold 5 S.r.l.

- 0,1

Totale

21,0

- 3,9

Societa collegate
Rapporti patrimoniali
(valori in milioni di Euro)

Dehiti commerciali

Altri debiti e
passivta correnti

Dehiti consolidato Altre passivita
fiscale finanziarie correnti

Altre passivita
finanziarie non
correnti

M-DIS Distribuzione media

2,2

Planet Sfera

Fabripress S.A. (Gruppo Bermont)

2,4

MDM Milano Distribuzione Media S.r.l.

- 24

To-dis S.r.l.

Recoprint Dos hermanas S.L.U. (Gruppo Bermont)

0,5

Recoprint Sagunto S.L.U. (Gruppo Bermont)

03

Calprint S.I. (Gruppo Bermont)

1,2

Omniprint S.A. (Gruppo Bermont)

0,1

Bermont Catalonia S.A. (Gruppo Bermont)

0,5

TF Print S.a. (Gruppo Bermont)

0,3

Recoprint Pinto S.L.U. (Gruppo Bermont)

Recoprint Rabade S.L.U. (Gruppo Bermont)

0,2

Radio Salud SA

0,5

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

Totale

8,2

- 2,9

Societa sottoposte al controllo delle controlllanti
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Altri crediti e
attivita correnti

Crediti consolidato Altre attivita
fiscale finanziarie correnti

Torino FC S.p.A.

0,2

MP Service Sr.l.

0,0

Totale

0,2

0,0
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Societa sottoposte al controllo delle controllanti
(valori in milioni di Euro)

Debiti commerciali

Altri debiti e
passivita correnti

Dehiti consolidato

Altre passivita

fiscale finanziarie correnti

Altre passivita
finanziarie non

correnti

Torino FC S.p.A.

0,9

Totale

0,9

Altre parti correlate Crediti commerciali Altri creditie  Crediti consolidato Altre attivita

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

Societa del gruppo Unipol Sai S.p.A. 0,1 -

Societa del gruppo Della Valle 11 - - -

Societa del gruppo Pirelli 0,3 - - -

Totale 1,5 - - -

Altre parti correlate Dehiti commerciali Altri debiti e Debiti consolidato Altre passivita Altre passivita

(valori in milioni di Euro)

passivita correnti

fiscale finanziarie correnti

finanziarie non

correnti
Societa del gruppo Mediobanca 0,0 23 11,5
Societa del gruppo Unipol Sai S.p.A. 0,1 - -
Totale 0,1 - - 2,3 11,5

Societa collegate
(valori in milioni di Euro)

Ricavi operativi

Costi operativi  Proventi finanziari

Oneri finanziari

M-DIS Distribuzione media 103,9 (5,5) -

Planet Sfera - - - -
Fabripress S.A. (Gruppo Bermont) 0,9 (6,1)

MDM Milano Distribuzione Media S.r.l. - 0,2)

To-dis S.r.l. - - - -
Recoprint Dos hermanas S.L.U. (Gruppo Bermont) - )(1,4 - -
Recoprint Sagunto S.L.U. (Gruppo Bermont) - 1,1

Calprint S.I. (Gruppo Bermont) - 2,2) - -
Omniprint S.A. (Gruppo Bermont) - 0,3) - -
Bermont Catalonia S.A. (Gruppo Bermont) - (1,9

TF Print S.a. (Gruppo Bermont) - (0,6) - -
Recoprint Pinto S.L.U. (Gruppo Bermont) - (0,5)

Recoprint Rabade S.L.U. (Gruppo Bermont) - (0,5)

Radio Salud SA 0,1 0,49 - -
Recoprint Impresion S.L.U. (Gruppo Bermont) - 0,2

Totale 104,9 (20,7) -

Societa sottoposte al controllo delle controllanti
(valori in milioni di Euro)

Ricavi operativi

Costi operativi  Proventi finanziari

Oneri finanziari

Torino FC S.p.A.

0,1

L2 -

Totale

0,1

12 -

Altre parti correlate
(valori in milioni di Euro)

Ricavi operativi

Costi operativi  Proventi finanziari

Oneri finanziari

Societa del gruppo Mediobanca - - - (0,8)
Societa del gruppo Unipol Sai S.p.A. 0,2 0,2

Societa del gruppo Della Valle 1,2 - - -
Societa del gruppo Pirelli 0,2 - - -
Fondo Integrativo Previdenza Dirigenti (FIPDIR) - 20, - -
Totale 1,6 (0,4) - 0,8)
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Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. I sottoscritti dott. Urbano Roberto Cairo, Presidente del Consiglio di Amministrazione, e dott. Marco
Pompignoli, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Cairo
Communication S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
« ’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa (anche tenuto conto di eventuali mutamenti
avvenuti nel corso del semestre) e
e D’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato nel corso del primo semestre 2017.
2. Si attesta, inoltre, che:
2.1 il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2017:
a) € redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo € del Consiglio, del
19 luglio 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
¢) ¢& idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.
2.2 La relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 2017 comprende un’analisi attendibile dei
riferimenti agli eventi importanti che si sono verificati nei primi sei mesi dell’esercizio e alla loro
incidenza sul bilancio consolidato semestrale abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi
e incertezze per i sei mesi restanti dell’esercizio. La relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 2017

comprende, altresi, un’analisi attendibile delle informazioni sulle operazioni rilevanti con parti correlate.

Milano, 8 settembre 2017

1
(Dott. Urbano Roberto Cairo) (Dott. Mare¢o P fmpignoli)
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KPMG S.p.A.

Revisione e organizzazione contabile
Via Vittor Pisani, 25

20124 MILANO MI

Telefono +39 02 6763.1

Email it-fmauditaly@kpmag.it

PEC kpmgspa@pec.kpmg.it

Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato
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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 2017. Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione
Europea. E' nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato sulla base della revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro & stato svolto secondo i criteri per 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.
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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 2017 non sia stato redatto,
in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall'Unione
Europea.
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