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Societa di Revisione

BDO ltalia Spa

I mandati triennali del Consiglio di Amministrazere del Collegio Sindacale, nominati dallAssemblea
degli Azionisti del 29 aprile 2016, scadranno im@amitanza dell’Assemblea degli Azionisti che apgra
il bilancio dell’'esercizio 2018.

A far data dal 30 settembre 2016, il Consiglierg.d®odrigo Cipriani Foresio a seguito di pressanti
impegni professionali ha rassegnato le proprie sBmani dal Consiglio di Amministrazione di
Class Editori. Inoltre in data 25 gennaio 201Cansiglio di Amministrazione di Class Editori, ha
cooptato il professor Gualtiero Brugger e lo ha mato nuovo Presidente del Cda, in sostituzione
del professor Victor Uckmar.

La societa di revisione € incaricata fino all’Assdea che approvera il bilancio dell’esercizio 2021.
Si fa presente che PKF ltalia Spa in data 31 genB@il7 ha ceduto a BDO ltalia Spa, societa
operante nello stesso settore di PKF Italia Spdeeeate al network internazionale BDO, un ramo
d’azienda ricomprendente, inter alia, l'incaricaelisione legale di Class Editori e sue contrellat
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Relazione sulla gestione della Casa editrice
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE SULLA GESTIONE
DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
AL 31 DICEMBRE 2016

Andamento della gestione

| ricavi totali della Casa editrice nell’esercizbiuso al 31 dicembre 2016 sono stati pari a 7&yifidni di
euro, rispetto ai 78,31 milioni del corrispondepé&giodo del 2015. La raccolta della pubblicita caenciale

Ssui mezzi a perimetro omogeneo evidenzia un soist@npareggio (-1%) e un aumento del 3,4% del
numero degli inserzionisti, che raggiungono quaf8Q. Il risultato complessivo della pubblicita %6 7sui
mezzi a perimetro omogeneo) diventa negativo aacaiasdella caduta della pubblicita finanziaridedjge
conseguente alle mutate normative e alla modetstéiaatli nuove emissioni e quotazioni rilevata swercati
finanziari, sia della flessione della pubblicitgdée riguardante aste e appalti pubblici, i cuiligbid di legge
sono stati ripristinati solo nell’ultima parte defino. La TV Class CNBC ha consolidato la cresdéb2015
con 3,4 milioni di euro di raccolta pubblicitariepn una performance quasi doppia rispetto al mercat
televisivo. Con una quota del 54,2%, Class Ed&ddader nella Go TV attraverso la controllata 3iel&pa,

un mezzo al centro di un piano di valorizzazione imtbvazione tecnologica che € culminato con la
guotazione della societa al’AIM di Borsa Italianal febbraio 2017 e che potra esprimere tutte & su
potenzialita nel corso dell'anno corrente.

In crescita del 5% la raccolta pubblicitaria sui wsieb, una performance migliore di 7,3 punti petcali
rispetto al mercato di riferimento: sono i primigsali del percorso di evoluzione a livello editégia
pubblicitario e organizzativo verso la Digital Telwrmation della Casa editrice intensificata netsoo
dell’'esercizio.

Il segmento dei periodici ha segnato un -4% (+6parta di numero di uscite) in linea con I'andancedél
mercato.

In flessione la raccolta sui quotidiani, a causaeaetto dalla contrazione sia della pubblicitafiriaria sia
di quella legale.

Rinvii dei progetti di investimento e delle rinegazioni dei contratti esistenti da parte del sistdmancario
per la profonda crisi del settore manifestatasi 26, hanno determinato un minor fatturato deldesaC
editrice derivante dalla vendita di news e infororatservices, anche se in nessun caso si € véaiflaa
sostituzione dei servizi erogati con altri concotre

Le azioni di contenimento hanno determinato unaziiwhe dei costi operativi di circa il 5,4% rispetllo
stesso periodo del 2015 e sono stati pari a 78jliénindi euro (83,21 milioni di euro nello stesperiodo
del precedente esercizio).

Il margine operativo lordo (Ebitda, inteso comefatiénza tra valore e costi della produzione priraglid
ammortamenti, delle componenti non ordinarie eidegdri finanziari) € pari a -6,03 milioni di eurgpetto
ai -4,90 milioni di euro dell’esercizio chiuso dl dicembre 2015.

L’'incremento negli ammortamenti e nelle svalutagzipari complessivamente a 9,46 milioni di eurotoon
8,03 milioni al 31 dicembre 2015, é dovuto sia agliestimenti fatti nell’'area digitale e al consegte
aumento nel valore degli ammortamenti, sia alliBdone di poste non ricorrenti, quali le svaluta@io
effettuate negli immobilizzi immateriali a vita latiindefinita (impairment test, sulla base dellagedura di
impostazione e verifica in conformita al princip&S 36) e gli accantonamenti a fondo svalutaziomeslit
effettuati in conseguenza del deterioramento duracposizioni creditorie. Il risultato operativob{E
dell’'esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 mostrasaldo negativo pari a 15,65 milioni di euro, (64,
milioni di euro nell’esercizio chiuso al 31 dicerat2015).
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Il risultato netto ante imposte di Class Editosiagieta controllate per I'esercizio chiuso al 3dedibre 2016
e pari -18,14 milioni di euro contro i -17,33 mitiadell’anno 2015.

Il risultato netto di gruppo dopo gli interessitdrzi e le imposte & pari a -16,87 milioni di ef®2,33
milioni di euro nel 2015).

Principali eventi economico - finanziari del perbdo

Il mercato pubblicitario italiano nel 2016 e salitell'l,7% (fonteNielsen rispetto allo stesso periodo 2015,
ma quasi tutto I'incremento é stato conseguitoedailgeneraliste (+5,4%), segmento in cui la Catiaiee
non é piu presente con il canale Class TV ma dtavben operando con la neo quotata Telesia.

Al netto dellincremento delle tv generaliste, larfermance del mercato é stata negativa per dirg@%o
rispetto al 2015. Oltre che il segmento TV, cheadrxolto il 60% degli investimenti pubblicitari li@ni, si
confermano in crescita anche la radio e il cinefha?,3% e + 6,9% rispettivamente), ma il mezzo lche
accelerato di pit negli ultimi mesi del 2016 é @ GV (+3,4% sul 2015).

Nel corso dell’esercizio, il sito web di Milano Binza (www.milanofinanza.it) ha registrato, secogdanto
certificato dai dati reali di traffico dei sistewtigitali di Google Analytics, una media giornaliatial21.799
utenti unici (+33,0% rispetto ai 91.607 nel 2019),807 milioni di pagine viste (1,635 milioni digiae nel
2015). A livello mensile, il sito web ha registratna media mensile di 1,66 milioni di utenti ur(ie#0,4%
rispetto agli 1,18 milioni nel 2015) e 45,89 miliah pagine viste (49,52 milioni di pagine nel 2015

Secondo i dati certificati da Audiweb Databasej tiditi della Casa editrice hanno registrato 2@16 una
media di 94.782 utenti unici giornalieri e 665 nplagine viste. A livello mensile, Audiweb ha rilévaina
media di 816 mila utenti unici e 20,3 milioni dighae viste. Questi dati non sono confrontabili s1se
omogenea con quelli dell'esercizio 2015, sia penumvo metodo di ponderazione dei dati censuamitea
panel introdotto da Audiweb a partire da aprile @04ia per la modifica del perimetro dei dati dei s
aggregati dalla Casa editrice. Va inoltre segnatdi®, ancora una volta, i numeri Audiweb non travan
alcun riscontro nei dati registrati su base oggettiai sistemi di Analytics, come dimostrato daii df
traffico rilevati via Analytics dal solo sito di NMino Finanza.

Il numero di lettori che seguono in tempo realedéizie del sito attraverso Twitter si & attest@at®5 mila
unita per MF-Milano Finanza e a 34 mila unita gecdllegata Italia Oggi.

Per quanto riguarda le diffusioni cartacee e digdelle testate, MF/Milano Finanza ha registratmau
diffusione media di circa 69 mila copie e 232 médtori, Class di oltre 38 mila copie e 111 mil&de e
Capital circa 40 mila copie diffuse e 198 miladet(dati Ads e Audipress).

Tra gli eventi dell’'anno 2016 sono da segnalare:

* nel febbraio 2016 sono stati sottoscritti i rinnadegli accordi di solidarietd con il personale
impiegatizio delle societd MF Servizi EditorialMF Service nei quali € stata incrementata la ricioei
dell'orario di lavoro dal 25% al 35% per la durdial8 mesi a partire dal 14 marzo 2016. L'intereent
straordinario di cassa integrazione relativo alspeale impiegatizio avviato nel corso del mese di
ottobre 2015 si & concluso in data 1 marzo 2016.h@ideterminato la chiusura dei rapporti di lavoro
con le risorse prepensionabili;

* in data 28 aprile 2016 si & concluso positivamémtenovo del credito in essere verso la capogouep
sue controllate e collegate da parte delle banbkeerappresentano il totale dei finanziatori delks&
editrice. Il processo di rifinanziamento ha integs linee di credito per un importo totale pacdiraa
81 milioni di euro. Il rinnovo e quindi la stabii@zione delle linee di credito € fino al 31/12/20R0
tasso di interesse accordato € pari al 2,5% cosigmificativo miglioramento rispetto ai tassi fimor
applicati;

* nel mese di aprile il personale apicale della Galrice ha aderito a una riduzione della retriboei
per una durata di 18 mesi;

* nel mese di maggio ha preso il via il nuovo seovidi informazioni bancarie commerciali MF
CentraleRisk, una start up che offre a privatieade e professionisti un innovativo servizio diue,
semplificazione e analisi della Centrale rischnfta dalla Banca d’ltalia a chiunque degli inteetsae
faccia richiesta;
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sempre nel mese di maggio é stato annunciato aradhldncio di Livoos.com, l'innovativo sito di e-
commerce nel mondo della moda e del lusso conama éonnotazione charity, che lo rende originale
rispetto al mercato del commercio elettronico. €Bditori € socio dell'iniziativa;

a partire dal mese di maggio, la Casa editricenattso la controllata WeClass, e official resetler
servizi e la pubblicita di WeChat, il colosso ciaei social network di proprieta del gruppo Temcen

Y

in giugno e stata avviata la partnership con Se#ath, un innovativo servizio di RoboAdvisory
dedicato a privati e a intermediari finanziari, dffre in tempo reale una concreta pianificazioegld
investimenti personalizzata sulle esigenze e latt@istiche dell’investitore, contando su un databdi
Class Editori di piu di 70 mila titoli e strumentzionali e internazionali;

dopo la prima edizione del summit Capital #1 cheato luogo nel mese di febbraio, a fine giugno si
e svolta a Milano la prima edizione della ClassitalgExperience Week: si é trattato della prima
iniziativa in Italia dedicata alla crescita dell@noscenza di tutti i cittadini, dellinnovazionegdale e
delle sue straordinarie opportunita per vivere mdglnuova era;

in data 5 dicembre 2016 si & concluso il progettiusione per incorporazione della societa Aldebara
in Telesia, gia acquisita al 100% da Class Editetigennaio 2014. Tale progetto e stato approvaito d
rispettivi organi amministrativi in data 22 settem2016. Mediante la fusione Telesia si € dotalie de
necessarie competenze per operare nel settoreddahaobile advertising, consentendo di ottenere le
tecnologie e le attivita inerenti la realizzazian® sviluppo del canale della televisione Go TV,

in data 21 Dicembre 2016, 'Assemblea dei Sociadedintrollata Telesia Spa ha deliberato di appeovar
il progetto di ammissione all’AlM lItalia. Obiettivprincipale di tale operazione é quello di valoaizz

la Societa, garantendo la possibilita di incrementianumero dei partner e degli investitori stoate
traendone importanti vantaggi in termini di posmEmento competitivo sul mercato, in un’ottica di
crescita continua, sostenendo altresi I'espansienso i mercati esteri. In questo modo sara pdssibi
aumentare lo standing e la visibilitd della Sogiatinché ottenere nuove risorse finanziarie nedessa
sostenere la crescita e lo sviluppo.

Conto economico consolidato

Di seguito si riporta il conto economico consolaldtlassificato.

€uro/000 Variaz.
31/12/15 31/12/16 (%)
Ricavi di vendita 74.064 65.265 (11,9)
Altri Ricavi e proventi 4.245 7.451 75,5
Totale Ricavi 78.309 72.716 (7,2)
Costi Operativi (83.206) (78.747) (5,4)
Margine Lordo (EBITDA) (4.897) (6.031) (23,2)
Incidenza % sui ricavi (6,25) (8,29)
Proventi e Oneri non ordinari (1.742) (153) 91,2
Ammortamenti e svalutazioni (8.033) (9.462) 17,8
Risultato Operativo (EBIT) (14.672) (15.646) (6,6)
Incidenza sui ricavi (18,74) (21,52)
Proventi e oneri finanziari netti (2.658) (2.492) 6,2
Utile Ante Imposte (17.330) (18.138) 4,7
Imposte (4.912) (395) 92,0
(Utile)/Perdita di competenza di terzi (86) 1.659 Ns
Risultato di competenza del gruppo (22.328) (16.874) 24,4
Pag. 8
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| Ricavi sono cosi suddivisi.

€uro/000 Variaz.

31/12/15 31/12/16 (%)
Ricavi pubblicitari 42.533 37.344 (12,2)
Ricavi vendita news e information services 28.129 23.373 (16,9)
Altri ricavi 71.277 11.753 61,5
Totale ricavi 77.939 72.470 (7,0)
Contributo in conto esercizio 370 246 (33,5)
Totale 78.309 72.716 (7,2)

| ricavi pubblicitari inseriti in tabella sono comgmsivi della raccolta della pubblicita in Itali@aiestero.

Gli altri ricavi comprendono principalmente, olteericavi non riconducibili alle altre categorie, efju
derivanti dalle prestazione per servizi erogatilad@asa editrice alle societa collegate. Il saltih
dicembre 2016 include il ricavo per 4,10 milioni @iro relativo al parziale corrispettivo del minimo
contrattuale riferito al primo anno di vigenza dehtratto previsto negli accordi tra la Casa ezbtre la
piattaforma di e-commerce CCIGMall.

Il dettaglio deiCosti operativi € il seguente:

e 31215 31206 e
Acquisti 4.380 3.364 (23,2)
Servizi 57.192 55.514 (2,9)
Costo del personale 17.905 16.677 (6,9)
Altri costi operativi 3.729 3.192 (14,4)
Totale costi operativi 83.206 78.747 (5,4)

Il decremento del totale costi operativi tra I'eseip chiuso al 31 dicembre 2016 ed il corrisporiden
periodo del 2015 é conseguente alle azioni di cdmiento dei costi (in particolare per le spesepéesonale
e per i costi per servizi) avviate nel 2015 e pgoge nel corso del 2016.

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

€uro/000 Variaz.

31/12/15 31/12/16 (%)

Costi della produzione 18.893 19.533 3,4
Costi redazionali 5.266 4.449 (15,5)
Costi commerciali/pubblicita 18.809 18.861 0,3
Costi di distribuzione 4.588 4.367 (4,8)
Altri costi 9.636 8.304 (13,8)
Totale costi per servizi 57.192 55.514 (2,9)
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Di seguito si riporta il dettaglio dei proventi @) non ordinari, con il confronto con il 2015:

€uro/000 Variaz.

31/12/15 31/12/16 (%)
Sopravvenienze attive 1.494 1.232 (17,5)
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 16 8 (50,0)
Totale proventi non ordinari 1.510 1.240 (17,9)
Sopravvenienze passive (1.908) (927) (51,4)
Perdite su crediti (non coperte da fondi) (853) 0 (100,0)
Costi per refusione danni e transazioni (491) (466) (5,1)
Totale oneri non ordinari (3.252) (2.393) (57,2)
Risultato delle partite non ordinarie (1.742) (153) (91,2)

Le sopravvenienze attive del periodo includono &8 migliaia di euro gli effetti del ripristino diorni di
capitalizzazioni per fatturazioni infragruppo teadontrollate Telesia e Aldebaran relative a lavoierni
operati nel 2014 e 2015. Le analisi effettuate wligral processo di fusione intervenuta tra le doeieta
hanno evidenziato I'utilita pluriennale di tali gtazioni anche nell’ambito del bilancio consolidgiortando
al ripristino delle attivita per il valore di cosittizialmente sostenuto, al netto dei margini.

Gli oneri non ordinari comprendono sopravvenierassjve, perdite su crediti e costi del periodatirglalla

chiusura di contenziosi e transazioni varie.

Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

Per una completa analisi dello stato patrimonialeéinsanda al bilancio d’esercizio e alle relativeta

illustrative.

Crediti commerciali

Il totale dei crediti commerciali correnti € passdia 66,48 milioni di euro al 31 dicembre 2015052

milioni di euro al 31 dicembre 2016.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésgéguente:

€uro/000
31/12/15 31/12/16
Clienti ordinari 50.844 45.398
Fatture da emettere 2.184 1.594
Effetti in portafoglio 215 261
Crediti Distributori (Italia Oggi — Erinne) 5.335 6.762
Crediti vs. collegate 10.826 11.554
Fondo Svalutazione Crediti (2.922) (5.053)
Totale crediti commerciali 66.482 60.516
Pag. 10
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| crediti verso clienti sono prevalentemente dunatcommerciale legati ai ricavi pubblicitari datpadella
controllata Classp Pubblicita Spa, sub-concessmpar |la raccolta pubblicitaria del Gruppo.

L'ammontare dei crediti svalutati nel corso delipdo e stato complessivamente pari a circa 40 ail®,
coperti con l'utilizzo di fondi. Sono inoltre stadiffettuati ulteriori accantonamenti a fondi svakibne
crediti, a seguito dell'analisi effettuata sulletiva recuperabilita in conseguenza del deterierdm di
alcune posizioni creditorie, per circa 2,18 milidneuro.

Si precisa che, come previsto dai Principi contabiernazionali, il valore dei crediti verso cligtiene
conto dell'effetto del cosiddetttme value che ha portato a seguito della stima dei tempncisso alla
attualizzazione degli stessi. Il minor valore degditi commerciali correnti al 31 dicembre 2016ngm&ato
dall'attualizzazione, € pari a 0,21 milioni di euro

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto di gruppo al 31 dicembre 20dbnetto degli interessi di terzi, ammonta a 25tilfoni
di euro, rispetto ai 42,36 milioni del 31 dicemB@L5.

by

Il decremento é imputabile principalmente alla gerdli periodo pari a 16,87 milioni di euro, nonché
all'effetto negativo degli impatti attuariali dedrido TFR previsti dal principio IAS 19 transitatiettamente

a patrimonio netto, pari a 0,32 milioni di euro. S&gnalare inoltre gli effetti positivi generatildaiserva di
conversione legata alla partecipata americana Gléb@ance, a seguito dellandamento del cambio
euro/dollaro.

Il capitale sociale della Casa editrice e pari @28nilioni di euro. Non ci sono state variaziaspetto al 31
dicembre 2015.

Posizione finanziaria netta consolidata

La posizione finanziaria netta consolidata € evidea nella tabella che segue:

# L) 31/12/2015 31/12/2016 2%1%7;%”;5 Variaz. %
Disponibilita liquide 9.168 2.505 (6.663) (72,7)
Crediti finanziari correnti 7.906 8.425 519 6,6
Debiti finanziari non correnti (90) (75.835) (75.745) n.s.
Debiti finanziari correnti (77.881) (2.360) 75.521 97,0
Posizione finanziaria netta (60.897) (67.265) (6.368) (20,5)

La posizione finanziaria netta della Casa editeicelenziata nel prospetto presenta alla data deicinbre
2016 un indebitamento pari a 67,3 milioni di eurspetto ai 60,9 milioni al 31 dicembre 2015. Tale
variazione é diretta conseguenza dell’'utilizzoeleisponibilita liquide nell’ambito della gestiooperativa.

| debiti finanziari non correnti sono incrementatime diretta conseguenza dell'operazione di rinnevo
riscadenziamento delle linee di credito perfeziaratdata 28 aprile 2016 e descritta in precedenza.

Le disponibilita sono impiegate in un conto di lidjta remunerato a condizioni di mercato.

Dividendi pagati

Non sono stati pagati dividendi nel corso dell'esgo 2016. Il residuo debito verso gli azionisti 3
dicembre 2016 & pari a 18 mila euro.
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Dati di Borsa

2015 2016
Quotazione minima (euro) 0,623 0,272
Quotazione massima (euro) 1,329 0,676
Quotazione media ponderata (euro) 1,094 0,388
Volumi trattati (complessivi) (euro) 205.352.947 32.681.976
Capitalizzazione minima (ml. euro) 59 26
Capitalizzazione massima (ml. euro) 125 64
Capitalizzazione media (ml. euro) 87,8 35,8
Numero azioni (azioni categoria A ammesse alla niegmne) 94.386.35 94.386.358
Gli indicatori di risultato finanziario
31/12/2015 31/12/2016
Indici di finanziamento delle immobilizzazioni
Margine Primario di Struttura €/000 (21.559) (40.245)
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)
Quoziente Primario di Struttura % 0,70 0,44
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)
Margine Secondario di Struttura €/000 (14.533) 42.822
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo ess
Quoziente Secondario di Struttura % 0,80 1,60

(Mezzi Propri + Passivita consolidate / Attivo ks

Tali indici evidenziano le modalita di finanziamerdegli impieghi a medio e lungo termine, nonché la
composizione delle fonti di finanziamento.

Indici sulla struttura dei finanziamenti

Quoziente di indebitamento complessivo % 2,86 4,74
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)

Quoziente di indebitamento finanziario % 1,36 2,40
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp

Tali indici mirano a rappresentare la composizidake fonti di finanziamento.
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Indici di redditivita

ROE Netto % (44,17) (53,55)
(Risultato Netto / Mezzi Propri)

ROE Lordo % (34,28) (578,56)
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI % (18,65) (27,53)
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)

ROS % (18,15) (30,26)
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

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

Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (32.478) 25.176
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,76 1,39
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (34.620) 23.527
(Liquidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,75 1,36
(Liquidita differite + Immediate / Passivo Corrente

Gli indicatori di solvibilita mirano a relazionake attivita correnti rispetto agli impegni a bredgla societa

Informazioni inerenti 'ambiente ed il personale.

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

Aree di attivita
A) Aree digitali

Nel corso dei precedenti esercizi € proseguitatritegia di sviluppo della divisione digitale dellasa
editrice, che negli ultimi anni ha sviluppato siggdtivi investimenti in strutture, risorse, contgine
software. | canali Tv e la GO TV, le piattaformetdiding on line, le news e le informazioni finaark
vendute con pacchetti applicativi professionasitii Internet di MF/Milano Finanza e della collegdtalia
Oggi, i siti di e-commerce, le applicazioni per Tetb le radio e le Corporate Tv fanno tutti pagieun
insieme unitario che vede non solo la convergentacdologie ma anche di mercato. L'area comprdade
societa E-Class Spa, PMF News Spa, Class Digitaic®eSrl, MF Service Srl (per i servizi inereriéirea) e
'agenzia MF Dow Jones News Srl. In ambito radetedivo, le societa Class Cnbc Spa, Radio Clasiica
network dedicato alla musica classica e all'infozinae finanziaria, la societa Telesia Spa (leagéécampo
della Go TV), Class Tv Service Srl e la societas€lav Moda Srl. Nel campo dell’e-commerce, allevitdt

di Classhop, a partire dal 2015 si sono aggiuntlgulella controllata Class China eCommerce (CCeC)
specializzata nell'e-commerce e main supplieiil gettore food e main agent per fashion accegsdésign,
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della piattaforma cinese di ecommerce CCIG Mall.

L’Area di attivita ha conseguito nell’esercizio Bilseguenti risultati:

(€Sgt)i/(|?i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::szé?&z Varé?}:)'
Ricavi 31.608 27.833 (3.775) (11,9)
Costi operativi diretti (31.908) (27.252) 4.656 14,6
Margine di contribuzione (300) 581 881 ns
Incidenza % sui ricavi (0,9) 2,1

La riduzione dei ricavi & principalmente attribléballa contrazione dei ricavi di vendita dei conte, news
e information services, che si e fatta sentireartipolare sui servizi digitali erogati dalla Casditrice al
segmento degli istituti di credito a causa dellai ctel comparto.

La riduzione dei costi € principalmente attribugbtlle azioni di contenimento dei costi di produzo
relativi alle attivita svolte dal canale televisi@tass CNBC.

La maggiore riduzione dei costi rispetto alla ridne del fatturato ha comportato una marginalitgitp@
per tale area di circa il 2,0%.

B) Area Newspapers

L’Area comprende la societa Milano Finanza Edifpia e per la parte di servizi inerenti ai newspagdar
societa MF Service Srl.

L'Area di attivita ha conseguito nell’esercizio Bilseguenti risultati:

?S;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::;é?&i Varéﬁ}:)'
Ricavi 17.118 14.538 (2.580) (15,1)
Costi operativi diretti (9.374) (8.380) 994 10,6
Margine di contribuzione 7.744 6.158 (1.586) (20,5)
Incidenza % sui ricavi 45,2 42,4

La riduzione dei ricavi € dovuta principalmenteaatliminuzione del fatturato pubblicitario che rigen
principalmente del trend negativo della raccoltbipigitaria del settore quotidiani.

La diminuzione dei costi operativi diretti € statienuta principalmente sui costi industriali e sosti
redazionali.

La riduzione del margine di contribuzione e diratttnseguenza della contrazione del fatturato itepar
compensata da una riduzione dei costi operativi.

C ) Area Periodici

L’Area comprende le societa Class Editori Spa, Mil&inanza Editori Spa (per le sole testaentleman e
Gentleman Real Estat®atrimori, Magazine for Fashion e Magazine for Liv)ndedis Srl (editrice di
Ladies), Lombard Editori Srl, Global Finance Metha., e Country Class Editori Srl (che ed@apital).
Comprende anche, e limitatamente ai ricavi derivdait'edizione dei periodicAssinews Rischio Sanita
la societa Assinform/Dal Cin Editore Srl.

L'Area di attivita ha conseguito nell’esercizio Bilseguenti risultati:
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£€uro/000 Variazione Variaz.

(Dati riclassificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Assoluta (%)
Ricavi 12.795 11.748 (1.047) (8,2)
Costi operativi diretti (12.309) (12.446) (137) 1,1
Margine di contribuzione 486 (698) (1.184) n.s.
Incidenza % sui ricavi 3,8 (5,9

La riduzione dei ricavi € dovuta principalmenteaatliminuzione del fatturato pubblicitario che rigen
principalmente del trend negativo della raccoltdlpicitaria del settore periodici (peraltro in laeon
'andamento di mercato) nonostante iniziative sgeeiditoriali intraprese dalla Casa editrice gudipital
#1 e Gentleman Le Icone del XXI Secolo. Tali inixia hanno comportato un incremento nei costi dpéra
per la realizzazione degli stessi determinandorithezione della marginalita rispetto all’esercizioiuso al
31 dicembre 2015.

D) Area Servizi professionali

L’Area comprende le societa Class Pubblicita Spg,Bbnference Srl e Classpi Digital Srl. Includeltireo
I'attivita del Salone dello studente della soci€@ampus Srl, e quella di Assinform/Dal Cin Edit@d
relativa all’organizzazione di convegni.

L'Area di attivita ha conseguito nell’esercizio Zilseguenti risultati:

(€IZl)J::1(t)i/(|?i(():?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va:::é?l?tz Varé?/:)'
Ricavi 12.097 11.146 (951) (7,9)
Costi operativi diretti (10.515) (8.827) 1.688 16,1
Margine di contribuzione 1.582 2.319 737 46,6
Incidenza % sui ricavi 13,1 20,8

Tale area mostra, nonostante una flessione datd#dt un miglioramento della marginalita a segsia di
azioni di contenimento di costo che hanno bilacail che proporzionalmente la riduzione del fatorsia
migliori risultati ottenuti in particolare dall’aaeeventi della Casa editrice.

Per quanto riguarda Class Pubblicita i ricavi soslativi al ruolo di concessionaria per la venditgli
spazi pubblicitari di tutte le testate della Cadiriee.

Rapporti con collegate e parti correlate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdéinanziaria con societa collegate e parti coteek
rimanda all'apposita sezione inclusa nelle notegpdesente bilancio annuale consolidato.

In merito alla valutazione delle partecipazioniritse col metodo del patrimonio netto, si € proweda
effettuare gli opportuni adeguamenti per rilevagedifferenze tra valore di bilancio e quota paréd d
patrimonio netto di competenza.

Partecipazioni

In dettaglio circa leontrollate si precisa quanto segue:

- Aldebaran Srl: la societd, titolare delle tecnologie e delléviét inerenti la realizzazione e lo sviluppo
del canale outdoor TV Moby, realizzato per busntetreni del metro & stata fusa nell’esercizidanel
societa Telesia Spa, operante nel medesimo setgtieeTV out of home.
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- Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societa con sede a Pordenone pubblica dal 1 9@88nsile Assinews,
rivista di tecnica, giurisprudenza e informaziorssiaurative, pubblica anche la rivista trimestrale
specializzata Rischio Sanita nonché una collafiérditutti riguardanti il mondo delle polizze. Lsocieta
ha chiuso l'esercizio 2016 con un risultato positante imposte di 65 mila euro (35 mila al nettbede
imposte).

- Campus Editori Srl: la societda con sede in Milano e editrice e pedpria della testata Campus e
Campus Web, delle edizioni locali di Tutto Univédisie organizzatrice in varie sedi universitarddiane
del Salone dello studente. La controllata ha chiesercizio 2016 con un risultato positivo antgosate
di 118 mila euro (79 mila al netto delle imposte).

- CFN-CNBC Holding BV: la societa, con sede in Olanda, detiene la ppeteione di controllo di Class
CNBC Spa e ha chiuso I'esercizio 2016 con un @solhegativo di 696 mila euro.

- Class CNBC Spa la societa, con sede in Milano, edita 'omonimanale televisivo. Il periodo si
chiuso con una perdita ante imposte di 1.636 nuita €1.260 mila al netto delle imposte).

- Class Editori Service Srl In Liquidazione la societa con sede in Milano, si € occupata h@1
dicembre 2013 della fornitura di attivita di seevia beneficio della Casa editrice, garantendauittdi
amministrazione, finanza, controllo, gestione alaoenti, servizi EDP e di produzione tecnica. A
seguito della cessione del ramo d'azienda e db flifpersonale, avvenuto ad inizio esercizio 20a4,
societa e di fatto inattiva ed e stata posta inidigzione. Ha chiuso I'esercizio 2016 con una peraite
imposte di 15 mila euro (16 mila al netto delle osfe).

- CCeC - Class China eCommerce Srisocieta costituita nel corso dell’esercizio, alitoente in fase di
start up, principale supplier e agente italiandadpiattaforma cinese di e-commerce CCIG MALL. Ha
chiuso I'esercizio 2016 con un risultato positivateaimposte di 9 mila euro, 16 mila euro dopo le
imposte.

- Class Digital Service St la societa, con sede in Milano, é stata codditintdata 21 dicembre 2012,
detiene le partecipazioni nelle societa E-Class SpPMF News Editori Spa. Ha chiuso I'esercizio 2016
con una perdita ante imposte di 27 mila euro, iat@mdopo le imposte.

- Class Meteo Services Srl In Liquidazionela societa con sede in Milano, & stata costitintdata 2
febbraio 2010. E destinata a sviluppare prodottsattore delle previsioni meteorologiche, da isirsi
nei vari canali di business della Casa editrice chiaso I'esercizio 2016 con un risultato negativide
imposte di mille euro, invariato dopo le imposte.

- Class Servizi Televisivi Srl la societa, costituita nel corso del secondo seme011 e interamente
controllata da Class Editori Spa, ha sede in Milat@ destinata all’attivita di realizzazione diquzioni
televisive e di supporto alle strutture televisdedla Casa editrice. Ha chiuso I'esercizio 2016 uoa
perdita ante imposte di 389 mila euro (- 395 milaadto delle imposte).

- Class TV Service Srl la societa, con sede in Milano, & destinatatéilfita di realizzazione di produzioni
televisive e di supporto alle strutture televisdedla Casa editrice. Ha chiuso I'esercizio 2016 uoa
perdita ante imposte di 369 mila euro (- 361 milaaito delle imposte).

- Classint Advertising Srl in Liquidazione: la societa con sede in Milano, e stata acquistacorso del
secondo semestre 2011. Ha chiuso I'esercizio 20h6uoa perdita ante imposte di mille euro, invariat
dopo le imposte.

- Classpi - Class Pubblicita Spala societa, con sede in Milano, opera, quale essionaria della Casa
editrice, nella raccolta di pubblicita. Ha chiu&sércizio 2016 con una perdita ante imposte dinlZ
euro e con un utile netto di 53 mila euro.

- Country Class Editori Srl: la societd, con sede in Milano, pubblica il mensCapital; ha chiuso
I'esercizio 2016 con una perdita ante imposte di ®ila euro (795 mila al netto delle imposte).

- DP Analisi Finanziaria Srl In Liquidazione: la societa con sede in Milano opera nel campbtadalisi
di bilancio e della gestione di banche dati finanei. Ha chiuso I'esercizio con una perdita antgaste
di 3 mila euro (-2 mila al netto delle imposte).
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E-Class Spa la societa, con sede in Milano, opera nel camgle drasmissioni satellitari di dati e
informazioni finanziarie. Ha chiuso I'esercizio Bton una perdita ante imposte di 1.018 mila euro,
invariata dopo le imposte.

Edis Srl: la societa con sede a Milano edita la testataelsaeld ha chiuso I'esercizio 2016 con una perdita
ante imposte di 525 mila euro, invariata dopo Ipaste.

EX.CO Srl in Liquidazione: la societa, con sede in Milano, operava qual@zgejuotidiana di stampa
e ha depositato in data 30 dicembre 2016 il bitafioiale di liguidazione con una perdita netta @indila
euro e un patrimonio netto finale positivo di 10an@uro.

Global Finance Media Inc la societa, con sede operativa a New York (Usgroprietaria ed edita la
testata di finanza internazionaBobal Finance La societa ha chiuso I'esercizio 2016 con unalifger
ante imposte di 90 mila dollari (110 mila al natgle imposte).

| Love ltalia Srl in liquidazione: la societa con sede in Palermo, é stata podiguidazione.

Lombard Editori Srl : la societa con sede in Milano é editrice e pedpria della testata Lombard ed ha
chiuso I'esercizio 2016 con un utile ante impos$t8 whila euro (mille euro al netto delle imposte).

Milano Finanza Editori Spa: la societa con sede in Milano edita le testateNlleEno Finanza, MF
Fashion e i mensili Patrimoni e Gentleman. Ha ahilesercizio 2016 con una perdita ante imposte di
643 mila euro (- 640 mila al netto delle imposte).

MF Editori Srl : la societa con sede in Milano é proprietariaedtdstate MF/Milano Finanza. Ha chiuso
I'esercizio 2016 con un utile netto di mille euro.

MF Service Srl (gia Milano Finanza Service Srl): la societa codesen Milano opera nel campo dei
servizi editoriali e ha chiuso I'esercizio 2016 aonutile ante imposte di 747 mila euro (86 milaetto
delle imposte).

MF Servizi Editoriali Srl : la societa con sede in Milano opera nel camptirdphginazione editoriale.
Ha chiuso I'esercizio 2016 con una perdita anteostg di 321 mila euro (- 309 mila al netto delle
imposte).

MF Conference Srt la societd con sede in Milano era dedicata @foizzazione di convegni e
conferenze. L’attivitd & sostanzialmente cessategaito di conferimento del ramo operativo allaietac
MF Servizi Editoriali Srl. Ha chiuso I'esercizi®26 con un utile ante imposte di 10 mila euro (ila =l
netto delle imposte).

MF Dow Jones News Srlla societa, con sede in Milano, e stata costitintdata 23 dicembre 2002 dalla
joint venture al 50% di Dow Jones & Company IncClass Editori Spa per la produzione e vendita di
informazioni economiche finanziarie in lingua itada, in tempo reale. Ha chiuso 'esercizio 2016 con
una perdita ante imposte di 231 mila euro (-17&m@ilnetto delle imposte).

New Satellite Radio Srl la societa con sede in Milano ha chiuso I'esewc2016 con un utile ante
imposte di due mila euro, invariato dopo le imposte

PMF News Editori Spa la controllata che opera quale agenzia di stagymdidiana in tempo reale via
satellite, ed offre servizi nell’ambito trading tine per gli istituti di credito ha chiuso I'esezm 2016
con una perdita ante imposte di 1.035 mila eur®81 mila al netto delle imposte).

Radio Classica Sr la societa, con sede in Milano, & stata costitngl settembre 2000 con lo scopo di
sviluppare la presenza nel settore radiofonicotefthine del 2014 ha costituito la nuova societai&ad
Cina ltalia Srl, conferendole contestualmente tlgtérequenze e le concessioni non riferite alitmio
della Lombardia. Ha chiuso 'esercizio 2016 con paadita ante imposte di 19 mila euro e di 18 mila
euro al netto delle imposte.

Telesia Spa la societa con sede in Roma, opera nel campa ded TV, nella quale nel corso
dell'esercizio é stata fusa per incorporazionedaieta Aldebaran Srl, operante nel medesimo settore
della TV Out of Home. Ha chiuso I'esercizio 2016 am utile di 337 mila euro (208 mila al netto dell
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imposte).

- TV Moda Srl: la societa con sede in Milano, societa di prooiizielevisive, edita il canale omonimo,
trasmesso al numero 180 della piattaforma Sky. taso I'esercizio 2016 con una perdita di milleceur
(- 26 mila al netto delle imposte).

- Weclass Srl (gia Fashion Work Business Club Stl)Ja societa con sede in Milano ha chiuso I'eséciz
2016 con un utile ante imposte di 6 mila euro & diila al netto delle imposte.

PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI LA SOCIETA’'E'E SPOSTA

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

La stagnazione del mercato della pubblicita in gaeee la caduta degli investimenti sui media caita
rappresentano allo stato attuale il principalehiisger la Casa editrice, i cui ricavi pubblicitadstituiscono
circa il 50% del fatturato totale, generando la giaige marginalita. Il mercato pubblicitario italiamel 2016
e in realtd salito dell'l,7% (fonte Nielsen) rigpetllo stesso periodo 2015, ma quasi tutto I'inezato e
stato conseguito dalle tv generaliste (+5,4%), sgmin cui la Casa editrice non €& piu presenteiton
canale Class TV ma dove sta ben operando con lgumata Go Tv Telesia. Al netto dell'incrementdi@e
tv generaliste, la performance del mercato é stedativa per circa il 3,4% rispetto al 2015. La&Caditrice
sta fronteggiando questo trend con una serie diaiive volte sia a una continua riduzione dellessp
operative, in particolare del costo del personaleiecosti indiretti, sia con un recupero dei ricaraverso
iniziative editoriali speciali, con la caratteriziiane di essere ricorrenti, sia attraverso un Eiaenento e
ampliamento della raccolta pubblicitaria nell’adkgitale coordinata con la Go TV Telesia. A questopo,
la Casa editrice ha avviato nel 2016 una riorgazizme interna diretta a un forte aumento dellgniao
guota di mercato digitale, grazie alla definiziaieuna organizzazione dedicata all'integraziondadedte
vendita per il potenziamento del digital advertsih programma prevede lo sviluppo di partnership
strategiche con operatori del mercato proprietartatl piattaforme. L'incremento dell'investimenia
advertising online da parte dei propri clienti irgenisti € significativo, grazie anche allo svihgp
dell'offerta editoriale digitale e alla vendita amintenuti on line.

Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

La Casa editrice presenta un portafoglio solidatterizzato da primari clienti che al momento nestdno
preoccupazioni in termini di solvibilita, anche lgecondizioni di incasso sono nell’esercizio pegaie
rispetto al passato. Il valore dei crediti espistiilancio tiene in ogni caso conto sia del riscti mancato
incasso, con opportune svalutazioni, sia del diffento dellincasso nel tempo con la relativa
attualizzazione dei flussi di cassa legati al divetempo previsto di incasso dei crediti (time exllcome
richiesto dai principi contabili internazionali.

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

Rischi di tasso di interesse

La politica del Gruppo non prevede investimenticsietivi in prodotti finanziari.

Il peggioramento dei risultati negli ultimi eseiicizhe ha determinato un peggioramento dei ratieite d
societa del gruppo, e la stretta finanziaria opedal sistema bancario, ha determinato una credeitessi

di interesse. A questa tendenza la Casa editriqggbt rimedio con il rifinanziamento perfezionatmn le
banche affidanti, a un tasso di interesse fiss@,8% fino al 31 dicembre 2020, inferiore a quello
precedentemente applicato.

Rischi di cambio

La Casa editrice, fatta eccezione per I'attivitatie dalla controllata americana Global Finaneg, la per i
servizi acquisiti direttamente dalla Cina sulla durione e distribuzione del magazine Eccellenzialta
opera pressoché totalmente nell’area euro. Ledwmsi regolate in divisa diversa dall’euro soncedtita
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molto limitata. Non si ravvisano pertanto rischicdimbio significativi.

Rischi di liquidita

In data 28 aprile 2016 si & concluso positivaméntenovo del credito in essere verso la capogoupsue
controllate e collegate da parte delle banche appresentano il totale dei finanziatori della Cedirice. |l
processo di rifinanziamento ha interessato lineeredito per un importo totale pari a circa 81 arilidi
euro. Il rinnovo e quindi la stabilizzazione ddileee di credito e fino al 31 dicembre 2020 e nol”ono
altri debiti finanziari prossimi a scadenza. llgagli interesse accordato € pari al 2,5% con umifgigtivo
miglioramento rispetto ai tassi finora applicati.pevista la misurazione di un covenant (rapporéo t
posizione finanziaria netta ed Ebitda) a partiredddi di bilancio al 31 dicembre 2018 e non vi aaitri
covenant. La Casa editrice per tale processo sivalsa della consulenza della Banca Rothschild come
advisor finanziario e dello studio legale Gitti dPdrtners come advisor legale.

Alla data del 31 dicembre 2016 la Casa editricetraosn aumento dell’indebitamento finanziario netto
rispetto al 31 dicembre 2015. Per limitare i risdhitensioni finanziarie la Casa editrice sta defito le
condizioni che possano determinare un migliorameett® tempistiche relative all'incasso dei creditilel
flusso di cassa la cui analisi nel breve perioda mwidenzia criticita significative. Tale situazesi
determinata anche considerando, come gia antigiplatallentamento nei tempi di incasso dei crediti
derivante dal perdurare della situazione del mercat

Principali incertezze e continuita aziendale

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 dellas€ editrice & stato redatto nella prospettivaadell
continuazione dell'attivita, sulla base della vakibne fatta dagli Amministratori, cosi come pravidallo
IAS 1, sulla capacita della Casa editrice di cardiie ad operare come un’entita in funzionamentegndo
conto di tutte le informazioni oggi a loro conoszasul futuro che e relativo, ma non limitato, &demo 12
mesi. Dalla valutazione fatta emergono alcuni elgirdi incertezza ancorché non significativi legddi un
lato ai risultati della gestione operativa dalfal&al peggioramento della situazione finanziarla aice di
guanto evidenziato nel paragrafo dedicato ai risziendali. Gli Amministratori ritengono che leziative
gia intraprese sotto il profilo finanziario, esposiel paragrafo dei rischi di liquidita, nonchérliziative in
corso volte alla definizione di condizioni che parss determinare nel breve periodo un migliorameette
tempistiche relative all'incasso dei crediti e lagsi di cassa da un lato, e quelle relative aspguimento
delle azioni di contenimento dei costi e diversifibne gia in atto del business dall’altro, trovera uno
sbocco favorevole e si concretizzeranno nel breveogo. Pertanto sulla base del budget 2017 apfpwov
dal Consiglio di Amministrazione del 21 aprile 20ibfegrato dalle previsioni per gli anni successgli
Amministratori confermano I'appropriatezza delllizzo del presupposto della continuita aziendale pe
redigere la medesima situazione contabile.

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

Da ultimo gli Amministratori, consapevoli dei limintrinseci della propria determinazione, garasaiso il
mantenimento di un costante monitoraggio sull’'ezigine dei fattori presi in considerazione, cosipdger
assumere, laddove se ne verificassero i presupposticessari provvedimenti di carattere econongco
finanziario, che la realta societaria ha le pot&litai di permettere.

Informazioni integrative alla relazione finanziaria annuale richieste da Consob con
comunicazione del 17 maggio 2017 ai sensi dell'drt4, comma 5, del D.Lgs. 58/1998

La Casa editrice, su invito della Consob del 17 giag.s., ai sensi dell'art. 114, comma 5, del 8.lg.
58/98, a integrare le informazioni rese ai socioegcasione dellAssemblea ordinaria e straordinaria
convocata per il giorno 24 e 25 maggio, rispettigata in prima e seconda convocazione, con gli gléme
informativi di seguito riportati in grassetto, conica quanto segue.

a. Le considerazioni degli Amministratori circa gli elementi evidenziati dalla societa di revisione,
nelle relazioni relative al bilancio d’esercizio edal bilancio consolidato al 31 dicembre 2016, cha,
causa della loro ‘filevanzd, hanno comportato la dichiarazione di impossibilta a esprimere un

Cyﬁﬂ? lor Pag. 19



giudizio sui citati bilanci 2016. In particolare dosranno essere fornite considerazioni in ordine:

Crediti per imposte anticipate

(i)

alla valutazione svolta per I'esame della recupabilita di tali crediti ed in particolare
dell'assenza di incertezze significative in merit@lla capacita della Societa e del Gruppo di
conseguire una marginalita nel medio-lungo termineidonea a consentire il completo
assorbimento delle imposte anticipate pur essendn torso di approvazione I'aggiornamento
del piano quinquennale nonché agli elementi probati a supporto di tale valutazione;

In data 21 aprile 2017 il Consiglio di Amministraze ha approvato il budget 2017 integrato dalle
previsioni per gli anni successivi che prevedonteridri riduzioni dei costi e prospettive di
sviluppo delle attuali linee di business del Gruppa azioni volte a mantenere e/o incrementare le
guote di mercato nei settori in cui attualment@rlippo opera.

Tali proiezioni non includono tuttavia gli effefositivi derivanti da progetti di diversificaziodlel
business, il cui contributo in termini di marginalattesa nonché di tempistica di realizzazione nel
medio-lungo periodo erano in fase di definiziorla dhta del 21 aprile 2017.

Le considerazioni degli amministratori in meritolaalrecuperabilita dei crediti per imposte
anticipate iscritti nel bilancio d’'esercizio e allamcio consolidato al 31 dicembre 2016 e
all'assenza di incertezze significative in meritta a&capacita di Class Editori e del Gruppo di
conseguire una marginalita nel medio-lungo ternilomea a consentire il completo assorbimento
di tali imposte anticipate si fondano sulla presedizpotenzialita di diversificazione ed attuazione
del business attinenti ai seguenti ambiti:

e e-commerce in Cina. Il Cooperation agreement cot30@all, firmato davanti ai due primi
ministri Matteo Renzi e Li Kegiang durante la \asiifficiale del Presidente del consiglio in
Cina nel 2014, e ora oggetto di dialogo fra le ipget la liquidazione del minimo garantito
relativo all'anno 2016 e previsto contrattualmefiedere paragrafoCrediti e altri ricavi -
(iii)” che segue), presenta ampie possibilita diggcuzione e di sviluppo dal momento che la
societa cinese ha finalmente messo a punto il nboginess model in collaborazione fra gli
altri con Bank of China, China Telecom, Beijing Giasui clienti, oltre 100 milioni, potranno
acquistare a condizioni speciali i prodotti deliatfaforma. Oltre a cio la controllata CCeC srl
ha maturato ampia esperienza nei vari settori ro&ygiei italiani di interesse dei consumatori
cinesi e sta negoziando anche con altre piattafqrend'avvio di attivita cross border. Tale
progetto esprime importanti potenzialita di contdione alla marginalita di medio-lungo
periodo del gruppo a oggi non considerate nelleieBiani approvate dal Consiglio di
Amministrazione del 21 aprile 2017,

« WeChat. La controllata al 100% WeClass ha ricelaitcertificazione di Official reseller (ne
esiste al momento solo un altro in Italia, in cl&s3 Editori € il singolo maggior azionista)
della piattaforma posseduta da Tencent, utilizdatZ&00 milioni di cinesi per comunicare via
messaggio, sia scritto che vocale, equivalente a tefefonata senza costi, socializzare,
giocare, vedere video, effettuare pagamenti di isticeffettuati on line e non solo. E' in fase
di sviluppo il software per vendere pubblicita se@at di aziende italiane e aprire account
per le aziende che potranno vendere on line, pregarad propri prodotti, condurre operazioni
di CRM in Cina. Tale progetto esprime potenziaiit@ontribuzione alla marginalita di medio-
lungo periodo del gruppo a oggi non consideratée rféloiezioni approvate dal Consiglio di
Amministrazione del 21 aprile 2017,

« Xinhua News Agency. Class Editori ha firmato reeeménte con Xinhua News Agency
(Agenzia Nuova Cina), il maggiore gruppo multiméeliainese posseduto dallo Stato, una
partnership che prevede lo sviluppo congiunto digptti e attivita nel campo dei servizi
online e offline di informazione economica e finema, informazione nel campo della moda,
organizzazione di eventi destinati alla promoziaegli scambi commerciali Italia-Cina, di
attivita di newslive broadcast e televisive, webmebile web. Tale progetto esprime
potenzialita di contribuzione alla marginalita dedio-lungo periodo del gruppo a oggi non
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considerate nelle Proiezioni approvate dal CorssigjfliAmministrazione del 21 aprile 2017,

* CentraleRisk: nel corso del mese di maggio 2016pteso il via il nuovo servizio di
informazioni bancarie commerciali MF CentraleRiggaSuna start up che offre a privati,
aziende e professionisti un innovativo serviziolattura, semplificazione e analisi della
Centrale rischi fornita dalla Banca d’ltalia a afue degli interessati ne faccia richiesta.
Tale progetto, operativo da gennaio del 2017, esprpotenzialita di contribuzione alla
marginalitd di medio-lungo periodo del gruppo a ioggn considerate nelle Proiezioni
approvate dal Consiglio di Amministrazione del Ptila 2017;

» Selfiewealth. Class Editori &€ principale socio dilf@wealth, start up innovativa che ha
sviluppato il primo servizio di RoboAdvisory delts®e finanziario e degli investimenti
dedicato ai privati e agli intermediari, che ofiire tempo reale il miglior portafoglio di
investimento personalizzato sulle esigenze e lattemistiche dell'investitore, contando su
database una banca dati con profondita di 30 arbiags Editori, con piu di 70 mila titoli e
strumenti finanziari nazionali e internazionali. I§aprogetto esprime potenzialitd di
contribuzione alla marginalita di medio-lungo pedadel gruppo a oggi non considerate nelle
Proiezioni approvate dal Consiglio di Amministramadel 21 aprile 2017.

Alla luce degli elementi sopra esposti relativhiziative gia avviate e ad altri progetti attuali@en
in fase di studio con buone probabilita di esserdizzate nel periodo di piano, i quali esprimono
tutti complessivamente la capacita della SociedeleGruppo di conseguire un incremento di
marginalita nel medio-lungo termine idoneo a cotiee completo assorbimento delle imposte
anticipate, gli Amministratori hanno ritenuto reeusgbile il relativo credito.

(i) al giudizio della societa di revisione la qualeitiene che “il budget 2017 integrato delle

proiezioni economico-finanziarie-patrimoniali con$édate 2018-2021 approvato dagli
amministratori in assenza dell’aggiornamento delgpio quinquennale ... non costituisca un
elemento probativo di per sé sufficiente per consendi poter apprezzare la valutazione fatta
dagli amministratori”;

Con riferimento al giudizio della Societa di Rewise, nel rispetto dei ruoli, gli Amministratori
ritengono che gli effetti positivi derivanti da getti di sviluppo e diversificazione del businesd,
loro contributo in termini di incremento di margiita attesa nonché di tempistica di realizzazione
nel medio-lungo periodo, costituiscano elementi phe adeguati e idonei a supportare le
valutazioni effettuate per la predisposizione dilrtio di esercizio e consolidato al 31 dicembre
2016.

Crediti e Altri ricavi

(i) alla valutazione svolta a) per iscrivere nel bilano d’esercizio e consolidato nella voc€rediti

e Altri ricavi i crediti derivanti da uno scambio di corrisponderza con la societa controllata
China Class eCommerce Srl e b) per 'esame dellageperabilita del credito stesso nonché
agli elementi probativi a supporto di tale valutazone;

L'iscrizione nel bilancio consolidato al 31 dicerat2016 nella voceCrediti ed altri ricavi’ degli
importi derivanti dall’'originario “Cooperation Ageenent” sottoscritto tra il Gruppo Class e la
cinese CCIG Mall (come gia precedentemente indiftat@to davanti ai due primi ministri Matteo
Renzi e Li Kegiang durante la visita ufficiale d&lesidente del consiglio in Cina nel 2014) non
deriva da un fatto non pianificato o non previst, & supportata da specifiche clausole contrattuali
che prevedono un minimo garantito in termini didfedto e che impongono I'obbligazione della
controparte di corrispondere a titolo di integragida differenza tra il minimo garantito previsto
dall'accordo e quanto effettivamente generatorimite di fatturato attualmente oggetto di dialogo.
Il management ha altresi valutato i rischi chedlafjo in corso possa comportare una riduzione del
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credito, ritenendo di appostare, anche sulla base cautorevole parere legale di un primario
studio cinese del cosiddetto red circle, in collegato con lo Studio Chiomenti un fondo
rettificativo pari al 25% del credito iscritto.

L’iscrizione nel bilancio d’esercizio di Class Hatit Spa al 31 dicembre 2016 nella vocaréditi

ed altri ricavi’ dei crediti derivanti da scambio di corrispondarcon la controllata CCeC Srl a
fronte degli impegni contrattuali assunti (e nompkci lettere commerciali), gli Amministratori
ritengono si tratti di una naturale conseguenzie dellutazioni sopra esplicitate e della presenza d
un contratto esplicito tra Class Editori Spa edatwmllata CCeC Srl.

(iv) al giudizio della societa di revisione la quale riene che tali crediti (e relativi ricavi) “tenuto
altresi conto della mancata risposta alla procedwtaconferma terzi non siano supportati da
elementi probativi sufficienti a valutarne l'iscrivibilita e I'esigibilita.

Con riferimento al giudizio della societa di rewise, gli Amministratori ritengono che la
documentazione contrattuale e legale sopra citgtpresentino elemento probativo sufficiente per
supportare le iscrizioni e le valutazioni effetRjattenuto anche conto della prudenziale
appostazione di un fondo rettificativo pari al 28&4 credito iscritto

b. Eventuali aggiornamenti circa la tempistica di appovazione del huovo piano quinquennale.

Gli Amministrazioni ritengono di poter completareapprovare il nuovo piano quinquennale con le
attivita di sviluppo e diversificazione in precedarnndicate entro la fine del mese di giugno.

Il Consiglio di amministrazione in data 23 maggil2 ha deliberato l'integrazione della presentea®ehe

finanziaria annuale con le informazioni contenweaomunicato stampa diffuso in pari data sullsebdelle

informazioni richieste d&€onsobcon comunicazione del 17 maggio 2017 ai sensiadell14, comma 5, del
D.Lgs. 58/1998.

Contenziosi in essere

L’Agenzia delle Entrate di Milano ha notificato nedrso del 2005 alla Societa Milano Finanza EdiBpa
awvisi di accertamento relativi agli anni fiscald@® e 2003. Dopo il ricorso di Milano Finanza, la
Commissione Tributaria Provinciale di Milano ha degigato il 17 luglio 2007 la propria sentenza dimur
grado accogliendo parzialmente le doglianze mataifesdalla Societa, dimezzando di fatto nel valere
iniziali riprese a tassazione. Nel frattempo, isdalla legge, é stato iscritto a ruolo il 50% eleflaggiori
imposte accertate. Il pagamento delle cartelleverasto nel mese di luglio del 2006 per un impoitoita
354 mila euro. L'udienza presso la CTP di Milan@ genuta il 6 luglio 2009. La sentenza, depositata
novembre 2009, ha respinto I'appello dell’Agenzm merito all’avviso d’accertamento sull'anno 2003
mentre ha parzialmente accolto I'appello per quaatocerne I'avviso d’accertamento dell’anno 2002. |
particolare é stato accolto il ricorso dell’Agenziguardo al rilievo n. 4 dell'avviso d’accertamenbvvero
'omissione della contabilizzazione di interessivatart.56 Tuir) con relativo recupero a tassagai fini
delle imposte dirette di euro 340.901,46. La sagiebn I'assistenza dello Studio Legale Tributdoiadato
da Franco Gallo, ha presentato nel mese di dicerBbi® ricorso in Cassazione. Si é in attesa della
fissazione dell’'udienza.

E in essere sulle societa Class Editori Spa, Mikinanza Spa (nonché sulla collegata Italia OggfioEid-
Erinne Srl) un contenzioso con I'lnpgi per acceeatn eseguiti nel corso del 2007, in virtu del gual
l'istituto avanza pretese su presunte violaziomtgbutive che la societa ritiene infondate. L'ammtare
complessivo delle richieste € di circa 1,6 milidheuro. Per questi, confortati dalle valutazioella studio
legale Ichino-Brugnatelli e Associati, incaricatelld difesa, non si € ritenuto opportuno al moméatache
in ottemperanza al principio IAS n. 37) effettuateun accantonamento. Da segnalare a supportoliteiz
della Casa editrice, che per un analogo contenziosol’lnpgi che coinvolge la collegata Italia Ogta
Corte d’Appello di Roma, nell'aprile 2014, ha adoointegralmente il ricorso della societa riformand
sentenza di primo grado n. 11131/10, inizialmefaemevole alla societa, per la quale I'lnpgi hagantato
ricorso in Cassazione.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge Clad#ori, da segnalare che con dispositivo del 3aboe
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2014, la Corte d’Appello di Roma ha respinto ibrigo della societa discostandosi dalle pronunceréoli

su analoghe fattispecie intervenute nei contenzibei coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Edito
Class Editori ha presentato pertanto ricorso ins@zene. Nel mese di dicembre 2016 e stata inoltre
depositata sentenza della Corte d’Appello di Rofmma kforma parzialmente la sentenza di primo grado
riguardante gli stage e i rapporti di lavoro autooaiconoscendo, in alcuni specifici casi, all'linjigdiritto

ai contributi. Anche in questo caso la societaténinionata a ricorrere in Cassazione. Relativamienece

al contenzioso aperto su Milano Finanza Editorseginala che la Corte d’Appello di Roma, con seraen
depositata li 30 maggio 2014, ha riformato parzadte la sentenza di primo grado, risalente al 264,
esito maggiormente favorevole alla societd statoeshmlvuti contributi per un esiguo importo e soltant
relativamente ad una contestazione marginale dssaeontribuzione da parte dell'lnpgi. In data uggo
2015 I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassazione.

Alla societa Classpi Spa erano stati notificati isvvi accertamento a seguito di processi verbali d
constatazione per le principali concessionariegfiersercizi dal 2002 al 2007, per presunta indlati Iva

sui costi per diritti di negoziazione pagati ai €ekledia, come da prassi di settore.

La societa ha vinto il primo grado di giudizio pette le annualita, ad eccezione del 2005, anndl peiale

la CTP di Milano (Sezione 1) che con sentenza t. @®nunciata il 7 giugno 2011 e depositata in data
settembre 2011 ha respinto inaspettatamente iksotella societa.

E stato quindi presentato ricorso in appello présstommissione Tributaria Regionale della Lombeauatie
con sentenza n. 19/13/13, pronunciata il 23 genP@id, si € pronunciata sfavorevolmente al ricalsita
societa, che, pertanto in data 7 ottobre 2013 epagitato ricorso alla Suprema Corte di Cassazione.

Si ricorda che Equitalia-Esatri aveva gia emessoaartella esattoriale relativamente al 50% delipaste
accertate (con esclusione dell'lres), per comples®i6 mila euro. La cartella comprendeva sia ievil
contenuti nella verifica fiscale sul 2005 che quedlativi ai contenziosi sui diritti di negoziazie per gli
anni 2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensijan stata presentata istanza di rateizzazione cattella.
La richiesta é stata accolta ad inizio 2011. Laetacha corrisposto circa 221 mila euro, piu dirgaaioé
complessivamente dovuto in base all'esito dellaesera di primo grado di cui si & detto in precedertz
stato quindi sospeso il piano di rateazione ancéegaito dell’'ottenimento del provvedimento di sgpada
parte dellAgenzia delle Entrate. In data 29 magg@d2 & stato ottenuto il rimborso di 126 mila euro
corrispondenti a quanto versato in eccedenza tespditesito della sentenza della Commissione Taba
Provinciale.

Relativamente alle annualitd 2002, 2003 e 2004, semtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data $0dw2012, é stato confermato il giudizio favorevallla
societa conseguito gia in primo grado. In datautliéd 2013 e stato notificato, da parte dell’ Agendelle
Entrate, ricorso per Cassazione avverso la citttenza n. 8/14/12. Classpi ha presentato corrsndn
data 24 ottobre 2013.

Infine, con riferimento alle annualita 2006 e 206@n sentenza n. 58/12/13 della Commissione Trilauta
Regionale della Lombardia, depositata in data 1&ma013, & stato confermato il giudizio favorevalie
societa conseguito gia in primo grado. Anche instpuecaso I'Agenzia delle Entrate ha proceduto a
depositare ricorso in Cassazione per I'impugnazigia sentenza favorevole alla societa, la qualdata
17 dicembre 2013, ha provveduto a depositare aocdrso.

Per tutti e tre i giudizi, si € in attesa dellaéigione dell’udienza di trattazione.

In data 25 febbraio 2010 é stato notificato allatoalata Class Pubblicita (di seguito “Classpifjveso
d’accertamento in seguito a una verifica fiscalietefata da parte del’Agenzia delle Entrate solia
fiscale 2005. L'avviso d’accertamento riportavarege fiscali Ires/Irap per circa 2,5 milioni di ew riprese

ai fini lva per circa 2 milioni di euro. Diverseprese sono scaturite dalla mancata considerazitanparte
dei funzionari dell’Agenzia, di quella che e laltaadel mercato pubblicitario in generale e I'evtne
tipica dei contratti di cambio merce in particoladeve e inevitabile per tutto il mondo dell’'editoil fatto

di rivendere il materiale/servizio a prezzi inferia quelli di acquisizione. Il rilievo principalelativo alla
mancata contabilizzazione di ricavi riguarda la ozaa rifatturazione a societa del Gruppo di costi d
pubblicita sostenuti per la promozione delle testadlitoriali. Tali prestazioni sono tuttavia préeisia
contratti infragruppo che prevedono una speciferaunerazione per Classpi. In data 7 settembre 2011
stata depositata la sentenza n. 191 della Commessigibutaria Provinciale di Milano (Sezione 1). La
sentenza e stata nel complesso molto favorevotmgéiendo quasi tutte le osservazioni della soceeta
ridimensionando sensibilmente i rilievi iniziali’Agenzia delle Entrate, avverso la citata senterhe,
notificato nei termini di legge appello incidentab®ntro il quale la societa ha a sua volta pregerdtto di
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controdeduzioni e costituzione in giudizio. La Coissione Tributaria Regionale di Milano, in data 23
gennaio 2013, ha sostanzialmente confermato I'effta sentenza di primo grado, ribadendo quindi la
generale correttezza dell'operato della societanddtante entrambe le sentenze siano state estrert@game
favorevoli, riducendo di fatto le pretese dell’ag@ndagli originari 2,5 milioni di imponibile acdeto, a
circa 370 mila euro di imponibile, la societa hancmque ritenuto opportuno ricorrere in Cassazianehe

in considerazione del fatto che la stessa sentameea dato esito negativo alla societa con rifemimeal
tema dei diritti di negoziazione, relativamentéaalhualita in questione.

Personale

Media del periodo:

31/12/15 31/12/16 vanazione
Dirigenti 10 9 1)
Giornalisti 131 125 (6)
Impiegati 154 148 (6)
Totale 295 282 (13)

E proseguito nell’esercizio il programma di conteento e di riduzione degli organici nelle aree meno
produttive e il ricorso agli ammortizzatori socidh particolare nel corso del mese di febbraio@8&no
stati sottoscritti i rinnovi degli accordi di sadideta per il personale impiegatizio delle sociéfa Servizi
Editoriali e MF Service nei quali & stata increna¢atia riduzione dell’orario di lavoro dal 25% &98 per la
durata di 18 mesi a partire dal 14 marzo 2016.tefwento straordinario di cassa integrazione redadl
personale impiegatizio avviato nel corso del messtdbre 2015 si &€ concluso in data 1 marzo 2@i6 .ha
determinato la chiusura dei rapporti di lavoro demnrisorse prepensionabili. Dal mese di aprileenidiri
riduzioni di costi hanno interessato tutto il perale apicale della Casa editrice, con accordi iddali che
prevedono la riduzione della retribuzione per uneath di 18 mesi. Sono inoltre attive ulterioricaidi
riduzione degli organici redazionali attraverso Varifica del raggiungimento dei requisiti per il
pensionamento anticipato e del pensionamento dihvai@, che troveranno attuazione entro la fine2@alé

e nel corso del 2017.

| contratti di apprendistato della Casa editric8aticembre 2016 assommano a 1 unita.
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Class Editori Spa svolge la propria attivita olttee presso la sede sociale di via Burigozzo, 5 ilark
anche presso le seguenti sedi operative secondarie:

Milano - Via Burigozzo, 8

Roma - Via Santa Maria in Via, 12 e Via C. Colom#b6

New York — 7 East, 20 Street

Londra - St Mary Abchurch House, 5th Floor 123 GanStreet

Relazione sulla corporate governance 2016

La relazione, sottoposta all’approvazione del aglicsdi amministrazione del 22 marzo 2016, cosditai un
documento separato alla presente relazione, ed spordbile sul sito Internet della societa
(www.classeditori.it), nella sezior&lanci e relazioni

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2016

In data 16 febbraio 2017 Borsa Italiana Spa haodtspl’ammissione a quotazione delle azioni ordaar
dei “Warrant Telesia 2017-2019” della controllatel&sia su AIM Italia, sistema multilaterale di
negoziazione organizzato e gestito da Borsa laleadedicato alle piccole e medie imprese italiane.

Telesia opera nel settore dei digital media e deltaologia. La societa, leader nel segmento @&DaTV,
realizza e gestisce network multimediali che soiféugl su tutto il territorio italiano: trasmetteegli
aeroporti (Telesia Airport), nelle stazioni metrbifame (Telesia Metropolitane), a bordo dei buseetreni
dei metro (Telesia Bus e Telesia Train) delle ppak citta italiane. E, grazie a un accordo dil@obrazione
con Autostrade per I'ltalia, trasmette anche neflke di servizio della rete autostradale (Telesghway).
L'attuale network conta 5.000 monitor installatiidO location.

La societa, inoltre, con la sua divisione tecnalagiprogetta, installa e manutiene soluzioni essistdi
videocomunicazione multimediale destinati alle apedbliche ad elevata frequentazione e al trasporto
pubblico locale (autobus e treni) utilizzando tdoge (hardware e software) sviluppate al propniino e
registrate.

L’avvio delle negoziazioni delle azioni € avvenutalata 20 febbraio 2017.

Nelllambito del collocamento sono state sottosemit 399.450 azioni ordinarie, di cui n. 250.00®miz
ordinarie rivenienti dall'aumento di capitale apgato dall’assemblea straordinaria di Telesia Spdaia 21
dicembre 2016 e n. 149.450 azioni ordinarie rinegetiidalla vendita da parte dell’azionista Clas#dEd
Spa.

Il flottante di Telesia Spa post ammissione € ph#2,83% del capitale sociale. Class Editori 8giéene la
parte restante.

Telesia Spa é stata assistita da EnVent Capitakéfitd. in qualitd di Global Coordinator e Nomad,
Ambromobiliare Spa in qualita di advisor finanzigrda PKF Italia Spa (ora BDO ltalia Spa a segdéta
cessione avvenuta in data 31 gennaio 2017 di un dimzienda ricomprendente 'incarico di revisiegale
di Telesia) in qualita di revisore contabile peglatazione, da Nctm quale consulente legale dulttente
e da Pedersoli Studio Legale in qualita di congeléegale del Global Coordinator. Banca Aletti & $ha
agira, inoltre, quale Specialist ai sensi del Rag@nto Emittenti AIM Italia.

Nel marzo 2017, Class Editori ha firmato con lar&hen Garment Industry Association un Memorandum
of Understanding volto a promuovere una collabareistrategica nel settore fashion. Shenzhen Garmen
Industry Associationun (SGIA) & un’organizzazioran rprofit con oltre 800 associati e ha come fiaalkt
promozione, la rappresentanza e la tutela deglressi del settore, la facilitazione delle comurimai tra il
governo e le imprese e il miglioramento della coap®ne economica e tecnica sia in Cina che adlfest
SGIA organizza la Shenzhen Fashion Week, ora @lfatedizione, e mira a farla diventare la prirleifa
Cina. Con la firma di questo MoU Class Editori ditee media partner italiano esclusivo in Italia gcudle

per tutte le edizioni della Shenzhen Fashion Wekkss Editori realizzera per SGIA iniziative ediatired
eventi speciali attraverso MF Fashion e le tv deiaa editrice.
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Evoluzione prevedibile della gestione

Il contesto economico nazionale non offre fortirssdgdi miglioramento nei mesi a seguire, pur come di
leggera crescita del Pil rispetto al 2016. La Gaditrice prosegue la propria strategia di contenimelei
costi riguardanti tutti i settori, e sul fronte digiavi ha avviato una riorganizzazione internatié a un forte
aumento della propria quota di mercato della pefifilidigitale, con la definizione di una organizoae
dedicata all'integrazione della rete vendita per pbtenziamento delle componente del digital
advertising, attraverso il programmatic advertisimpnché dei ricavi in edicola digitale. Il prognaa
prevede lo sviluppo di partnership strategiche gperatori del mercato, l'incremento dell'investintem
advertising online da parte dei propri clienti irmsenisti e lo sviluppo dell’'offerta editoriale digle e
vendita dei contenuti on line. Particolare svilupj®o ricavi & previsto dalla Go Tv Telesia, chechaiso il
primo trimestre in netto segno positivo e pud mespimi mesi dispiegare il forte potenziale derteaghalla
classificazione nel settore della pubblicita tedexa, che raccoglie miliardi rispetto al settordl'det of
home (affissione), nel quale i canali di Teles@nerin precedenza programmati dai centri medsudtesso
della quotazione di Telesia ne € a un tempo corderrspinta alla crescita, come mezzo televisivoaipéer
un target non catturabile dagli altri canali, eskelostantemente in movimento. Inoltre eventi cdime
Festival del Marketing tenutosi a Milano lo scorearzo e la Class Digital Experience Week previgia p
fine giugno nonché la partecipazione di Capitab@ldi Taormina a fine maggio potranno ragionevolmen
controbilanciare la stasi del mercato pubblicitdraaizionale. A tutto cid si aggiunge il progetitofase di
realizzazione del supporto alle PMI italiane pett€énimento di un reale mercato dei capitali, conziativa
Motore ltalia e la realizzazione di piattaforme pieicontro tra aziende e investitori.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Gualtiero Brugger
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PARTECIPAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI, DEI SINDACI E DEI _DIRIGENTI CON
RESPONSABILITA’ STRETEGICA
Cognome Nome |Societa Partecipata N° azionil note | Acquisti | Note | Vendite | Effetti del N° azioni|Note
possedut Raggrupp. Possed.
31/12/201% 31/12/2016
Amministratori
Uckmar Victor Class Editori Spa - - - - -
Gualtiero Brugger Class Editori Spa - - - - -
Panerai Paolo Class Editori Spa 9.493|716 181.001 9.674.717
Milano Finanza Edito
Spa 7.500 - 7.500
Class Pubblicita Spa 120.00( - - 120.00d 1
Lombard Editori Srl 48.51( - 48.51¢ 2
Edis Srl 100 - - - 1004 3
MF Service Srl 1.199 - - - 1.199 4
Class CNBC Spa 1.000 - 1.000 5
Class China
eCommerce Srl 3.684 - 3.684 8
Magnaschi Pierluigi Class Editori Spa - - - - -
Milano Finanza Edito
Spa 1.25(0 - - - 1.25(0
Capolino Gabriele Class Editori Spa 60.[706 6 - - - 60.706 6
Milano Finanza Edito
Spa 2.500 - - - 2.500
Vassallo Maria Grazig Class Editori Spa - - - - -
Martellini Maria Class Editori Spa - - - - -
Panerai Luca Class Editori Spa 6.015 7 - - - 6.015 7
Riccardi Angelo Class Editori Spa 3.945 - - 3.945
Librio Samanta Class Editori Spa 4.033 - - - 4.033
Kann Peter Class Editori Spa - - - - -
Panerai Beatrice Class Editori Spa 49(316 - - - 49.316
Costa Novaro NicolettgClass Editori Spa 316.5p0 - - - 316.52(
Manes Vincenzo Class Editori Spa - - - - -
Sajeva Angelo Class Editori Spa - - - - -
Consiglieri cessati:
Mattei Andrea Class Editori Spa - - - - -
Bolster William L. Class Editori Spa - - - - -
Carfagna Maurizio Class Editori Spa - - - - -
Del Bue Paolo Class Editori Spa - - - - -
Terrenghi Elena Class Editori Spa - - - - -
Dirigenti con Resp.
Strategiche(n.3 dirig.)|Class Editori Spa 21.783 - - - 21.733
Telesia Spa 80.157 (80.157 - -
Sindaci
Mario Medici Class Editori Spa - - - - -
Restelli Laura Class Editori Spa - - - - -
Dassi Giampaolo Class Editori Spa - - - - -
Sindaci cessati:
Cambieri Lucia Class Editori Spa - - - - -
Vieri Chimenti Class Editori Spa - - - - -
1) Indirette tramite la Societa Paolo PaneraidgdiSrl
2) Indirette tramite la Societa Paolo PaneraidtdiSrl
3) Indirette tramite la Societa Paolo PaneraidgdiSrl
4) Indirette tramite la Societa Paolo PaneraidzdiSrl
5) Dirette
6) N. 1.000 azioni cat. B
7) N. 833 azioni cat. B
8) Indirette tramite la Societa Marmora Srl
PIANI DI STOCK OPTION
Non sono in essere piani di stock option.
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DATI ESSENZIALI DEI BILANCI DELLE CONTROLLATE

Immob. Altre Attivita  Patrimonio TFR Altre Passivita
STATO PATRIMONIALE attivita non correnti Netto passivita correnti
(In migliaia di Euro) correnti non correnti
Assinform/Dal Cin Editore Srl 31 442 826 148 102 275 774
Class Editori Service Srl In Liquidazione -- - 29 27 -- -- 2
Campus Editori Srl 8 27 4.393 410 4 297 3.717
Class TV Service Srl 6 4 5.086 20 17 -- 5.059
Cfn / Cnbc Holding B.V. 6.464 1.430 19 7.655 -- -- 258
Class CNBC Spa 85 1.756 22.192 2.260 363 771 20.639
Country Class Editori Srl 1.617 -- 4.245 24 109 1.019 4.710
DP Analisi Finanziaria Srl In
Liquidazione - -- 125 70 -- 54 1
e-Class Spa 6.849 240  10.960 3.025 378 1.588 13.058
Edis Srl -- 81 7.060 20 450 174 6.498
Ex-Co Srl In Liquidazione -- -- 10 10 -- - --
WeClass Srl -- 7 53 23 -- - 37
Global Finance Media Inc. 1.105 16 2.634 1.826 -- - 1.929
Lombard Editori Srl -- 21 1.478 74 -- 99 1.326
MF Conference Srl -- -- 158 15 -- 111 32
MF Dow Jones News Srl 21 147 7.369 732 376 8 6.421
Milano Finanza Editori Spa 3 3.996  48.960 416 652 4.869 47.019
MF Editori Srl -- -- 52 32 -- - 20
MF Service Srl 784 135  26.743 16 1.273 235 26.138
M.F. Servizi Editoriali Srl 305 41 12.599 46 916 - 11.983
New Satellite Radio Srl -- 22 788 14 -- 460 336
PMF News Editori Spa 2.966 44 15.155 4.072 -- 1.787 12.307
Radio Classica Srl 3.703 2.568 1.668 24 249 1.030 6.636
Telesia Spa 2.223 8 7.269 4.636 710 209 3.945
CCeC - Class China eCommerce Srl 110 20 4.067 90 14 - 4.093
Class Meteo Services Srl In
Liquidazione -- -- 620 (652) -- - 1.273
TV Moda Srl 235 -- 1.283 32 19 - 1.467
Classint Advertising Srl In liquidazione -- -- 4 (79) -- - 83
Class Servizi Televisivi Srl 113 5 4.705 10 174 - 4.639
Class Digital Service Srl -- 5.729 11 5.634 -- - 105
Class Pubblicita Spa 545 759  63.461 1.017 655 1.058 62.035
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Ricavi Costi  Ammort. e Proventi/ Proventi/ Risult. Ante Risultato
CONTO ECONOMICO Operativi svalutazioni  (Oneri) Non (Oneri) imposte Netto
ialiai i ordinari finanziari netti Esercizio
(In migliaia di Euro)
Assinform/Dal Cin Editore Srl 1.339 (1.222) (32) 9) (12) 65 35
Class Editori Service Srl In
Liquidazione -- (5) - 9) (2) (15) (16)
Campus Editori Srl 2.146 (1.996) (32) (25) 25 118 79
Class TV Service Srl 1.916 (2.295) @) (6) 23 (369) (361)
Cfn / Cnbc Holding B.V. -- (53) (633) - (20) (696) (696)
Class CNBC Spa 4.719 (5.567) (174) (187) (427) (1.636) (1.260)
Country Class Editori Srl 2.089 (3.077) (12) 255 (56) (801) (795)
DP Analisi Finanziaria Srl In
liquidazione -- 1) -- -- 2 ?3) 2
e-Class Spa 7.277 (5.217) (2.868) (15) (196) (1.019) (1.018)
Edis Srl 615 (1.070) -- 1) (69) (525) (525)
Ex-Co Srl In Liquidazione -- Q) -- 77) (2) (79) (79)
WecClass Srl -- 4) (10) 20 - 6 8
Global Finance Media Inc. 3.991 (3.978) (63) (26) (10) (86) (104)
Lombard Editori Srl 99 (86) -- -- (10) 3 1
MF Conference Srl 20 5) -- Q) (4) 10 7
MF Dow Jones News Srl 5.576 (5.775) (36) 5 (2) (231) (175)
Milano Finanza Editori Spa 20.011 (20.316) (23) (70) (245) (643) (640)
MF Editori Srl 2 Q) -- -- - 1 1
MF Service Srl 5.299 (4.058) (50) (6) (438) 747 86
M.F. Servizi Editoriali Srl 3.606 (3.712) (18) (101) (96) (321) (309)
New Satellite Radio Srl -- - ) 7 3) 2 2
PMF News Editori Spa 8.939 (9.097) (996) ©) 126 (1.035) (1.031)
Radio Classica Srl 137  (713) (15) 706 (134) (19) (18)
Telesia Spa 5.000 (4.064) (531) (42) (27) 337 208
CCeC - Class China ECommerce Srl 328 (201) (113) Q) 4) 9 16
Class Meteo Services Srl In
Liquidazione -- Q) -- -- - Q) Q)
TV Moda Srl 300 (291) 2) 2) (6) 1) (26)
Classint Advertising Srl In
Liquidazione - (1) - - - (1) 1)
Class Servizi Televisivi Srl 2.114 (2.377) (48) 47) (32) (389) (395)
Class Digital Service Srl -- (23) -- 2) (2) (27) (27)
Class Pubblicita Spa 16.062 (15.482) (899) (154) 426 47) 53
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DATI ESSENZIALI DEI BILANCI DELLE COLLEGATE

Immob. Altre Attivita ~ Patrimonio TFR Altre Passivita
STATO PATRIMONIALE attivita correnti Netto passivita correnti
(In migliaia di Euro) non non
correnti correnti
Italia Oggi Editori-Erinne Srl 4,339  40.547 15 1.298 3.348 40.252
Class Roma Srl In Liquidazione - 31 (66) - 48 48
Italia Oggi Srl -- 218 209 -- - 9
Mito Srl -- 80 58 12 - 17
Radio Cina Italia Srl 5.310 - 124 5.133 2 268 31
Embrace.it Srl -- 65 29 -- -- 80
Centralerisk Spa 122 -- 136 157 -- 40 61
Ricavi Costi  Ammort. e Proventi/ Proventi/ Risult. Ante Risultato
CONTO ECONOMICO Operativi svalutazioni (Oneri) (Oneri) imposte Netto
(|n migliaia di EUI’O) Non ordinari finanziari netti Esercizio
Italia Oggi Editori — Erinne Sl 19.640 (18.935) (22) (209) (319) 155 42
Class Roma Srl In Liquidazione - (5) - - () ) )
Italia Oggi Srl 23 @ - - - 22 10
Mito Srl 196 (171) (7) (1) (4) 13 9
Radio Cina Italia Srl 227 (200) 2 - -- 25 17
Embrace.it Srl - (5) (28) - - (33) (33)
Centralerisk Spa 26 (107) (28) - - (109) (82)
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SITUAZIONE CONTABILE SOCIETA’ CONTROLLATE EXTRA CEE

STATO PATRIMONIALE ATTIVO 31 dicembre 2015 31 dicembre 2016
(migliaia di Euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Attivita immateriali a vita indefinita 1.028 1.062
Altre immobilizzazioni immateriali 69 31
Immobilizzazioni immateriali 1.097 1.093
Immobilizzazioni materiali 7 12
Altri crediti 15 16
ATTIVITA’ NON CORRENTI 1.119 1.121
Crediti commerciali 1.787 2.219
Crediti tributari 118 121
Altri crediti 29 26
Disponibilita liquide 294 268
ATTIVITA’ CORRENTI 2.228 2.634
TOTALE ATTIVO 3.347 3.755

STATO PATRIMONIALE PASSIVO 31 dicembre 2015 31 dicembre 2016
(migliaia di Euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Capitale sociale 2.867 2.961
Altre riserve (1.083) (1.031)
Utili (perdita) dell'esercizio 85 (104)
PATRIMONIO NETTO 1.869 1.826
Debiti finanziari -- --
TFR e altri fondi per il personale -- --
PASSIVITA’ NON CORRENTI -- --
Debiti finanziari -- --
Debiti commerciali 1.353 1.453
Altri debiti 125 476
PASSIVITA' CORRENTI 1.478 1.929
TOTALE PASSIVITA’ 1.478 1.929
PASSIVITA’' E PATRIMONIO NETTO 3.347 3.755
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CONTO ECONOMICO 31 dicembre 2015 31 dicembre 2014
(migliaia di Euro) Global Finance (USA) Global Finance (USA)
Ricavi 4.093 3.855
Altri proventi operativi 155 136
Totale Ricavi 4.248 3.991
Costi per acquisti (204) (186)
Costi per servizi (2.413) (2.373)
Costi per il personale (1.194) (1.168)
Altri costi operativi (253) (251)
Margine operativo lordo — Ebitda 184 13
Proventi/(Oneri) non ordinari (33) (26)
Ammortamenti e svalutazioni (71) (63)
Risultato operativo — Ebit 80 (76)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 15 (10)
Risultato ante imposte 95 (86)
Imposte (10) (18)
Risultato esercizio 85 (104)
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Bilancio Consolidato
della Casa editrice
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Bilancio consolidato al 31 dicembre 2016

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2016

ATTIVO . L .

Note 31 dicembre 201% 31 dicembre 2016
(migliaia di Euro)
Attivita immateriali a vita indefinita 1 42.738 42.416
Altre immobilizzazioni immateriali 2 12.817 12.410
Immobilizzazioni immateriali 55.555 54.826
Immobilizzazioni materiali 3 3.415 3.353
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.712 6.775
Altre partecipazioni 5 814 268
Crediti commerciali non correnti 6 3.089 3.121
Crediti tributari non correnti 7 19.121 18.843
Altri crediti 8 2.527 3.415
ATTIVITA’ NON CORRENTI 91.233 90.601
Rimanenze 9 2.142 1.649
Crediti commerciali 10 66.482 60.516
Crediti finanziari 11 7.906 8.425
Crediti tributari 12 6.057 5.062
Altri crediti 13 11.902 11.985
Disponibilita liquide 14 9.168 2.505
ATTIVITA’ CORRENTI 103.657 90.142
TOTALE ATTIVO 194.890 180.743

Pag. 34



Prospetto della situazione patrimoniale-finanziariaconsolidata al 31 dicembre 2016

PASSIVO . L .

o Note 31 dicembre 2015 31 dicembre 2016
(migliaia di Euro)
Capitale sociale 28.322 28.322
Riserva da sovrapprezzo 52.851 52.851
Riserva legale 2.544 2.544
Altre riserve (19.026) (41.671)
Utili (perdita) del periodo (22.328) (16.874)
Patrimonio netto di gruppo 42.363 25.172
Capitale e riserve di terzi 8.104 8.000
Utile (perdita) di terzi 86 (1.659)
Patrimonio netto di terzi 8.190 6.341
PATRIMONIO NETTO 15 50.553 31.513
Debiti finanziari 16 90 75.835
Debiti per imposte differite 17 1.176 1.197
Fondi per rischi ed oneri 18 556 645
TFR e altri fondi per il personale 19 6.380 6.587
PASSIVITA’ NON CORRENTI 8.202 84.264
Debiti finanziari 20 77.881 2.360
Debiti commerciali 21 38.439 39.263
Debiti tributari 22 2.624 1.491
Altri debiti 23 17.191 21.852
PASSIVITA’ CORRENTI 136.135 64.966
TOTALE PASSIVITA’ 144.337 149.230)
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 194.890 180.743
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Conto Economico complessivo consolidato al 31 dioere 2016

Note 31 dicembre 31 dicembre
(migliaia di Euro) 2015 2016
Ricavi 74.064 65.265
Altri proventi operativi 4.245 7.451
Totale Ricavi 24 78.309 72.716
Costi per acquisti 25 (4.380) (3.364)
Costi per servizi 25 (57.192) (55.514)
Costi per il personale 25 (17.905) (16.677)
Altri costi operativi 25 (3.729) (3.192)
Totale Costi Operativi (83.206) (78.747)
Margine operativo lordo — Ebitda (4.897) (6.031)
Proventi/(Oneri) non ordinari 26 (1.742) (153)
Ammortamenti e svalutazioni 27 (8.033) (9.462)
Risultato operativo — Ebit (14.672) (15.646)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 28 (2.658) (2.492)
Risultato ante imposte (17.330) (18.138)
Imposte 29 (4.912) (395)
Risultato Netto (22.242) (18.533)
Risultato attribuibile a terzi 86 (1.659)
Risultato attribuibile al gruppo (22.328) (16.874)
Altre componenti di conto economico complessivo
Utili/(Perdite) di conversione di bilanci in valuéstera 30 184 61
Proventi/(Oneri) attuar. non transitati da C. Has (19) 30 617 (379)
Totale componenti di Conto Economico Complessivio
del periodo al netto degli effetti fiscali 801 (318)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (21.441) (18.851)
Attribuibile a:
AZIONISTI DI MINORANZA 230 (1.699)
AZIONISTI DELLA CONTROLLANTE (21.671) (17.152)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (21.441) (18.851)
Utile per azione, base (0,24) (0,18)
Utile per azione, diluito -- --

Pag. 36



Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2014 — 31/12/2015

Capitale | Riserva | Riserva | Riserva | Altre Utili a Risultato PN PN PN
(migliaia di Euro) Sociale | Sovrap. | Legale | Stock | Riserve| nuovo Netto Gruppo Terzi Totale
Option Periodo
SALDI AL 31/12/2014 28.322| 52.851] 2.544 279| (5.246) 114| (14.408)] 64.456| 7.758 72.214
Movimenti 2015
Destinazione Risultato 6.721| (21.129)] 14.408 - --
Aumento di capitale -- -
Movimenti Riserve (422) (422) 202 (220)
Variazione IAS 19 su TFR -- -
Aumento Capitale -- -
Acquisto azioni proprie - -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N 657 657 144 801
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- 657 -- -- 657 144 801
Risultato Netto del periodo (22.328)| (22.328) 86| (22.242)
Risultato Complessivo de
periodo - -- - -- 657 -1 (22.328)| (21.671) 230| (21.441)
SALDI AL 31/12/2015 28.322| 52.851] 2.544 279 1.710| (21.015) (22.328)] 42.363] 8.190 50.553
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto Conslidato 31/12/2015 — 31/12/2016
Capitale | Riserva | Riserva | Riserva | Altre Utili a Risultato PN PN PN
(migliaia di Euro) Sociale | Sovrap. | Legale | Stock | Riserve| nuovo Netto Gruppo Terzi Totale
Option Periodo
SALDI AL 31/12/2015 28.322| 52.851] 2.544 279 1.710| (21.015)| (22.328)] 42.363] 8.190 50.553
Movimenti 2016
Destinazione Risultato 1.921| (24.249)] 22.328 - --
Aumento di capitale - -
Movimenti Riserve (39) (39)| (150) (189)
Variazione IAS 19 su TFR -- -
Aumento Capitale - -
Acquisto azioni proprie -- -
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri) imputati a P.N (278) (278) (40) (318)
Tot.Proventi/(Oneri) imputati
aP.N. -- -- -- -- (278) -- -- (278) (40) (318)
Risultato Netto del periodo (16.874)| (16.874)| (1.659)| (18.533)
Risultato Complessivo de
periodo -- -- -- -- (278) --| (16.874) (17.152)| (1.699)| (18.851)
SALDI AL 31/12/2016 28.322| 52.851] 2.544 279| 3.314| (45.264) (16.874)] 25.172| 6.341 31.513
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Prospetto dei flussi di cassa consolidati al 31 dimbre 2016

Note 2015 2016
(migliaia di euro)
ATTIVITA’ D’)ESERCIZIO
Utile/(perdita) netto del periodo (22.328) (16.874)
Rettifiche:
- Ammortamenti 5.285 5.660
Autofinanziamento (17.043) (11.214)
Variazione rimanenze 410 493
Variazione crediti commerciali correnti 9.731 5.966
Variazione debiti commerciali correnti (6.730) 824
Variazione altri crediti correnti 7.870 (602)
Variazione altri debiti correnti (4.512) 4.661
Variazione crediti/debiti tributari correnti 1.853 (138)
Flusso monetario dell’attivita di esercizio (A) (8.421) (10)
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Variazione immobilizzazioni immateriali (4.661) (3.798)
Variazione immobilizzazioni materiali (1.010) (1.071)
Variazione di partecipazioni (26) 483
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (5.697) (4.386)
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori (2.688) 224
Variazione Fondi Rischi (2.076) 89
Variazione crediti/debiti tributari non correnti 4.392 299
Variazione crediti/debiti commerciali non correnti 13.872 (32)
Variazione altri crediti/debiti non correnti (11) (888)
Variazione Trattamento di Fine Rapporto (918) 207
Variazione riserve e poste di patrimonio netto 235 (317)
Variazione Patrimonio Netto di competenza di terzi 432 (1.849)
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) 13.238 (2.267)
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) (880) (6.663)
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 10.048 9.168
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 9.168 2.505
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2016 ai sensi della Delibera
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 — Attivo Patrinmiale

ATTIVO Note 31 dicembre Di cui parti | 31 dicembre Di cui parti

(migliaia di Euro) 2015 correlate 2016 correlate

Attivita immateriali a vita indefinita 1 42.738 42.416

Altre immobilizzazioni immateriali 2 12.817 12.410

Immobilizzazioni immateriali 55.555 54.826

Immobilizzazioni materiali 3 3.415 3.353

Partecipazioni valutate al patrimonio netto 4 6.712 6.775

Altre partecipazioni 5 814 268

Crediti commerciali non correnti 6 3.089 3.089 3.121 3.121

Crediti tributari non correnti 7 19.121 18.843

Altri crediti 8 2.527 2.000 3.415 2.000

ATTIVITA’ NON CORRENTI 91.233 5.089 90.601 5.121

Rimanenze 9 2.142 1.649

Crediti commerciali 10 66.482 13.332 60.516 6.172

Crediti finanziari 11 7.906 2.663 8.425 2.968

Crediti tributari 12 6.057 5.062

Altri crediti 13 11.902 5.875 11.985 6.005

Disponibilita liquide 14 9.168 2.505

ATTIVITA’ CORRENTI 103.657 21.870 90.142 15.145

TOTALE ATTIVO 194.890 26.959 180.743 20.266
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al31 dicembre 2016 ai sensi della Delibera

Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 — Passivo Patdnmale

PASSIVO Note 31 dicembre| Di cui parti | 31 dicembre Di cui parti

(migliaia di Euro) 2015 correlate 2016 correlate

Capitale sociale 28.322 28.322

Riserva da sovrapprezzo 52.851 52.851

Riserva legale 2.544 2.544

Altre riserve (19.026) (41.671)

Utili (perdita) del periodo (22.328) (3.049) (16.874) (3.390)

Patrimonio netto di gruppo 42.363 (3.049) 25.172 (3.390)

Capitale e riserve di terzi 8.104 8.000

Utile (perdita) di terzi 86 (1.659)

Patrimonio netto di terzi 8.190 6.341

PATRIMONIO NETTO 15 50.553 (3.049) 31.513 (3.390)

Debiti finanziari 16 90 75.835

Debiti per imposte differite 17 1.176 1.197

Fondi per rischi ed oneri 18 556 645

TFR e altri fondi per il personale 19 6.380 6.587

PASSIVITA’ NON CORRENTI 8.202 84.264

Debiti finanziari 20 77.881 190 2.360 190

Debiti commerciali 21 38.439 839 39.263 3.651

Debiti tributari 22 2.624 1.491

Altri debiti 23 17.191 21.852 332

PASSIVITA’ CORRENTI 136.135 1.029 64.966 4,173

TOTALE PASSIVITA’ 144.337 1. 029 149.230 4.173

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 194.890 (2.020) 180.743 783
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Conto Economico separato consolidato al 31 dicemb&016 ai sensi della Delibera Consob n.

15519 del 27 luglio 2006

Note| 31 dicembre Di cui parti 31 dicembre| Di cui parti
(migliaia di Euro) 2015 correlate 2016 correlate
Ricavi 74.064 48 65.265|
Altri proventi operativi 4.245 413 7.451 227
Totale Ricavi 24 78.309 461 72.716) 227
Costi per acquisti (4.380) (3.364)
Costi per servizi (57.192) (3.313) (55.514) (3.680)
Costi per il personale (17.905) (16.677)
Altri costi operativi (3.729) (263) (3.192) (8)
Totale Costi Operativi 25 (83.206) (3.576) (78.747) (3.688)
Margine operativo lordo — Ebitda (4.897) (3.115) (6.031) (3.461)
Proventi/(Oneri) non ordinari 26 (1.742) (153)
Ammortamenti e svalutazioni 27 (8.033) (9.462)
Risultato operativo — Ebit (14.672) (15.646)
Proventi/(Oneri) finanziari netti 28 (2.658) 66 (2.492) 71
Risultato ante imposte (17.330) (3.049) (18.138) (3.390)
Imposte 29 (4.912) (395)
Risultato attribuibile a terzi (86) 1.659
Risultato attribuibile al gruppo (22.328) (3.049) (16.874) (3.390)
Utile per azione, base (0,24) (0,18)
Utile per azione, diluito -+ --
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Gualtiero Brugger
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Note al bilancio consolidato
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Class Editori Spa
e societa controllate
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

NOTE ILLUSTRATIVE

La situazione economico patrimoniale al 31 dicen20&6 di Class Editori comprende il bilancio di &da
Editori Spa e i bilanci delle societa partecipatetthmente o indirettamente, nelle quali ClasgdEdSpa
detiene una quota di capitale superiore al 50%eccea il controllo operativo.

Tutti gli importi esposti nel seguito delle presemite illustrative sono espressi in migliaia dreed_addove
tale convenzione non viene usata & espressamelitatn

Contenuto e forma della situazione economico patrioniale consolidata

La relazione di Class Editori Gruppo e della cappgp Class Editori Spa al 31 dicembre 2016, ambedue
sottoposte a revisione contabile, sono state edédarel presupposto del funzionamento e della woitei
aziendale, applicando i principi contabili interivamali stabiliti dagli IAS/IFRS adottati dalla Consaione
delle Comunita Europee con regolamento n. 1725/2803uccessive modifiche, conformemente al
regolamento n. 1606/2002 del Parlamento Europeojawati, unitamente alle relative interpretaziaron
regolamento (CE) n. 1126/2008 che, a partire ddicBmbre 2008, abroga e sostituisce il regolamento
1725/2003 e successive modifiche.

Le suddette relazioni tengono conto delle raccomziodi contenute nella delibera Consob n. 15512del
luglio 2006 e delle comunicazioni Consob DEM/606312| 28 luglio 2006 e n. 0003907 del 19 gennaio
2015.

| dati del periodo di confronto sono stati anch'espressi secondo gli IAS/IFRS.

Dichiarazione di conformita ai Principi Contabili | nternazionali

Il bilancio 2016 é redatto in conformita ai Pririci@ontabili Internazionali International Accounting
Standard (IAS) ed International Financial Reporti8tgndard (IFRS) emanati dall’'International Accauogpt
Standard Boards (IASB) e delle relative interprietaizdell'International Financial Reporting Comneiét
(IFRC) omologati dalla Commissione Europea secdadprocedura di cui all’art. 6 del Regolamento n.
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglid @lduglio 2002 in vigore dalla data di riferimendel
bilancio.

L’applicazione degli IAS/IFRS é stata effettuataeiado anche riferimento al “quadro sistematico lper
preparazione e presentazione del bilancio”, cotiqmare riguardo al principio fondamentale cheudgla
la prevalenza della sostanza sulla forma, nonchécaacetto della rilevanza della significativita
dell'informazione.

Si é inoltre tenuto conto, sul piano interpretatidei documenti sull'applicazione degli IFRS inlika
predisposti dall’Organismo Italiano di Contabil{talC).

Principi e metodi contabili

| criteri di valutazione adottati per la redaziated bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 somogenei
ai principi contabili adottati per la redazione @&#ncio Consolidato al 31 dicembre 2015 ad ecoezidi
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guanto descritto nel successivo paragrafo “Prinoipitabili, emendamenti e interpretazioni appliciti 1°
gennaio 2016".

In coerenza con quanto richiesto dai documentidel® febbraio 2009 e n. 4 del 3 marzo 2010 emessi
congiuntamente da Banca d’ltalia, Consob, ISVARyscisa che il bilancio consolidato del GrupposSla
redatto in base al presupposto della continuitaraizle.

Con riferimento alla nota Consob n. DEM/1107000i7=daegosto 2011, si ricorda inoltre che il Grupmmn
detiene in portafoglio titoli obbligazionari emesdsi governi centrali e locali e da enti governagivion &
pertanto esposto ai rischi derivanti dalle osdiiazdi mercato.

Sono stati evidenziati, sia nel bilancio consolidaia in schemi di bilancio separati, i rappoighgicativi
con le parti correlate e le partite non ricorrenbme richiesto dalla delibera CONSOB n. 15519 2¥el
luglio 2006.

Principi, emendamenti ed interpretazioni applicatidal 1° gennaio 2016

A decorrere dal 1° gennaio 2016 sono applicabiidguenti modifiche di principi e interpretazioni
che non comportano effetti significativi per la @aslitrice

« Amendment allo IAS 1 Iniziativa di informativa: le modifiche introd@tsono principalmente
volte a rendere maggiormente chiara |'esposiziom#iedvoci riconducibili alle altre
componenti di conto economico complessivo.

« Amendrent allo IFRS 11 - Contabilizzazione delle acquisiz di interessenze in attivita a controllo
congiunto: le modifiche disciplinano la contabikzzone delle acquisizioni di interessenze in dttiv
controllo congiunto, uniformandola a quella prexiger le operazioni di aggregazione aziendale.

« Amendment allo IAS 16 ed allo IAS 38 - Chiarimet® metodi di ammortamento accettablk
modifiche chiariscono l'inappropriatezza dell'wtito dei metodi basati sui ricavi per calcolare
['ammortamento di un bene.

* Amendment allo “IAS 19 - Benefici per i dipenderié modifiche riguardano le modalita di
determinazione dei tassi di sconto utilizzati ptuaizzare la passivita per benefici successila al
cessazione del rapporto di lavoro, nonché chiarinsaie modalita di rilevazione dei contributi gati
dai dipendenti nell'lambito di un piano a benefiefiditi.

 Amendments to IAS 16 e IAS Aricoltura, Piante fruttifere. Le modifiche hanwariato i requisiti di
contabilizzazione delle attivita biologiche che digfhno la definizione di “piante fruttifere” (c.d.
“bearer plants”), quali per esempio gli alberi datth, che ora rientreranno nell’ambito di applioae
dello “IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari” ehe conseguentemente saranno soggette a tutte le
previsioni di tale principm.

« IFRS 14 - Regulatory Deferral Accounts: standard consente ai first-time adopter di iomatre a
rilevare gli ammontari relativi alle tariffe regoh@ntate (rate regulated) iscritti in base ai prenig
principi adottati (per esempio, principi localip sede di prima adozione degli International Firgnc
Reporting Standards.

« Amendments to IAS 2Kietodo del Patrimonio Netto nel bilancio separ@odifiche). Le modifiche
consentono [I'utilizzo dell’equity method nel bilaoc separato per la contabilizzazione delle
partecipazioni in imprese controllate, collegajeiet venture;

* Investment Entities: Applying the Consolidation éxon (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS
28). Le modifiche chiariscono che se la Capogruppo (drotlante intermedia) predispone un bilancio
in conformita al’'lFRS 10 (incluso il caso di unavestment entity che non consolidi le proprie
partecipazioni in imprese controllate, ma le vahiltifair value), I'esenzione dalla presentazionk de
Bilancio consolidato si estende alle controllateiah investment entity che sono a loro volta gualié
come investment entity.

e Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS (2010-2p12 (2012-2014): contiene miglioramenti e
modifiche formali a principi gia esistenti.
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Criteri di consolidamento

Il consolidamento viene effettuato con il metoddl'idéegrazione globale per tutte le societa papate
nelle quali Class Editori Spa detiene il controllocontrollo € presunto quando é detenuta, dinettate o
indirettamente, piu della meta dei diritti di vaffettivi o potenziali esercitabili in assembletaalata di
bilancio.

Sono societa collegate quelle nelle quali il Grumsercita una influenza significativa, che si presu
guando e detenuto piu del 20% dei diritti di voffettivi o potenziali esercitabili in assembleaaatlata di
bilancio.

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

Le societa controllate sono incluse nell'area dhnsmidamento attraverso il metodo dell'integrazione
globale.

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

a) Il valore contabile netto delle partecipaziosile societa consolidate e eliminato contro il ipabnio
netto delle societa partecipate e la concomitasgaraione di tutte le attivita e passivita dellggrapate.
Da tale eliminazione € emerso un valore attribaibll’avviamento pari a 15,57 milioni di euro, meni
valore attribuito direttamente alle testate, éospatri a 13,84 milioni di euro.

Trattandosi in entrambi i casi di attivita a vitailes indefinita, non si € proceduto ad effettuare
ammortamento, ma si verifica la congruita dei vialamite impairment test da effettuarsi con cadenz
almeno annuale.

b) Le partite di debito e di credito di tutte leeopzioni intercorse tra le societa consolidate, equre gli
utili e le perdite derivanti da operazioni commalicb finanziarie tra le societa del gruppo vengono
eliminati.

c) La quota di patrimonio netto e di utile di cortgreza dei soci terzi delle societa consolidate @ang
esposte separatamente in apposite voci dello g@aidmoniale, mentre la quota del risultato netto
dell’esercizio dei soci terzi di tali societa viemwidenziata separatamente nel conto economico
consolidato.

Le partecipazioni in societa collegate sono rilevedn il metodo del patrimonio netto, ossia rilel@ma
quota di pertinenza del Gruppo nel risultato e paglimonio netto della partecipata. Gli utili e derdite
relativi ad operazioni infragruppo sono elisi pegliota di interessenza.

Qualora la quota di pertinenza del Gruppo nellediperdi una societa collegata ecceda il valoreadell
partecipazione, il Gruppo non riconosce ulteri@idite a meno che non ne abbia assunta I'obbligazio

Tutti i bilanci delle societa del gruppo sono pspdisti alla medesima data e sono riferiti ad ezedii
uguale durata.

| tassi di cambio utilizzati per la conversione bighnci non espressi in Euro sono i seguenti:

Cambi al Cambi medi
31/12/2015 31/12/2016 2015 2016
Dollaro USA 1,0887 1,0541 1,10963 1,10660
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Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto e I'utile ante imposte evidenziati nella situazione
economico patrimoniale della Class Editori Spa e alli indicati nella situazione economico
patrimoniale consolidata.

La riconciliazione tra il patrimonio netto al 3lcdimbre 2016 e I'utile del periodo chiuso a taledeflessi
nel bilancio consolidato e quelli della Class Edifpa € la seguente:

€uro/000 Patrimonio netto Risultato
economico
Come da bilancio consolidato di Class Editori Spa 27.575 (12.631)

Eliminazioni di consolidamento e rettifiche
Positive (negative):

a) adeguamento dei valori contabili delle
partecipazioni al relativo patrimonio
netto: (31.808) (4.243)

b) assets emersi in sede di consolidamento 29.405 --

c¢) eliminazione dividendi infragruppo - -

Come da bilancio consolidato 25.172 (16.874)

Criteri di valutazione

Di seguito si riportano i principali criteri di vahzione applicati alla predisposizione delle sitoai
comprese nell’area di consolidamento.

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le testate editoriali rappresentano un’attivita iateniale a vita utile indefinita, per la quale nagene
previsto 'ammortamento ma l'effettuazione di usttesu base almeno annuale, finalizzato a verdidar
congruita dei valori iscritti (c.d. impairment test

Le frequenze radiofoniche sono recentemente ceratite da un mercato particolarmente attivo, con
identificazione dei prezzi delle relative transrzio

Come consentito dall'lFRS 1, il Gruppo Class Editdre avvalso della facolta di utilizzare, comstgato

del costo, iffair valuedelle frequenze alla data di transizione.

Successivamente alla prima applicazione degli IARS, tali attivita sono considerate a vita utildgfinita,

e conseguentemente non ammortizzate ma assoggettabpairment test ad ogni data di rendicontazione

Per quanto riguarda lI'avviamento e le differenzecaisolidamento, I'applicazione dei principi coriliab
internazionali prevede che queste voci non vengan@ammortizzate ma sottoposte ad una verificagatm
annuale, idonea a verificarne la congruitd dei wado I'esistenza di eventuali perdite di valored(c.
impairment test).

Le altre immobilizzazioni immateriali, in base aagto disposto dallo IAS 38, sono iscritte al codto
acquisto comprensivo degli oneri accessori e sanma@tizzate sistematicamente a quote costanti in
funzione della residua possibilita di utilizzaziahe bene che é in relazione alla sua vita utile.

In particolare sono stati utilizzati i seguentiipdr di ammortamento:

- Brevetti 5 anni
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- Software 5 anni

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Immobili, impianti e macchinari

Sono iscritte al costo di acquisto comprensivo idaggtri accessori e dei costi diretti. | costi dimatenzione
aventi efficacia conservativa sono imputati a catonomico nell’'esercizio in cui sono sostenutosti di

manutenzione che soddisfano i requisiti di cagitalbilita previsti dallo IAS 16 sono iscritti tra httivita

materiali.

Il costo delle immobilizzazioni e sistematicameatemortizzato in ogni esercizio a quote costantaduhse
delle aliquote massime fiscalmente consentite cime sitenute adeguate a ripartirne il costo suilmata
residua vita utile. Le aliquote applicate sonodguenti:

Attrezzature 25%

Mobili e Macchine ordinarie 12%

Macchine elettroniche 20%

Automezzi 25%

Impianti generici 10%

Spese adattamento locali 20%

Migliorie locali di terzi guote costanhpportate alla durata del contratto
Costi e spese relativi a beni in locagio guote costanti rapportate alla durata del atinto

alla minor vita utile del bene

Beni in locazione finanziaria

| contratti di leasing sottoscritti dal gruppo peeono il trasferimento di tutti i rischi e benefmnnessi
derivanti dalla proprieta, e conseguentemente stassificabili come finanziari.

I beni in locazione finanziaria sono iscritti néllabcio consolidato al valore corrente del benalt@ste dal
contratto o, se minore, al valore attuale dei caoontrattuali, con contestuale rilevazione frpéssivita del
corrispondente debito finanziario verso le sodietatrici.

Le attivita sono ammortizzate in modo coerenteleaitre attivita materiali.

L'onere finanziario &€ imputato a conto economiaugiol la durata del contratto.

Investimenti immobiliari

Gli immobili sono iscritti al costo di acquisto otoduzione al netto degli ammortamenti e delledjpe per
riduzione di valore accumulati.

Sono inclusi i costi direttamente attribuibili sastiti per portare il bene nelle condizioni necassat
funzionamento sulla base delle esigenze aziendali.

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

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

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

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

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

RIMANENZE

Materie prime, ausiliari e prodotti finiti sono it al minore tra il costo di acquisto o di faidazione e il
valore di realizzo desumibile dall’'andamento di ca¢o, applicando il metodo del costo medio ponderat
In conformita allo IAS 18, il costo é rappresentatal fair value del prezzo pagato o di ogni altro
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corrispettivo ricevuto.

CREDITI E ALTRE ATTIVITA’

| crediti sono attivita non derivate con pagaméssi o determinabili e non quotate in un mercativa

Non sono classificate come tali le attivita posseger negoziazione, designate al fair value rite@aconto
economico o designate come disponibili per la vandi

| crediti sono valutati al costo ammortizzato atiindo il criterio dell'interesse effettivo.

Se sussistono evidenze obiettive che é stata swatena perdita per riduzione durevole di valorerecede
alla riduzione del valore contabile dell’attiviiéewando la perdita subita direttamente a contamenuco.

Tutte le attivita finanziarie sono inizialmenteeskifite al fair value inclusi, i costi di transaziaheettamente
attribuibili all’acquisizione.

Per i finanziamenti non fruttiferi e per quelli anclizioni fuori mercato, il fair value viene stiroaal valore
attuale di tutti gli incassi attualizzati, utilizzdo il tasso di mercato prevalente per uno strumsintilare.

Il Gruppo verifica, almeno ad ogni data di riferim@ del bilancio, se esistono obiettive evidenze Igh
attivita finanziarie abbiano subito una perditaalore.

L'eventuale perdita, calcolata come differenzailtraalore contabile dell’attivita e valore attuadei futuri

flussi finanziari stimati scontato al tasso di ret&se effettivo originale, viene rilevata a corntoremico. Se
in esercizi successivi 'ammontare della perditaiduisce, si procede alla storno a conto econometia

perdita per riduzione di valore precedentemenévaiia. Il nuovo valore contabile, comunque non supe
costo ammortizzato che si sarebbe avuto nel casoi ila perdita per riduzione di valore non fossa stata
rilevata.

PARTECIPAZIONI

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

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

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

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

Se sussistono evidenze obiettive che e stata statema perdita per riduzione durevole di valoade t
perdita viene rilevata a conto economico. Taleiperdclude eventuali svalutazioni che, in precedersono
state portate in riduzione del Patrimonio Netto.

ATTIVITA’ FINANZIARIE VALUATE A FAIR VALUE RILEVATO A CONTO ECONOMICO

Rientrano in questa categoria valutativa titoliagt@cipazioni acquisiti principalmente con lo scapessere
rivenduti nel breve termine o destinati ad esseenduti a breve termine, classificati fra le atévcorrenti
nella voce “titoli detenuti per la negoziazioneg, attivita finanziarie che al momento della rileoaz

iniziale vengono designate al fair value rilevateanto economico, classificate nella voce “altrévisd

finanziarie” e i derivati (eccetto quelli designatime strumenti di copertura efficaci), classificetlla voce
“strumenti finanziari derivati”. Sono valutate alrfvalue con contropartita al conto economico.

| costi accessori sono spesati nel conto economico.
Gli acquisti e le vendite di tali attivita finanzi@ sono contabilizzati alla data di regolamento.
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DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI
Le disponibilita liqguide e mezzi equivalenti compdeno i valori numerari, ossia quei valori che pedsno

i requisiti della disponibilita a vista o a brevimss termine, del buon esito e dell’assenza di spesela
riscossione.

DEBITI, PASSIVITA' FINANZIARIE E ALTRE PASSIVITA’

In base allo IAS 39 i debiti, le passivita finamigae le altre passivita sono inizialmente rilevaltéair value
e successivamente valutate al costo ammortizzaizzando il criterio dell'interesse effettivo.

FONDI PER RISCHI E ONERI

| fondi rischi ed oneri sono relativi a obbligaziolegale o implicita, nei confronti di terzi pez Quali é
probabile che si rendera necessario I'impiego stirse del Gruppo e per le quali puo essere eftatuza
stima attendibile dellammontare dell’obbligazicstessa.

Le variazioni di stima sono rilevate nel conto emmito del periodo in cui la variazione é avvenuta.

BENEFICI A DIPENDENTI E TFR

Il trattamento di fine rapporto copre le spettadaecorrispondere in relazione agli impegni matualié data
di chiusura dell’'esercizio, a favore dei dipendentapplicazione delle leggi e dei contratti dideo vigenti.

Secondo gli IAS/IFRS il Trattamento di Fine Rappaippresenta un “piano a benefici definiti” sogget
valutazioni di natura attuariale collegate a stifgeali ad esempio la mortalita e le variazioniibettive
prevedibili) al fine di esprimere il valore attualel beneficio, da erogarsi al termine del rappditiavoro,
che i dipendenti hanno maturato alla data di cliaudell’esercizio.

Le indennita di fine rapporto sono pertanto deteatd applicando una metodologia di tipo attuariadesata
su ipotesi demografiche, in ordine al tasso di sxahe riflette il valore del denaro nel tempotadso di
inflazione e, per quanto riguarda il TFR, al lieetlelle retribuzioni e dei compensi futuri, come\psto
dallo 1AS 19.

ISCRIZIONE DEI RICAVI, PROVENTI, COSTI E ONERI

| ricavi sono iscritti afair valuedel corrispettivo ricevuto, al netto dei resi, Iitoabbuoni e premi, nonché
delle imposte direttamente connesse con la vedditprodotti.

| ricavi per prestazioni di servizi sono rilevatibase alla percentuale di completamento del serviz

I ricavi di natura finanziaria vengono riconosciatbase alla competenza temporale.

| costi sono rilevati in base al riconoscimento rééativi ricavi.

IMPOSTE

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, giascuna Societa, in base alla stima del reddipmiibile in
conformita alle aliquote e alle disposizioni vigemt sostanzialmente approvate alla data di chaisiel
periodo, tenendo conto delle esenzioni applicabdei crediti d'imposta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolatéesdifferenze temporanee tra il valore attribatbattivita e
passivita in bilancio e i corrispondenti valoriamosciuti ai fini fiscali, sulla base delle aligaah vigore al
momento in cui le differenze temporanee si riverseo. Quando i risultati sono rilevati direttameate
patrimonio netto, le imposte correnti, le attiviiar imposte anticipate e le passivita per impo#ferie
sono anch’esse imputate al patrimonio netto.

Le attivita e le passivita fiscali differite sonoropensate quando vi & un diritto legale a compenksar
imposte correnti attive e passive e quanto siisiieno ad imposte dovute alla medesima Autorigafese il
Gruppo intende liquidare le attivita e le passieibérenti su base netta.

Cyﬁﬂ? lor Pag. 49



DIVIDENDI
| dividendi vengono contabilizzati nel periodo caite in cui viene deliberata la distribuzione.

Cambiamenti di principi contabili, errori e cambiamenti di stima

Il cambiamento delle stime contabili & definitolddAS 8 come un aggiustamento del valore contadiile
un’attivita o di una passivita, o dell'importo rappentativo del consumo periodico di un’attivithe derivi
dalla valutazione della situazione attuale e deieliei e delle obbligazioni attesi futuri delle idita e
passivita. | cambiamenti delle stime contabili ego@o quindi da nuove informazioni e da nuovi svilue
non invece dalla correzione di errori.

La correzione degli errori di esercizi precedenticc omissioni ed errate rappresentazioni dei bildhano

o piu degli esercizi precedenti derivanti dal maaaal erroneo utilizzo di informazioni attendilzhe:

- erano disponibili quando i bilanci di quegli esersiono stati approvati;

- dovevano ragionevolmente essere ottenute ed atiéizaella preparazione e pubblicazione dei relativi
bilanci.

L'effetto del mutamento delle stime contabili, ansi dello IAS 8, viene imputato prospetticament®ato
economico a partire dall’'esercizio in cui sono &atet
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Area di consolidamento

Metodo dell'integrazione globale

Le Societa controllate da Class Editori Spa che state consolidate oltre a Class Editori Spa toretodo
dell'integrazione globale sono le seguenti:
Percentuale di

Proprieta

- Milano Finanza Editori Spa 88,827 %

e societa controllate:

- MF Servizi Editoriali Srl 99,00 %

- MF Editori Srl 100,00 %
- Lombard Editori Srl 50,10 %
- Class Digital Service Srl 68,75 %

e societa controllate:

- PMF News Editori Spa 100,00 %

- E-Class Spa 100,00 %
- Campus Editori Srl 70,00 %
- MF Service Srl 75,01 %
- Edis Srl 99,50 %
- MF Conference Srl 51,00 %
- DP Analisi Finanziaria Srl In liquidazione 94,73 %
- EX.CO Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class Editori Service Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class TV Service Srl 100,00 %
- Classpi Spa 76,00 %
- Global Finance Media Inc. 73,52 %
- Class CNBC Spél) 2,73 %
- CFN/CNBC B.V. 68,43 %
- Radio Classica Srl 99,00 %
- MF Dow Jones Si(2) 50,00 %
- Telesia Spa 100,00 %
- Country Class Editori Srl 100,00 %
- Weclass Srl (gia Fashion Work Business Club Srl) 100,00 %
- Assinform/Dal Cin Editore Srl 100,00 %
- | Love lItalia Srl In Liquidazione 51,00 %
- Class Meteo Services Srl In Liquidazione 100,00 %
- TV Moda Srl 51,00 %
- Classint Advertising Srl In Liquidazione 100,00 %
- Class Servizi Televisivi Srl 100,00 %
- New Satellite Radio Srl 100,00 %
- Class China eCommerce §2) 50,00 %

(1) Consolidata con il metodo integrale in quantoticmiata per il 63,34% da CFN CNBC Holding B.V.
(20 Consolidata con il metodo integrale in quanto Ckdisori Spa detiene il controllo operativo.

Pag. 51



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

- Italia Oggi Editori - Erinne Srl 49,00 %
e sue controllate
- Mito Srl 50,00 %
-Radio Cina lItalia Srl 49,00 %
-Embrace.it Srl 50,00 %
- Centralerisk Spa 45,00 %
-Wetobusiness Srl 12,16 %

Nel periodo si segnalano i seguenti eventi relatiié partecipazioni in societa controllate e aydle:

- nel mese di aprile 2016, Class Editori ha acquisita partecipazione pari al 45% nella societa
Centralerisk Spa. Tale societa propone una inngvagiiattaforma che in pochi secondi permette di
leggere, monitorare e interpretare i dati dellat@de Rischi della Banca d'ltalia riferiti ai prive alle
aziende.

BN

- lincremento della partecipazione nella societae$iel Spa, la cui quota di possesso e passata dal
93,531% al 100,00% a seguito di ulteriori acquaizieffettuate nel corso dell’esercizio. In data 5
dicembre 2016 é stato perfezionato il progettaudidne per incorporazione di Aldebaran Srl in Tiales
Srl, entrambe interamente controllate da ClassoEdiel momento della fusione. La fusione & avvanut
senza concambio, senza alcun aumento di capitdfenc@porante e con annullamento dellintera
partecipazione dell'incorporanddl. progetto di fusione era stato approvatai rispettivi organi
amministrativi in data 22 settembre 2016;

- il 30 dicembre 2016 e stato depositato il bilarfiale di liquidazione della controllata Exco Srl.
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PROSPETTI DI DETTAGLIO E NOTE ILLUSTRATIVE

ATTIVO

ATTIVITA’ NON CORRENTI

1) Attivita immateriali a vita indefinita

La composizione di tali attivita immateriali risallsinteticamente come segue:

€uro/000

31/12/2015 31/12/2016
Testate editoriali 22.049 21.450
Frequenze 3.680 3.680
Avviamento 17.009 17.286
Totale attivita immateriali a vita indefinita 42.738 42.416

I movimento delle attivita immateriali a vita iefinita & qui di seguito riportato:

Testate editoriali

€uro/000

Saldo al 31/12/15 22.049

Incrementi dell’esercizio --

Decrementi dell’'esercizio --

Differenze cambio 34
Svalutazioni dell'esercizio da impairment test (633)
Saldo al 31/12/16 21.450

Le differenze cambio sono relative al valore dé#latata editoriale iscritta nel bilancio della coliata
americana Global Finance Inc.

A seguito degli impairment test effettuati dal mgexent a fine periodo, é stata effettuata la szaioihe
della testata relativa al canale televisivo Cla$$BC, il cui valore & contabilizzato nel bilancio llde
controllata olandese CFN/CNBC Holding, come meglimlenziato nella tabella che segue.
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Il dettaglio delle testate possedute nonché la mertazione rispetto al precedente esercizio € ittesaella
tabella che segue:

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

1. Valore testate emerso in sede di
consolidamento:

Milano Finanza 9.237 9.237
Campus 60 60
DP Analisi -- --
MF 3.165 3.165
Assinform 1.374 1.374
TV Moda -- --
Totale 13.836 -- -- -- 13.836

2. Valore testate contabilizzato da:

Global Finance 994 34 1.028
Class (Nistri Listri) 122 122
CFEN CNBC B.V. 7.097 (633) 6.464
TV Moda - -
Totale 8.213 (633) 34 - 7.614
Totale testate editoriali 22.049 (633) 34 -- 21.450
Frequenze

€uro/000 Importi
Saldo al 31/12/15 3.680

Incrementi dell’esercizio --
Decrementi dell’'esercizio --

Ammortamento dell’esercizio --

Saldo al 31/12/16 3.680

Trattasi del valore delle frequenze radiofonichsgedlute dalla controllata Radio Classica Srl.

Da segnalare che il valore contabile delle resitlequenze e relative concessioni, di proprieta adi®
Classica, € stato sottoposto a impairment testaseime si siano ravvisati significativi elementipdirdita di
valore.
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Avviamenti

€uro/000

Saldo al 31/12/15 17.009
Incrementi da variazione area di consolidamento =
Incrementi dell’'esercizio 277
Differenze cambio --
Svalutazioni dell'esercizio --
Saldo al 31/12/16 17.286

La composizione del valore attribuito all’avviamenton riferimento alle singole Societa partecipate,

espresso in migliaia di Euro, € la seguente:

€uro/000 Valore Decrementi Variazione Incrementi  Valore
iniziale Svalutazioni Area di netto
consolid.
Avviamento emerso in sede di
consolidamento:
Classpi Class Pubblicita Spa 9.773 9.773
EX.CO. Srl -- --
Class Digital Service Spa 385 385
Telesia Spa 1.474 3.660 277 5.411
Country Class Srl -- --
Aldebaran Srl 3.660 (3.660) --
Totale avviamento di consolidam. 15.292 - - 277 15.569
2. Valore avviam. contabilizzato da:
Country Class Srl 1.585 1.585
MF Service Srl 42 42
Telesia Spa -- 90 90
Aldebaran Srl 90 (90) --
Totale avviamenti contabilizzati 1.717 -- -- - 1.717
Totale avviamenti 17.009 -- -- 277 17.286

Gli incrementi dell’esercizio sono relativi al rivoscimento del maggior valore corrisposto nel jkriper
I'acquisto di ulteriori azioni da parte di Classited nella societa Telesia Spa, nella misura déir% del
capitale sociale. A seguito della fusione per ipooazione di Aldebaran Srl in Telesia Spa e stttdaito
a quest’ultima il relativo valore dell’avviamentritto nel precedente esercizio.

| test di impairment effettuati dagli amministratoon hanno portato a operare svalutazioni suglicamenti
iscritti a bilancio.

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

Le attivita immateriali a vita indefinita iscritteel bilancio consolidato della Casa editrice comgomo tre
categorie: testate editoriali, avviamenti e freqeeradio.

Per la valutazione delle frequenze radio, é stegegcome riferimento del valore recuperabilevdlore di
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mercato fair valug), avvalendosi di apposita perizia estimativa. d&do invece di testate ed avviamenti si
e fatto invece riferimento al valore d’uso del hene

Perdita di valore delle attivita

Lo IAS 36 richiede di valutare l'esistenza di peéedidi valore (c.d. impairment test) delle
immobilizzazioni materiali, immateriali e delle pacipazioni in presenza di indicatori che facciatenere
che tale problematica possa sussistere. Nel adbavviamento, delle altre attivita immatdr a
vita indefinita e delle partecipazioni, talewalzione viene fatta almeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti € verificat@nfrontando il valore contabile iscritto in bilamccon il
maggiore tra il prezzo ottenibile dalla venditaalgua esista un mercato attivo, e il valore d'usblene.

lllustrazione del processo di determinazione dtifaa del fair value:

« identificazione dell'attivita oggetto di misurazin

» determinazione della configurazione di valore dlvéiene appropriata per la misurazione;
* identificazione del mercato principale (o piu vaygi@so) per I'attivita da valutare;

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

 classificazione ddhir value cosi determinato nelle tre gerarchie previstelB&E5 13, e cioé:
- LIVELLO 1: prezzi quotati su mercati attivi di rifienento per le stesse attivita;

- LIVELLO 2: valutazioni effettuate sulla base di uniifferenti dai prezzi quotati di cui al livello
1, che per le attivitd oggetto di valutazione soseervabili direttamente o indirettamente, con
l'indicazione della fonti da cui si sono attinparametri utilizzati;

- LIVELLO 3: input non basati su dati di mercato asa#ili, che rifettono le stime della direzione
sulle ipotesi che “i partecipanti al mercato” wtdiérebbero nel determinare il prezzo delle attivita
oggetto di misurazione, descrivendo ogni assunZiatte, indicando se i valori adottati riflettono
'esperienza passata, se sono coerenti con le éstgirne di informazioni, o, in caso negativo,
come e perché ne differiscono;

« quantificazione degli eventuali costi di dismisg®ata sottrarre dhir value

Il processo di valutazione della stima &l valuee in sintesi il seguente:

1. identificazione delle “unita generatrici di cas¢di’seguito CGU");

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

3. individuazione di eventuali indicatori di perditavélore;

4. determinazione del valore recuperabile, individusbmaggiore fra Walore d’'usoe il fair value

5. redazione dell'informativa relativa athpairment testla societa redige un documento a supporto

dell'impairment test,sulla base del quale & possibile ricostruire tuktgrocesso valutativo

Cyﬁﬂ? lor Pag. 56



effettuato.

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

Per le frequenze, le valutazioni effettuate daltpesi basano sinput differenti dai prezzi quotati ma
osservabili direttamente su un mercato attivofdrimento di tali valori.

Nel determinare la valutazione qualitativa deglipiamti radiofonici il perito ha identificato tutti
parametri valutativi riconducibili al bene oggetdo valutazione e ha attribuito ad ognuno di essi un
punteggio derivante da una valutazione qualitatigfettuata sulla base di una scala di valori
generalmente utilizzata e riconosciuta dagli omeraconomici del settore di riferimento. La sceddori
cosi costruita e stata abbinata ad un peso moogtamite la definizione di un coefficiente corieit
dimensionale che consente di trasformare in vadm@nomico il risultato della valutazione qualitativ
derivante dalle attivita di negoziazione per la powendita di impianti di radiodiffusione. Tale
coefficiente rappresenta, sostanzialmente una dnitdisura assimilabile al prezzo al mq utilizzattime
grandezza unitaria nelle compravendite di immobili.

Stima del valore d’'uso

Il valore d’'uso e definito sulla base dell’attuabzione dei flussi di cassa attesi dall’utilizzd dene, o
da un’aggregazione di beni (c.d. cash generatirigouBGU), nonché dal valore che ci si attendeadall
dismissione al termine della sua vita utile. Lehcgenerating unit sono state individuate coerentéene
alla struttura organizzativa e di business del Goygome aggregazioni omogenee che generano €ussi
cassa autonomi, derivanti dall’utilizzo continuatilelle attivita ad esse imputabili.

Il value in usaleterminato nel test di impairment viene sviluppsgoondo i requisiti richiesti dallo 1AS
36. Tale test calcola il valore recuperabile discimacash generating unialla quale fanno capo le
attivita immateriali sottoposte a verifica, tramitéussi di cassa attualizzati attesi dadlash generating
unit di riferimento, applicando un tasso di attualizeaz agli stessi che ne riflette i rischi specifici.

Nel periodo esplicito i flussi di cassa sono stattificati per tener conto delle variazioni di daje
circolante netto che si stima possano inciderdsssi.

La variazione di capitale circolante netto delimlb esercizio, se negativa, e stata considerata
prudenzialmente a riduzione del flusso di cassailpgrminal value, se positiva € stata invece non
considerata nel terminal value.

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

Finanziaria Netta (PFN) alla data di riferimentdlaleralutazione, e di eventuali attivita non opimat
(surplus asself ottenendo coglequity valueda confrontare con il valore contabile iscrittditancio.

1. Identificazione delle “unita generatrici di cassa’(di sequito “CGU”)

Come in passato, le CGU sono state individuaténdisendo i settori di appartenenza delle linee di
business e nello specifico: Area quotidiani, Aredquici, Area eventi, Area digitale (Tv, Radio, #ess
information), Area pubblicita, Aree residuali.

Nella definizione delle C.G.U. sono stati utiliszeseguenti criteri principali:

= |'omogeneita di prodotti e/o servizi forniti dakacieta e/o della tipologia, della clientela;

= Jeffettiva possibilita attribuita ad ogni attivitddi essere eventualmente venduta separatamente,
potendo quindi costituire una C.G.U. autonoma,tpgéib che la necessita di aggregarla ad un’altra

attivita, per ottenerne il rendimento prospettato;

= il danno che cagionerebbe la chiusura di una tngpetto ad un’altra ad essa correlata.
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= tali entita coincidono in alcuni casi con una o pacieta giuridiche in cui le attivita a vita inohéfa
sono allocate, in altri casi ne fanno solo parte.
Esse sono:

AREA QUOTIDIANL:
MF / Milano Finanza / Mf fashion (Newspaper finanza

AREA PERIODICA:

Assinform (Editoria assicurativa)

Global Finance (Magazine finanza internazionale)
Patrimoni e Lombard (Magazine finanza ltalia)

Class (Magazine maschile)

Capital (Magazine maschile)

Gentleman (Magazine maschile)

Ladies (Magazine femminile)

Case & Country (Magazine di arredamento e del@dittampagna)
MFF & MFL (Magazine for Fashion and Magazine fovihig)
Eccellenza ltalia (Magazine per il mercato cinese)

AREA EVENTI:
Campus (Salone dello studente)
MF Servizi Editoriali (Convegni area finanza & busss e fashion)

AREA DIGITALE:

Class Cnbc (Tv finanziaria) e Class Life (TV didnhazione generale, news e lifestyle)
Class TV Moda (moda )

Telesia ( GO TV: Tv delle metropolitane, autogeiltlegli aeroporti)

Corporate TV (Tv interna di banche e societa)

Class Digital Service (Digital business informajion

MF Dow Jones news (Agenzia stampa finanziaria)

Class China eCommerce

Siti internet ed applicazioni Tablet e Smartphone

Frequenze Radio.

AREA PUBBLICITA':
Class Pubblicita (concessionaria pubblicita).

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

Naturalmente, solo alcune CGU di quelle sopra déssono rilevanti ai fini degli impairment test,
quanto i valori relativi alle testate o agli avviemti sono rilevati separatamente nell’attivo patritiale.

2. ldentificazione del valore contabile delle singol€GU

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

3. Individuazione di eventuali indicatori di perdita di valore

Nel rispetto di quanto riportato dallo IAS 36, ailata di predisposizione dei bilanci, la societ@itease
esistono indicazioni, da fonti esterne o da fonteline, che possano far presumere che le attivita
soggette aimpairmentpotrebbero aver subito delle perdite di valoreeTalalisi & effettuata seguendo
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innanzitutto la traccia indicata dallo stesso |1ABaB paragrafo 12, integrata con tutte le informaiza
disposizione della societa al momento della valatez

4. Derminazione del valore recuperabile, individuato el magqgiore fra il valore d'uso e il
fair value

Principali scelte valutative nell’applicazione dei principi contabili e fonti di incertezza
nell’effettuazione delle stime

Principali fattori di incertezza nell’effettuaziodelle stime

La redazione del bilancio consolidato e delle resplicative ha richiesto I'utilizzo di stime e assioni

sia nella determinazione di alcune attivita e péissi sia nella valutazione delle attivita e pai&iv
potenziali. Le stime e le assunzioni effettuate bsisano sull’'esperienza storica e su altri fattori
rilevanti.

Per determinare se vi sono perdite di valore reglieita a vita indefinita € stato necessariocymitle a
impairment test. Le principali incertezze che ebbero influenzare le stima riguardano il tasso di
attualizzazione (WACCQC), il tasso di crescigy, (e ipotesi assunte nello sviluppo dei flusstaésa attesi.

In particolare i dati prospettici utilizzati si lza® su ipotesi di eventi futuri e di azioni del mgament
caratterizzati da elementi di stima e di incertezha potrebbero comportare il rischio che gli event
previsti non si verifichino o che si verifichino imisura e in tempi diversi da quelli ipotizzatipope che si
manifestino, per contro, eventi non prevedibilirmmento in cui é stata fatta la presente valut&zion

Principali assunzioni nella determinazione del salecuperabile delle attivita immateriali a vitaéfinita

Tali attivita vengono valutate ogniqualvolta esiste’'indicazione che tali beni abbiano subito una
riduzione di valore. Gli avviamenti relativi allagh generating unit vengono valutati con cadennarsd
annuale anche in assenza di indicatori di impaitmen

Il test di impairment effettuato al 31 dicembre (4 stato elaborato dalla societa sulla base digdiu
2017 approvato dal consiglio d’amministrazione 2itlaprile 2017 integrato dalle previsioni per gina
successivi. Tali test non hanno evidenziato I'einersdi situazioni di impairment ad eccezione de€iaU
Class CNBC, per la quale il management sulla badkaalisi dei risultati conseguiti rispetto alle
aspettative ha ritenuto prudenziale procedere, aignadicato, ad una riduzione del valore delkaeger
importo pari ad Euro 633 migliaia . Tuttavia i paetri valutativi adottati esprimono mediamente una
tendenza prudenziale soprattutto nella stima desitdi attualizzazione. Cio e frutto di un generale
incremento del tasso fliee risk,nonché di valutazioni di rischiosita specifichatiwe alle singole CGU
valutate anche alla luce dell'analisi degli scostatntra i dati previsionale e i dati consuntiving® sotto
meglio specificato. Tale aspetto, che pure non &gerchinato I'emersione di perdite di valore, ha
comunque prevalentemente prodotto una diminuziaie/adori d’'uso delle singole CGU, altresi riflesso
negli esiti della sensitivity analysis.

Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell'esercizio 2016, rispetto ai corogplenti dati previsionali utilizzati nell'impairmetest al

31 dicembre 2015 ed ha analizzato eventuali scestarper valutarne le ripercussioni nella stima del
tasso di attualizzazione (WACC) da applicare adluli cassa attesi.

A livello procedurale, come raccomandato dal Doauimecongiunto CONSOB, Banca d'ltalia e ISVAP
del 4 marzo 2010, nel caso in cui la capitalizzagiali borsa risultasse significativamente inferiate
patrimonio netto contabile consolidato alla dataediazione del bilancio, la societa analizza leorsicdi
tale differenza di valutazione espressa dal merfitagmziario e documenta le proprie consideraziani
merito ai risultati ottenuti dalla propria procedudi impairment.Alla data di riferimento del presente
bilancio consolidato tale fattispecie non sussiste.

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

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

- determinazione dei flussi di cassa delle CGU: $dludi cassa derivano da budget quinquennali sia
economici che patrimoniali approvati dai ConsiglicAmministrazione delle legal entity cui le CGU
fanno riferimento.

Il flusso di cassa preso a base delle valutaziahifree cash flow, ed & quindi al netto degli dife
fiscali, eventualmente ridotto degli investimergicessari a produrre i flussi di cassa, nonché riateg
con i relativi adeguamenti di capitale circolangtto;

- il periodoesplicito della previsione, nel quale sono dettagliati n@awosti previsti per la CGU, é stato
generalmente determinato in 5 anni;

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

- il flusso di cassa preso a base delle valutazi@atiretto degli effetti fiscali, ed eventualmernitiotto
degli investimenti necessari a produrre i flussicdssa; inoltre, per ogni CGU, e stata redatta una
proiezione dei valori patrimoniali nel periodo esipdb, quindi un budget patrimoniale, con i relativ
adeguamenti di capitale circolante netto, da atlie nel test nel periodo esplicito al fine denére il
free cash flowda utilizzare;

- € stata utilizzata una struttura patrimoniale tamgedia di settore per ogni CGU,. Tale struttura
patrimoniale é stata presa come riferimento pealdolo del tasso medio di attualizzazione (WACC);

- iflussi di cassa previsti si basano sia sui rigulitoricamente prodotti dalle CGU, sia su asamz
previsioni di futuri sviluppi di progetti e aree Husiness in cui il Gruppo € gia operativo e le cui
ipotesi di crescita sono state proiettate nel p0i7-2021;

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

Con riferimento alla scelta dei tassi di attualzzaae usati, la metodologia seguita per determidasso
medio ponderato (Wacc) per I'attualizzazione deiqu® esplicito e di quello implicito € stata:

- Per la stima del costo di remunerazione del capijpaivo di rischio, si € presa come riferimento la
media dei titoli di stato (BTP) decennali emessh aradenza 2026, determinandone il tasso di
rendimento medio, pari al 1,9%; tale scelta, arsherende in considerazione il livello attuale del
costo-opportunita del capitale, appare comunquegmte in considerazione del piu recente andamento
dei tassi di interesse sui titoli di stato, cheappo in diminuzione anche in funzione delle recent
manovre della BCE;

- Al tasso senza rischio cosi individuato e statoreato un premio di rischio, che per un mercato
azionario maturo (fonte Damodaran) & stato stimatB% (6% lo scorso esercizio), moltiplicato per
un fattore di conversione beta, che da fonte Blaengtper il biennio 2015-2016, specificatamente
riferito a Class, e stato quantificato in 1,1 (B18 scorso esercizio); si é ritenuta pertanto entel la
scelta di adoperare un tasso che tenesse contoalica temporale piu ampio, in considerazione delle
forti fluttuazioni del mercato;

- Il management ha ritenuto il contesto di riferintembaggiormente a rischio rispetto a quanto gia
riflesso nei parametri di cui sopra, il parametetabé stato aumentato di un’altra componente legata
alla dimensione della CGU o alle maggiori condizidh incertezza del suo specifico mercato di
riferimento; tale variazione ha portato, per le C@teressate, il coefficiente beta ad un valora par
all'1,21%;

- Per la determinazione del costo del debito & statsiderato il costo effettivo delle risorse prese
prestito da terzi, al netto dell'incidenza fiscale;
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Di seguito vengono riportate leash generating unia cui sono stati attribuiti gli avviamenti e leralt
immobilizzazioni immateriali a vita utile indefimite le principali assunzioni di base utiliezat
nell’effettuazione dell'impairment test suddivisergash generating unit:

SINTESI VALORI IMPAIRMENT TEST 31/12/2016
Tassi remunerazione del capital |
Avwviamento Valore % Valore ec Peﬁqdo Tassq cresq . Rapporto
CGU ante sval | 100% CGU della quota D previsione | periodo | Tasso |Premio Equity /  |WACC
31/12/16 31/12/16 possesso Cgu esplicita |terminale (9)| free risk |rischio Beta | Totale Ke Totale mezzi

Mf / Milano Finanza 12.402 15.057 88,83% 13.374 973 5 0,00% 1,90% 8,0% 1,2 11,589 30,00% 8,7%
Classpi 9.773 16.398 76,00% 12.462 2.689 5 0,00% 190% 80% 1.2 11,589 30,00% 8,7%
Assinform 1.374 1.992| 100,00% 1.992 619 5 0,00% 190% 8,0% 1.2 11,589 30,00% 8,7%
Country Class -Capital 1.585 1.905|  100,00% 1.905 320 5 0,00% 190% 80% 1.2 11,589 30,00% 8,7%
Class Cnbc 7.097 10.205 63,34% 6.464 (633 5 0,00% 190% 80% 1.2 11,589 30,00% 8,7%
Class Digital Service 385 7.257 68,75% 4.989 4.604 5 0,00% 1,90% 8,0% 1,2 11,589 30,00% 8,7%
Telesia 5.501 12.765|  100,00% 12.764 7.264 5 0,00% 190% 80% 1.2 11,589 30,009 8,7%
Campus 60 3.110 70,00% 2.177] 2117 5 0,00% 190% 8,0% 1.2 11,589 30,00% 8,7%
Global Finance 994 1.477 73,52% 1.08§ 92| 5 0,00% 1,90% 8,0% 1.2 11,589 30,009 8,7%)|
CGU residuali (*) 164 164 0 0,00% 0,00%
Totale Avwiamento
e Testate 39.335| 70.166 57.379| 18.044

(*)MF Service, Nistri Listri — Collana Tagliamar€lass)

La suddivisione delle attivita del Gruppodash generating unigd i criteri di identificazione delle stesse,
non hanno subito sostanziali modifiche rispettbikncio del 31 dicembre 2016.

Le principali assunzioni che il management haza#ilto per il calcolo del valore d’'uso riguardantadso
di attualizzazione (WACC), il tasso di cresci@), (peraltro ipotizzato sempre pari a 0, e le attdise
variazione dei prezzi di vendita e del’andameregoabsti diretti durante il periodo assunto pexailcolo.

Il tasso di attualizzazione utilizzato per scontiaflissi di cassa futuri esprime il costo medicngerato
del capitale (WACC), composto da una media pondepar la struttura finanziaria dei seguenti due
elementi:

- il costo del capitale di rischio determinatome il rendimento delle attivita prive dschio
(comprensivo del rischio paese di riferimento impd nelle quotazioni di mercato), sommato al
prodotto ottenuto moltiplicando il Beta con il prienper il rischio di un paese virtugso

- il costo del debito finanziario al netto dell'ineidza fiscale.

Di seguito si riportano i valori di tasso di ati@ahzione (Wacc) e tasso di crescita impiegati,
rispettivamente, nel 2015, nel 2016:
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SINTESI VALORI IMPAIRMENT TEST 31/12/2016
31/12/2015 31/12/2016
CGU Tasso cresc. Tasso cresc|
Wacc periodo Wacc periodo

terminale (g) terminale (g)

Mf / Milano Finanza 8,5% 0,0% 8,7% 0,0%
Classpi 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Assinform 8,6% 0,0% 8,7% 0,0%
Country Class -Capital 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Class Cnbc 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Telesia 9,4% 0,0% 8,7% 0,0%
E-class - Finance 8,4% 0,0% 8,7% 0,0%
Campus 8,9% 0,0% 8,7% 0,0%
Global Finance 9,5% 0,0% 8,7% 0,0%

Si riepilogano di seguito i principali dati detemati dall’analisi di sensitivita, esponendo i valdelle
CGU che si sarebbero prodotti a seguito di stres#tipi e negativi del WACC e dgj rate sul valore di
impairment ed altresi quelle che si sarebbero ofitém un teorico rapporto fra capitale propridieerzi
nella proporzione 50%/50%.

Mf / Milano Finanza:

D/E
= 50/50*
768% 818% 868%  9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 17.657 16.2]8 15.057 13.968 12.989  20.781
Tasso dicrescit{0,5094 18.728 17.197 15.851 14.659 13.595 24.246
terminal value = g/10094 19.960 18.244 16749 15.435 14.271 23.967
1509 21.391 19.447 17.772 16.313 15.030 26.017
2009 23.074 20.846 18.948 17.313 15.888 24.498

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"

Wacc
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Classpi:

D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,009 17.370 16.8%4 16.394 15992 15.629 18.546
Tasso dicrescitj0,509 17.783 17.208 16.704 16.259 15.863 19.111
terminal value = g 10094 18.258 17.611 17.050 16.558 16.123 19.774
1509 18.810 18.075 17.444 16.896 16.416  20.564
2009 19.459 18.614 17.898 17.281 16.746 21521
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"
Assinform:
D/E
Wacce = 50/50*
768% 818% 868%  918%  968%  6,71%
0,00% 2.272 2143 1.99 1.874 1.769 2.611
Tasso di crescit{0,50% 2.391 2.225 2.079 1.951 1.836 21774
terminal value = gl 1,0094 2.527 2.341 2.179 2.037 1.911 2)964
1,509 2.686 2474 2292 2.134 1.995 3.191
2,00% 2.872 2.629 2.422 2.244  2.090 3465
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tassobiettivo”
Country Class - Capital:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 2.311 2.045 1.90 1.735 1.584 2.801
Tasso di crescit{0,50% 2.482 2.242 2.032 1.846 1.680 3J034
terminal value = gl 1,0094 2.678 2.409 2.175 1.970 1.788 31309
1,50% 2.906 2.601 2.338 2.109 1.909 3.636
2,00% 3.175 2.824 2.525 2.269 2.046  4J031
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"
Class CNBC:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868%  918%  968%  6,71%
0,009 14.003 11.986 10.20 8.623 7.208  18.599
Tasso dicrescit{0,509% 15.625  13.377  11.408 9.671 8.126 20819
terminal value = g/10004 17.491 14.962 12.768 10.846 9.150 23425
1509 19.658 16.785 14.317 12.175 10.299  26.5P9
2009 22207 18.903 16.098 13.689 11.598  3(.288

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tassobiettivo”
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Class Digital Service:

D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 918%  968%  6,71%
0,00% 8.610 7840 7.25 6.695 6.193  10.2%7
Tasso di crescit{0,50% 9.202 8.397 7.695 7.076 6.528  11]065
terminal value = gl 1,0094 9.881 8.975 8.190 7.504 6.901 12J015
1509  10.671 9.639 8754 7.989 7.319 13.146
2,009 11.600 10.410 9.403 8.540 7.793  14|515
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"
Telesia:
D/E
Wacce = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,74%
0,009 14.684 13.645 12.769 11.966 11.251  17.005
Tasso dicrescit{0,509 15.503  14.367 13.372 12.495 11.714 14.126
terminal value = g/1009q 16.444 15.167 14.059 13.088 12.231  19.441
1509 17.538 16.087 14.841 13.759 12.811  21.008
2009 18.825 17.156 15740 14.523  13.467 24). 905
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo”
Campus:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 3.278 3.1£|9 3.11g| 3.040 2.976 3.4719
Tasso di crescit{0,50% 3.347 3.248 3.161 3.084 3.015 3574
terminal value = g)1,00%4 3.426 3.315 3.219 3.134  3.059 3J685
1,509 3.518 3.393 3285 3.191 3.108 3.817
2,009 3.627 3.483 3.361 3.255 3.163 3l077
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo”
Global Finance:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 1.682 1.57|3 1.47z| 1.392 1.316 1.931
Tasso di crescit{0,50% 1.771 1.649 1.543 1.449 1.366 2)053
terminal value = g|1,00% 1.873 1.736 1.617 1.514 1.422 2195
1,509 1.992 1.836 1.702 1.586 1.485 2.365
2,009 2.131 1.952 1.800 1.669 1.556 2J570

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo"
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2) Altre Immobilizzazioni immateriali

Il valore delle altre immobilizzazioni immateriapari al 31 dicembre 2016 £.549 migliaia di eurg ha
avuto nell’esercizio la seguente movimentazione:

€uro/000 Diritti di Concession Imm. in Altre Totale
brevetto licenze e corso e immobilizzazioni
marchi acconti

Costo storico 10.049 144 222 40.187 50.602
Rivalutazioni precedenti

Svalutazioni precedenti (11) (11)
Ammortamenti precedenti (10.013) (130) -- (27.631) (37.774)
Saldo iniziale 36 14 211 12.556 12.817
Variazione area consolidamento

Acquisizioni del periodo -- -- 206 3.577 3.783
Ripristino capitalizzazioni -- -- 407 -- 407
Svalutazioni del periodo -- -- (70) -- (70)
Riclassifiche -- -- (616) 616 --
Ammortamenti del periodo (23) (1) -- (4.503) (4.527)
Totale 13 13 138 12.246 12.410
Tot. Altre Imm. Immateriali 13 13 138 12.246 12.410

L'incremento del valore delle altre immobilizzazio@ imputabile principalmente agli investimenti in
software effettuati da parte della capogruppo Clad#ori e dalle controllate E-Class e PMF News,
operative nel settore dell'informativa finanziaria.

La voce ripristino capitalizzazioni, pari a 407 fiag di euro, si riferisce agli effetti del riptiso di storrni

di capitalizzazioni per fatturazioni tra le soeiéfelesia e Aldebaran per lavori interni operati 2&14 e
2015. Le analisi effettuate durante il processéudione intervenuta tra le due societd hanno evidto
I'utilita pluriennale di tali prestazioni anche hambito del bilancio consolidato, portando al igtino delle
attivitd per il valore di costo inizialmente sostan al netto dei margini. Tali costi sono legdlke attivita
necessarie alla realizzazione degli adempimentigtiedal contratto di appalto per la realizzaziope
gestione di un sistema integrato di audio videoauoazione per il TPL di Roma Capitale stipulato con
Roma Servizi per la Mobilitd Srl in data 2 agos®d 2, la cui durata di otto anni decorre dalla sufti@ione
del Verbale di completamento del 40 % del sistemaruta in data 18 luglio 2016.

3) Immobilizzazioni materiali

Il valore al 31 dicembre 2015 delle immobilizzaziorateriali € costituito da;

€uro/000
31/12/15 31/12/16
Terreni e fabbricati 300 296
Impianti e macchinari 1.819 1.896
Altri beni 1.225 1.105
Immobilizzazioni materiali in corso 71 56
Totale 3.415 3.353
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Le immobilizzazioni materiali registrano le seguemtriazioni:

€uro/000

Saldo al 31/12/2015 3.415
Incrementi dell’esercizio 817
Ripristino capitalizzazioni consolidato 256
Decrementi dell’esercizio al netto del fondo (2)
Ammortamento dell’esercizio (1.133)
Saldo al 31/12/2016 3.353

Il dettaglio e la relativa movimentazione rispeit@eriodo precedente sono illustrati nella tabetie segue:

€uro/000 . L Attrezzature

Terrenie  Impiantie 5 == .. Immob.

Fabbricati  macchinari |ndustr|al_| & S in corso EElR

commerciali

Costo storico 364 23.557 1.641 18.979 71 44.612
Rivalutazioni precedenti
Svalutazioni precedenti
Ammortamenti precedenti (64) (21.738) (1.641) (17.754) - (41.197)
Saldo iniziale 300 1.819 -- 1.225 71 3.415
Variazione area consolidamento -- - -- - -- --
Acquisizioni del periodo -- 322 -- 495 -- 817
Ripristino capitalizzazioni consolidat -- 256 -- -- -- 256
Riclassifiche -- 15 -- -- (15) --
Alienazioni -- (2) -- (93) -- (94)
Alienazioni (fondo) -- -- -- 92 -- 92
Ammortamenti del periodo 4) (515) -- (614) -- (2.133)
Totale 296 1.896 -- 1.105 56 3.353
Tot. Imm. Materiali 296 1.896 - 1.105 56 3.353

La voce ripristino capitalizzazioni, pari a 256 aniuro, si riferisce agli effetti del ripristino diorni di
capitalizzazioni per fatturazioni intercompany leasocieta Telesia e Aldebaran lavori interni opiemal
2014 e 2015. La fusione intervenuta tra le dueetace le analisi effettuate nell’ambito del proceds
guotazione di Telesia hanno evidenziato I'utilitarignnale di tali prestazioni anche nell’ambitd bigancio
consolidato, portando al ripristino degli asset peralore di costo inizialmente sostenuto, al oetiei
margini.

Gli incrementi del periodo comprendono gli investint effettuati da Telesia Spa nell'infrastruttura
tecnologica in conseguenza delle commesse condels@016, con particolare riferimento a ATAC di
Roma.

4) Partecipazioni valutate al Patrimonio Netto

La voce si riferisce al valore delle partecipazionisocieta collegate e ammonte&6&7 milioni di euro
contro 6,71 milioni di euro del 31 dicembre 201t fRtto al 31 dicembre 2015 da segnalare I'acqoiséz
della partecipazione nella societa Centralerisk, 8pa quale Class Editori detiene il 45% del tapi A
fine esercizio la valutazione delle partecipate dometodo del patrimonio netto ha portato a s\ateit
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complessivamente di 36 mila euro il valore dellatgzpazioni in societd collegate. E stata inoltre
interamente svalutata, per 14 mila euro, la pasaibne di Editorial Class SA.

Il dettaglio delle variazioni intervenute nel codll’esercizio & esposto nella tabella che segue:

£uro/000 Saldo al Incrementi Al?enaz: / Rivalutaz. / c}i/gtigzrign; Saldo al
31/12/15 Riclassif. (Svalutaz.) Patr. Netto 31/12/16
Italia Oggi Editori Erinne Srl 4121 22 (45) 4.098
Editorial Class SA 14 (14) --
Emprimer Spa 5 5
Mito Srl 25 4 29
Radio Cina lItalia Srl 2.506 8 2.514
Embrace.it Srl 31 (31) --
Wetobusiness Srl 10 10
Centralerisk SpA -- 156 (37) 119
Totale 6.712 156 - (48) (45) 6.775
5) Altre Partecipazioni
e Saldoal | .  Alienazioni/ Riclassifiche Saldo al
31/12/15 Svalutazioni 31/12/16
Il Manifesto 10 (10) --
Proxitalia 5 5
Entropic Synergies 300 (300) --
Banca Popolare di Vicenz: 499 (498) 1
Livoos Limited -- 262 262
Totale 814 262 (808) - 268

A seguito dell'acquisizione da parte del Fondo Atiladella Banca Popolare di Vicenza, Class Edhari
provveduto all'adeguamento del valore della propdaecipazione detenuta in Banca Popolare di V@en
In particolare il valore di riferimento utilizzafer la nuova valorizzazione della partecipaziosta® pari a
0,10 euro ad azione, ossia il valore al quale ihdeoAtlante ha acquisito il 99,33% dell'istitutoal®
rideterminazione del valore ha comportato una sa&ailone nel periodo pari a euro 499 migliaia dioeur
Inoltre la societa Entropics Synergies e statagpiosliquidazione. Pertanto sulla base delle ultirseltanze
contabili & stato stimato il valore recuperabildadpartecipazione: cio ha determinato un azzeraondal
valore della partecipazione stessa.

E stata inoltre azzerata la partecipazione ne hifdato.

Si segnale inoltre che nel corso del periodo Ciaditori ha sottoscritto un aumento di capitale aslbcieta
Livoos Ltd acquisendone il 4%. Trattasi della sticiehe ha lanciato I'innovativo sito di e-commercs
mondo della moda e del lusso con una forte conimtazharity, che lo rende originale rispetto arcaeo
del commercio elettronico.

6) Crediti commerciali non correnti

Il valore esposto in bilancio, pari 2121 mila euro(3.089 mila euro al termine dell’esercizio 2018),
interamente relativo alla residua quota parte legoltre I'esercizio del credito commerciale gexte dalla
vendita del software originariamente sviluppatoledalontrollate E-Class e PMF, avvenuta nel corso
dell’esercizio 2011, il cui credito € stato cedatia controllante Class Editori nell’'esercizio 20N&| corso
dell’esercizio 2015 e stato raggiunto un accorde lth determinato per Class Editori I'incasso goditti di
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tale credito con le seguenti modalita: 7,5 milidheuro sono stati incassati nel corso del mestceimbre
2015, (ii) ulteriori 7,5 milioni di euro sono stémcassati nei primi mesi del 2016 (importo espaat 31
dicembre 2015 tra i crediti commerciali a breveriee), (iii) il residuo credito di 3,59 milioni diuro sara
incassato in data successiva al 31 dicembre 2@bn8o le previsioni dei principi IFRS il residualare
nominale dei crediti scadenti oltre I'esercizio sessivo, € stato assoggettato ad attualizzaziome
iscrizione di un relativo fondo pai71 mila eura

7) Crediti tributari non correnti

Sono pari d8,84 milioni di eurg, contro 19,1 milioni di euro al 31 dicembre 20ktludono i crediti per
imposte anticipate, pari al 31 dicembre 2016 a &8®ni di euro, contro un valore al 31 dicembi&L3 di
3,84 milioni di euro, nonché i crediti IRES sullergite conseguite dal consolidato fiscale per 14nd®ni
di euro; il relativo ammontare al 31 dicembre 2@t® pari a 15,28 milioni di euro. Da segnalarelah@asa
editrice, secondo un approccio prudenziale, nontéauto opportuno contabilizzare imposte antiepsulle
perdite IRES maturate negli esercizi 2014, 2018¥62 Il dettaglio analitico della composizioneldglosta
e fornito nella tabella di dettaglio inserita ahpwu 29) (imposte) delle presenti note al bilancio.

8) Altri Crediti non correnti

L'ammontare degli altri crediti non correnti e pafi31 dicembre 2016 341 milioni di euro, contro un
valore al 31 dicembre 2015 di 2,53 milioni di euro.

Trattasi principalmente di depositi cauzionali @rsa fronte della sottoscrizione di contratti dithd di
immobili. Tra questi figura un deposito cauziondi€ milioni di euro versato da Class Editori a Qamgnia
Immobiliare Azionaria Spa durante la fase di rigtmazione da parte del gruppo CIA dell'immobiléosa
Milano in Corso ltalia angolo Via Burigozzo, destio, per una parte, ad essere adibito ad uffiareticio
della Casa editrice. Il relativo contratto d’affitt stato sottoscritto da Class Editori con laetacDiana Bis
Srl, controllata da CIA Spa, con decorrenza 1 augb12.

La voce di bilancio include inoltre, per l'ammordadi 883 migliaia di euro, la quota di competenkteea
12 mesi dei risconti attivi stanziati al fine dintabilizzare sulla base della durata del beneficioseguito,
gli oneri sostenuti per I'attivita di rinegoziazemlelle scadenze e dei tassi di interesse perléutieee di
credito e di finanziamento della Casa editricegomate nel corso del 2016.

ATTIVITA' CORRENTI

9) Rimanenze

Ammontano complessivamentel 5 milioni di euro contro 2,14 milioni di euro dell'esercizio precetde
Il metodo adottato per la valutazione della carfecésto medio ponderato, mentre per i servizbdpéfici, i
prodotti finiti e le merci destinate alla rivendiéastato utilizzato il costo di acquisto che comumgisulta
pari o inferiore ai prezzi di mercato.

In dettaglio la voce rimanenze & cosi composta:

€uro/000

31/12/15 31/12/16

Carta 276 184
Materie prime e di consumo 161 102
Materiale redazionale 54 50
Totale materie prime, sussidiarie e di consumo 491 336
Prodotti finiti e merci 1.651 1.313
Totale rimanenze di magazzino 2.142 1.649
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Da segnalare che il valore dei prodotti finiti d 8icembre 2016 & esposto in bilancio al nettofoletio
svalutazione magazzino di 839 mila euro, mentr@libre del magazzino redazionale € al netto dicumld
svalutazione di 80 mila euro. Il fondo e stanzja¢o adeguare il valore contabile al fair valuemtedotti in
giacenza a fine periodo.

10) Crediti commerciali correnti

Il totale dei crediti commerciali correnti € passdia 66,48 milioni di euro al 31 dicembre 2015052
milioni di euro al 31 dicembre 2016.

Il dettaglio dei crediti commerciali correnti ésgéguente:

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Clienti ordinari 50.844 45.398
Fatture da emettere 2.184 1.594
Effetti in portafoglio 215 261
Crediti di distribuzione verso collegate (Italia g Erinne) 5.335 6.762
Crediti vs. collegate 10.826 11.554
Fondo Svalutazione Crediti (2.922) (5.053)
Totale crediti commerciali 66.482 60.516

| crediti verso clienti sono prevalentemente dunatcommerciale legati ai ricavi pubblicitari darteadella
controllata Classpi Spa, sub-concessionaria packeolta pubblicitaria del Gruppo.

L’'ammontare dei crediti svalutati nel corso delipgo € stato complessivamente pari a circa 40 eula,
coperti con l'utilizzo di fondi. Sono inoltre stadiffettuati ulteriori accantonamenti a fondi svakibne
crediti, a seguito dell’'analisi effettuata sull'ettiva recuperabilita, per circa 2,18 milioni dreu

Si precisa che, come previsto dai Principi contabternazionali, il valore dei crediti verso clietiene
conto dell'effetto del cosiddettime valuge che ha portato a seguito della stima dei tempincksso alla
attualizzazione degli stessi. Il minor valore desditi commerciali correnti al 31 dicembre 2016ng&ato
dall’attualizzazione, € pari a 0,21 milioni di euro

11) Crediti finanziari correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Credito finanziario verso collegata Italia Oggi Firtae 4.340 4.529
Credito finanziario verso collegata Class Romaguitlazione 5 5
Credito finanziario verso collegata Radio Cinaidtal 269 269
Crediti finanziari vs. controllante Euroclass Muigdia Holding 245 245
Crediti finanziari vs. altri 3.047 3.377
Totale crediti finanziari 7.906 8.425

| crediti finanziari verso altri sono costituitiipcipalmente dei crediti relativi ai rapporti dnéinziamento in
essere con le Societa del gruppo CIA.
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12) Crediti Tributari correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Ritenute d’acconto bancarie - 6
Erario c/IRES/IRAP 792 661
Erario c/IVA 4.105 3.362
Altri crediti vs. Erario 1.160 1.033
Totale crediti tributari 6.057 5.062

| crediti tributari si sono ridotti rispetto algmedente esercizio per effetto soprattutto dedizzitdi crediti
Iva in compensazione in sede di pagamento di rigea@wontributi previdenziali.

13) Altri Crediti correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Anticipi Provvigionali 1.497 1.561
Note credito da ricevere/anticipi a fornitori 4.283 4.434
Crediti verso dipendenti 268 287
Ratei e risconti attivi 4.362 4.191
Crediti verso case editrici 699 711
Crediti verso enti previdenziali 420 337
Altri crediti 373 464
Totale altri crediti 11.902 11.985

| risconti attivi comprendono il rinvio ai futurisercizi di costi generati da maxi-canoni iniziali, contratti
di leasing operativi connessi all’'utilizzo di soéive e licenze d’'uso, dell’area defffitoria elettronica

14) Disponibilita liquide

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Depositi bancari 9.080 2.473
C/C Postali 74 18
Denaro e valori in cassa 14 14
Totale Disponibilita Liquide 9.168 2.505

Di seguito viene fornita la posizione finanziaretta totale nelle sue componenti principali, espsstondo
lo schema raccomandato dalla Consob.
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Posizione finanziaria netta totale

€uro/000
31/12/15 31/12/16
e (Cassa 14 14
a) Depositi bancari 9.080 2.473
b) Depositi postali 74 18
« Altre disponibilita liquide 9.154 2.491
« Disponibilita liquide ed altre attivita finanziarie (A+B) 9.168 2.505
e Titoli detenuti per la negoziazione -- --
c) Crediti finanziari verso imprese collegate 4.614 4.803
d) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie 3.292 3.622
» Crediti ed altre attivita finanziarie correnti 7.906 8.425
« Attivita finanziarie correnti (D+E) 7.906 8.425
»  Debiti bancari correnti 23.127 369
e) Mutui 3.012 -
f)  Finanziamenti 50.138 295
» Parte corrente dell'indebitamento non corrente 53.150 295
g) Debiti finanziari verso imprese collegate 1.604 1.666
h) Strumenti derivati ed altre attivita finanziarie -- -
e Altri debiti finanziari correnti 1.604 1.696
a) Debiti vs banche ed altre passivita finanziarie caenti (G+H+l) 77.881 2.360
b) Posizione finanziaria netta corrente (C+F-L) (60.807) 8.570
i)  Mutui 90 2.897
j)  Finanziamenti -- 50.497
k) Debiti verso banche -- 22.441
c) Parte dell'indebitamento non corrente 90 75.835
d) Altri debiti finanziari non correnti -- --
e) Indebitamento finanziario non corrente (N+O) 90 75.835
f) Posizione finanziaria netta (M-P) (60.897) (67.265)
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PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

15) Movimentazione del Patrimonio Netto

€uro/000 Saldo al Giro Diff. di Variaz. Aumento Altri Risultato Saldo al
31/12/15 risultato traduz. IAS 19 su capitale movim. periodo 31/12/16
TFR

Patrimonio netto:

Del gruppa

Capitale 28.322 28.322

Riserva sovrapprezzo

azioni 52.851 52.851

Riserva di rivalutazione

Riserva legale 2.544 2.544

Riserva azioni proprie (94) (94)

Riserve statutarie

sz 225 1921 45  (311) (39) 1.841

consolidamento

Altre 1.858 (12) 1.846

Utili (perdite) a nuovo (21.015) (24.249) (45.264)

Utile (perdita) d’esercizio (22.328) 22.328 (16.874) (16.874)

(F;at“mon'o i of 42.363 - 45 (323 (39) (16.874)  25.172
ruppo

Di terzi:

Capitale e riserve di terzi 8.104 86 16 (56) (150) 8.000

Utile (perdita) di terzi 86 (86) (1.656) (1.659)

PEITISHIE MED 6 ) 8.190 -~ 16 (56) (150)  (1.659) 6.341

Tot. Patrimonio Netto 50.553 -- 61 (379) (189) (18.533) 31.513

| principali movimenti che hanno caratterizzatgdtrimonio netto di gruppo sono dettati, oltre clatla
registrazione del risultato di periodo e dalla theiione del risultato 2015, dall’effetto negatidegli
impatti attuariali del fondo TFR previsti dal pripio IAS 19 transitati direttamente a patrimonidtogepari a
0,31 milioni di euro. Da segnalare inoltre gli ¢fif@ositivi generati dalla riserva di conversidegata alla
partecipata americana Global Finance, a seguitaa@éhmento del cambio euro/dollaro.

Il capitale sociale della Casa editrice € pari 828nilioni di euro. Non ci sono state variaziaspetto al 31
dicembre 2015.

Il patrimonio netto di competenza di terzi e pa6i,34 milioni di euro contro gli 8,19 milioni di euro del 31
dicembre 2015. La riduzione é dovuta al risultatdgativo del periodo e all’effetto combinato deidereni
sopra descritti.

Relativamente al Patrimonio netto si ricorda chies$emblea dei Soci ordinaria tenutasi in data 28eap
2016 ha deliberato l'attribuzione al Consiglio aninistrazione di una nuova delega valida per uioge
di 18 mesi per l'acquisto e la disposizione di mizgyoprie, in una o piu tranche, entro il limiteld0% del
capitale e comunque entro i limiti degli utili dibuibili e delle riserve disponibili risultanti daltimo
bilancio approvato.
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PASSIVITA' NON CORRENTI

16) Debiti finanziari non correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) 90 3.106
Debito denaro caldo/anticipo fatture -- 50.288
Debiti verso banche per affidamenti -- 22.441
Totale Debiti Finanziari 90 75.835

Come gia descritto, in data 28 aprile 2016 e avizetaufinalizzazione del processo di rifinanzianoedélle

linee di credito verso gli istituti di credito daltapogruppo e sue controllate. Il processo diarfziamento
ha interessato linee di credito per un importoléotari a circa 81 milioni di euro. Il rinnovo eigdi la

stabilizzazione delle linee di credito prevededadenza al 2020 ed inoltre il tasso di interesserdato &
stato pari al 2,5% con un significativo migliorart@mnispetto ai tassi finora applicati. Cio ha comipto al

31 dicembre 2016 I'esposizione del debito perrfai@menti nella voce debiti finanziari non correnti

17) Debiti per imposte differite

L’ammontare dei debiti per imposte differite & palri31 dicembre 2016 520 milioni di euro, contro un
valore al 31 dicembre 2015 di 1,18 milioni di eullodettaglio analitico della composizione dellasfm é
fornito nella tabella di dettaglio inserita al poir®0) imposte delle presenti note di bilancio.

18) Fondi per rischi e oneri

€uro/000

Saldo al 31/12/2015 556

Variazione area di consolidamento --
Accantonamenti dell’esercizio 89
Utilizzi dell’'esercizio --

Differenze cambio --

Saldo al 31/12/2016 645

19) Trattamento di fine rapporto

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

31/12/15 area di Utilizzi  finanziari attuariali 31/12/16
consolid.

Categoria:

Dirigenti 433 -- (51) -- (16) 25 391

Giornalisti 2.205 — (71) 1 91 110 2.336

Impiegati 3.742 -- (435) 1 261 291 3.860

Tot. Fondo TFR 6.380 - (557) 2 336 426 6.587
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Si fornisce nel seguito il dettaglio delle ipotedfuariali utilizzate per la valutazione del FontiBR in
accordo con lo IAS 19, al 31 dicembre 2016:

Assunzioni finanziarie:

Tasso di Attualizzazione Curva Eur Composite AA al 31.12.2016

Scadenze (anni) Tassi
1 -0,117%

2 -0,037%
3 0,072%
4 0,209%
5 0,521%
7
8
9

0,692%
0,862%
1,017%

10 1,483%
15 -0,117%

Tasso di Inflazione 1,50%

Tasso atteso di incremento retributivo (inflaziamgusa) 1,95%
Percentuale di TFR richiesta in anticipo 70,00% / 100,00%

* per gli anni 2017 e 2018 & stato applicato, pttetle categorie, un tasso annuo di incrementiogiidr,50%; a partire dal 2019 sono stati
applicati seguenti tassi annui di incremento: @iniiy3,50%; giornalisti: 2,50%; impiegati: 1,50%.

Eta Massima di Collocamento a Riposo Secondo le ultime disposizioni legislative
Tavole di Mortalita RGS 48

Percentuale Media Annua di Uscita del Personale* 6,94%

Probabilita annua di richiesta di anticipo 3,50%

* calcolata per qualsiasi causa di eliminazioné prieni dieci anni successivi a quello di valutazo

+0,50% 6.175.658
-0,50% 6.828.619

Tasso di Attualizzazione

Duration (in anni) 12,51
Pagamenti previsti al 31.12.2017 481.163
Pagamenti previsti al 31.12.2018 616.787
Pagamenti previsti al 31.12.2019 440.614
Pagamenti previsti al 31.12.2020 424.759
Pagamenti previsti al 31.12.2021 454.888
Pagamenti previsti dall'1.01.2022 al 31.12.2026 2.359.305
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PASSIVITA’ CORRENTI

20) Dehbiti finanziari correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Debiti verso banche per scoperti di c/c e linee menciali 23.127 369
C/C collegate 1.604 1.696
Altri debiti verso istituti di credito 53.150 295
Totale debiti finanziari 77.881 2.360

Come indicato al commento della nota n. 16, aiseglella conclusione del processo di rifinanziatoen
delle linee di credito verso gli istituti di credii saldi sono stati esposti nella voce debiti fimiari non

correnti.

21) Debiti commerciali correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Debiti verso fornitori e collaboratori 24.411 23.133
Fatture da ricevere e note credito da emettere 9.039 10.824
Debiti verso societa collegate 4.989 5.306
Totale debiti commerciali 38.439 39.263
22) Dehbiti tributari correnti
€uro/000
31/12/15 31/12/16
Erario C/IVA 47 1
Debiti vs. Erario per ritenute 1.986 1.247
Altri debiti tributari 456 118
Debito per imposte correnti 135 125
Totale debiti tributari 2.624 1.491

La voce debiti per ritenute, sebbene ridottasi etigp al valore del precedente esercizio, sconta un
temporaneo ritardo dei tempi di pagamento dellsssteda parte della Casa editrice, con conseguente
presenza di debiti scaduti alla data del 31 dicen#fX16. Nel corso del 2016 sono stati regolarizglati
scaduti relativi all'anno precedente mentre la l@gzrazione dei debiti scaduti a fine 2016 avvem&o i
termini di legge nell’esercizio in corso

| debiti per imposte correnti sono relativi allepioste sui redditi dell’esercizio 2016.
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23) Altri debiti correnti

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Debiti verso Istituti di Previdenza 1.191 1.025
Debiti vs. agenti per provvigioni 2.568 2.681
Debiti vs. dipendenti 884 1.523
Debiti vs. azionisti per dividendi 97 97
Risconto abbonamenti 813 868
Rese a pervenire 8.283 12.079
Altri Ratei e risconti passivi 2.791 3.084
Clienti conto anticipi 29 7
Altri debiti 535 488
Totale altri debiti 17.191 21.852

CONTO ECONOMICO

Circa I'andamento economico di Class Editori Spaoeieta controllate, oltre a quanto indicato nella
relazione intermedia sulla gestione si evidenziarrincipali voci divise per classi.

24) Ricavi
€uro/000 Variaz.
31/12/15 31/12/16 (%)
Ricavi pubblicitari 42.533 37.344 (12,2)
Ricavi vendita news e information services 28.129 23.373 (16,9)
Altri ricavi 7.277 11.753 61,5
Totale ricavi 77.939 72.470 (7,0)
Contributo in conto esercizio 370 246 (33,5)
Totale 78.309 72.716 (7,2)

| ricavi pubblicitari inseriti in tabella sono comgmsivi della raccolta della pubblicita in Italiaiestero.

Gli altri ricavi comprendono principalmente, olteericavi non riconducibili alle altre categorie, etju
derivanti dalle prestazione per servizi erogatilad&asa editrice alle societa collegate. Il saltBh
dicembre 2016 include il ricavo per 4,10 milioni @iro relativo al parziale corrispettivo del minimo
contrattuale riferito al primo anno di vigenza dehtratto previsto negli accordi tra la Casa embtre la
piattaforma di e-commerce CCIGMall.

25) Costi della produzione

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

31/12/15 31/12/16 (%)
Acquisti 4.380 3.364 (23,2)
Servizi 57.192 55.514 (2,9
Costo del personale 17.905 16.677 (6,9)
Altri costi operativi 3.729 3.192 (14,4)
Totale costi operativi 83.206 78.747 (5,4)

Il decremento del totale costi operativi tra I'essp chiuso al 31 dicembre 2016 ed il corrisporiden
periodo del 2015 & conseguente alle azioni di cdmiento dei costi (in particolare per le spesepéesonale
e per i costi per servizi) avviate nel 2015 e pgoge nel corso del 2016

Per quanto riguardaServizi il dettaglio € il seguente:

Fureioee 31215 31206 o
Costi della produzione 18.893 19.533 3,4
Costi redazionali 5.266 4.449 (15,5)
Costi commerciali/pubblicita 18.809 18.861 0,3
Costi di distribuzione 4.588 4.367 (4,8)
Altri costi 9.636 8.304 (13,8)
Totale costi per servizi 57.192 55.514 (2,9)

26) Proventi e oneri non ordinari

Di sequito si riporta il dettaglio dei proventi @) non ordinari, con il confronto con il 2015:

€uro/000 Variaz.
31/12/15 31/12/16 (%)
Sopravvenienze attive 1.494 1.232 (17,5)
Plusvalenze/rivalutazione partecipazioni 16 8 (50,0)
Totale proventi non ordinari 1.510 1.240 (17,9)
Sopravvenienze passive (1.908) (927) (51,4)
Perdite su crediti (non coperte da fondi) (853) -- (100,0)
Costi per refusione danni e transazioni (491) (466) (5,1)
Totale oneri non ordinari (3.252) (1.393) (57,2)
Risultato delle partite non ordinarie (1.742) (153) (91,2)

Le sopravvenienze attive del periodo includono @88 mila euro gli effetti del ripristino di storrii
capitalizzazioni per fatturazioni tra le sociegleBia e Aldebaran per lavori interni operati @42 e 2015.
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Le analisi effettuate nell’ambito del processo fdisione intervenuta tra le due societa hanno evidéo
I'utilita pluriennale di tali prestazioni anche habito del bilancio consolidato, portando al ifino degli
asset per il valore di costo inizialmente sostenaitoetto dei margini.

Gli oneri non ordinari comprendono sopravvenierassp/e, perdite su crediti e costi del periodatinglalla
chiusura di contenziosi e transazioni varie.

27) Ammortamenti e svalutazioni

La voce espone il costo della quota di ammortameleibesercizio dei beni immateriali e materiali, i
dettaglio analitico per cespite & esposto nell®leadi stato patrimoniale, mentre il riepilogo siito e
esposto nella tabella seguente:

€uro/000 Variaz.
31/12/15 31/12/16 (%)
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 3.796 4.527 19,3
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 1.489 1.133 (23,9)
Accantonamento fondo svalutazione crediti 1.588 2.187 37,7
Accantonamento fondi rischi diversi 558 159 (71,5)
Svalutazione partecipazioni in altre imprese - 823 100,0
Svalutazione attivita a vita utile indefinita a sgg di impairment test 602 633 51
Totale Ammortamenti e svalutazioni 8.033 9.462 17,8

L’incremento degli ammortamenti delle immobilizzazi immateriali € principalmente generata dagli
investimenti effettuati dalla Casa editrice nelfarfinance nel corso degli ultimi esercizi.

Nel corso del periodo, e in conseguenza dell’'attwaisi economica che ha reso problematico il mgol
incasso dei crediti commerciali, sono stati pruinente incrementati i fondi svalutazioni crediti
accantonando 2,19 milioni di euro.

La voce svalutazione partecipazioni in altre impregiferibile principalmente alla riduzione delora delle
partecipazioni detenute nella Banca Popolare déMia e nella societa Entropics Synergies, comgtridito
alla nota n. 5 (Altre partecipazioni) delle preseote illustrative al bilancio consolidato.

Anche la svalutazione delle attivita a vita utieléfinita trova origine dalla difficile situaziordel settore
editoriale; gli amministratori sulla base degli mmpnent test effettuati a conclusione dell’esem;izianno
ritenuto opportuno procedere alla svalutazioneldini asset a vita utile indefinita, come meglisatdto in
sede di commento della posta patrimoniale.

28) Oneri/Proventi Finanziari netti

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

€uro/000

31/12/15 31/12/16

Interessi attivi bancari 1 24
Proventi finanziari da collegate 168 185
Altri proventi finanziari 1.293 189
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto 42 34
Totale Proventi finanziari 1.504 432
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Spese bancarie e di finanziamento (410) (332)

Interessi passivi bancari (975) (758)
Interessi passivi su finanziamenti (2.414) (1.607)
Oneri finanziari da collegate (64) (44)
Altri oneri finanziari (160) (115)
Valutazione partecipazioni al patrimonio netto (139) (68)
Totale Oneri finanziari (4.162) (2.924)
Proventi/(Oneri) finanziari Netti (2.658) (2.492)

La voce altri proventi e oneri finanziari comprergleeffetti del ime valuesull'attualizzazione dei crediti
che lo scorso anno, in conseguenza di un incassotiipato di crediti la cui scadenza era previsia
tempistica piu lunga, come descritto in relaziomegva generato un effetto positivo su tale postalao
contabilizzazione di proventi finanziari per 1,18iomi di euro.

29) Imposte

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Imposte dell’esercizio 1.080 603
Imposte differite/anticipate 3.832 (208)
Totale imposte del periodo 4.912 395

Da segnalare che la Casa editrice, in virtu dippr@ccio prudenziale, come gia avvenuto nei pretiedee
esercizi, non ha ritenuto opportuno contabilizaarposte anticipate sulle perdite IRES maturateahine
dell'esercizio 2016 per le societa rientranti ratcatto di consolidato fiscale.

Il saldo delle imposte differite esposto in tab@laostituito da imposte differite a credito perrdiga euro e
da rettifiche positive sulle imposte del precedesercizio per 115 mila euro.

Il comma 14 dell'art. 2427 richiede la redazioneamprospetto che indichi:

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

b) 'ammontare delle imposte anticipate contalaliazin bilancio attinenti a perdite dell'esercizodi
esercizi precedenti e le motivazioni dell'iscrizpfiammontare non ancora contabilizzato e le raaioni
della mancata iscrizione.
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Valori al 31/12/2015 Valori al 31/12/2016
Ammontare dell{  Effetto Effetto Effetto sul | Ammontare dellg  Effetto Effetto sul
differenze Fiscale | variazione| risultato differenze Fiscale risultato
temporanee aliquote temporanee
2015

Aliquota IRES fino al 2015 27,50% 27,509
Aliguota applicata 31,40p6 31,409
Aliquota IRES dal 2015 24,00%
Imposte anticipate/differite:
Beneficio Fiscale su perdite IRES (5.927) 1/520 (256 (321 (6.600 1.517 258
Beneficio Fiscale su perdite IRES (3.484) 958 -- -- (1.782 5472 (417,
Avviamento testata 2.862 (899) 101 51 3.021 (842 (44
Svalutaz. PArtecipaz — Variaz. Arega
Consolidamento N - (1) (1) N @ N
Fondo svalutaz. Crediti tassato (2.273) 598 42 85 (2.970 723 167
Fondo rischi e oneri (213) 59 ) (602 (318 77 24
Fondo Time value crediti (676) 185 (24 (29 (682 163 1
Rettifica fondo time Value 13 (20) -- -- 73 (20 -1
Spese di manutenzione (69) 24 3) (21 a7 7 (15
Spese di manutenzione — Variaz. d _ _ N
Area Consolidamento (54 1 (54 19
Fondo Svalutazione magazzino (128) 35 3) 3) (115 29 3
4{5 plusvalenza cessione rami 1.371 379 15 21 1.144 (308 54
d’'azienda
Compensi amministratori (415) 113 (13 (10 (3333 8( (20
Compensi amministratori — Variaz,| 3 a N ]
Area consolidamento (12 N (12 3
Oneri finanziari eccedenti (12.145) 3.319 (194 (307 (12.448 3.197 78
Rettifiche oneri finanziari 2712 (7B) - - 272 (75 -1
Differenze Fondo TFR (108) P9 Q) 8 (134 32 5
Rivalutazione frequenze 3.927 (1.202) 134 134 3.821 (1.068 -
Cessmne_ al gruppo oneri finan. 6.05 (1.656) 7 (694 6.051 (1.649 )
eccedenti
Eccedenza Rol (3.026) 829 9), 12 (3.026 820 -
Rettifiche Rol 291 (81) = - 294 (81 -
Cessione al gruppo Rol 2.107 (5[79) = - 2.107 (579 -
Ace non utilizzata (1.361) 369 (41 (6), (1.412 34d 17
Cambi merce al fair value (115) 36 -- -- (115 36 -1
Differenze ammortam. immateriali 158 (50) (18 (18 158 (68 -1
Differenze ammortam. materiali (647) 204 1 1] (647 205 -
Imposte anticipate/(differite) nette 3.35b (354 (1.690 3.095 93
Effetto Netto:
Sul risultato d'esercizio (1.690 93
Sopravvenienze su saldo iniziale (205 9
Sul Patrimonio Netto Iniziale

- - 3 - 486
variazione area di consolidamento
Crediti ceduti per consolidato fiscale (1.335
Rettifiche su saldo iniziale 141 -
Sul Patrimonio Netto Iniziale 5.655 2.66¢
Sul Patrimonio Netto Finale 2.664 2.768
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30) Effetto fiscale relativo alle altre componenti di onto economico complessivo consolidato
intermedio

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

- variazioni relative alla riserva di conversione solidata, relative alle differenze di traduziond de
patrimonio netto della controllata americana GldBalance Inc. Tale differenza al 31 dicembre 2016 e
positiva per 61 mila euro (la quota degli azionitmaggioranza é pari a 45 mila euro; la quoteedi &

di 16 mila euro). L'effetto al 31 dicembre 2015 @@sitivo per 184 mila euro (135 mila euro la quota
degli azionisti di maggioranza; 49 mila euro latgudei terzi);

- la modifica del principio IAS 19 relativo, tra ltab, alla modalita di contabilizzazione del fondBR,;,
con I'abolizione della possibilita di utilizzazionkl metodo del corridoio ai fini della registrazéodeqgli
oneri e delle perdite attuariali, ha comportatcdatabilizzazione diretta, in una riserva di paomo
netto, degli oneri attuariali maturati nel corsdl'dsercizio per complessivi 379 mila euro (la cuati
pertinenza degli azionisti di maggioranza e p&23 mila euro mentre quella relativa ai terzi &@limila
euro). L'effetto al 31 dicembre 2015 era positiws p17 mila euro, di cui 522 mila euro di pertingoizl
gruppo e 95 mila euro relativi agli azionisti dinaranza.

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

31) Conti d'ordine

Il dettaglio € il seguente:

€uro/000
31/12/15 31/12/16
Fideiussioni per concorsi a premi 120 120
Fideiussioni prestate a favore di terzi 2.158 2.307
Totale Fideiussioni prestate 2.278 2.427
Merce/Macchine elettroniche presso terzi 1.061 1.079
Carta presso terzi 277 183
Totale nostri beni presso terzi 1.338 1.262
Azioni presso Monte Titoli 121 121
Totale titoli presso terzi 121 121
Totale 3.737 3.810
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FAIR VALUE DELLE ATTIVITA' E PASSIVITA’ FINANZIARIE

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfommto tra il valore iscritto nella situazione dl 8icembre
2016 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile Value

Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.505 2.505
Crediti commerciali 69.373 63.637
Partecipazioni e titoli 7.043 7.043
Altri crediti 47.730 47.730

Passivita finanziarie

Finanziamenti

- a tasso fisso 1.991 1.991
- a tasso variabile 53.394 53.394
Debiti commerciali 39.263 39.263
Altri debiti 24.540 24.540
Debiti verso banche 22.810 22.810

INFORMATIVA DI SETTORE

La seguente informativa di settore é stata predispga accordo con lo IAS 14.

Si riportano di seguito i principali dati settoriabcietari:

A. Aree Digitali
(€Sgt)i/(|?i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::szé?&z Varé?}:)'
Ricavi 31.608 27.833 (3.775) (11,9)
Costi operativi diretti (31.908) (27.252) 4.656 14,6
Margine di contribuzione (300) 581 881 ns
Incidenza % sui ricavi (0,9) 2,1

B. Area Newspapers

?S;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::;é?&g Varéf,}:)'
Ricavi 17.118 14.538 (2.580) (15,1)
Costi operativi diretti (9.374) (8.380) 994 10,6
Margine di contribuzione 7.744 6.158 (1.586) (20,5)
Incidenza % sui ricavi 45,2 42,4
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C. Area Periodici

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::;é?&g Varé;j).
Ricavi 12.795 11.748 (1.047) (8,2)
Costi operativi diretti (12.309) (12.446) (137) 11
Margine di contribuzione 486 (698) (1.184) n.s.
Incidenza % sui ricavi 3,8 (5,9)

D. Area servizi professionali

f:EL)J;?i/(r)i?:?assificati dal management) 31/12/15 31/12/16 Va::;é?&g Varé;j).
Ricavi 12.097 11.146 (951) (7.,9)
Costi operativi diretti (10.515) (8.827) 1.688 16,1
Margine di contribuzione 1.582 2.319 737 46,6
Incidenza % sui ricavi 13,1 20,8

Contenziosi in essere

L'Agenzia delle Entrate di Milano ha notificato marso del 2005 alla Societa Milano Finanza Edi&pa
awvisi di accertamento relativi agli anni fiscald@ e 2003. Dopo il ricorso di Milano Finanza, la
Commissione Tributaria Provinciale di Milano ha degigato il 17 luglio 2007 la propria sentenza dimur
grado accogliendo parzialmente le doglianze mataifesdalla Societa, dimezzando di fatto nel valere
iniziali riprese a tassazione. Nel frattempo, iséalla legge, é stato iscritto a ruolo il 50% eleflaggiori
imposte accertate. Il pagamento delle cartellevermvto nel mese di luglio del 2006 per un impoitoicta
354 mila euro. L'udienza presso la CTP di Milan@& genuta il 6 luglio 2009. La sentenza, depositafa
novembre 2009, ha respinto I'appello dell’Agenzm merito all’avviso d’accertamento sull'anno 2003
mentre ha parzialmente accolto I'appello per quamacerne I'avviso d’accertamento dellanno 2002. |
particolare e stato accolto il ricorso dell’Agenziguardo al rilievo n. 4 dell'avviso d’accertamenbvvero
I'omissione della contabilizzazione di interesdivat(art.56 Tuir) con relativo recupero a tassagai fini
delle imposte dirette di euro 340.901,46. La saégiebn I'assistenza dello Studio Legale Tributéoiodato
da Franco Gallo, ha presentato nel mese di dicerBbi® ricorso in Cassazione. Si € in attesa della
fissazione dell'udienza.

E in essere sulle societa Class Editori Spa, Milinanza Spa (nonché sulla collegata Italia OggjioEid-
Erinne Srl) un contenzioso con I'Inpgi per accerath eseguiti nel corso del 2007, in virtu del gual
l'istituto avanza pretese su presunte violaziomtadbutive che la societa ritiene infondate. L'ammtare
complessivo delle richieste e di circa 1,6 milidheuro. Per questi, confortati dalle valutazioella studio
legale Ichino-Brugnatelli e Associati, incaricatelld difesa, non si é ritenuto opportuno al momdatahe

in ottemperanza al principio IAS n. 37) effettuateun accantonamento. Da segnalare a supportoligeita
della Casa editrice, che per un analogo contenaiosol'Inpgi che coinvolge la collegata Italia Ogta
Corte d’Appello di Roma, nell’aprile 2014, ha adoointegralmente il ricorso della societa riformarid
sentenza di primo grado n. 11131/10, inizialmefde@wevole alla societa, per la quale I'lnpgi hagemtato
ricorso in Cassazione.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge CEdgori, da segnalare che con dispositivo del 3dboe
2014, la Corte d’Appello di Roma ha respinto ibrigo della societa discostandosi dalle pronunceréoli

su analoghe fattispecie intervenute nei contenzibsei coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Edito
Class Editori ha presentato pertanto ricorso ins&zene. Nel mese di dicembre 2016 e stata inoltre
depositata sentenza della Corte d’Appello di Rofma kforma parzialmente la sentenza di primo grado
riguardante gli stage e i rapporti di lavoro autooaiconoscendo, in alcuni specifici casi, all'linjigdiritto
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ai contributi. Anche in questo caso la societaténinionata a ricorrere in Cassazione. Relativamienece
al contenzioso aperto su Milano Finanza Editorgeginala che la Corte d’Appello di Roma, con seraen
depositata li 30 maggio 2014, ha riformato parzeite la sentenza di primo grado, risalente al 26ad,
esito maggiormente favorevole alla societad statoeshmlvuti contributi per un esiguo importo e soltant
relativamente ad una contestazione marginale dssaeontribuzione da parte dell'lnpgi. In data Ligygo
2015 I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassazione.

Alla societa Classpi Spa erano stati notificati isvdi accertamento a seguito di processi verbali d
constatazione per le principali concessionariegtiegsercizi dal 2002 al 2007, per presunta indgitit Iva

sui costi per diritti di negoziazione pagati ai @ekledia, come da prassi di settore.

La societa ha vinto il primo grado di giudizio fatte le annualita, ad eccezione del 2005, annd pe&le

la CTP di Milano (Sezione 1) che con sentenza . @®nunciata il 7 giugno 2011 e depositata in data
settembre 2011 ha respinto inaspettatamente isoodella societa.

E stato quindi presentato ricorso in appello préss@ommissione Tributaria Regionale della Lombauatie
con sentenza n. 19/13/13, pronunciata il 23 genp@i@3, si & pronunciata sfavorevolmente al ricatsia
societd, che, pertanto in data 7 ottobre 2013 epasgitato ricorso alla Suprema Corte di Cassazione.

Si ricorda che Equitalia-Esatri aveva gia emessoaantella esattoriale relativamente al 50% detlipaste
accertate (con esclusione dell'lres), per comples6 mila euro. La cartella comprendeva siaievil
contenuti nella verifica fiscale sul 2005 che duedlativi ai contenziosi sui diritti di negoziarie per gli
anni 2005, 2006 e 2007.

Dopo il consueto rigetto dell'istanza di sospensjon stata presentata istanza di rateizzaziona ciettella.
La richiesta e stata accolta ad inizio 2011. Ldetaca corrisposto circa 221 mila euro, piu dirgasioe
complessivamente dovuto in base all'esito dellaesera di primo grado di cui si & detto in precedertz
stato quindi sospeso il piano di rateazione ancéegaito dell’'ottenimento del provvedimento di sgpada
parte dell’Agenzia delle Entrate. In data 29 magg@i2 e stato ottenuto il rimborso di 126 mila euro
corrispondenti a quanto versato in eccedenza tispditesito della sentenza della Commissione Teha
Provinciale.

Relativamente alle annualita 2002, 2003 e 2004, smmtenza n. 81/14/12 della Commissione Tributaria
Regionale della Lombardia, depositata in data §0di2012, e stato confermato il giudizio favorevalla
societa conseguito gia in primo grado. In dataulflio 2013 & stato notificato, da parte dell’Agendelle
Entrate, ricorso per Cassazione avverso la ciextéesza n. 8/14/12. Classpi ha presentato contrspan
data 24 ottobre 2013.

Infine, con riferimento alle annualita 2006 e 206@n sentenza n. 58/12/13 della Commissione Trilauta
Regionale della Lombardia, depositata in data 1&ma013, & stato confermato il giudizio favorevale
societd conseguito gia in primo grado. Anche instpuecaso I'Agenzia delle Entrate ha proceduto a
depositare ricorso in Cassazione per I'impugnazieia sentenza favorevole alla societa, la qualdata
17 dicembre 2013, ha provveduto a depositare catirso.

Per tutti e tre i giudizi, si & in attesa dellaséigione dell’'udienza di trattazione.

In data 25 febbraio 2010 e stato notificato allatamlata Class Pubblicita (di seguito “ClasspiYyviso
d’accertamento in seguito a una verifica fiscalfetefata da parte dell’Agenzia delle Entrate sulfa
fiscale 2005. L'avviso d’accertamento riportavaege fiscali Ires/Irap per circa 2,5 milioni di ew riprese

ai fini lva per circa 2 milioni di euro. Diverseprese sono scaturite dalla mancata considerazitanparte
dei funzionari dellAgenzia, di quella che € laltaadel mercato pubblicitario in generale e I'ewatne
tipica dei contratti di cambio merce in particoladeve € inevitabile per tutto il mondo dell’editoil fatto

di rivendere il materiale/servizio a prezzi inferia quelli di acquisizione. Il rilievo principalelativo alla
mancata contabilizzazione di ricavi riguarda la oza rifatturazione a societa del Gruppo di costi d
pubblicitd sostenuti per la promozione delle testaditoriali. Tali prestazioni sono tuttavia préeigla
contratti infragruppo che prevedono una specifexaunerazione per Classpi. In data 7 settembre 2011
stata depositata la sentenza n. 191 della Commessigibutaria Provinciale di Milano (Sezione 1). La
sentenza e stata nel complesso molto favorevotngéiendo quasi tutte le osservazioni della soceeta
ridimensionando sensibilmente i rilievi iniziali’Agenzia delle Entrate, avverso la citata senteran,
notificato nei termini di legge appello incidentatentro il quale la societa ha a sua volta pregerdtto di
controdeduzioni e costituzione in giudizio. La Coissione Tributaria Regionale di Milano, in data 23
gennaio 2013, ha sostanzialmente confermato I'efita sentenza di primo grado, ribadendo quindi la
generale correttezza dell’'operato della societanddtante entrambe le sentenze siano state estrert@game
favorevoli, riducendo di fatto le pretese dell’agendagli originari 2,5 milioni di imponibile acdato, a
circa 370 mila euro di imponibile, la societa hancmque ritenuto opportuno ricorrere in Cassazianehe
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in considerazione del fatto che la stessa sentameea dato esito negativo alla societa con rifemimeal
tema dei diritti di negoziazione, relativamentéaalhualita in questione.

Informazioni in materia di privacy

Ai sensi del punto 26 dell’Allegato B al D.Lgs.196/2003 recante Codice in materia di protezioneldg
personali, gli amministratori danno atto che laiS@csi & adeguata alle misure in materia di protezdei
dati personali, alla luce delle disposizioni intottd dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini entedalita
ivi indicate. In particolare segnalano che il Doemo Programmatico sulla Sicurezza di cui al pd&alel
medesimo Allegato B, depositato presso la sedelgoeiliberamente consultabile, & stato redattiata 28
marzo 2006 e costantemente aggiornato secondevesjone normative.

Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugh6@n. DEM/6064293, si precisa che non vi soneestat
operazioni significative non ricorrenti poste is@® dalla Casa editrice nel corso dell’eserci@ith2

Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o insuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugl@& n. DEM/6064293, si precisa che nel corso
dell'esercizio la Casa editrice hon ha posto irressperazioni atipiche e/o inusuali, cosi coméndefdalla
Comunicazione stessa.

Adesione al regime di opt-out circa gli obblighi dipubblicazione di documenti informativi in occasiome
di operazioni straordinarie

Class Editori, con comunicato diffuso in data lbfelilo 2013, ha dichiarato che a decorrere da taie, d
aderisce al regime di opt-out di cui agli artt. €@mma 8 e 71, comma 1-bis, del Regolamento Ertiitten
cosi come modificato dalla Delibera Consob n. 188020 gennaio 2012, avvalendosi della facolta di
derogare agli obblighi di pubblicazione dei docuthénformativi prescritti in occasione di operazion
significative di fusione, scissione, aumento diitzd@ mediante conferimento di beni in natura, dsigioni

e cessioni.

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2016

In data 16 febbraio 2017 Borsa lItaliana Spa haodispl’ammissione a quotazione delle azioni ordenar
dei “Warrant Telesia 2017-2019” della controllateldsia su AIM ltalia, sistema multilaterale di
negoziazione organizzato e gestito da Borsa lialeadedicato alle piccole e medie imprese italiane.

Telesia opera nel settore dei digital media e deltaologia. La societa, leader nel segmento d&0aTV,
realizza e gestisce network multimediali che soiftugl su tutto il territorio italiano: trasmetteegli
aeroporti (Telesia Airport), nelle stazioni metrbfame (Telesia Metropolitane), a bordo dei buseetreni
dei metro (Telesia Bus e Telesia Train) delle ppal citta italiane. E, grazie a un accordo diaobrazione
con Autostrade per I'ltalia, trasmette anche natke di servizio della rete autostradale (Telesghway).
L'attuale network conta 5.000 monitor installati7i®0 location.

La societa, inoltre, con la sua divisione tecnalagiprogetta, installa e manutiene soluzioni eesistdi
videocomunicazione multimediale destinati alle apedbliche ad elevata frequentazione e al trasporto
pubblico locale (autobus e treni) utilizzando tdoge (hardware e software) sviluppate al propni@ino e
registrate.

L’'avvio delle negoziazioni delle azioni & avveninalata 20 febbraio 2017.

Nell'ambito del collocamento sono state sottosenit 399.450 azioni ordinarie, di cui n. 250.008iz
ordinarie rivenienti dal’aumento di capitale apyato dall’assemblea straordinaria di Telesia Spdata 21
dicembre 2016 e n. 149.450 azioni ordinarie rineetiidalla vendita da parte dell’azionista Clas#&dfd
Spa.

Il flottante di Telesia Spa post ammissione & pb#2,83% del capitale sociale. Class Editori &g#ene la
parte restante.

Telesia Spa e stata assistita da EnVent Capitakétail_td. in qualitd di Global Coordinator e Nomad,
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Ambromobiliare Spa in qualita di advisor finanzigrila PKF Italia Spa (ora BDO Italia Spa a segdila
cessione avvenuta in data 31 gennaio 2017 di un damzienda ricomprendente l'incarico di revisiegale
di Telesia) in qualita di revisore contabile peglatazione, da Nctm quale consulente legale dulttente
e da Pedersoli Studio Legale in qualita di congeléegale del Global Coordinator. Banca Aletti & $pha
agira, inoltre, quale Specialist ai sensi del Rag@nto Emittenti AIM ltalia.

Nel marzo 2017, Class Editori ha firmato con lar&hen Garment Industry Association un Memorandum
of Understanding volto a promuovere una collabareistrategica nel settore fashion. Shenzhen Garmen
Industry Associationun (SGIA) & un’organizzazioran rprofit con oltre 800 associati e ha come fiaalkt
promozione, la rappresentanza e la tutela deglressi del settore, la facilitazione delle comurimai tra il
governo e le imprese e il miglioramento della coap®ne economica e tecnica sia in Cina che adlfest
SGIA organizza la Shenzhen Fashion Week, ora @lfatedizione, e mira a farla diventare la prirleifa
Cina. Con la firma di questo MoU Class Editori ditee media partner italiano esclusivo in Italia gcudle

per tutte le edizioni della Shenzhen Fashion WE€kkss Editori realizzera per SGIA iniziative edidtired
eventi speciali attraverso MF Fashion e le tv deiaa editrice.

Il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Gualtiero Brugger
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti
ex art. 120 del D.Lgs n. 58/1998
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Ai sensi dell’art. 126 del regolamento approvato ao Deliberazione Consob n. 11971/1999 si da

informazione delle partecipazioni rilevanti ex art.120 del D.Lgs n. 58/1998

Denominazione Citta o | Capitale | Quota % | Modalita Socio % di
Stato sociale |consolidato| detenzione partecip.
di gruppo guota sul
capitale
Campus Editori Srl Milano 50.000 70,00 diretta | Class Editori Spa 70,00
PMF News Editori Spa Milano 156.000 68,75| indiretta | Class Digital Service 68,75
Srl
Country Class Editori Srl Milano 10.329 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,00
Edis Srl Milano 10.400 99,50| diretta | Class Editori Spa 99,50
Lombard Editori Srl Milano 52.000 50,10| diretta | Class Editori Spa 50,10
MF Conference Srl Milano 10.329 51,00 diretta | Class Editori Spa 51,00
Milano Finanza Editori Spa Milano 291.837 gg,g27| diretta | Class Editori Spa 88,827
MF Editori Srl Milano 10.400 88,827| indiretta Milano Finanze 100,04
Editori Sp:
MF Servizi Editoriali Srl Milano 10.400 88,04| diretta |Class Editori Spa 1,00
indiretta [Milano Finanze 99,00
Editori Sp:
MF Service Srl Milano 10.000 75,01| diretta | Class Editori Spa 75,01
DP Analisi Finanziaria Srl In Milano 47.500 94,73| diretta | Class Editori Spa 94,73
Liguidazione(1)
Ex.Co. Srl In Liquidazion@) Milano 17.000 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,04
Global Finance Media Inc. (%) USA 151 % 73,52| diretta | Class Editori Spa 73,52(
E-Class Spa Milano 608.400 68,75| diretta | Class Digital Service 68,75
Srl
Classpi Spa Milano 260.000 76,00/ diretta | Class Editori Spa 76,00
New Satellite Radio Srl Milano 10.000 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,04
Class TV Service Srl Milano 10.400 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,04
Class Servizi Televisivi Srl Milano 10.000 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,0d
Class Digital Service Srl Milano 100.000 68,75/ diretta | Class Editori Spa 68,75
ClassInt Advertising Srl In Milano 10.000 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,0d
liquidazione(1)
CFN CNBC Holding Olanda 702.321 68,43/ diretta | Class Editori Spa 68,43
Italia Oggi Editori Erinne Srl Milano 10.000 48,90| diretta | Class Editori Spa 47,00
indiretta |Assinform Srl 2,00
Italia Oggi Srl Milano 10.400 48,90| indiretta (Italia Oggi Editori 100,04
Erinne Sri
Class Roma Srl In LiquidaziongMilano 10.400 59,12| diretta (Class Editori Spa 20,00
(1) indiretta |Italia Oggi Editori Si 80,00
Class Cnbc Spa Milano 627.860 46,07| diretta [Class Editori Spa 2,73
indiretta [CFN CNBC Holdin 63,39
Borsa 7 Editori Milano 52.000 14,00/ diretta | Class Editori Spa 14,0Q
Radio Classica Srl Milano 10.000 99,818 diretta |Class Editori Spa 99,00
indiretta [Milano Finanze 1,00
Editori Sfa
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Denominazione Citta o | Capitale | Quota % | Modalita Socio % di
Stato sociale |consolidato| detenzione partecip.
di gruppo guota sul
capitale
Telesia Sp&4) Roma 1.500.000 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,0d
Emprimer Spa Milano 1.000.000 10,00, diretta | Class Editori Spa 10,04
MF Dow Jones News Srl Milano 100.000 50,00/ diretta | Class Editori Spa 50,00
Weclass Srl (gia FWC Srl) Milano 10.400 100,00 diretta | Class Editori Spa 100,0d
Class Editori Service Srl In Milano 37.391 100,00/ diretta [Class Editori Spa 100,0q
Liguidazione(1)
Assinform/Dal Cin Editore Srl Pordenone  50.000 100,00 diretta [Class Editori Sg 100,00
| Love Italia Srl In Palermo 10.000 51,00 diretta | Class Editori Spa 51,00
Liquidaziongl)
Class Meteo Services Srl In Milano 10.000 100,00| diretta | Class Editori Spa 100,0d
Liquidazione(1)
Tv Moda Srl Milano 40.000 51,00/ diretta | Class Editori Spa 51,00
Aldebaran Sr[3) Milano 10.000 100,00, diretta [Class Editori Sp 100,0d
Class China eCommerce Srl Milano 10.526 50,00/ diretta [Class Editori Sg 50,00
MITO Srl Cuneo 10.000 50,00/ diretta [Class Editori Sg 50,0Q
Radio Cina ltalia Srl Milano 10.000 49,00| diretta [Class Editori Sg 49,00
Up Cube Srlin liquidaziongl)  |Milano 119.000 25,00 diretta (Class Editori Spa 25,00
Embrace.it Srl Milano 120.000 50,00/ diretta (Class Editori Sg 50,00
Wetobusiness Srl Milano 80.000 12,16| diretta [Class Editori Sg 12,14

(1)
(2)
(3)
(4)

Societa poste in liquidazione nel corso del 2014
In data 30 dicembre 2016 depositato bilancio fimkléquidazione
Fusa per incorporazione in Telesia in data 5 dicerdb16

Quotata in borsa la mercato AIM nel mese di felib24l16. A seguito della quotazione il capitale slecé stato

aumentato a 1.750.000 e la quota di Class Editerrislotta al 77,1%.
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Operazioni con Parti Correlate
al 31 dicembre 2016
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A seguito della comunicazione Consob emanata g&tfembre 2010 recante le disposizioni in mateiria d
operazioni con parti correlate ai sensi della @égibConsob n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive
modificazioni, il Consiglio di Amministrazione dil&s Editori Spa ha approvato la Procedura per la
disciplina delle Operazioni con Parti Correlaterata in vigore il 1° gennaio 2011.

Una versione aggiornata della Procedura per leaagjmri con parti correlate e stata approvata dais{gtio

di amministrazione, nel corso della riunione teauih28 agosto 2014. Versione entrata in vigoré. ‘il
settembre 2014. Questa versione aggiornata prevedd’altro, una nuova definizione di operazioni d
importo esiguo. La procedura, ex, articolo 4, contimdel Regolamento adottato con delibera Cons@R1L7

del 12 marzo 2010, successivamente modificato etiheta 17389 del 23 giugno 2010, e pubblicatastal
Internet della societa.

Vengono di seguito riportati i rapporti patrimomjdinanziari ed economici in essere al 31 dicem?0&6
con parti correlate e rilevanti. Si precisa cheregbporti, di natura commerciale e finanziariapnsoegolati
alle medesime condizioni applicate ai fornitorii elaenti.

Controllante Euroclass Multimedia Holding S.A.

Con riferimento a Euroclass Multimedia Holding, sgnalare che i risconti attivi diversi comprenddno
risconto del maxicanone iniziale corrisposto néd@8u un contratto avente ad oggetto I'utilizzeaftware
originariamente detenuto dalla societa Tenforerhational Ltd e del relativo marchio, del valoreld458
mila euro.

E in essere inoltre un finanziamento a revoca,l’paporto di 245 mila euro, remunerato a condiziaini
mercato. Sullo stesso sono maturati interessii gigivcomplessivi 9 mila euro. La controllata NeateHlite

Radio, presenta invece un debito di natura finai@zigerso Euroclass per 'ammontare di 190 mileoeair
crediti commerciali per I'importo di 220 mila euro. entrambi i casi trattasi di saldi derivanti @@erazioni
poste in essere dalla societa controllata primalahstessa rientrasse nel perimetro di consolidsonen
Class Editori.

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

Holding:

- contratti (passivi) di locazione di immobili, nesas per lo svolgimento delle attivita produttivei n
luoghi dove Class Editori e le sue controllate lwalansede;

- contratti (passivi) di facility management per sarvesi da CIA a Class Editori e a societa del suo
gruppo per i servizi e le attivita di manutenziengestione degli immobili di cui sopra;

- nel corso del 2008, a seguito dell’acquisiziongdde di CIA di un importante complesso immobiliare
adiacente la sede di Class, e la cui parziale rdestine sara a beneficio della stessa Casa editrice
quest'ultima ha versato alla CIA un deposito canaie di 2,0 milioni di euro, anche per adeguare
'immobile alle proprie esigenze;

- contratti (attivi) regolati a condizioni di mercatger la fornitura di servizi di consulenza
amministrativa, finanziaria, tecnica e legale inégesia lo svolgimento dell’attivita ordinaria diAC sia
tutti i progetti straordinari di investimento fingario e immobiliare in corso.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

Non si segnalano operazioni rilavanti con altrdiganrelate intervenute nel periodo.
E in essere un finanziamento attivo nei confroetladsocieta Case Editori Srl di originari 0,55 ioni di
euro regolato a condizioni di mercato.

Nella tabella sono rappresentati gli effetti patmali dei rapporti sopra descritti:
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€uro/000

Voce Bilancio 31/12/15 31/12/16
Rapporti Patrimoniali
Crediti comm.li non correnti vs. T-Pro Software Srl (6) 3.089 3.121
Totale Crediti Commerciali non correnti vs. correlate (6) 3.089 3.121
Crediti vs. CIA per caparra confirmatoria (8) 2.000 2.000
Totale Altri Crediti non correnti vs. correlate (8) 2.000 2.000
Crediti commerciali vs. gruppo CIA per merci/serviz (10) 4.758 5.072
Crediti comm.li vs. World Space It. (10) - =
Crediti comm.li vs. Euroclass (10) 220 220
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament (10) 16 25
Crediti comm.li vs. CHTV Global (10) 828 829
Crediti comm.li vs. Pegaso (10) -- 16
Crediti comm.li vs. Marmora Srl (10) 10 10
Crediti comm.li correnti vs. T-Pro Software Srl (10) 7.500 -
Totale Crediti Commerciali vs. correlate (10) 13.332 6.172
Crediti finanziari vs. World Space It. (12) -- --
Crediti finanziari vs. CHTV Global (11) 85 70
Crediti finanziari vs. Gruppo CIA (11) 2.333 2.653
Crediti finanziari vs. Euroclass (11 245 245
Totale Crediti Finanziari vs. correlate (11) 2.663 2.968
Crediti verso Case Editori (13) 699 711
Crediti diversi vs. Gruppo CIA (13) 3.543 3.830
Crediti diversi vs. CHTV Global (13) 6 6
Anticipi su canoni vs Euroclass Multimedia (13) 44 --
Risconti attivi su servizi forniti da Euroclass Muoledia (13) 1.583 1.458
Totale Altri Crediti correnti vs. correlate (13) 5.875 6.005
Debiti finanziari vs. Euroclass (20) (190) (190)
Totale Debiti Finanziari vs. correlate (20) (190) (190)
Debiti commerciali vs. CIA per affitti e facility (21) (399) (2.345)
Debiti commerciali vs. Gruppo CIA (21) (363) (1.110)
Debiti commerciali vs. Pegaso (21) -- (80)
Debiti commerciali vs. CHTV Global (21) (77) (116)
Totale Debiti Commerciali vs. correlate (21) (839) (3.651)
Ratei Passivi per servizi Euroclass Multimedia (23) -- (231)
Altri Debiti vs. CIA (23) -- (101)
Totale Altri Debiti (23) - (332)

Nel corso del 2016 Class Editori ha incassato, cosie previsto contrattualmente, la seconda tradehe
corrispettivo versato dalla T-PRO Software Srletazione al contratto di acquisto di un softwarneutato
nel corso del mese di dicembre 2015 e per il guatiata 28 dicembre 2015 é stato pubblicato un mhectio
informativo relativo ad operazioni di maggiore viéza con parte correlata.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormmhei rapporti sopra descritti:

€uro/000

Voce Bilancio 31/12/15 31/12/16
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenze @A (24) 150 150
Ricavi per recupero spese vs. societa gruppo CIA (24) 36 4
Ricavi per consulenze CHTV Global (24) 48 --
Ricavi per vendita merce vs. societa gruppo CIA (24) -- 69
Ricavi per recupero spese vs. CHTV Global (24) 227 --
Ricavi per recupero spese vs. Pegaso (24) -- 4
Totale Ricavi vs. correlate (24) 461 227
Costi per licenza d'uso Software (25) (500) (500)
Costi di locazione da Gruppo CIA (25) (2.198) (2.560)
Costi per servizi di facility da Gruppo CIA (25) (589) (605)
Costi per recupero spese da societa gruppo CIA (25) (36) 4)
Costi per pubblicita CHTV Global (25) (@) --
Costi per recupero spese vs CHTV Global (25) (227) --
Costi per recupero spese vs Pegaso (25) -- 4)
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi (25) (25) (15)
Totale Costi per servizi da correlate (25) (3.576) (3.688)
Proventi finanziari vs. Euroclass (28) 15 9
Proventi finanziari vs. Gruppo CIA (28) 40 51
Proventi finanziari vs. Case Editori (28) 11 11
Totale proventi finanziari vs. correlate (28) 66 71

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

Il piu rilevante di tali rapporti & quello con ladetaltalia Oggi Editori-Erinne Srl con la quale esistono
accordi commerciali per prestazioni e servizi rigiaati da un lato la raccolta pubblicitaria e lanftura di
servizi amministrativi legali e finanziari, e dallfro la distribuzione nazionale delle testate wbtigiani e
periodici per i quali Italia Oggi Editori-Erinne ISappresenta per la Casa editrice il principakriiutore
nazionale.

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

€uro/000
31/12/15 31/12/16
Rapporti Patrimoniali
Crediti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) 5.335 6.762
Crediti commerciali vs Italia Oggi — Erinne 10.791 11.358
Crediti commerciali vs Class Roma 35 35
Crediti finanziari vs Italia Oggi — Erinne 4.339 4.529
Crediti finanziari vs Class Roma 5 5
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Altri crediti vs. Italia Oggi — Erinne 1 1

Crediti finanziari vs. Radio Cina 269 269
Crediti commerciali vs Radio Cina 4 14
Crediti finanziari vs. Wtobusiness 30 30
Crediti finanziari vs. Centralerisk -- 40
Debiti finanziari vs. Italia Oggi— Erinne (1.543) (1.656)
Debiti commerciali vs Italia Oggi — Erinne (4.881) (5.180)
Debiti di distribuzione (Italia Oggi — Erinne) (108) (126)
Altri Debiti Vs ltalia Oggi — Erinne -- (40)
€uro/000

31/12/15 31/12/16

Rapporti Economici

Ricavi per prestazioni di servizi a Italia Oggi #rfBe 1.954 1.313
Ricavi per prestazioni di servizi a Radio Cina -- 15
Ricavi per recupero spese vs collegate 51 69
Ricavi per pubblicita da collegate 14 66
Ricavi per recupero costi commerciali 1.215 1.012
Ricavi per vendita carta e merce a collegate 210 12
Costi per prestazioni pubblicitarie da Italia Ogdtrinne / CHTV (15) (515)
Costi di distribuzione Italia Oggi — Erinne (3.695) (3.560)
Costi per recupero spese da collegate (51) (69)
Costi per vendita copie da collegate (41) (38)
Proventi finanziari da collegate 169 192
Oneri finanziari da collegate (65) (44)

Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato 1Vgrappo al quale aderiscono le societa del gru@less -
che presentano i requisiti previsti dalle norme nmateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di didere 2016 presenta un saldo a credito verso |'&zaii

a 296 mila euro.

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

Class Editori — valore polizza 70 mila euro per credito coneriell'iva di gruppo in sede di dichiarazione
dell'anno 2013. La polizza cessera i suoi effétR0 settembre 2017; valore polizza 2.378 mila queo
credito conferito nell'iva di gruppo in sede dikiiarazione dell'anno 2013. La polizza cessera i effetti il

20 settembre 2017; valore polizza 20 mila euro gredito conferito nelliva di gruppo in sede di
dichiarazione dell'anno 2014. La polizza cessesadi effetti il 20 settembre 2018; valore polizZargila
euro per credito conferito nell'iva di gruppo indsedi dichiarazione dell'anno 2014. La polizza eead
suoi effetti il 20 settembre 2018.

E-Class— valore 849 mila euro per credito ceduto allaogapppo in sede di dichiarazione dell'anno 2013.
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La polizza cessera i suoi effetti il 20 settemtpa?2

Milano Finanza —valore 20 mila euro per credito ceduto alla cappgo in sede di dichiarazione dell'anno
2013. La polizza cessera i suoi effetti il 20 gatiee 2017; valore 198 mila euro per credito cedlt®
capogruppo in sede di dichiarazione dell’'anno 2Q&4polizza cessera i suoi effetti il 20 settem?Dé&8.

Radio Classica— valore 62 mila euro per credito ceduto alla gapppo in sede di dichiarazione dell’anno
2013. La polizza cessera i suoi effetti il 20 gatiee 2017; valore 102 mila euro per credito cedl®
capogruppo in sede di dichiarazione dell’'anno 2Q&4polizza cessera i suoi effetti il 20 settem?D&8.

Lombard — valore 26 mila euro per credito ceduto alla gapppo in sede di dichiarazione dell’anno 2015.
La polizza cessera i suoi effetti il 20 settemtpaR

PMF News — valore 115 mila euro per credito ceduto allaogapppo in sede di dichiarazione dell’anno
2013. La polizza cessera i suoi effetti il 20 gatiee 2017; valore 950 mila euro per credito cedlt®
capogruppo in sede di dichiarazione dell'anno 2Q&4polizza cessera i suoi effetti il 20 setteni2p&8.

Consolidato fiscale ai fini IRES

A seguito del rinnovo dell'opzione per il consoliddiscale da parte della controllante Class EQB@A per

il triennio 2016-2018, Class Editori Spa e le su@ngipali controllate provvedono ad effettuare la
determinazione dell'IRES nell’ambito del contradiio consolidato IRES in essere. Appositi accordbtano

i rapporti tra i partecipanti al consolidato.

Informazioni ai sensi dell'art. 149-duodecies del Bgolamento Emittenti Consob

In conformita all’art. 149-duodicies del RegolanwerEmittenti si riportano nella seguente tabella i
corrispettivi della societa di revisione di compete dell’esercizio 2016 distinti per tipologia érgizio:

€uro Esercizio
2016

Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2016 15.000
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicemkp&e& 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale chaesta al 30 giugno 2016 25.000
Controllo contabile esercizio 2016 4.500
Totale revisione contabile capogruppo 55.500
Altri servizi di attestazione capogruppo 2.000
Totale costi capogruppo 57.500
Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre Xideta controllate 98.400
Controllo contabile esercizio 2016 societa corditell 18.200
Totale revisione contabile controllate 116.600
Altri servizi di attestazione societa controlla@e(tificazioni ADS) 5.000
Totale costi societa controllate 121.600
Totale costi Societa di revisione 179.100
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi d&it. 81-ter
del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 e successive
modifiche e integrazioni
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi d&it. 81-ter del Regolamento
CONSOB n. 11971/1999 e successive modifiche e iméazipni

1. | sottoscritti Paolo Panerai in qualita di Amminggbre Delegato e Gianluca Fagiolo in qualita di
Dirigente Preposto della Class Editori Spa attestenuto anche conto di quanto previsto dall’B54-
bis, commi 3 e 4 del decreto legislativo 24 fehbEd98, n. 58:

. 'adeguatezza in relazione alle caratteristichéingiresa e

. I'effettiva applicazione delle procedure amministra e contabili per la formazione del bilancio
consolidato nel corso dell’'esercizio 2016.

2. La valutazione dell'adeguatezza delle procedure iaistrative e contabili per la formazione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 si & lmasatun modello interno sviluppato in coerenzaicon
framework elaborato dal CoSO — Committee of SpangorOrganizations of the Treadway
Commission, che rappresenta lo standard di riferimeer il sistema di controllo interno generalneent
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio consolidato:

a. e redatto in conformita ai principi contabili imezionali emanati dall'International
Accounting Standards Board (IASB) adottati dallarbuissione Europea secondo la procedura di
cui allart.6 del Regolamento n. 1606/2002 del #adnto Europeo e del Consiglio, del 19 luglio
2002, ed in particolare dello IAS 34 — Bilanci imedi, nonché ai provvedimenti emanati in
attuazione dell'art. 9 del D.Legs n. 38/2005;

b. corrisponde alle risultanze dei libri e delle garé contabili;

C. e idoneo a fornire una rappresentazione veritietreetta della situazione patrimoniale,
economico e finanziaria dell’emittente e dell'imae delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analit@ndibile dellandamento e del risultato della
gestione, nonché della situazione e dell'insienke d@prese incluse nel consolidamento, unitamatite
descrizione dei principali rischi e incertezze somo esposti.

Milano, 21 aprile 2017

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Gianluca Fagiolo
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Khkkk

Relazione del Collegio Sindacale del Gruppo Class Editori
all’ Assemblea degli Azionisti

relativa al bilancio consolidato dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016
Signori Azionisti,

il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 del “Gruppo Class Editori”, che ci & stato
consegnato unitamente al bilancio d’esercizio della capogruppo Class Editori S.p.a.,
comprende il Prospetto defla situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, il Conto
economico complessivo consolidato, il Prospetto delle variazioni di patrimonio netto
consolidato, il Prospetto dei flussi di cassa consolidati, la Situazione patrimoniale-
finanziaria consolidata ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, il
Conto economico separato consolidato ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27
luglio 2006 nonché le Note illustrative al bilancio consolidato e la Relazione sulla
gestione.

Esso ¢ stato redatto in conformitd agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea e presenta un patrimonio netto di Gruppo di 25.172
migliaia di euro, ed un risultato negativo attribuibile al Gruppo di 16.874 migliaia di
euro.

Le informazioni assunte dalla BDO Italia S.p.a., subentrata con decorrenza dal 1°
febbraio 2017, ex atto di cessione d’azienda del 31 gennaio 2017, alla PKF Italia S.p.a.,
incaricata della revisione del bilancio, consentono di osservare che i valori ivi espressi
corrispondono alle risultanze contabili della Societd controllante € alle informazioni a
questa formalmente trasmesse dalle Sue controllate.

La societa di revisione ha rilasciato una relazione non esprimendo un giudizio sul

bilancio consolidato.
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La Relazione sulla gestione contiene ed illustra gli elementi, i dati ¢ le informazioni
richiesti dall’articolo 2428, del Codice Civile, e dell’articolo 40, del D.Lgs. n. 127, del
1991.

Le informazioni specifiche riguardanti il Gruppo unitariamente considerato, cosi come
espresso nei suoi aspetti economico-finanziari attraverso i valori contenuti nel bilancio
consolidato, sono ampiamente riportate nella relazione degli Amministratori, che
illustra un’analisi fedele, equilibrata ed esauriente della situazione dell’insieme delle
imprese incluse nel consolidamento e dell’andamento della gestione nel suo complesso
e nei vari settori in cui ha operato, anche attraverso societd controllate, con particolare
riguardo ai costi, ai ricavi e agli investimenti, nonché una descrizione dei principali

rischi ed incertezze cui le societd del Gruppo Class Editori sono esposte.
11 Collegio sindacale approva la presente relazione all’unanimita.
Milano, 13 maggio 2017

Per il Collegio Sindacale
Mario Medici - Prestdente A b C 1

£
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT.14 E 16 DEL DLGS 39/2010

Agli Azionisti della
CLASS EDITORI S.p.A.

Relazione sul bilancio consolidato

Abbiamo svolto la revisione contabile dell’allegato bilancio consolidato del Gruppo CLASS
EDITORI 5.P.A., costituito dalla situazione patrimoniale finanziaria al 31 dicembre 2016, dal
conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal
rendiconto finanziario per U'esercizio chiuso a tale data, da una sintesi dei principi contabili
significativi e dalle altre note esplicative.

Responsabilita degli amministratori per il bilancio consolidato

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati m attuazione
dell’art.9 del Dlgs.38/2005.

Responsabilita della societa-di revisione

E nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della
revisione contabile. Abbiame svolto la revisione contabile in conformita ai principi di
revisione internazionali (ISA Italia) elaborati ai sensi dell’art.11del Dlgs.39/2010. Tuttavia, a
causa di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di acquisire elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Il Gruppo chiude il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 con un patrimonio netto pari a
euro 25.172 migliaia (euro 42.363 migliaia al 31 dicembre 2015), con una perdita di esercizio
pari a euro 16.874 migliaia (euro 22.328 migliaia al 31 dicembre 2015) e con una posizione
finanziaria netta negativa pari a euro 67.265 migliaia (euro 60.897 migliaia al 31 dicembre
2015).

Il consiglio di amministrazione della Capogruppo del 21 aprile 2017 (il cui verbale ci & stato
consegnato in bozza) ha approvato “il budget 2017 integrato delle proiezioni economico-
finanziarie-patrimoniali consolidate 2018-2021,che rappresentano la sintesi operativa dello
sviluppo del piano quinquennale nonché delle potenziali operazioni strategiche volte ad una
diversificazione del business, in fase di redazione secondo i migliori standard, per essere
distribuito in una prossima riunione del consiglio di amministrazione”. Con riferimento alla
capacita del Gruppo di conseguire una marginalita nel medio-lungo periodo idonea a
consentire il completo assorbimento delle imposte anticipate pari a euro 18.840 migliaia (di
cui euro 14.880 su perdite pregresse) iscritte nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2016,
riteniamo che il budget 2017 integrato delle proiezioni economico-finanziarie-patrimoniali
consolidate 2018-2021 approvato dagli amministratori in assenza dell’aggiornamento del
piano quinquennale che rifletta l’espressione numerica delle potenzialita di diversificazione
del business, non costituisca un elemento probativo di per sé sufficiente a consentirci di poter
apprezzare la valutazione fatta dagli amministratori circa |’esistenza di incertezze non
significative.
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Nel bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2016, alla voce crediti commerciali correnti e
alla voce altri ricavi, sono stati registrati euro 4.095 migliaia fatturati da una controllata ad
una controparte estera. Il suddetto importo deriva da calcoli effettuati dalla controllata e
riferiti all’applicazione della clausola contrattuale relativa ai minimi garantiti, contenuta
nell’addendum al “Cooperation Agreement” sottoscritto nel giugno 2014 e successivi scambi
di corrispondenza. Sulla base delle verifiche effettuate e tenendo conto altresi della mancata
risposta alla procedura di conferma a terzi, non siamo stati in grado di acquisire elementi
probativi sufficienti a supportarne Uiscrivibilita e esigibilita.

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

A causa della rilevanza di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base della
dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di acquisire
elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Pertanto non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato.

Altri aspetti

Il bilancio consolidato per |’esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 é stato sottoposto a
revisione contabile dall’allora revisore in carica che ha espresso un giudizio senza modifica sul
bilancio con relazione emessa in data 6 aprile 2016.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Impossibilita di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di
alcune informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari con il bilancio consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di
esprimere, come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione
sulla gestione e delle informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari indicate nell’art.123-bis, comma 4, del Dlgs.58/98, la cui responsabilita compete
agli amministratori della CLASS EDITORI S.p.A., con il bilancio consolidato della CLASS
EDITORI S.p.A.. A causa della rilevanza di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base
della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di
acquisire elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Pertanto non esprimiamo un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune
informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con il
bilancio consolidato.

Milano, 12 maggio 2017

BDO Italia S.p.A.

o
Fioranna Negki

Socio
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Class Editori Spa
Sede in Milano - Via Marco Burigozzo, 5

RELAZIONE SULLA GESTIONE
AL 31 DICEMBRE 2016

Andamento della gestione

Il totale dei ricavi operativi € passato da 20,98omi euro del 31 dicembre 2015 a 19,37 milioniediro al
31 dicembre 2016.

Il decremento dei ricavi operativi dell’esercizi®1® rispetto al 2015 & attribuibile a: (i) minoitavi
nell'area della fornitura dei servizi di corporadéevision, con una riduzione di circa 0,9 miliakieuro; (ii)
riduzione del fatturato pubblicitario per circa Gylioni di euro; (iii) riduzione dei ricavi diffusnali per
circa 0,3 milioni di euro. Tale riduzione é statgparte compensata il ricavo per 3,8 milioni dicetelativo
al parziale corrispettivo del minimo contrattudfento al primo anno di vigenza del contratto pste negli
accordi tra la Casa editrice e la piattaforma doemerce CCIGMall.

| costi operativi segnano a loro volta una fortatcazione, passando da 33,16 milioni di euro a26)Rioni

di euro.

Tale riduzione é principalmente attribuibile: (i)rainori addebiti da parte della controllata Cl&sbc per
un importo pari a circa 2,85 milioni di euro consegte all'interruzione della trasmissione del canal
generalista Class TV a seguito della cessione da galla Societa della licenza di trasmissionedagitale
terrestre; (ii) alla riduzione delle spese gengraficirca 0,9 milioni di euro.

L'effetto complessivo di quanto sopra indicato hatedminato una contrazione dei costi operativi
dell'esercizio 2016 per circa il 20,7% rispett@all5.

A seguito dei risparmi ottenuti comunque superi@petto al minor fatturato conseguito nel periodo,
margine operativo lordo (EBITDA) dell'esercizio abb al 31 dicembre 2016 mostra un saldo negatixio pa
a 6,93 milioni di euro, rispetto ad un saldo negatli 12,23 milioni di euro del 2015.

Il totale proventi/(oneri) non ordinari mostra 1216 € negativo e pari a 1,14 milioni di euro rigpad un
saldo negativo di 4,67 milioni di euro del 2015namel quale erano state operate significativengeua
crediti commerciali operate dalla capogruppo inofavdi alcune societa controllate, nonché allevigitidi
svalutazione di saldi attivi e di crediti la cuesigibilita era stata accertata in via definitiva.

La voce ammortamenti e svalutazioni dell’esercB0d.6 € pari 3,23 milioni di euro contro i 2,74 mili di
euro del precedente esercizio. L’incremento € almente attribuibile a maggiori svalutazioni dell
partecipazioni immobilizzate, rispetto al precedesgercizio. In particolare, oltre alle svalutazimperate in
alcune partecipazioni qualificate, sono state eféé¢ svalutazioni di partecipazioni in altre inggein
particolare e stata quasi interamente svalutgpartecipazione detenuta nella Banca Popolare dinZia ed

e stato azzerata il valore della partecipaziondansbcieta francese Entropics Synergies, posta in
liquidazione, come illustrato nel dettaglio nelleten al bilancio. Inoltre a seguito delle analisblgw ai fini
dellimpairment test, & stato ripristinato per umpbrto pari a circa 1,09 milioni di Euro il valodella
partecipazione in Global Finance (originariamergeriita per un valore pari a 2,53 milioni di euro)
precedentemente svalutata nel 2003 a seguito @elldite conseguite in tali esercizi. La societa ha
successivamente conseguito risultati positividalpermettere tale ripristino di valore.

Il risultato netto dopo le imposte e stato hegagigo 12,63 milioni i euro, contro una perdita nettaseguita
nel precedente esercizio pari a 24,25 milioni doeu
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Principali eventi economico - finanziari del perbdo

Il mercato pubblicitario italiano nel 2016 e salitell’1,7% (fonte Nielsen) rispetto allo stessoipgo 2015,
ma quasi tutto I'incremento e stato conseguitoedallgeneraliste (+5,4%), segmento in cui la Caliaiee
non e piu presente con il canale Class TV ma dtavben operando con la neo quotata Telesia.

Con riferimento al segmento in cui la Societa opsrasegnala un decremento dei ricavi nel merdaio
periodici del 4%. Le testate editate direttamerdabadcapogruppo (i periodici Class, Case & Courddy
Eccellenza ltalia) hanno sofferto in particolar matklla crisi di mercato a causa delle riduziomjisgate
nel settore periodici.

Per quanto riguarda le diffusioni cartacee e didaaestata Class ha registrato una diffusiondimeli oltre
38 mila copie e 111 mila lettori.

Tra gli eventi dell’'anno 2016 sono da segnalare:

e in data 28 aprile 2016 si & concluso positivamémtenovo del credito in essere verso la capogouep
sue controllate e collegate da parte delle banbkerappresentano il totale dei finanziatori delis&
editrice. Il processo di rifinanziamento ha intsas linee di credito per un importo totale paciraa
81 milioni di euro. Il rinnovo e quindi la stabitiazione delle linee di credito € a cinque anrtadko di
interesse accordato e pari al 2,5% con un sigtificaniglioramento rispetto ai tassi finora apptica

* nel mese di aprile il personale apicale della Gafisice ha aderito a una riduzione della retriboei
per una durata di 18 mesi;

* nel mese di maggio ha preso il via il nuovo seovtdii informazioni bancarie commerciali MF Centrale
Risk, una start up che offre a privati, azienderefgssionisti un innovativo servizio di lettura,
semplificazione e analisi della Centrale rischnftar dalla Banca d’ltalia a chiunque degli intestsae
faccia richiesta;

* sempre nel mese di maggio e stato annunciato ardohtincio di Livoos.com, I'innovativo sito di e-
commerce nel mondo della moda e del lusso conama ¢onnotazione charity, che lo rende originale
rispetto al mercato del commercio elettronico. €Bditori € socio dell'iniziativa;

e a partire dal mese di maggio, la Casa editriceatso la controllata WeClass, e official resefler
servizi e la pubblicita di WeChat, il colosso ciae®i social network di proprieta del gruppo Temcen

* in giugno é stata avviata la partnership con Se#adth, un innovativo servizio di RoboAdvisory
dedicato a privati e a intermediari finanziari, affre in tempo reale una concreta pianificaziorgld
investimenti personalizzata sulle esigenze e lat@arstiche dell'investitore, contando su un dassbdi
Class Editori di piu di 70 mila titoli e strumemntzionali e internazionali;

» dopo la prima edizione del summit Capital #1 cheWao luogo nel mese di febbraio, a fine giugno si
e svolta a Milano la prima edizione della ClassitalgExperience Week: si é trattato della prima
iniziativa in ltalia dedicata alla crescita dellanoscenza di tutti i cittadini, dellinnovazionegdale e
delle sue straordinarie opportunita per vivere imndglnuova era;

* indata 5 dicembre 2016 si & concluso il progettiugione per incorporazione della societa Aldebara
in Telesia, gia acquisita al 100% da Class Editetigennaio 2014. Tale progetto é stato approvaito d
rispettivi organi amministrativi in data 22 setteml2016. Mediante la fusione Telesia si € dotalie de
necessarie competenze per operare nel settoreddahaobile advertising, consentendo di ottenere le
tecnologie e le attivita inerenti la realizzazian® sviluppo del canale della televisione GoTV;

* indata 21 Dicembre 2016, 'Assemblea dei Sociadetintrollata Telesia Spa ha deliberato di appeovar
il progetto di ammissione all’AIM lItalia. Obiettivprincipale di tale operazione € quello di valosizz
la Societa, garantendo la possibilita di incremenanumero dei partner e degli investitori st
traendone importanti vantaggi in termini di posiEmento competitivo sul mercato, in un’ottica di
crescita continua, sostenendo altresi I'espansienso i mercati esteri. In questo modo sara pdesibi
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aumentare lo standing e la visibilita della Sogiatinché ottenere nuove risorse finanziarie nedessa
sostenere la crescita e lo sviluppo.

Per quanto riguarda la situazione patrimonialevisienzia:

= il totale dei crediti commerciali correnti & passda 59,9 milioni di euro al 31 dicembre 2015 8643,
milioni di euro. Parte della riduzione é dovutdimtiasso, avvenuto nel mese di aprile 2016, dalitye
di 7,5 milioni nei confronti della societa T-Pronse da previsioni contrattuali;

=l totale del patrimonio & pari a 27,6 milioni dire contro 40,2 milioni di euro al 31 dicembre 2015

= |a posizione finanziaria netta negativa per -27il%mni di euro.

Il dettaglio della posizione finanziaria netta églguente:

€ (migliaia) 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni  Variaz.

2016/2015 %
Crediti vs. banche 6.961 904 (6.057) (87,0)
Crediti finanziari correnti 39.808 40.371 563 1,4
Debiti finanziari non correnti -- (63.635) (63.635)  (100,0)
Debiti finanziari correnti (76.043) (5.136) 70.907 93,2
Posizione finanziaria netta (29.274) (27.496) 1.778 6,1

La posizione finanziaria netta della Societa eviitgia nel prospetto sopra riportato presenta alla del 31
dicembre 2016 un indebitamento netto pari a 27)®midi euro, contro i 29,27 milioni del 31 dicemab
2015. | debiti finanziari non correnti sono incrattati come diretta conseguenza dell’operazionéndiovo
e riscadenziamento delle linee di credito perfeaiamn data 28 aprile 2016 e descritta in preceslenz

In attuazione della direttiva 2003/51/CE (“direstidi modernizzazione contabile”) recepita nel Ds.Lg
32/2007 e delle conseguenti modifiche dell'artic@428 del Codice Civile, si riportano di seguito i
principali elementi informativi:

- gliindicatori di risultato finanziari;

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

- analisi dei settori in cui la societa ha operatedali attivita).
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Gli indicatori di risultato finanziario

31/12/15 31/12/16
Indici di finanziamento delle immobilizzazioni
Margine Primario di Struttura €/000 (32.310) (45.799)
(Mezzi Propri — Attivo Fisso)
Quoziente Primario di Struttura % 0,55 0,38
(Mezzi Propri / Attivo Fisso)
Margine Secondario di Struttura €/000 (32.167) 17.961
(Mezzi Propri + Passivita consolidate — Attivo Biss
Quoziente Secondario di Struttura % 0,56 1,24

(Mezzi Propri + Passivita consolidate / Attivo ks
Tali indici evidenziano le modalita di finanziamertegli impieghi a medio e lungo termine, nonchédmposizione
delle fonti di finanziamento.

Indici sulla struttura dei finanziamenti

Quoziente di indebitamento complessivo % 3,67 5,87
(Passivita consolidate + correnti / Mezzi Propri)

Quoziente di indebitamento finanziario % 1,72 2,46
(Passivita di finanziamento + correnti / Mezzi Ripp

Tali indici mirano a rappresentare la composizidake fonti di finanziamento.

Indici di redditivita

ROE Netto % (60,29) (45,81)
(Risultato Netto / Mezzi Propri)

ROE Lordo % (51,47) (45,60)
(Risultato Lordo / Mezzi Propri)

ROI % (20,47) (13,83)
(Risultato Operativo / Attivo Immobilizzato)

ROS % (152,10) (147,01)
(Risultato Operativo / Ricavo delle vendite)

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

Indici di solvibilita

Margine di Disponibilita €/000 (32.167) 17.961
(Attivo Corrente - Passivo Corrente)

Quoziente di Disponibilita % 0,78 1,18
(Attivo Corrente / Passivo Corrente)

Margine di Tesoreria €/000 (32.459) 17.723
(Liquidita differite + Immediate - Passivo Corrente

Quoziente di Tesoreria % 0,78 1,18
(Liquidita differite + Immediate / Passivo Corrente

Gli indicatori di solvibilita mirano a relazionale attivita correnti rispetto agli impegni a bredella societa




PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI LA SOCIETA'E'E  SPOSTA

Rischi connessi al settore in cui la Societa opera

La stagnazione del mercato della pubblicita in gmeee la caduta degli investimenti sui media caita
rappresentano allo stato attuale il principalehis@er la Societa, i cui ricavi pubblicitari cagtscono circa

il 50% del fatturato del Gruppo. Il mercato pubitéido italiano nel 2016 é in realta salito delf% (fonte
Nielsen) rispetto allo stesso periodo 2015, maidguéte I'incremento é stato conseguito dalle tweliste
(+5,4%), segmento in cui la Casa editrice non €& pisente con il canale Class TV ma dove sta ben
operando con la neo quotata Go Tv Telesia. Al regtbincremento delle tv generaliste, la performamel
mercato e stata negativa per circa il 3,4% risp@t2015. La Societa sta fronteggiando questo toemduna
serie di iniziative volte sia a una continua ridum delle spese operative, in particolare del cadsio
personale e dei costi indiretti, sia con un recoppli ricavi attraverso iniziative editoriali spaiti con la
caratterizzazione di essere ricorrenti, sia attisveun potenziamento e ampliamento della raccolta
pubblicitaria nell’area digitale coordinata conGa TV Telesia. A questo scopo, la Societa ha awviet
2016 una riorganizzazione interna diretta a urefaimento della propria quota di mercato digitgiazie

alla definizione di una organizzazione dedicatanatigrazione della rete vendita per il potenziatoedel
digital advertising. Il programma prevede lo svpopdi partnership strategiche con operatori delcater
proprietari di tali piattaforme. L’incremento dell’estimento in advertising online da parte deippiralienti
inserzionisti & significativo, grazie anche alldlgpo dell'offerta editoriale digitale e alla vetal dei
contenuti on line.

Rischio di credito in relazione ai rapporti commeadi con i clienti

La Societa presenta un portafoglio solido caratato da primari clienti che al momento non destano
preoccupazioni in termini di solvibilita, anche lgecondizioni di incasso sono nell’esercizio pegaie
rispetto al passato. Il valore dei crediti espwstilancio tiene in ogni caso conto sia del risctli mancato
incasso, con opportune svalutazioni, sia del diffento dellincasso nel tempo con la relativa
attualizzazione dei flussi di cassa legati al divetempo previsto di incasso dei crediti (time exlcome
richiesto dai principi contabili internazionali.

E obiettivo della Societa continuare ad avere tengd monitoraggio dei crediti in essere, sopradtirt un
contesto di mercato che ha determinato maggidititai, con difficolta finanziarie di molte aziendeeranti
sul territorio nazionale.

Rischi di tasso di interesse

La politica del Gruppo non prevede investimenticsietivi in prodotti finanziari.

Il peggioramento dei risultati negli ultimi eseiicizhe ha determinato un peggioramento dei ratieite d
societa del gruppo, e la stretta finanziaria opedal sistema bancario, ha determinato una credeitessi

di interesse. A questa tendenza la Casa editrigeob rimedio con il rifinanziamento perfezionatm le
banche affidanti, a un tasso di interesse fisso208% fino al 31 dicembre 2020, inferiore a quello
precedentemente applicato.

Rischi di cambio

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

Rischi di liquidita

In data 28 aprile 2016 si € concluso positivaméntenovo del credito in essere verso la capogoupsue
controllate e collegate da parte delle banche appresentano il totale dei finanziatori della Cedirice. |l
processo di rifinanziamento ha interessato lineereldito per un importo totale pari a circa 81 amili di
euro. Il rinnovo e quindi la stabilizzazione ddileee di credito € fino al 31 dicembre 2020 e nosono
altri debiti finanziari prossimi a scadenza. lldagli interesse accordato e pari al 2,5% con umifsigtivo
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miglioramento rispetto ai tassi finora applicati.pevista la misurazione di un covenant (rapporéo t
posizione finanziaria netta ed Ebitda) a partiredddi di bilancio al 31 dicembre 2018 e non vi aaitri
covenant. La Casa editrice per tale processo sivalsa della consulenza della Banca Rothschild come
advisor finanziario e dello studio legale Gitti dPdrtners come advisor legale.

Per limitare i rischi di tensioni finanziarie la @eta sta definendo le condizioni che possano hétare un
miglioramento nelle tempistiche relative all'incasiei crediti e del flusso di cassa la cui analei breve
periodo non evidenzia criticita significative. Taikuazione si € determinata anche consideranadoe gpa
anticipato, il rallentamento nei tempi di incassai drediti derivante dal perdurare della situaziated
mercato.

Principali incertezze e continuita aziendale

Il bilancio d’esercizio della Class Editori al 3icembre 2016 é stato redatto nella prospettivaadell
continuazione dell'attivita, sulla base della vakibne fatta dagli Amministratori, cosi come pravidallo
IAS 1, sulla capacita della Societa di continuateperare come un’entita in funzionamento, tenesaito

di tutte le informazioni oggi a loro conoscenzafsitiiro che é relativo, ma non limitato, ad almé2amesi.
Dalla valutazione fatta emergono alcuni elementndértezza ancorché non significativi legati daato ai
risultati della gestione operativa dall'altro alggeéramento della situazione finanziaria alla lutie
guanto evidenziato nel paragrafo dedicato ai risziendali. Gli Amministratori ritengono che leziative
gia intraprese sotto il profilo finanziario, esposiel paragrafo dei rischi di liquidita, nonchérliziative in
corso volte alla definizione di condizioni che parss determinare nel breve periodo un migliorameette
tempistiche relative all'incasso dei crediti e lagsi di cassa da un lato, e quelle relative aspguimento
delle azioni di contenimento dei costi e diversifibne gia in atto del business dall’altro, trover@ uno
sbocco favorevole e si concretizzeranno nel brevimgo. Pertanto sulla base del budget 2017 apfwraa
Consiglio di Amministrazione del 21 aprile 2017 eigtato dalle previsioni per gli anni successivi, gl
Amministratori confermano I'appropriatezza delllizzo del presupposto della continuita aziendale pe
redigere la medesima situazione contabile.

Tale valutazione é naturalmente frutto di un giigdsnggettivo che ha tenuto conto del grado di @bdha

di avveramento degli eventi e delle incertezze aepidenziati.

Da ultimo gli Amministratori, consapevoli dei limintrinseci della propria determinazione, garasaiso il
mantenimento di un costante monitoraggio sull’'exigine dei fattori presi in considerazione, cosipdger
assumere, laddove se ne verificassero i presupposticessari provvedimenti di carattere econongco
finanziario, che la realta societaria ha le pot&litai di permettere.

Informazioni integrative alla relazione finanziaria annuale richieste da Consob con
comunicazione del 17 maggio 2017 ai sensi dell'dri4, comma 5, del D.Lgs. 58/1998

La Casa editrice, su invito della Consob del 17 giagl.s., ai sensi dell'art. 114, comma 5, del 8.lg.
58/98, a integrare le informazioni rese ai sociogcasione dellAssemblea ordinaria e straordinaria
convocata per il giorno 24 e 25 maggio, rispettigata in prima e seconda convocazione, con gli eléme
informativi di seguito riportati in grassetto, conica quanto segue.

a. Le considerazioni degli Amministratori circa gli elementi evidenziati dalla societa di revisione,
nelle relazioni relative al bilancio d’esercizio edal bilancio consolidato al 31 dicembre 2016, cha,
causa della loro ‘filevanzd, hanno comportato la dichiarazione di impossibilta a esprimere un
giudizio sui citati bilanci 2016. In particolare dosranno essere fornite considerazioni in ordine:

Crediti per imposte anticipate

() alla valutazione svolta per I'esame della recupabilita di tali crediti ed in particolare
dellassenza di incertezze significative in merit@lla capacita della Societa e del Gruppo di
conseguire una marginalita nel medio-lungo termineidonea a consentire il completo
assorbimento delle imposte anticipate pur essendn torso di approvazione I'aggiornamento
del piano quinquennale nonché agli elementi probati a supporto di tale valutazione;
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In data 21 aprile 2017 il Consiglio di Amministragé ha approvato il budget 2017 integrato dalle
previsioni per gli anni successivi che prevedonteridri riduzioni dei costi e prospettive di
sviluppo delle attuali linee di business del Gruppa azioni volte a mantenere e/o incrementare le
quote di mercato nei settori in cui attualmentériippo opera.

Tali proiezioni non includono tuttavia gli effefiositivi derivanti da progetti di diversificaziodlel
business, il cui contributo in termini di marginalattesa nonché di tempistica di realizzazione nel
medio-lungo periodo erano in fase di definiziora dhta del 21 aprile 2017.

Le considerazioni degli amministratori in meritolaalrecuperabilita dei crediti per imposte
anticipate iscritti nel bilancio d’esercizio e allancio consolidato al 31 dicembre 2016 e
all'assenza di incertezze significative in meritta acapacita di Class Editori e del Gruppo di
conseguire una marginalita nel medio-lungo terniilomea a consentire il completo assorbimento
di tali imposte anticipate si fondano sulla presedizpotenzialita di diversificazione ed attuazione
del business attinenti ai seguenti ambiti:

e e-commerce in Cina. Il Cooperation agreement cot30@all, firmato davanti ai due primi
ministri Matteo Renzi e Li Kegiang durante la \asiifficiale del Presidente del consiglio in
Cina nel 2014, é ora oggetto di dialogo fra leipset la liquidazione del minimo garantito
relativo all'anno 2016 e previsto contrattualmefuedere paragrafoCrediti e altri ricavi -
(iii)” che segue), presenta ampie possibilita diggcuzione e di sviluppo dal momento che la
societa cinese ha finalmente messo a punto il nboginess model in collaborazione fra gli
altri con Bank of China, China Telecom, Beijing Giasui clienti, oltre 100 milioni, potranno
acquistare a condizioni speciali i prodotti dellat{aforma. Oltre a cio la controllata CCeC sl
ha maturato ampia esperienza nei vari settori ro&ygeei italiani di interesse dei consumatori
cinesi e sta negoziando anche con altre piattafgrend'avvio di attivita cross border. Tale
progetto esprime importanti potenzialita di conidibne alla marginalita di medio-lungo
periodo del gruppo a oggi non considerate nelleieBiani approvate dal Consiglio di
Amministrazione del 21 aprile 2017,

« WeChat. La controllata al 100% WeClass ha riceVatcertificazione di Official reseller (ne
esiste al momento solo un altro in Italia, in clés3 Editori € il singolo maggior azionista)
della piattaforma posseduta da Tencent, utilizdatZ00 milioni di cinesi per comunicare via
messaggio, sia scritto che vocale, equivalente a tefefonata senza costi, socializzare,
giocare, vedere video, effettuare pagamenti di igticgffettuati on line e non solo. E' in fase
di sviluppo il software per vendere pubblicita se@at di aziende italiane e aprire account
per le aziende che potranno vendere on line, preared propri prodotti, condurre operazioni
di CRM in Cina. Tale progetto esprime potenziaiitg@ontribuzione alla marginalita di medio-
lungo periodo del gruppo a oggi non consideratée rféloiezioni approvate dal Consiglio di
Amministrazione del 21 aprile 2017,

« Xinhua News Agency. Class Editori ha firmato reeemétnte con Xinhua News Agency
(Agenzia Nuova Cina), il maggiore gruppo multiméeliainese posseduto dallo Stato, una
partnership che prevede lo sviluppo congiunto digptti e attivita nel campo dei servizi
online e offline di informazione economica e finema, informazione nel campo della moda,
organizzazione di eventi destinati alla promoziaegli scambi commerciali Italia-Cina, di
attivitd di newslive broadcast e televisive, webmebile web. Tale progetto esprime
potenzialita di contribuzione alla marginalita dedio-lungo periodo del gruppo a oggi non
considerate nelle Proiezioni approvate dal CorssigjfliAmministrazione del 21 aprile 2017,

* CentraleRisk: nel corso del mese di maggio 2016pteso il via il nuovo servizio di
informazioni bancarie commerciali MF CentraleRiggaSuna start up che offre a privati,
aziende e professionisti un innovativo serviziolattura, semplificazione e analisi della
Centrale rischi fornita dalla Banca d’ltalia a afue degli interessati ne faccia richiesta.
Tale progetto, operativo da gennaio del 2017, esprpotenzialita di contribuzione alla
marginalitd di medio-lungo periodo del gruppo a ioggn considerate nelle Proiezioni
approvate dal Consiglio di Amministrazione del Ptila 2017;
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« Selfiewealth. Class Editori & principale socio dilfiéwealth, start up innovativa che ha
sviluppato il primo servizio di RoboAdvisory delts®e finanziario e degli investimenti
dedicato ai privati e agli intermediari, che offire tempo reale il miglior portafoglio di
investimento personalizzato sulle esigenze e latteaistiche dell'investitore, contando su
database una banca dati con profondita di 30 arBiags Editori, con piu di 70 mila titoli e
strumenti finanziari nazionali e internazionali. |§aprogetto esprime potenzialita di
contribuzione alla marginalita di medio-lungo peoadel gruppo a oggi non considerate nelle
Proiezioni approvate dal Consiglio di Amministragiadel 21 aprile 2017.

Alla luce degli elementi sopra esposti relativhiziative gia avviate e ad altri progetti attualrigen
in fase di studio con buone probabilita di essesdizzate nel periodo di piano, i quali esprimono
tutti complessivamente la capacita della Socie@eleGruppo di conseguire un incremento di
marginalita nel medio-lungo termine idoneo a cotiee completo assorbimento delle imposte
anticipate, gli Amministratori hanno ritenuto reeugbile il relativo credito.

(i) al giudizio della societa di revisione la qualeitiene che “il budget 2017 integrato delle

proiezioni economico-finanziarie-patrimoniali con$idate 2018-2021 approvato dagli
amministratori in assenza dell’aggiornamento delapio quinquennale ... non costituisca un
elemento probativo di per sé sufficiente per cons@endi poter apprezzare la valutazione fatta
dagli amministratori”;

Con riferimento al giudizio della Societa di Rewise, nel rispetto dei ruoli, gli Amministratori
ritengono che gli effetti positivi derivanti da et di sviluppo e diversificazione del busine=s4d,
loro contributo in termini di incremento di margiita attesa nonché di tempistica di realizzazione
nel medio-lungo periodo, costituiscano elementi phe adeguati e idonei a supportare le
valutazioni effettuate per la predisposizione didrio di esercizio e consolidato al 31 dicembre
2016.

Crediti e Altri ricavi

(i) alla valutazione svolta a) per iscrivere nel bilario d’esercizio e consolidato nella voc€rediti

e Altri ricavi i crediti derivanti da uno scambio di corrisponderza con la societa controllata
China Class eCommerce Srl e b) per 'esame dellaaeperabilita del credito stesso nonché
agli elementi probativi a supporto di tale valutazone;

L'iscrizione nel bilancio consolidato al 31 dicerat2016 nella voceCrediti ed altri ricavi’ degli
importi derivanti dall’'originario “Cooperation Ageenent” sottoscritto tra il Gruppo Class e la
cinese CCIG Mall (come gia precedentemente indiiat@to davanti ai due primi ministri Matteo
Renzi e Li Kegiang durante la visita ufficiale d&alesidente del consiglio in Cina nel 2014) non
deriva da un fatto non pianificato o non previstm, & supportata da specifiche clausole contrattuali
che prevedono un minimo garantito in termini didedto e che impongono I'obbligazione della
controparte di corrispondere a titolo di integragida differenza tra il minimo garantito previsto
dall'accordo e quanto effettivamente generatorimitei di fatturato attualmente oggetto di dialogo.
I management ha altresi valutato i rischi chadlabo in corso possa comportare una riduzione del
credito, ritenendo di appostare, anche sulla basen chutorevole parere legale di un primario
studio cinese del cosiddetto red circle, in coliegato con lo Studio Chiomenti un fondo
rettificativo pari al 25% del credito iscritto.

L'iscrizione nel bilancio d'esercizio di Class Eafit Spa al 31 dicembre 2016 nella voceréditi

ed altri ricavi’ dei crediti derivanti da scambio di corrispondarcon la controllata CCeC Srl a
fronte degli impegni contrattuali assunti (e nompkci lettere commerciali), gli Amministratori
ritengono si tratti di una naturale conseguenzie dellutazioni sopra esplicitate e della preseriza d
un contratto esplicito tra Class Editori Spa edatwllata CCeC Srl.
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(iv) al giudizio della societa di revisione la quale riene che tali crediti (e relativi ricavi) “tenuto
altresi conto della mancata risposta alla proceduttaconferma terZi non siano supportati da
elementi probativi sufficienti a valutarne I'iscrivibilita e I'esigibilita.

Con riferimento al giudizio della societa di reeise, gli Amministratori ritengono che la
documentazione contrattuale e legale sopra citgtpresentino elemento probativo sufficiente per
supportare le iscrizioni e le valutazioni effetRjattenuto anche conto della prudenziale
appostazione di un fondo rettificativo pari al 2828 credito iscritto

b. Eventuali aggiornamenti circa la tempistica di appovazione del nuovo piano quinquennale.

Gli Amministrazioni ritengono di poter completareapprovare il huovo piano quinquennale con le
attivita di sviluppo e diversificazione in precedarndicate entro la fine del mese di giugno.

Il Consiglio di amministrazione in data 23 magg@ilZ ha deliberato l'integrazione della presenteaRehe

finanziaria annuale con le informazioni contenweaomunicato stampa diffuso in pari data sullsebdelle

informazioni richieste d&€onsobcon comunicazione del 17 maggio 2017 ai sensiedell14, comma 5, del
D.Lgs. 58/1998.

Informazioni inerenti 'ambiente ed il personale.

Data l'attivita specifica della societa non si rsano elementi di rilievo.

Non vi sono danni causati al’ambiente, né sanzioaddebiti inerenti.

Non vi sono stati eventi sul lavoro che abbianmpgortato lesioni di alcun genere al personale
dipendente.

Andamento e rapporti con le controllate e con partcorrelate

Circa i rapporti di natura economica, patrimonialdinanziaria con societa collegate e parti coteckl
rimanda all'apposita sezione inclusa nelle notprasente bilancio d'esercizio chiuso al 31 diceni16.

Partecipazioni

Tutte le partecipazioni sono state iscritte al @atacquisto e gli aspetti quantitativi di talilw&zioni sono
stati illustrati in dettaglio nelle Note al bilanc2016.

Vi precisiamo, inoltre, ai fini di quanto previstiall' art. 10 della legge 72/83, che nessun beaqsttis in
bilancio al 31 dicembre 2016 é stato oggetto irs@isdi rivalutazioni economiche o monetarie.

Class Editori Spa svolge la propria attivita olttee presso la sede sociale di via Burigozzo, 5 ilar
anche presso le seguenti sedi operative:

Milano - Via Burigozzo, 8

Roma - Via Santa Maria in Via, 12

Per quanto attiene ai rischi potenziali connessaase legali con clienti, fornitori e altri soggetrzi
precisiamo che il management, anche sulla base bhelicazioni dei propri legali e nel rispetto diagto
stabilito dai principi contabili internazionali ndva ritenuto opportuno appostare specifici fonsithi al 31
dicembre 2016.

Circa icontenziosi in corsasi forniscono le informazioni circa le posiziomi pilevanti.

Oltre ai tipici contenziosi riguardante I'attivighornalistica relativi a cause per diffamazione ezro stampa
che in genere si chiudono con esborsi scarsamitanti rispetto alle iniziali richieste delle dooparti, €
da segnalare che € in essere un contenzioso opgil’ber accertamenti eseguiti nel corso del 2@0virtu
del quale listituto avanza pretese su presuntdaxioni contributive che la societa ritiene infotala
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L'ammontare complessivo delle richieste e di ci@d milioni di euro. Per questi, confortati dalle
valutazioni dello studio legale Ichino-Brugnatedli Associati, incaricato della difesa, non si entite
opportuno al momento (anche in ottemperanza atipim IAS n. 37) effettuare alcun accantonamenta. D
segnalare a supporto della linea della societapehain analogo contenzioso con I'lnpgi che coigeda
collegata Italia Oggi, la Corte d’Appello di Romell'aprile 2014, ha accolto integralmente il risordella
societa riformando la sentenza di primo grado 131110, inizialmente sfavorevole alla societa,lpajuale
I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassazione.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge Clad#ori, da segnalare che con dispositivo del 3aboe
2014, la Corte d’Appello di Roma ha respinto ibrigo della societa discostandosi dalle pronunceréoli

su analoghe fattispecie intervenute nei contenazibsi coinvolgono lItalia Oggi e Milano Finanza Edito
Class Editori ha presentato pertanto ricorso ins&zene. Nel mese di dicembre 2016 e stata inoltre
depositata sentenza della Corte d’Appello di Rofma kforma parzialmente la sentenza di primo grado
riguardante gli stage e i rapporti di lavoro autooaiconoscendo, in alcuni specifici casi, all'Imggliritto

ai contributi. Anche in questo caso la societd@nnonata a ricorrere in Cassazione.

Si evidenzia che nei termini previsti dal D.LGS6A®B la societa ha emanato il Documento Prograncmati
sulla Sicurezza dei dati personali per 'anno 2Cfgprovato dal Comitato di Controllo Interno. Lesso
viene regolarmente aggiornato secondo le dispasinarmative.

Costi di ricerca e sviluppo
Nel corso dell’'esercizio non si segnalano significanvestimenti relativi all’attivita di ricerca sviluppo.
Relazione sulla corporate governance 2016

La relazione, sottoposta all’approvazione del aglissidi amministrazione del 21 aprile 2017, cosite un
documento separato alla presente relazione, ed spordbile sul sito Internet della societa
(www.classeditori.it), nella seziori&lanci e relazioni

Principali eventi successivi al 31 dicembre 2016

In data 16 febbraio 2017 Borsa Italiana Spa haodtspl’ammissione a quotazione delle azioni ordaar
dei “Warrant Telesia 2017-2019” della controllateldsia su AIM lItalia, sistema multilaterale di
negoziazione organizzato e gestito da Borsa lileadedicato alle piccole e medie imprese italiane.

Telesia opera nel settore dei digital media e deltaologia. La societa, leader nel segmento d&0aTV,
realizza e gestisce network multimediali che soiféugl su tutto il territorio italiano: trasmetteegli
aeroporti (Telesia Airport), nelle stazioni metrbfame (Telesia Metropolitane), a bordo dei buseetteni
dei metro (Telesia Bus e Telesia Train) delle ppal citta italiane. E, grazie a un accordo diaobrazione
con Autostrade per I'ltalia, trasmette anche nefke di servizio della rete autostradale (Telesghway).
L'attuale network conta 5.000 monitor installati7i®0 location.

La societa, inoltre, con la sua divisione tecnalagiprogetta, installa e manutiene soluzioni essistdi
videocomunicazione multimediale destinati alle apedbliche ad elevata frequentazione e al trasporto
pubblico locale (autobus e treni) utilizzando tdoge (hardware e software) sviluppate al propniino e
registrate.

L’'avvio delle negoziazioni delle azioni e avveninalata 20 febbraio 2017.

Nell'ambito del collocamento sono state sottosemnit 399.450 azioni ordinarie, di cui n. 250.00(@z
ordinarie rivenienti dal’aumento di capitale apyato dall’assemblea straordinaria di Telesia Spdata 21
dicembre 2016 e n. 149.450 azioni ordinarie ringetiidalla vendita da parte dell’azionista Clas#dEd
Spa.

Il flottante di Telesia Spa post ammissione & pb#i2,83% del capitale sociale. Class Editori &gt#ene la
parte restante.

Telesia Spa e stata assistita da EnVent Capitakétail_td. in qualitd di Global Coordinator e Nomad,
Ambromobiliare Spa in qualita di advisor finanziarda PKF Italia Spa (ora BDO ltalia Spa a segdéla
cessione avvenuta in data 31 gennaio 2017 di un da@mzienda ricomprendente l'incarico di revistagale
di Telesia) in qualita di revisore contabile pegletazione, da Nctm quale consulente legale duitténte
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e da Pedersoli Studio Legale in qualita di condeléegale del Global Coordinator. Banca Aletti & $pa
agira, inoltre, quale Specialist ai sensi del Rag@nto Emittenti AIM ltalia.

Nel marzo 2017, Class Editori ha firmato con lar&hen Garment Industry Association un Memorandum
of Understanding volto a promuovere una collabareistrategica nel settore fashion. Shenzhen Garmen
Industry Associationun (SGIA) & un’organizzazioran rprofit con oltre 800 associati e ha come fiaalkt
promozione, la rappresentanza e la tutela deglressi del settore, la facilitazione delle comurimai tra il
governo e le imprese e il miglioramento della coap®ne economica e tecnica sia in Cina che afifest
SGIA organizza la Shenzhen Fashion Week, ora @lfatedizione, e mira a farla diventare la prirleifa
Cina. Con la firma di questo MoU Class Editori ditee media partner italiano esclusivo in Italia gcudle

per tutte le edizioni della Shenzhen Fashion We€kkss Editori realizzera per SGIA iniziative edidtired
eventi speciali attraverso MF Fashion e le tv deiaa editrice.

Proposte approvazione del bilancio di esercizio dal Class Editori Spa e di destinazione del risulta
dell’'esercizio 2016
Signori Azionisti,

alla luce di quanto sopra esposto Vi ringraziamp lpefiducia e Vi esortiamo ad approvare il bilanc
d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 deliberahdimvio a nuovo della perdita del periodo, pati @uro
12.630.751.

p. il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Gualtiero Brugger
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Bilancio separato della Capogruppo
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Sede in Milano via M. Burigozzo, 5

Cap. Soc. € 28.321.907,40 iv

Cod. Fisc. E P.IVA n. 08114020152
Iscritta al REA della CCIAA di Milano al n. 1205471

PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA — ATTIVO

ATTIVITA' Note 31 dicembrg 31 dicembre
2014 2016
ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivitd immateriali a vita indefinita 1 122.464 122.464
Altre immobilizzazioni immateriali 2 1.287.110 886.143
Totale immobilizzazioni immateriali 1.409.574 1.008.607
Immobilizzazioni materiali 3 1.911.819 1.519.286
Partecipazioni 4 48.097.254 49.281.995
Altri crediti commerciali 5 3.089.330 3.120.535
Crediti per imposte anticipate 6 15.630.916 15.170.648
Altri crediti 7 2.388.902 3.272.168
TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI 72.527.795 73.373.239
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 8 291.677| 238.324
Crediti commerciali 9 59.948.218§ 64.983.413
Crediti finanziari 10 39.808.445 40.370.877
Crediti tributari 11 1.402.461 1.577.420
Altri crediti 12 7.051.274 7.914.798
Disponibilita liquide 13 6.961.152 903.781]
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 115.463.229 115.988.613
TOTALE ATTIVO 187.991.024 189.361.857
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA — PASSIVO

PASSIVITA’ Note 31 dicembre 31 dicembre
2015 2016
Capitale sociale 28.321.907 28.321.907
Riserva sovrapprezzo azioni 52.851.223 52.851.223
Riserva Legale 2.543.881 2.543.881
Altre Riserve 1.765.587 1.753.129
Utile/(perdite) a nuovo (21.015.243 (45.264.691
Utili (perdita) del periodo (24.249.448 (12.630.751
PATRIMONIO NETTO 14 40.217.907 27.574.698
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari 15 - 63.634.209
TFR e altri fondi per il personale 16 143.030 125.532
PASSIVITA’ NON CORRENTI 143.030 63.759.740
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti finanziari 17 76.042.807 5.136.73(
Debiti commerciali 18 66.921.232 88.565.131
Debiti tributari 19 311.098 165.217|
Altri debiti 20 4.354.955 4.160.336
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 147.630.087 98.027.414
TOTALE PASSIVITA’ 147.773.117% 161.787.154
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 187.991.024 189.361.857
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CONTO ECONOMICO

Note 31 dicembre 31 dicembre

2015 2016

Ricavi 9.761.882 6.903.249
Altri ricavi e proventi 11.166.585 12.463.408
Totale Ricavi Operativi 22 20.928.467 19.366.654
Costi per acquisti 23 (878.538) (684.009)
Costi per servizi 24 (29.967.913 (23.853.180
Costi per il personale 25 (1.120.881 (896.550)
Altri costi operativi 26 (1.193.204 (860.304)
Totale Costi Operativi (33.160.536 (26.294.043
Margine operativo lordo — Ebitda (12.232.069 (6.927.389
Proventi/(Oneri) non ordinari 27 (4.666.448 (1.144.210
Ammortamenti e svalutazioni 28 (2.742.831 (3.227.058
Risultato operativo — Ebit (19.641.348 (11.298.657
Proventi/(Oneri) finanziari netti 29 (1.058.928 (1.274.673
Risultato ante imposte (20.700.276 (12.573.330
Imposte 30 (3.549.172 (57.421)
RISULTATO NETTO (24.249.448 (12.630.751

| saldi di bilancio corrispondono a quelli contabil
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

Note 31 dicembre 31 dicembre
2015 2016
RISULTATO NETTO (24.249.448 (12.630.751
Altre componenti di Conto Economico Complessivo
Proventi/(Oneri) attuariali non transitati da CoBfmonomico
(IAS 19) 23.375 (12.458)
Imposte sulle altre Componenti di Conto Econonjico
Complessivo -- --
Totale Componenti del Conto Economico Complessivo del
Periodo al netto degli effetti fiscali 23.375 (12.458)
TOTALE CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO (24.226.073 (12.643.209
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2014 — 31/12/2015

Capitale Riserva Riserva Riserva Riserva Riserva Riserva Utili/(perd.) Risultato Patrimonio
Sociale | Sovrappr Legale Straord. Transiz. Stock Azioni a nuovo Netto Netto
IAS/IFRS Option proprie Periodo Totale
SALDI AL 31/12/2014 | 28.321.907| 52.851.224) 2.543.881| 7.079.514| (5.521.572) 278.707 (94.438) 113.925| (21.129.168) 64.443.980
Movimenti 2015
Destinazione Risultato (21.129.168) 21.129.168 --
Aumento Capitale
Altre variazioni
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - - 23.375 - - 23.375
Tot.  Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - - 23.375 - - 23.375
Risultato  Netto del
periodo (24.249.448) (24.249.448
Risultato Complessivo
del periodo - -- - - 23.375 -- (24.249.448) (24.226.073
SALDI AL 31/12/2015 | 28.321.907| 52.851.224) 2.543.881| 7.079.514| (5.498.197)| 278.707 (94.438)| (21.015.243) (24.249.448) 40.217.907

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DI PATRIMONIO NETTO 31/1 2/2015 — 31/12/2016

(Classediitort

Capitale Riserva Riserva | Riserva Riserva | Riserva| Riserva | Utili/(perd.) Risultato Patrimonio
Sociale | Sovrappr | Legale | Straord. Transiz. Stock Azioni a nuovo Netto Netto
IAS/IFRS | Option proprie Periodo Totale
SALDI AL 31/12/2015 | 28.321.907| 52.851.224) 2.543.881| 7.079.514| (5.498.197)| 278.707 (94.438)| (21.015.243) (24.249.448) 40.217.907|
Movimenti 2016
Destinazione Risultato (24.249.448 24.249.448 -
Aumento Capitale
Altre variazioni
Risultato del periodo
Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - - (12.458) - - (12.458)
Tot. Proventi/(Oneri)
imputati a P.N. - - - - (12.458) - - (12.458)
Risultato Netto del
periodo (12.630.751)  (12.630.751
Risultato complessivo
del periodo = = = = (12.458) = (12.630.751)  (12.643.209
SALDI AL 31/12/2016 | 28.321.907| 52.851.224) 2.543.881| 7.079.514| (5.510.655)| 278.707 (94.438)| (45.264.691) (12.630.751) 27.574.698
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PROSPETTO DEI FLUSSI DI CASSA AL 31 DICEMBRE 2016

Note 2015 2016
ATTIVITA’ D’ESERCIZIO

Utile/(perdita) netto del periodo (24.249.448 (12.630.751
Rettifiche:

- Ammortamenti 1.118.586 940.585
Autofinanziamento (23.130.862 (11.690.166
Variazione giacenze di magazzino 7.980 53.353
Variazione crediti commerciali 15.653.774 (5.066.400
Variazione debiti commerciali 4.249.086 21.643.899
Variazione altri crediti correnti e non correnti .960.138 (2.309.220
Variazione altri debiti 143.884 (194.619)
Variazione crediti/debiti tributari 3.571.307 139.428
Flusso monetario dell'attivita di esercizio (A) 6395.307 2.576.275
ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni immateriali (422.836) (84.272)
Immobilizzazioni materiali (320.375) (62.813)
Investimenti in partecipazioni 455.278 (1.184.741
Flusso monetario dell’attivita di investimento (B) (287.933) (1.331.826
ATTIVITA’ DI FINANZIAMENTO
Variazione debiti vs. banche ed enti finanziatori (1.442.761 (7.271.864
Variazione fondo rischi (2.307.625 --
Variazione Trattamento di Fine Rapporto (91.919) (17.498)
Variazione riserve e poste di patrimonio netto 328 (12.458)
Flusso di cassa attivita di finanziamento (C) (3.818.930 (7.301.820
Variazione delle disponibilita liquide (A) + (B) +(C) 2.288.444 (6.057.371
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio 4.672.708 6.961.152
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 6.961.152 903.781]

p. il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Gualtiero Brugger
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Note al bilancio separato
della capogruppo
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Class Editori Spa

Sede legale: Milano, via M. Burigozzo, 5
Cap. Sociale € 28.321.907,40 i.v.
R.E.A. di Milano n° 1205471
Cod.Fiscale e P.IVA 08114020152

Note al bilancio chiuso il 31/12/2016

Criteri di formazione

La Societa ha predisposto il bilancio al 31 diceenP®16 in conformita ai Principi Contabili Interinazali
(“IFRS") emessi dall'lnternational Accounting Stamds Board (“IASB”) e adottati dall’'Unione Europea.
Per IFRS si intendono anche tutti i principi coritabternazionali rivisti (“IAS”), tutte le interpetazioni
dell'International Financial Reporting Interpretats Committee (“IFRIC”), precedentemente denominate
Standing Interpretations Committee (“SIC”").

Il Regolamento Europeo (CE) n°1606/2002 del 19¢ug002 ha introdotto I'obbligo, a partire dall’eseio
2005, di applicazione dei Principi sopramenzioifdkRS”) per la redazione dei bilanci consolidaglle
societa aventi titoli di capitale e/o debito quofatesso uno dei mercati regolamentati della Cotauni
Europea.

Il D. Lgs 28 febbraio 2005 n. 38 ha recepito nestrm ordinamento quanto previsto dal Regolamento
Europeo sopra citato e con tale Decreto Legislatil@gislatore nazionale ha altresi inteso estendte via
facoltativa I'adozione dei citati IFRS per la reiae del bilancio d'esercizio e/o consolidato anelie
societa non quotate.

Dichiarazione di conformita ai Principi Contabili | nternazionali

Il bilancio 2016 é redatto in conformita ai princgontabili internazionali International Accountiggandard
(IAS) ed International Financial Reporting StanddFRS) emanati dall'International Accounting Stardi
Boards (IASB) e delle relative interpretazioni deternational Financial Reporting Commitee (IFRC)
omologati dalla Commissione Europea secondo laegoiw@ di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n.
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglid@duglio 2002 in vigore alla data di riferimente!
bilancio.

L’applicazione degli IAS/IFRS é stata effettuataeiado anche riferimento al “quadro sistematico lper
preparazione e presentazione del bilancio”, cotiquare riguardo al principio fondamentale cheudgla
la prevalenza della sostanza sulla forma, nonché&oalcetto della rilevanza e della significativita
dell'informazione.

Si e, inoltre, tenuto conto, sul piano interprettidei documenti sull’applicazione degli IFRS talia
predisposti dall’Organismo Italiano di Contabil{talC).

Forma e contenuto del bilancio

Il bilancio della Societa e stato redatto in confita agli IFRS ed € costituito dallo Stato Patniiade, dal
Conto Economico, dal Prospetto delle variazioniRrimonio Netto e dalle presenti Note Illustrated e
corredato dalla Relazione degli amministratori’'aniamento della gestione.

Principi contabili adottati

| principi contabili adottati per la redazione tdhncio chiuso al 31 dicembre 2016 sono gli stespetto a
quelli adottati per la redazione del bilancio chia$ 31 dicembre 2015.
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Principi, emendamenti ed interpretazioni applicatidal 1° gennaio 2016

A decorrere dal 1° gennaio 2016 sono applicabiidguenti modifiche di principi e interpretazioni
che non comportano effetti significativi per la sta

« Amendment allo IAS 1 Iniziativa di informativa: le modifiche introdetsono principalmente
volte a rendere maggiormente chiara |'esposiziom#iedvoci riconducibili alle altre
componenti di conto economico complessivo.

« Amendmnt allo IFRS 11 - Contabilizzazione delle acquisiz di interessenze in attivita a controllo
congiunto: le modifiche disciplinano la contabikzzone delle acquisizioni di interessenze in dttiv
controllo congiunto, uniformandola a quella prexiger le operazioni di aggregazione aziendale.

e Amendment allo IAS 16 ed allo IAS 38 - Chiarimeté¢d metodi di ammortamento accettabli
modifiche chiariscono l'inappropriatezza dell'wtiio dei metodi basati sui ricavi per calcolare
'ammortamento di un bene.

* Amendment allo “IAS 19 - Benefici per i dipenderié modifiche riguardano le modalita di
determinazione dei tassi di sconto utilizzati pauadizzare la passivitd per benefici successila al
cessazione del rapporto di lavoro, nonché chiarinsaie modalita di rilevazione dei contributi gati
dai dipendenti nelllambito di un piano a benefiefiditi.

 Amendments to IAS 16 e IAS Abricoltura, Piante fruttifere. Le modifiche hanmariato i requisiti di
contabilizzazione delle attivita biologiche che digfhno la definizione di “piante fruttifere” (c.d.
“bearer plants”), quali per esempio gli alberi datth, che ora rientreranno nell’ambito di applioae
dello “IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari” ehe conseguentemente saranno soggette a tutte le
previsioni di tale principm.

* IFRS 14 - Regulatory Deferral Accounts: standard consente ai first-time adopter di iovaire a
rilevare gli ammontari relativi alle tariffe regoh@ntate (rate regulated) iscritti in base ai prenig
principi adottati (per esempio, principi localiih $ede di prima adozione degli International Firgnc
Reporting Standards.

* Amendments to IAS 2Kietodo del Patrimonio Netto nel bilancio separ@odifiche). Le modifiche
consentono [I'utilizzo dell'’equity method nel bilaoc separato per la contabilizzazione delle
partecipazioni in imprese controllate, collegajeiet venture;

* Investment Entities: Applying the Consolidation &xen (Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS
28). Le modifiche chiariscono che se la Capogruppo (drotlante intermedia) predispone un bilancio
in conformita alllFRS 10 (incluso il caso di unavestment entity che non consolidi le proprie
partecipazioni in imprese controllate, ma le vahiltifair value), I'esenzione dalla presentazionk de
Bilancio consolidato si estende alle controllatemia investment entity che sono a loro volta qualié
come investment entity.

e Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS (2010-2p12 (2012-2014): contiene miglioramenti e
modifiche formali a principi gia esistenti.

Criteri di valutazione

| criteri di valutazione adottati nella formazionella situazione economico patrimoniale sonoi stat
seguenti:

Immobilizzazioni . " .
Immobilizzazioni Immateriali

Le attivita immateriali acquisite separatamenteoscepitalizzate al costo
e ammortizzate sulla base della presunta utilignemica residua. La
vita utile viene riesaminata con periodicita aneuad eventuali
cambiamenti, laddove possibili, sono apportati capplicazioni

prospettiche.

Le attivita immateriali prodotte internamente, aezione dei costi di
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Rimanenze

Crediti

Debiti

Ratei e risconti

sviluppo, non sono capitalizzate e si rilevano nehto economico
dell’esercizio in cui sono sostenute.

Le attivita immateriali sono sottoposte annualmeateina analisi di
congruita al fine di rilevare eventuali perditewdilore: tale analisi puo
essere condotta a livello di singolo bene immadeeraa livello di unita
generatrice di flussi finanziari.

Investimenti immobiliari e Immobilizzazioni Matdria

Le immobilizzazioni materiali e gli investimenti mobiliari sono
rilevati al costo di acquisizione. Il costo di aisjzione € rappresentato
dal fair valuedel prezzo pagato per acquisire I'attivita e agpsto diretto
sostenuto per predisporre I'attivita al suo utitizz

La capitalizzazione dei costi inerenti 'ampliangnammodernamento o
miglioramento degli elementi strutturali di propéieo in uso da terzi, e
effettuata esclusivamente nei limiti in cui gliessi rispondono ai
requisiti per essere separatamente classificatecattivita o parte di una
attivita.

| terreni, sia liberi da costruzioni che annessifabbricati civili e
industriali, sono contabilizzati separatamente @ $mno ammortizzati in
guanto elementi a vita utile illimitata.

Le quote di ammortamento, imputate a conto econmnsono state

calcolate attesi I'utilizzo, la destinazione e l@ada economico-tecnica
dei cespiti, sulla base del criterio della resigoasibilita di utilizzazione,

criterio che abbiamo ritenuto ben rappresentatia deguente tabella:

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

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

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

In conformita allo IAS 18, il costo & rappresentalal fair value del
prezzo pagato o di ogni altro corrispettivo ricevut

| crediti commerciali sono rilevati dhir value dei flussi di cassa futuri,
ridotto da eventuali perdite di valore.

Sono rilevati al loro valore nominale. La societ@nn effettua
I'attualizzazione dei debiti in quanto ritenutapgpo onerosa rispetto alla
significativita dell'impatto sul bilancio.

Sono stati determinati secondo il criterio dellanpetenza temporale
dell'esercizio.

Per i ratei e risconti di durata pluriennale soriates verificate le
condizioni che ne avevano determinato l'iscrizioriginaria, adottando,
ove necessario, le opportune variazioni.
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Partecipazioni

Attivita finanziarie valutate a
fair value rilevato a conto
economico

Fondo TFR

Riconoscimento ricavi

Leasing

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

Circa le differenze significative tra valore didnkio e quota di netto
patrimoniale si rimanda alle tabelle successive.

Rientrano in questa categoria valutativa titoli at@cipazioni acquisiti
principalmente con lo scopo di essere rivenduti Iorelve termine o
destinati ad essere rivenduti a breve termine sifieati fra le attivita

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

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

derivati”. Sono valutate al fair value con contdgpa al conto

economico. | costi accessori sono spesati nel cacoomico.

Gli acquisti e le vendite di tali attivita finanze sono contabilizzati alla
data di regolamento.

Il trattamento di fine rapporto copre le spettawize corrispondere in
relazione agli impegni maturati alla data di chiasdlell'esercizio, a
favore dei dipendenti, in applicazione delle legglei contratti di lavoro
vigenti.

Le indennita di fine rapporto sono determinatedooado con lo IAS 19,
applicando una metodologia di tipo attuariale (rdetalella proiezione
unitaria del credito), basata su ipotesi demoghnafién ordine al tasso di
sconto che riflette il valore del denaro nel temgddasso di inflazione, al
livello delle retribuzioni e dei compensi futuri.

Gli utili e le perdite derivanti dall’effettuaziondel calcolo attuariale
sono imputati a conto economico come costo o ricguando il valore
netto cumulato degli utili e delle perdite “attdii non rilevati alla
chiusura del precedente esercizio supera di dltd% il valore piu
elevato tra le obbligazioni riferite a piani a biciedefiniti e il valore
equo delle attivita riferire ai piani a quella da@uesti utili o perdite sono
rilevati sulla base della vita media lavorativaigaa attesa dei dipendenti
che aderiscono a tali piani.

| ricavi per vendite dei prodotti e/o prestazione skrvizi sono
riconosciuti al momento del trasferimento della greta e/o del
completamento del servizio.

| ricavi di natura finanziaria e quelli derivanta grestazioni di servizi
vengono riconosciuti in base alla competenza teaipor

| contratti di leasing relativi ad attivita in cuil Gruppo ha
sostanzialmente tutti i rischi e i benefici deritiagialla proprieta cono
classificati come leasing finanziari, secondo kpdsizioni dello IAS 17.
In presenza di leasing finanziari viene rilevata attivita al minore tra il
valore corrente del bene oggetto del contratteatsihg e il valore attuale
dei canoni minimi contrattualmente stabiliti. L’arantare totale dei
canoni é ripartito tra componente finanziaria dittggone di capitale in
modo da ottenere un tasso di interesse costantdekuiio residuo. |
canoni di locazione residui, al netto dei costafimiari, sono classificati
come passivita non correnti. L'onere finanziagidmputato a conto
economico lungo la durata del contratto. Le a#ii@tquisite con contratti
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Imposte

di leasing finanziario sono ammortizzate in modereate con le attivita
di proprieta.

Le imposte dell’esercizio sono determinate sullaebael presumibile
onere da assolvere in applicazione della norméseale vigente.Vengono
inoltre rilevate le imposte differite e anticipatelle differenze temporanee
tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio ed torrispondenti valori
riconosciuti ai fini fiscali, riporto a nuovo di péte fiscali o crediti di
imposta non utilizzati, sempre che sia probabikeithecupero (estinzione)
riduca (aumenti) i pagamenti futuri di impostepgto a quelli che si
sarebbero verificati se tale recupero (estinziors) avesse avuto effetti
fiscali. Gli effetti fiscali di operazioni sono eWati, a conto economico o
direttamente a patrimonio netto, con le medesimdatita. delle operazioni
o fatti che danno origine alla imposizione fiscale.

Criteri di conversione dei valori espressi in valud

| crediti e i debiti espressi originariamente ilufa estera sono iscritti in base ai cambi in vigalla data in
cui sono sorti. Essi sono allineati ai cambi cairela chiusura del bilancio; le differenze di dam
vengono contabilizzate tramite la costituzione dikondo oscillazione cambi al passivo, nei castun
emerge una differenza negativa.

Impegni, garanzie, rischi

Gli impegni e le garanzie sono indicati nei Corairdine al loro valore contrattuale.

| rischi per i quali la manifestazione di una pei$ai &€ probabile sono iscritti nelle note esplicatie
accantonati secondo criteri di congruita nei famtihi.

| rischi per i quali la manifestazione di una peigaié solo possibile sono descritti nella Notastrativa
senza procedere allo stanziamento di fondi risebhosdo i principi contabili di riferimento. Non séne
conto dei rischi di natura remota.

Dati sull'occupazione

L'organico medio aziendale, ripartito per categohia subito, rispetto al precedente eserciziogbpenti

variazioni.
Organico 31/12/201% 31/12/2016 Variazioni
Dirigenti - - -
Impiegati 6 6 -
Giornalisti e praticanti 17 15 2)
23 21 2

Il contratto di lavoro applicato e quello del sett@rafici Editoriali.
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STATO PATRIMONIALE

ATTIVO

ATTIVITA' NON CORRENTI

1) Immobilizzazioni immateriali a vita indefinita

Saldo al 31/12/2015 € 122.464
Saldo al 31/12/2016 € 122.464
€ -
Movimentazione delle immobilizzazioni immateriali avita indefinita
Valore al Svalutazioni Valore al
Voce 31/12/2015 Incrementi Decrementi 31/12/2016
Awv. Testata Nistri Listri 122.464 - 122.464
Totale 122.464 2 122.464
2)  Altre immobilizzazioni immateriali
Saldo al 31/12/2015 € 1.287.110
Saldo al 31/12/2016 € 886.143
€ (400.967)
Totale movimentazione delle immobilizzazioni immateali
Valore al Ammorta- Valore al
Voce 31/12/2015 Incrementi Decrementi mento 31/12/2016
Software 1.280.910 62.813 (463.780) 879.943
Marchi e brevetti 6.200 6.200
Totale 1.287.110 62.813 (463.780) 886.143
Altre immobilizzazioni immateriali
In questa voce sono comprese le spese sostenudé gequisti di software.
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Ai sensi dell’art. 2427, nr. 2 del codice civilepesiamo nella tabella seguente i movimenti delle

immobilizzazioni immateriali.

Costi d'impiant
e ampliamentg

Costi di
ricerca,
sviluppo e
pubblicita

Diritti di
brevetto
industriale

Concessioni | Avviamento

licenze, march

Immobilizz
in corso e
acconti

Altre
immobilizzaz.

Totale

COSTO STORICO

6.200

8.598.408

8.604.608

rivalutazioni prec.

svalutazioni prec.

ammortamenti prec.

(7.317.498)

(7.317.498)

SALDO INIZIALE

6.200

1.280.910

1.287.110

acquisizioni dell'esercizio

62.813

62.913

riclassifiche

0

riclassifiche

(*)

alienazioni dell'esercizio

rivalutazioni dell'esercizio

svalutazioni dell'esercizio

ammortamenti dell'esercizio

(463.780)

(463.740)

SALDO

6.20p

879.943

886.143

movimentazione ex art. 2426, nf.3

SALDO FINALE

6.200

879.943

886.143

3) Immobilizzazioni materiali

Terreni e fabbricati

Saldo al 31/12/2015
Saldo al 31/12/2016

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2015

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

128.180
(58.219)
69.961

(3.845)

Saldo al 31/12/2016

66.116

Impianti e macchinario

Descrizione

Importo

Costo storico
Ammortamenti esercizi precedenti
Saldo al 31 dicembre 2015

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

4.356.144
(3.604.806)
751.338

38.475

(151.956)

Saldo al 31/12/2016

637.857

€

1.911.819
1.519.286
(392.533)

Classedlitori
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Attrezzature industriali e commerciali

Descrizione Importo
Costo storico 176.158
Ammortamenti esercizi precedenti (176.151)
Saldo al 31 dicembre 2015 7
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio )
Saldo al 31/12/2016 4
Altri beni
Mobili arredi e macchine ordinarie
Descrizione Importo
Costo storico 3.027.267
Ammortamenti esercizi precedenti (2.534.661)
Saldo al 31 dicembre 2015 492.606
Acquisizioni dell'esercizio 15.381
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (97.483)
Saldo al 31/12/2016 410.504
Macchine elettroniche
Descrizione Importo
Costo storico 5.529.078
Ammortamenti esercizi precedenti (5.154.391)
Saldo al 31 dicembre 2015 374.687
Acquisizioni dell'esercizio 30.543
Cessioni dell'esercizio (126)
Ammortamento dell'esercizio (166.471)
Saldo al 31/12/2016 238.633
Automezzi
Descrizione Importo
Costo storico 239.953
Ammortamenti esercizi precedenti (216.871)
Saldo al 31 dicembre 2015 23.082
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (6.599)
Saldo al 31/12/2016 16.483
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Telefoni cellulari

Descrizione Importo
Costo storico 33.704
Ammortamenti esercizi precedenti (15.945)
Saldo al 31 dicembre 2015 17.759
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (3.952)
Saldo al 31/12/2016 13.807
Migliorie Beni di Terzi

Descrizione Importo
Costo storico 931.328
Ammortamenti esercizi precedenti (748.949)
Saldo al 31 dicembre 2015 182.379
Acquisizioni dell'esercizio -
Cessioni dell'esercizio -
Ammortamento dell'esercizio (46.496)
Saldo al 31/12/2016 135.883

Per maggiore chiarezza esponiamo nella tabelleesg¢giimovimenti delle immobilizzazioni materiali.

. I Attrezz. Immobilizz. in
Terreni e Impianti e o . .
L L Industriali e Altri beni corso e Totale
Fabbricati macchinario L :
commerciali acconti
COSTO STORICO 128.180 4.356.144 176.158 9.761.330 14.421.812
rivalutazioni prec.
Oneri finanziari
svalutazioni prec.
ammortamenti prec. (58.219) (3.604.806) (176.151) (8.670.817) (12.509.993)
SALDO INIZIALE 69.961 751.338 7 1.090.513 1.911.819
acquisizioni dell'esercizio 38.475 45.923 84.398
riclassifiche
Q)
riclassifiche
(+)
Oneri finanziari
alienazioni dell'esercizio (15.323) (15.323)
Storno fondi per alienazioni 15.197 15.197
svalutazioni dell'esercizio
ammortamenti dell'esercizio (3.845) (151.956) 3) (321.001) (476.805)
SALDO 66.116 637.857 4 815.309 1.519.286
ammort. anticipati fiscali
movimentazione ex art. 2426,
nr.3
SALDO FINALE 66.116 637.857 4 815.309 1.519.286
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4)  Partecipazioni

Saldo al 31/12/2015 € 48.097.254
Saldo al 31/12/2016 € 49.281.995
€ 1.184.741
Partecipazioni
Saldo Saldo
Descrizione 31/12/2015 Incremento  Decremento Riclassif. Svalutaz. 31/12/2016
Imprese controllate 43.792.655 7.517.768 (4.502.468) - (1.366.262) 45.441.693
Imprese collegate 3.490.948 155.932 - (74.610) 3.572.270
Altre imprese 813.651 262.391 - (808.010) 268.032
48.097.254 7.936.091 (4.502.468) - (2.248.882) 49.281.995
Partecipazioni in imprese controllate
Saldo Saldo
Voce 31/12/2015 Incrementi Rivalutazioni Decrementi Sva lutazioni 31/12/2016
Class Editori Service 43.118 - - - (14.356) 28.762
Class CNBC 200.281 - - - - 200.281
Class Meteo Services - - - - - -
CFN/CNBC Holding 2.012.796 - - - - 2.012.796
| Love ltaly Srl 2.037 - - - - 2.037
Campus Editori 392.100 - - - - 392.100
Classpi 9.885.624 - - - - 9.885.624
Country Class Editori Srl 1.585.000 60.000 - - - 1.645.000
Assinform St 1.718.010 - - - - 1.718.010
New Satellite Radio - - - - - -
DP Analisi Finanz. 69.001 - - - (2.851) 66.150
Global Finance - - 1.086.000 - - 1.086.000
Edis - 540.000 - - (540.000) -
Ex.Co 89.055 - - (10.028) (79.027) -
Lombard Editori 26.475 - - - - 26.475
MF Conference 38.972 - - - - 38.972
MF Service 87.465 - - - - 87.465
Milano Finanza Edit. 9.820.603 - - - - 9.820.603
Radio Classica 3.198.669 - - - - 3.198.669
Telesia 6.166.194 5.019.968 - - - 11.186.162
TV Moda - 91.800 - - - 91.800
MF Dow Jones News 56.447 - - - - 56.447
WeClass (gia FWC Srl) - - - - - -
Class Tv Service 10.329 350.000 - - (350.000) 10.329
Class Digital Service 3.872.748 - - - - 3.872.748
Aldebaran 4.502.468 - - (4.502.468) - -
ClassInt Advertising - - - - - -
CCeC Class China Ecommerce 5.263 - - - - 5.263
Class Servizi Televisivi 10.000 370.000 - - (370.000) 10.000
Totale 43.792.655 6.431.768 1.086.000 (4.512.496) (1.356.234) 45.441.693
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Riguardo ai movimenti dell’esercizio delle parfeiioni in imprese controllate, si descrivono lemgioni
maggiormente rilevanti:

l'incremento della partecipazione nella societae¥$el Spa, la cui quota di possesso & passata dal
93,531% al 100,00% a seguito di ulteriori acquisizieffettuate nel corso dell’esercizio. In data 5
dicembre 2016 é stato perfezionato il progettaudidne per incorporazione di Aldebaran Srl in Tiales
Srl, entrambe interamente controllate da ClassoEdiel momento della fusione. La fusione & avvanut
senza concambio, senza alcun aumento di capitdlenacporante e con annullamento dellintera
partecipazione dell'incorporanddl. progetto di fusione era stato approvatai rispettivi organi
amministrativi in data 22 settembre 2016;

a seguito delle analisi svolte ai fini dell'impaient test, € stato parzialmente ripristinato il valdella
partecipazione nella controllata americana Glolxahtfice (originariamente iscritta per un valore ari
2,53 milioni di euro). La partecipazione era siatagralmente svalutata nel 2003 a seguito deliditge
conseguite dalla partecipata che avevano determinat patrimonio netto negativo. La societa ha
successivamente conseguito costantemente rispdisitivi. |l test di impairment ha pertanto constent
un parziale ripristino del valore di costo;

il 30 dicembre 2016 e stato depositato il bilarfoiale di liquidazione della controllata Exco Srl.

nel corso del periodo sono state effettuate alaimence a crediti finanziari vantati verso societa
controllate al fine di dotare le stesse di maggingzzi patrimoniali. Nel dettaglio, Class Editoa h
rinunciato a crediti finanziari verso Country Cldsditori Srl per 60.000 euro e verso TV Moda Sl pe
91.800 euro. Le rinunce effettuate a beneficiolds€ TV Service Srl, per 350.000 euro, di Edis |,
540.000 euro e di Class Servizi Televisivi Srl, pé0.000 euro, prudenzialmente non sono statetporta
ad incremento delle partecipazioni. Pur permanelfidgportanza strategica delle partecipazioni in
oggetto, la societa ha proceduto ad una riduzienealori di carico per allineamento al fair valdelle
rispettive societa;

i test di impairment e effettuati dal managemenmnt hanno evidenziato perdite di valore. Inoltre sono
stati adeguati i valori detenuti nelle partecipazioelle societa in liquidazione Class Editori Sesy
DP Analisi Finanziaria e Ex.Co per euro 14.356r0e@.851 ed euro 79.027 rispettivamente,
corrispondenti alla differenza tra il valore diicardella partecipazione e il valore del patrimonéito
della controllata. Nel caso di Ex.Co Srl, il resadealore della partecipazione, pari a 10.028 ewstat®
riclassificato nei crediti in quanto la partecipptasenta i mezzi necessari per il rimborso delfarsa
corrispondente al patrimonio netto finale del bifandi liquidazione.

Partecipazioni in imprese collegate

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 Incrementi Alienazioni Altre Svalutazion i 31/12/2016
Borsa 7 Editori 1 - - - - 1
Editorial Class 14.610 - - - (14.610)
Italia Oggi Erinne 3.397.505 - - - - 3.397.505
Class Roma - -
Emprimer 4.102 - - - - 4.102
Centralerisk - 155.932 - - - 155.932
Wetobusiness 9.730 - - - - 9.730
Mito 5.000 - - - - 5.000
Embrace.it 60.000 - - - (60.000)
Totale 3.490.948 155.932 - - (74.610) 3.572.270

Rig

uardo ai movimenti dell’esercizio delle partedjoni in imprese collegate, si descrivono le operd

maggiormente rilevanti:

nel mese di aprile 2016, Class Editori ha acquisita partecipazione pari al 45% nella societa

Classedlitori

Pag. 135



Centralerisk Spa. Tale societa propone una inngvagiiattaforma che in pochi secondi permette di
leggere, monitorare e interpretare i dati dellat@d® Rischi della Banca d'ltalia riferiti ai priva alle
aziende;

- sono state svalutate interamente le partecipadetienute nelle societa Editorial Class e Embrace.it

Partecipazioni in altre imprese

Valore al Adeguamento Svaluta- Valore al

Voce 31/12/2015 Acquisizioni Riclassifica fair value zZi  oni 31/12/2016
Analitica 7 - - - @)
Il Manifesto 10.329 - - - (10.329) -
Proxitalia 4.695 - - - - 4.695
Consedit 28 - - - - 28
Livvos Limited - 262.391 - - 262.391
MF Servizi Editoriali 104 - - - - 104
Banca Popolare di Vicenza 498.488 - - - (497.674) 814
Entropic 300.000 - - - (300.000)
Totale 813.651 262.391 - - (808.010) 268.032

A seguito dell'acquisizione da parte del Fondo Atiladella Banca Popolare di Vicenza, Class Edhari
provveduto all'adeguamento del valore della propdaecipazione detenuta in Banca Popolare di V@en
In particolare il valore di riferimento utilizzafer la nuova valorizzazione della partecipaziosta#® pari a
0,10 euro ad azione, ossia il valore al quale hdéoAtlante ha acquisito il 99,33% dell’istitutoal&
rideterminazione del valore ha comportato una sa&alone nel periodo pari a euro 499 migliaia dioeur
Inoltre la societa Entropics Synergies e statagpiostiquidazione. Pertanto sulla base delle ultirseltanze
contabili & stato stimato il valore recuperabildadpartecipazione: cio ha determinato un azzeraondal
valore della partecipazione stessa.

E stata inoltre azzerata la partecipazione ne hifdato.

Si segnale inoltre che nel corso del periodo Ciaditori ha sottoscritto un aumento di capitale aslbcieta
Livoos Ltd acquisendone il 4%. Trattasi della sticiehe ha lanciato I'innovativo sito di e-commercs
mondo della moda e del lusso con una forte conimtazharity, che lo rende originale rispetto arcaeo
del commercio elettronico.

Si forniscono inoltre le informazioni relative appartecipazioni possedute:

Denominazione Citta o Statp  Capitale Quota % Utile Valore Netto
sociale proprieta (perdita) Bilancio patrimoniale
Campus Editori Milano 50.000 70 79.164 392.10( 286.88¢
Country Class Editori Milano 10.3p9 100 (794.919 1.645.000 24.344
Class Pubblicita Milano 260.0p0 76 53.137 9.885.624 773.335
Edis Milano 10.40D 99,5 (524.642 - 19.741
Lombard Editori Milano 52.000 50,1 1.236 26.47H 37.39¢
MF Conference Milano 10.329 51 6.777 38.972 7.964
Milano Finanza Editori | Milano 291.887 88,828 (640.079 9.820.603 369.60¢
MF Service Milano 10.0Q00 75,01 86.165 87.465 12.384
DP Analisi Finanz. in liq.| Milano 47.500 94,73 (2.553 66.15( 66.582
Ex.Co. in Liquidazione | Milano 17.000 100 (79.027 -- 10.024
Global Finance M. ($) USA 151 $ 73,54 (109.987 $ 1.086.00 1.415.145 $
Class Digital Service Milano 100.000 68,75 (26.647 3.872.74 3.874.057
CFN CNBC Holding Olanda 702.3P1 68,43 (695.890 2.012.79 5.238.378
Italia Oggi Edit. Erinne | Milano 10.000 47 42.426 3.397.50 6.982
MF Servizi Editoriali Milano 10.440 1 (309.477 10 453
Class Roma in Liquid. Milano 10.4p0 20 (6.927 -- (13.154
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Borsa 7 Editori @ Milano 52.000 14 n.d, 1 n.d,
GSC-Proxitalia @ Roma 258.228 3 n.d, 4.695 n.d.
Consedit @ Milano 20.000 0,27 n.d, 28 n.d.
Class Cnbc Milano 627.860 2,73 (1.260.368 200.281 61.694
Radio Classica Milano 10.00d 99 (18.041 3.198.669 23.736
Telesia Roma 1.500.000 100 207.597 11.186.162 4.635.652
Emprimer Spa @ Milano 1.000.000 10 n.d, 4.102 n.d,
MF Dow Jones News Milano 100.000 50 (174.523 56.447 365.854
WeClass Milano 10.400 100 7.924 - 22.887
Entropic Sinergy 1.220.200 4,14 n.d, 0 n.d,
| Love Italia in liquidaz. | Palermo 10.0p0 51 n.d, 2.037 n.d,
Class Meteo Serv. In Lig. Milano 10.9oo 100 (894) -- (652.972
TV Moda Milano 40.000 51 (26.264 91.80d 16.289
Assinform/Dal Cin Pordenone 50.000 100 34.799 1.718.010 148.113
Class Editori Serv. in LigMilano 37.391 100 (15.803 28.762 27.314
Classint Advertising in L] Milano 10.000 100 (1.406 -- (79.646
Class Servizi Televisivi | Milano 10.00p0 100 (395.060 10.00d 10.019
Class TV Service Milano 10.400 100 (360.801 10.324 20.232
Banca Pop. Vicenza Vicenza 677.204,359 0,000 n.d, 814 n.d,
New Satellite Radio Milano 10.0p0 100 1.437 -- 13.297
Class China Ecommerce Milano 10.526 50 14.803 5.263 44.566
Embrace.it Milano 120.000 50 (33.398 -- 14.705
Wetobusiness Milano 80.000 12,16 -38.864 9.730 5.002
Mito Castagnito 10.0Q00 50,00 9.211 5.00d 29.136
Centralerisk Milano 120.000 45,00 (84.092 155.932 69.931
Livoos Ltd (Sterline ingl.)Londra 134,00 £ 4,00 (350.081 262.391 3.521

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

costo di acquisto.

Circa le differenze significative tra valore didvicio e quota di netto patrimoniale si forniscdmeeguenti

informazioni:

=  Campus Editori Srl: la societa, oltre a organizzare il Salone detled8nte e detenere il relativo brand,
detiene la proprieta della testata Campus a vahtrimoniali inespressi. La societa ha conseguito u
risultato economico positivo nel corso del periafazie soprattutto al buon andamento delle attivita
legate alle organizzazioni di diverse tappe debSaldello Studente. E stato in ogni caso effettuato
apposito test di impairment dal quale non sono snmeesupposti per svalutare il valore di cariciade
partecipazione.

= Country Class Editori Srl: la societa e proprietaria ed edita la testatat@lapNel corso del periodo
sono stati conseguiti profitti grazie anche altéviah legate all’evento Capital#1 e alla pubbliicaee di
un prestigioso volume in occasione dei 35 annadadiscita della testata. E stato effettuato apptesit
di impairment dal quale non sono emersi presupppsti svalutare il valore di carico della
partecipazione.

= Classpi - Class Pubblicita Spala societa in qualita di subconcessionaria gestisttivita di raccolta
pubblicitaria per tutte le testate editoriali edtbniche della Casa editrice. E stato effettzgposito
test di impairment dal quale non sono emersi pressip per svalutare il valore di carico della
partecipazione.
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= Milano Finanza Editori Spa: si tratta della societd che edita le testate Mil&inanza e MF. Tale
partecipazione, strategica per il gruppo, ha urorealdi bilancio notevolmente inferiore al valore
effettivo della stessa. E stato in ogni caso effatt apposito test di impairment dal quale non sono
emersi presupposti per svalutare il valore di cadella partecipazione.

= Class CNBC si tratta della societa che trasmette sul caB@le della piattaforma SKY informativa
economico finanziaria. Tale partecipazione, stiateger il gruppo. E stato in ogni caso effettuato
apposito test di impairment dal quale non sono snpeesupposti per svalutare il valore di caricttade
partecipazione.

= DP Analisi Finanziaria Srl In Liquidazione: la societa, che si occupava dell’edizione di nadinu
destinati al mondo assicurativo e finanziario, @&sastposta in liquidazione nel corso del precedente
esercizio con conseguente allineamento del valorgabile della partecipazione alla relativa quota
parte di patrimonio netto. Nel corso del 2016 grévveduto ad un ulteriore allineamento del valore
contabile della partecipazione alla relativa quette di patrimonio netto comportando cio la
rilevazione di una svalutazione pari a euro 2.851;

= ExCo Srl In Liguidazione: la societa ha esercitato dal 1992 l'attivitagirazia giornalistica e dispone
di contratti pluriennali per la fornitura del pragmnotiziario. E stata posta in liquidazione netsmdel
precedente esercizio con conseguente allineameht@idre contabile della partecipazione alla redat
guota parte di patrimonio netto. In data 30 dicemB016 €& stato depositato il bilancio finale di
liquidazione. Nel corso del 2016 si e provvedutauadilteriore allineamento del valore contabildalel
partecipazione alla relativa quota parte di patrimonetto comportando cio la rilevazione di una
svalutazione pari a euro 79.027,

= ltalia Oggi Editori - Erinne Srl : si tratta della societa che edita la testateal®agi, iscritta in bilancio
a un valore largamente inferiore a quello effettizostato effettuato apposito test di impairmerit da
guale non sono emersi presupposti per svalutaeddte di carico della partecipazione.

» Telesia Spala partecipazione é stata acquisita nel corsbadab 2001, la societa e specializzata nel
campo della progettazione, realizzazione e gestibséstemi di videoinformazione per il pubblica. |
data 5 dicembre 2016 si € concluso il progettaigione per incorporazione della societa Aldebanan i
Telesia, gia acquisita al 100% dal Gruppo ClasdoEdnel gennaio 2014. Tale progetto € stato
approvato dai rispettivi organi amministrativi ifggetto di fusione delle controllate Telesia Spa e
Aldebaran Srl in data 22 settembre 2016. L'operazigentra in un progetto industriale e strategmnco
quanto Aldebaran & una societa attiva nel settella #ideocomunicazione multimediale ed é titolare
delle tecnologie e delle attivita inerenti la readizione e lo sviluppo del canale outdoor TV Moby,
realizzato per i mezzi di trasporto pubblici. Med& la fusione, percio, Telesia avra le necessarie
competenze per operare nel settore del c.d. mabilertising, consentendo di ottenere le tecnoledes
attivita inerenti la realizzazione e lo sviluppd danale della televisione outdoor.

» Class Editori Service Srl In Liquidazione la societa, che si occupava della fornitura tvitd di
service finanziario, amministrativo e gestionaldl'ambito del Gruppo Class, € stata posta in
liquidazione nel corso del precedente eserciziocamseguente allineamento del valore contabiledell
partecipazione alla relativa quota parte di patnimonetto. conseguente allineamento del valore
contabile della partecipazione alla relativa qupgate di patrimonio netto. Nel corso del 2016 si e
provveduto ad un ulteriore allineamento del valooatabile della partecipazione alla relativa quota

parte di patrimonio netto comportando cio la rildeae di una svalutazione pari a euro 14.356;

= Class Digital Service:attraverso le proprie controllate PMF News Spale-@lass Spa commercializza
servizi di informazione finanziaria via satellitgia Web nonché le corporate television. E stato
effettuato apposito test di impairment dal quale sBono emersi presupposti per svalutare il valore d
carico della partecipazione.

» Global Finance Media Inc: societa editoriale statunitense che edita I'ommmnperiodico finanziario.
La partecipazione nella societa e stata interan®rahkitata nei precedenti esercizi a causa ddtaisu
costantemente negativi. A partire dall'esercizi®®0a societa ha iniziato a conseguire utile neti
cio riducendo costantemente il disavanzo del poopstrimonio netto contabile tanto che al termine
dell’esercizio 2011 il patrimonio netto della caitata & tornato positivo. L'esercizio 2016 si éuso
con una perdita netta di 104 mila euro.
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= Assinform/Dal Cin Editore Srl: la societd, la cui partecipazione €& stata adguisiel corso
dell'esercizio 2009, opera nel settore editoriagdsi@irativo, con apprezzate testate specializtéde.
conseguito utili negli ultimi esercizi. L'esercizid014, che ha conseguito utili operativi, ha fatto
registrare una perdita a causa di oneri straordipar la svalutazione di una partecipazione. La

partecipazione € stata sottoposta a test di imgaindal quale non sono emersi presupposti per
svalutare il valore di carico della partecipazione.

= TV Moda Srl: la societa & proprietaria del’omonimo canalevivo, in onda sul digitale terrestre.
Considerato il recente andamento del business siati@ta, il management prudenzialmente ha ritenuto
opportuno a fine 2015 procedere all’azzeramentwvalelre di carico della partecipazione. La socigta
chiuso I'esercizio 2016 con una perdita contenuta.

Alla luce di quanto sopra, ad eccezione di quanfwras specificato, si e ritenuto di mantenere lédres
partecipazioni suddette al valore di carico anoérstperiore al netto patrimoniale e non si é repufa
ammortizzare tale maggior valore vista la duratagodimento futuro non definibile nel tempo delle
partecipazioni stesse.

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

Nessuna societa partecipata ha deliberato nel celesercizio aumenti di capitale a pagamentoatugo,
fatta eccezione per le societa costituite nel cdedbesercizio.

Si evidenziano i movimenti delle immobilizzazionélncorso dell’'esercizio, con l'indicazione per ogni
singola voce degli oneri finanziari imputati alariscritti nell’attivo.

Partecipazioni Credit Titoli| Azioni Altre Totale
proprie | Immobilizz.

COSTO STORICO 64.339.51( 64.339.510
rivalutazioni prec.
Oneri finanziari
svalutazioni prec. (16.242.2%6) (16.242.254)
ammortamenti prec.
SALDO INIZIALE 48.097.254 - 1 - - 48.097.25
incrementi dell'esercizio 3.433.623 3.433.62
riclassifiche
©)
riclassifiche
(+)
Oneri finanziari
decrementi dell'esercizio (10.028) (10.028)
rivalutazioni dell'esercizio 1.086.000
svalutazioni dell'esercizio (3.324.8954) (3.324.859)
ammortamenti dell'esercizio
SALDO - - . 48.195.99
movimentazione ex art. 2426,
nr.3
SALDO FINALE 49.281.99%5 - . - - 48.195.99

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

Perdita di valore delle attivita

Lo IAS 36 richiede di valutare l'esistenza di peéedidi valore (c.d. impairment test) delle
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immobilizzazioni materiali, immateriali e delle pacipazioni in presenza di indicatori che facciatenere
che tale problematica possa sussistere. Nel adbavviamento, delle altre attivita immadtdr a
vita indefinita e delle partecipazioni, talewtalzione viene fatta almeno annualmente.

La recuperabilita dei valori iscritti e verificat@mnfrontando il valore contabile iscritto in bilamaon il
maggiore tra il prezzo ottenibile dalla venditaalgua esista un mercato attivo, e il valore d’'usbogne.

lllustrazione del processo di determinazione ddilaa del fair value :
. identificazione dell'attivita oggetto di misurazen
. determinazione della configurazione di valore dlréiene appropriata per la misurazione;
. identificazione del mercato principale (o piu vaygii®so) per I'attivita da valutare;

. definizione della tecnica valutativa appropriata lpemisurazione scelta frarharket approach,
I'income approack il cost approach

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

- LIVELLO 2: valutazioni effettuate sulla base di inpdifferenti dai prezzi quotati di cui al
livello 1, che per le attivita oggetto di valutaz@® sono osservabili direttamente o
indirettamente, con l'indicazione della fonti da siusono attinti i parametri utilizzati;

- LIVELLO 3: input non basati su dati di mercato assdili, che rifettono le stime della
direzione sulle ipotesi che “i partecipanti al nzad utilizzerebbero nel determinare il
prezzo delle attivitd oggetto di misurazione, destido ogni assunzione fatta, indicando se i
valori adottati riflettono I'esperienza passata, ssmo coerenti con le fonti esterne di
informazioni, o, in caso negativo, come e perchdifieriscono;

. quantificazione degli eventuali costi di dismisgata sottrarre dhir value

Il processo di valutazione della stima &t valueé in sintesi il seguente:

1. identificazione delle “unita generatrici di casg¢di’seguito CGU’);

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

3. individuazione di eventuali indicatori di perditavélore;

4. determinazione del valore recuperabile, individuabmaggiore fra Walore d’'usoe il fair value

5. redazione dell'informativa relativa alfhpairment testla societa redige un documento a supporto
delllimpairment test sulla base del quale & possibile ricostruireotutt processo valutativo
effettuato.

Nel caso delle frequenze radideni oggetto di valutazione sono rappresentatud gruppo di attivita

costituito dal titolo concessorio (Concessione Btigiiale), dagli impianti tecnici e dal “diritto wso” per
I'esercizio di impianto di radiodiffusione.
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Per le frequenze, le valutazioni effettuate daitpesi basano sinput differenti dai prezzi quotati ma
osservabili direttamente su un mercato attivofdrimento di tali valori.

Nel determinare la valutazione qualitativa deglipiamti radiofonici il perito ha identificato tutti
parametri valutativi riconducibili al bene oggetdo valutazione e ha attribuito ad ognuno di essi un
punteggio derivante da una valutazione qualitatigfettuata sulla base di una scala di valori
generalmente utilizzata e riconosciuta dagli omeraconomici del settore di riferimento. La sceddori
cosi costruita e stata abbinata ad un peso moogtamite la definizione di un coefficiente corieit
dimensionale che consente di trasformare in vadm@nomico il risultato della valutazione qualitativ
derivante dalle attivita di negoziazione per la powendita di impianti di radiodiffusione. Tale
coefficiente rappresenta, sostanzialmente una dnitdisura assimilabile al prezzo al mq utilizzattime
grandezza unitaria nelle compravendite di immobili.

Stima del valore d’'uso

Il valore d’'uso e definito sulla base dell’attuabzione dei flussi di cassa attesi dall’utilizzd dene, o
da un’aggregazione di beni (c.d. cash generatirigouBGU), nonché dal valore che ci si attendeadall
dismissione al termine della sua vita utile. Lehcgenerating unit sono state individuate coerentéene
alla struttura organizzativa e di business del Goygome aggregazioni omogenee che generano €ussi
cassa autonomi, derivanti dall’utilizzo continuatilelle attivita ad esse imputabili.

Il value in usaleterminato nel test di impairment viene sviluppsgoondo i requisiti richiesti dallo 1AS
36. Tale test calcola il valore recuperabile discimacash generating unialla quale fanno capo le
attivita immateriali sottoposte a verifica, tramitéussi di cassa attualizzati attesi dadlash generating
unit di riferimento, applicando un tasso di attualizeaz agli stessi che ne riflette i rischi specifici.

Nel periodo esplicito i flussi di cassa sono stattificati per tener conto delle variazioni di daje
circolante netto che si stima possano inciderdsssi.

La variazione di capitale circolante netto delimlb esercizio, se negativa, € stata considerata
prudenzialmente a riduzione del flusso di cassailpgrminal value, se positiva € stata invece non
considerata nel terminal value.

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

Finanziaria Netta (PFN) alla data di riferimentdlalevalutazione, e di eventuali attivitd non opmmet
(surplus asself ottenendo coglequity valueda confrontare con il valore contabile iscrittditancio.

1. Identificazione delle “unita generatrici di cassa’(di sequito “CGU")

Come in passato, le CGU sono state individuaténdisendo i settori di appartenenza delle linee di
business e nello specifico: Area quotidiani, Aredquici, Area eventi, Area digitale (Tv, Radio, $uess
information), Area pubblicita, Aree residuali.

Nella definizione delle C.G.U. sono stati utiliszeseguenti criteri principali:

= |'omogeneita di prodotti e/o servizi forniti dakacieta e/o della tipologia, della clientela;

= Jeffettiva possibilita attribuita ad ogni attivitddi essere eventualmente venduta separatamente,
potendo quindi costituire una C.G.U. autonoma,tpgib che la necessita di aggregarla ad un’altra

attivita, per ottenerne il rendimento prospettato;

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

= tali entita coincidono in alcuni casi con una o pacieta giuridiche in cui le attivita a vita inoefa
sono allocate, in altri casi ne fanno solo parte.

Esse sono:

AREA QUOTIDIANLI:
MF / Milano Finanza / Mf fashion (Newspaper finanza
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AREA PERIODICA:

Assinform (Editoria assicurativa)

Global Finance (Magazine finanza internazionale)
Patrimoni e Lombard (Magazine finanza Italia)

Class (Magazine maschile)

Capital (Magazine maschile)

Gentleman (Magazine maschile)

Ladies (Magazine femminile)

Case & Country (Magazine di arredamento e delmdittcampagna)
MFF & MFL (Magazine for Fashion and Magazine fovihig)
Eccellenza ltalia (Magazine per il mercato cinese)

AREA EVENTI:
Campus (Salone dello studente)
MF Servizi Editoriali (Convegni area finanza & busss e fashion)

AREA DIGITALE:

Class Cnbc (Tv finanziaria) e Class Life (TV didnhazione generale, news e lifestyle)
Class TV Moda (moda )

Telesia ( GO TV: Tv delle metropolitane, autogeiltlegli aeroporti)

Corporate TV (Tv interna di banche e societa)

Class Digital Service (Digital business informajion

MF Dow Jones news (Agenzia stampa finanziaria)

Class China eCommerce

Siti internet ed applicazioni Tablet e Smartphone

Frequenze Radio.

AREA PUBBLICITA':
Class Pubblicita (concessionaria pubblicita).

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

Naturalmente, solo alcune CGU di quelle sopra déscgono rilevanti ai fini degli impairment tes,
quanto i valori relativi alle testate o agli avviamti sono rilevati separatamente nell’attivo patririale.

2. ldentificazione del valore contabile delle singol€GU

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

3. Individuazione di eventuali indicatori di perdita di valore

Nel rispetto di quanto riportato dallo IAS 36, ailata di predisposizione dei bilanci, la societ@itease
esistono indicazioni, da fonti esterne o da fonteline, che possano far presumere che le attivita
soggette aimpairmentpotrebbero aver subito delle perdite di valoreeTalalisi & effettuata seguendo
innanzitutto la traccia indicata dallo stesso |ABaB paragrafo 12, integrata con tutte le inforroaza
disposizione della societa al momento della valotez

4. Derminazione del valore recuperabile, individuato el maggiore fra il valore d’'uso e il
fair value e rredazione dell'informativa relativa all'impairment test: la societa redige
un_documento _a supporto _dell'impairment test, sullabase del quale e possibile
ricostruire tutto il processo valutativo effettuato
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Principali scelte valutative nell’applicazione dei principi contabili e fonti di incertezza
nell’effettuazione delle stime

Principali fattori di incertezza nell’effettuaziodelle stime

La redazione del bilancio consolidato e delle resplicative ha richiesto I'utilizzo di stime e assioni

sia nella determinazione di alcune attivitd e pdtssi sia nella valutazione delle attivita e paiaiv
potenziali. Le stime e le assunzioni effettuate bsisano sull’'esperienza storica e su altri fattori
rilevanti.

Per determinare se vi sono perdite di valore ratligita a vita indefinita & stato necessariocquttle a
impairment test. Le principali incertezze che ebbero influenzare le stima riguardano il tasso di
attualizzazione (WACC), il tasso di crescigg, (e ipotesi assunte nello sviluppo dei flusstaésa attesi.

In particolare i dati prospettici utilizzati si lza® su ipotesi di eventi futuri e di azioni del mgament
caratterizzati da elementi di stima e di incertezha potrebbero comportare il rischio che gli event
previsti non si verifichino o che si verifichino imisura e in tempi diversi da quelli ipotizzatipope che si
manifestino, per contro, eventi non prevedibiliredmento in cui é stata fatta la presente valut@zion

Principali assunzioni nella determinazione del alecuperabile delle attivita immateriali a vibaéfinita

Tali attivitd vengono valutate ogniqualvolta esiste’indicazione che tali beni abbiano subito una
riduzione di valore. Gli avviamenti relativi all@sh generating unit vengono valutati con cadennearad
annuale anche in assenza di indicatori di impaitmen

Il test di impairment effettuato al 31 dicembre @@ stato elaborato dalla societa sulla base digeiu
2017 approvato dal consiglio d’amministrazione 2itlaprile 2017 integrato dalle previsioni per gina
successivi. Tali test non hanno evidenziato I'einees di situazioni di impairment. Tuttavia i parame
valutativi adottati esprimono mediamente una temdeprudenziale soprattutto nella stima dei tassi di
attualizzazione. Cio é frutto di un generale inaeato del tasso diree risk, nonché di valutazioni di
rischiosita specifiche relative alle singole CGUutate anche alla luce dell'analisi degli scostatinta i

dati previsionale e i dati consuntivi come sottoghme specificato. Tale aspetto, che pure non ha
determinato I'emersione di perdite di valore ha sogque prevalentemente prodotto una diminuzione nei
valori d’'uso delle singole CGU, altresi riflessahesiti della sensitivity analysis.

Nella determinazione dei tassi di attualizzaziohenanagement ha verificato gli andamenti dei dati
consuntivi dell'esercizio 2016, rispetto ai corogplenti dati previsionali utilizzati nell'impairmetest al

31 dicembre 2015 ed ha analizzato eventuali scestarper valutarne le ripercussioni nella stima del
tasso di attualizzazione (WACC) da applicare adluli cassa attesi.

A livello procedurale, come raccomandato dal Doauimeongiunto CONSOB, Banca d'ltalia e ISVAP
del 4 marzo 2010, nel caso in cui la capitalizzagiali borsa risultasse significativamente inferiate
patrimonio netto contabile consolidato alla dataediazione del bilancio, la societa analizza |éoragdi
tale differenza di valutazione espressa dal merfitatmziario e documenta le proprie consideraziani
merito ai risultati ottenuti dalla propria procedudi impairment.Alla data di riferimento del presente
bilancio consolidato tale fattispecie non sussiste.

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

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

- determinazione dei flussi di cassa delle CGU: $dludi cassa derivano da budget quinquennali sia
economici che patrimoniali approvati dai ConsiglicAmministrazione delle legal entity cui le CGU
fanno riferimento.

Il flusso di cassa preso a base delle valutaziahifree cash flow, ed & quindi al netto degli dife
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fiscali, eventualmente ridotto degli investimergcessari a produrre i flussi di cassa, honchérateg
con i relativi adeguamenti di capitale circolangtto;

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

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

- il flusso di cassa preso a base delle valutazi@atiretto degli effetti fiscali, ed eventualmernitiotto
degli investimenti necessari a produrre i flussicdssa; inoltre, per ogni CGU, e stata redatta una
proiezione dei valori patrimoniali nel periodo esipb, quindi un budget patrimoniale, con i relativ
adeguamenti di capitale circolante netto, da atlie nel test nel periodo esplicito al fine denére il
free cash flowda utilizzare;

- € stata utilizzata una struttura patrimoniale temgedia di settore per ogni CGU,. Tale struttura
patrimoniale é stata presa come riferimento pealdolo del tasso medio di attualizzazione (WACC);

- iflussi di cassa previsti si basano sia sui rigulitoricamente prodotti dalle CGU, sia su asamz
previsioni di futuri sviluppi di progetti e aree Husiness in cui il Gruppo € gia operativo e le cui
ipotesi di crescita sono state proiettate nel p@0i7-2021;

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

Con riferimento alla scelta dei tassi di attualdaae usati, la metodologia seguita per determiitdasso
medio ponderato (Wacc) per 'attualizzazione deiqo® esplicito e di quello implicito é stata:

- Per la stima del costo di remunerazione del capjpailvo di rischio, si & presa come riferimento la
media dei titoli di stato (BTP) decennali emessh aradenza 2026, determinandone il tasso di
rendimento medio, pari al 1,9%; tale scelta, arshgrende in considerazione il livello attuale del
costo-opportunita del capitale, appare comunqueeme in considerazione del piu recente andamento
dei tassi di interesse sui titoli di stato, cheappo in diminuzione anche in funzione delle recent
manovre della BCE;

- Al tasso senza rischio cosi individuato & statorsato un premio di rischio, che per un mercato
azionario maturo (fonte Damodaran) e stato stimatB% (6% lo scorso esercizio), moltiplicato per
un fattore di conversione beta, che da fonte Blaegtper il biennio 2015-2016, specificatamente
riferito a Class, e stato quantificato in 1,1 (B 18 scorso esercizio); si e ritenuta pertanto entel la
scelta di adoperare un tasso che tenesse contoalica temporale piu ampio, in considerazione delle
forti fluttuazioni del mercato;

- Il management ha ritenuto il contesto di riferin;embaggiormente a rischio rispetto a quanto gia
riflesso nei parametri di cui sopra, il parametatabe stato aumentato di un’altra componente legata
alla dimensione della CGU o alle maggiori condizidn incertezza del suo specifico mercato di
riferimento; tale variazione ha portato, per le C@teressate, il coefficiente beta ad un valoré par
all'1,21%;

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

La suddivisione delle attivita del Gruppodash generating unied i criteri di identificazione delle stesse,
non hanno subito sostanziali modifiche rispettbikaincio del 31 dicembre 2016.

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

Il tasso di attualizzazione utilizzato per scontafiissi di cassa futuri esprime il costo medingerato

(lasseditori Pag. 144



del capitale (WACC), composto da una media pondepar la struttura finanziaria dei seguenti due
elementi:

- il costo del capitale di rischio determinatome il rendimento delle attivitd prive dschio
(comprensivo del rischio paese di riferimento impd nelle quotazioni di mercato), sommato al
prodotto ottenuto moltiplicando il Beta con il prienper il rischio di un paese virtugso

- il costo del debito finanziario al netto dell'ineidza fiscale.

Di seguito si riportano i valori di tasso di att@ahzione (Wacc) e tasso di crescita impiegati,
rispettivamente, nel 2015, nel 2016:

SINTESI VALORI IMPAIRMENT TEST 31/12/2016
31/12/2014 31/12/2015
CGU Tasso cresc. Tasso cresc.
Wacc periodo Wacc periodo

terminale (g) terminale (g)
Mf / Milano Finanza 8,5% 0,0% 8,7% 0,0%
Classpi 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Assinform 8,6% 0,0% 8,7% 0,0%
Country Class -Capital 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Class Cnbc 9,0% 0,0% 8,7% 0,0%
Telesia 9,4% 0,0%, 8,7% 0,0%
Class Digital Service 8,4% 0,0% 8,7% 0,0%
Campus 8,8% 0,0% 8,7% 0,0%
Global Finance 9,5% 0,0% 8,7% 0,09
Italia Oggi Erinne 8,1% 0,0% 8,7% 0,0%
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Si riepilogano di seguito i principali dati detemati dall’analisi di sensitivita, esponendo i valdelle
CGU che si sarebbero prodotti a seguito di stres#tipi e negativi del WACC e dgj rate sul valore di
impairment ed altresi quelle che si sarebbero ofitém un teorico rapporto fra capitale propridieerzi
nella proporzione 50%/50%.

Mf / Milano Finanza:

D/E
= 50/50*
768% 818% 868%  918%  9,68%  6,71%
0,00% 17.657 16.2]8 15.057 13.968 12.989  20.781
Tasso dicrescit{0,5094 18.728 17.197 15.851 14.659 13.595 24.246
terminal value = g/10094 19.960 18.244 16749 15.435 14.271 23.967
1509 21.391 19.447 17.772 16.313 15.030 26.017
2009 23.074 20.846 18948 17.313 15.888 24.498

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"

Wacc

Classpi:

D/E
= 50/50*
768% 818% 868%  9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 17.370 16.8%4 16.394 15992 15.629 18.546
Tasso dicrescit{0,5094 17.783 17.208 16.704 16.259 15.863 19.111
terminal value = g 10094 18.258 17.611 17.050 16.558 16.123 19.774

15094 18.810 18.075 17.444 16.896 16.416 20.564
2009 19.459 18.614 17.898 17.281 16.746 21.521

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"

Wacc

Assinform:

D/E
= 50/50*
768%  818%  868%  9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 2272 2143 1.99 1.874 1769  2.611
Tasso di crescit{ 0,509 2391 2225  2.079 1.951 1.836  2[774
terminal value = gl 1,0094 2.527 2.341 2.179 2.037 1.911 2)964
1,50% 2.686 2474 2292 2134 1995  3.191
2,00% 2.872  2.629 2422 2244 2090 3465

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tassobiettivo"

Wacc

Country Class - Capital:
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D/E
Wacce = 50/50*
768% 818% 868%  918%  968%  6,71%
0,00% 2.311 2.045 1.90 1.735 1.584 2.801
Tasso di crescit{ 0,509 2.482 2.242 2.032 1.846 1.680 3J034
terminal value = gl 1,0094 2.678 2.409 2.175 1.970 1.788 3J309
1,509 2.906 2.601 2.338 2.109 1.909 3.636
2,00% 3.175 2.824 2.525 2.269 2.046  4)031
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tassobiettivo”
Class CNBC:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,009 14.003 11.986 10.20 8.623 7.208  18.599
Tasso dicrescitj0,509d 15.625 13.377  11.408 9.671 8.126 20819
terminal value = g/ 1000 17.491 14.962 12.768 10.846 9.150 23425
1509 19.658 16.785 14.317 12.175 10.299  26.529
2009 22207 18.903 16.098 13.689 11.598 3(.288
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"
Class Digital Service:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,00% 8.610 7840 7.25 6.695 6.193  10.2%7
Tasso di crescit{0,50% 9.202 8.397 7.695 7.076 6.528 11065
terminal value = g|1,00% 9881 8975 8190 7.504 6901 12015
1509 10.671 9.639 8.754 7.989 7.319 13.146
2,009 11.600 10.410 9.403 8.540 7.793  14|515
*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tas8obiettivo"
Telesia:
D/E
Wace = 50/50*
768% 818% 868% 9,18%  9,68%  6,74%
0,009 14.684 13.645 12.764 11.966 11.251  17.005
Tasso dicrescit§0,5094¢ 15.503 14.367 13.372 12495 11.714 14.126
terminal value = 9(1,0004 16.444 15.167 14.059 13.088 12.231 19.441
1509 17.538 16.087 14.841 13.759 12.811 21.008
2009 18.825 17.156 15740 14.523  13.467 22]).905

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo"
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Campus:

D/E

= 50/50*
768% 818%  868% 9,18%  9,68%  6,74%

0,00% 3278 31499 3.11 3.040 2976  3.479
Tasso di crescitj0,50% 3.347 3248 3161 3.084 3.015 3574
terminal value = g|1,00% 3.426 3.315 3.219 3.134 3.059 3J685
1,50% 3518 3393 328 3191 3108 3.817
2,00% 3.627 3483 3361 3255 3.163  3[977

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo”

Wacc

Global Finance:

D/E

= 50/50*
768% 818% 868%  9,18%  9,68%  6,74%

0,00% 1.682 1.543 1.47 1.392 1.316 1.931
Tasso di crescitj 0,50% 1.771 1.649 1.543 1.449 1.366  2/053
terminal value = g|1,00% 1.873 1.736 1.617 1.514 1.422 2195
1,509 1.992 1.836 1.702 1586  1.485  2.3¢5
2,00% 2.131 1.952 1.800 1.669 1.556  2J570

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo"

Wacc

Italia Oggi:

D/E
= 50/50*
768% 818%  868% 9,18%  9,68%  6,71%
0,009 22.610 20.694 19.004 17.497 16.150 26.970
Tasso dicrescit{0,509 24.140 22.006 20.137 18.485 17.016 29.063
terminal value = g/1009 25.899 23502 21.419 19.594 17.982 31.522
1509 27.944 25221 22.880 20.848 19.066  34.449
2009 30.348 27.218 24560 22275 20.291 37.994

*Struttura teorica di rapporto patrimoniale a tasSobiettivo”

Wacc
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5) Crediti commerciali

Il valore esposto in bilancio, pariaal20.535 eurcé interamente relativo alla residua quota esigibltre
I'esercizio del credito commerciale generato dakedita del software originariamente sviluppatoledal
controllate E-Class e PMF, avvenuta nel corso emdfcizio 2011, il cui credito € stato ceduto alla
controllante Class Editori nell'esercizio 2012. Nelso dell'esercizio 2015 e stato raggiunto uroese che

ha determinato per Class Editori I'incasso anticipdi tale credito con le seguenti modalita: 7,%iani di
euro sono stati incassati nel corso del mese @intice 2015, (i) ulteriori 7,5 milioni di euro sorstati
incassati nella prima parte del 2016 mentre ild@sicredito la cui quota capitale &€ pari a 3,59amildi
euro, sara incassato in data successiva al 31 diee@024. Secondo le previsioni dei principi IFRS i
residuo valore nominale dei crediti scadenti olthesercizio successivo, €& stato assoggettato ad
attualizzazione con iscrizione di un relativo fondari a 471.465 euro. Il corrispondente valore del
precedente esercizio, al netto del fondo attuatipze, era pari a 3.089.330 euro.

6) Crediti per imposte anticipate

L'ammontare e pari a 15.170.648 euro e includeeditir per imposte anticipate, pari al 31 dicemhdé@a
294.019 contro un valore al 31 dicembre 2015 dié81 euro e i crediti IRES sulle perdite consegdl
consolidato fiscale per 14.876.629 euro; il re@wynmmontare al 31 dicembre 2015 era pari a 15.289.4
Il dettaglio analitico della composizione della @oscon la relativa movimentazione rispetto al pdemte
esercizio é fornito nella tabella di dettaglio irtgeal punto 30) — imposte delle presenti notkilaincio.

Da segnalare che nel periodo, cosi come negli iullie esercizi, non sono stati contabilizzati udter
crediti su imposte anticipate maturate nel periodo.

7)  Altri crediti

Saldo al 31/12/2014 € 2.388.902
Saldo al 31/12/2015 € 3.272.168
€ 883.266
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Anticipi a fornitori 72.800 72.800
Erario c/ credito imp. X acc. TFR 24.325 24.325
Depositi Cauzionali
- Affitti 269.515 269.515
- Telefono 11.844 11.844
- Luce 1.633 1.633
- Diversi 2.008.785 2.008.785 -
Risconti attivi oltre 12 mesi - 883.266 883.266
2.388.902 3.272.168 883.266

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

8) Rimanenze

Saldo al 31/12/2015 € 291.677
Saldo al 31/12/2016 € 238.324
€ (53.953)

| criteri di valutazione adottati sono invariatspietto all'esercizio precedente e illustrati npliema parte

delle presenti note.

Per le variazioni corrispondenti alle singole cateég si rinvia ai dati evidenziati nel conto ecomnco. Si
precisa che al 31 dicembre 2016 € in essere urpfevalutazione magazzino del valore di 137.367 pero
adeguare il valore contabile delle rimanenze dilptibfiniti e redazionali a quello presumibilergalizzo.

9) Crediti commerciali

Saldo al 31/12/2015 € 59.948.218
Saldo al 31/12/2016 € 64.983.413
€ 5.035.195
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Clienti ordinari 13.926.566 5.500.985 (8.425.581)
Fatture da emettere 282.231 295.871 13.640
Clienti carte di credito 10.236 10.236 -
V/so controllanti 15.828 24.836 9.008
V/so controllate 42.304.062 55.703.229 13.399.167
V/so collegate 3.906.091 4.605.940 699.849
Fondo sval. Crediti art. 106 Tuir (481.801) (200.826) 280.975
Fondo sval. Crediti tassato (14.995) (956.858) (941.863)
59.948.218 64.983.413 5.035.195

Nel mese di aprile del 2016 Class Editori ha ing&sscosi come previsto contrattualmente, i 7,5omildi
euro relativi alla seconda tranche del corrispettievuto dalla T-PRO Software Srl in relazione @iteatto
di acquisto di un software stipulato nel corsordeke di dicembre 2015.

Non vengono fornite nel seguito le informazioniypsée dal comma 6 dell’articolo 2427, relativamealia
ripartizione dei crediti per area geografica, imo il business della societa € pressoché intertmivolto
al mercato nazionale. Sono pertanto irrilevardipiporti con i paese esteri.

L'adeguamento del valore nominale dei crediti dbneadi presunto realizzo e stato ottenuto mediante
apposito fondo svalutazione crediti nonché mediatitigalizzazione del valore dei crediti incagliaijlla
base dei presumibili periodi di incasso. La movitagione combinata dei relativi fondi e la seguente:

Descrizione Totale
Saldo fondo al 31/12/2015 1.013.044
Utilizzo nell’esercizio fondo svalutazione (1.266)
Utilizzo nell'esercizio fondo time value (31.205)
Accantonamento esercizio fondi svalutazione crediti 1.133.618
Movimentazione esercizio fondo time value (3.846)
Saldo al 31/12/2016 2.110.345
Pag. 150



Crediti verso imprese controllate

Crediti Fatt da emettere Totale al
Societa Commerciali Note cr. da ricev. 31/12/2016
Milano Finanza Edit. 3.044.555 3.671.609 6.716.164
MF Service 4.681.675 596.731 5.278.406
E-Class 1.211.151 166.820 1.377.971
PMF News Editori SpA 2.169.378 2.550.801 4.720.179
Lombard Editori 188.607 130.560 319.167
MF Conference 845 - 845
MF Dow Jones 1.693.343 - 1.693.343
Edis 39.341 338.561 377.902
DP Analisi Finanziaria 12 - 12
Classint advertising 1.373 - 1.373
Campus Editori 547.853 245 548.098
CCeC Class China 17.491 3.771.302 3.788.793
Class Cnbc 1.468.316 498.624 1.966.940
Radio Classica 467.671 136.949 604.620
Global Finance 921.193 2.472 923.665
Telesia 619.810 - 619.810
Country Class Editori 25.525 367.872 393.397
Class Servizi Televisivi 366.353 31.735 398.088
Fashion Work 21.803 46 21.849
Classpi - 21.793.527 21.793.527
Class Meteo 445.655 - 445.655
Tv Moda 916.700 132.368 1.049.068
Class Digital Service - 550 550
New Satellite - 2412 2412
Mf servizi editoriali 2.127.199 88.275 2.215.474
Class Tv Service 444.453 1.256 445.709
Assinform - 212 212
21.420.302 34.282.927 55.703.229
Crediti verso imprese collegate
Crediti Fatture da emett. Totale al
Societa commerciali Note cr. da ricev. 31/12/2016
Italia Oggi Edit. Erinne - 4.570.689 4.570.689
Class Roma 35.251 - 35.251
35.251 4.570.689 4.605.940
10) Crediti finanziari
Saldo al 31/12/2015 € 39.808.445
Saldo al 31/12/2016 € 40.370.877
€ 562.432
Pag. 151



Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
C/C finanziario v/so controllate* 34.240.235 33.796.687 (443.548)
C/C finanziario v/so collegate® 99.294 5.062 (94.232)
C/C finanziario v/so controllante 245.000 245.000
C/C finanziario v/so Mf Servizi Editoriali 2.922.052 3.714.764 792.712
C/C finanziario v/so Yachting 12.656 12.656
C/C finanziario v/so CHTV Global 70.000 70.000
C/C finanziario v/so Diana Bis 1.556.046 1.863.546 307.500
CIC finanziario v/iso Worldspace ltalia -
C/C finanziario v/so CIA 659.004 659.004
C/C finanziario v/so Honyvem 4.158 4.158
39.808.445 40.370.877 562.432
Crediti finanziari v/so controllate
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
C/C finanziario v/so CFN CNBC 135.000 200.000 65.000
C/C finanziario v/so | Love ltalia 20.000 20.000
C/C finanziario v/so Contry Class Editori 273.412 619.921 346.509
C/C finanziario v/so Class Digital Service 6.522 3.729 (2.793)
C/C finanziario v/so e-Class 1.494.278 339.629 (1.154.649)
C/C finanziario v/so Milano Finanza - 1.144.311 1.144.311
C/C finanziario v/so Class CNBC 11.948.900 9.995.441 (1.953.459)
C/C finanziario v/so Class TV Servcce - 435.717 435.717
C/C finanziario v/so Classint advertising 82.031 82.568 537
C/C finanziario v/so FWC - 1.500 1.500
C/C finanziario v/so MF Service 13.087.473 13.836.529 749.056
C/C finanziario v/so Class China 77.288 249.582 172.294
C/C finanziario V/so Radio Classica 4.516.620 4.540.438 23.818
C/C finanziario v/so Class Editori Service 16.854 (16.854)
C/C finanziario v/so New Satellite 90.214 90.214
C/C finanziario v/so Edis 647.103 887.482 240.379
C/C finanziario v/so Class Servizi Televisivi 880.138 513.610 (366.528)
C/C finanziario v/so Tv Moda 128.978 (128.978)
C/C finanziario v/so Assinform 7.918 7.918
Clc finanziario vs MF DJ - 390 390
Clc finanziario vs Classpi - 202 202
C/C finanziario v/so Class Meteo Service 827.506 827.506
34.240.235 33.796.687 (443.548)
Crediti finanziari v/so collegate
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
C/C finanziario v/so Italia Oggi Erinne 94.731 (94.731)
C/C finanziario v/so Class Roma 4.563 5.062 499
99.294 5.062 (94.232)
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11) Crediti tributari

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni

Erario cto rit. Acc.to bancarie e postali 44 6.333 6.289
Acconto IRES dell'esercizio 125.938 125.938
Acconto IRAP 112.743 112.737 (6)
Credito d'Imposta dipendenti Bonus 1.975 - (1.975)
Altri credito v/erario 795.098 735.643 (59.455)
Imposta di registro 9 9
Vlso Erario c/to IVA 281.236 296.069 14.833
Erario Clto Iva Pro-forma 85.418 300.691 215.273
TOTALE 1.402.461 1.577.420 174.959

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

12) Altri crediti

Saldo al 31/12/2014 € 7.051.276
Saldo al 31/12/2015 € 7.914.798
€ 863.522
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Fornitori c/anticipi 149.082 149.082 -
Crediti v/so Case Editrici 698.685 711.436 12.751
Fornitori per Note Credito da Ricevere 64.755 120.471 55.716
Anticipi spese viaggi a dipendenti 30.896 28.771 (2.125)
Altri crediti 131.962 179.166 47.204
finanziamento a soci 30.000 70.000 40.000
Prestiti a terzi 91.325 91.325 -
Crediti vs Compagnia Immobil. Azionaria 3.504.672 3.747.961 243.289
Crediti vs Diana Bis 39.030 82.030 43.000
Crediti vs e-Class 341 49.665 49.324
Crediti vs MF Service 30.000 30.000 -
Crediti vs MF Dow jones 517 517 -
Crediti vs Milano finanza 20.800 20.800 -
Crediti per imposte vs controllate 1.753.659 2.117.179 363.520
Ratei attivi diversi 181.800 130.991 (50.809)
Risconto assicurazioni 36.875 21.451 (15.424)
Risconti affitti 37.610 16.656 (20.954)
Risconti attivi diversi 249.267 347.297 98.030
7.051.276 7.914.798 863.522
13) Disponibilita liquide
Saldo al 31/12/2015 € 6.961.152
Saldo al 31/12/2016 € 903.781
€ (6.057.371)
Depositi bancari
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Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni

Carige 584.986 603.129 18.143
Cassa Risparmio Parma e Piacenza 1.056.206 274.935 (781.271)
BNL 5.281.092 21.062 (5.260.030)
CIC postale 37.170 1.723 (35.447)
Cassa 63 101 38
Disponibilita per carte prepagate 1.635 2.831 1.196

6.961.152 903.781 (6.057.371)

Il saldo rappresenta le disponibilitd liquide esibtéenza di numerario e di valori alla data di shia
dell'esercizio. | saldi contabili sono stati tuitionciliati alla data del 31 dicembre 2016 con lljsposti
sugli estratti conto bancari.

PASSIVO

14) Patrimonio netto

Saldo al 31/12/2015 € 40.217.907
Saldo al 31/12/2016 € 27.574.698
€ (12.643.209)

Valore al Incrementi Decrementi Valore al

Voce 31/12/2015 31/12/2016

Capitale Sociale 28.321.907 - - 28.321.907
Riserva sovrapr. azioni 52.851.224 - - 52.851.224
Riserva legale 2.543.881 - - 2.543.881
Riserva straordinaria 7.079.514 - - 7.079.514
Movimentaz. Patrimon. IAS (5.498.197) - (12.458) (5.510.655)
Riserva Azioni proprie (94.438) - - (94.438)
Riserve da fair value stock option 278.707 - - 278.707
Utili a nuovo (21.015.243) - (24.249.448) (45.264.691)
Totale 64.467.355 - (24.261.906) 40.205.449
Risultato dell'esercizio (24.249.448) 24.249.448 (12.630.751) (12.630.751)
Patrimonio netto 40.217.907 24.249.448 (36.892.657) 27.574.698

| principali movimenti del periodo sono il rinvio auovo della perdita dell'esercizio 2015 e la
contabilizzazione della perdita di periodo.

E inoltre da segnalare che a seguito della vamazae! principio IAS/IFRS 19, relativo al fondo TF&he
esclude la possibilita di contabilizzare gli uéilperdite attuariali con il metodo del corridoionsentito fino

a tutto il 2012, in data 01 gennaio 2013 e statdatmlizzata una riserva OCI negativa (inclusaaethce
riserva transizione IAS), per 187.406 euro, pesttono dei risconti attivi contabilizzati al 31 diabre 2012
pari a 73.481 euro, nonché utili a nuovo per 118.9%uro per annullare gli effetti negativi
dell'attualizzazione sul conto economico dellesgcc 2012. La contabilizzazione della componente
attuariali sul TFR al 31 dicembre 2016 ha inoltoenportato un incremento della riserva OCI per 12.45
euro.

L'assemblea dei Soci ordinaria tenutasi in dataap@ile 2015 ha deliberato I'eliminazione del valore
nominale delle azioni e il raggruppamento delleomizordinarie in circolazione nel rapporto di 1 mao
azione ordinaria ogni 3 azioni ordinarie possedéteeguito del raggruppamento, il capitale e ragpgméato
da 94.406.358 azioni. L'assemblea ha anche deiibkirdroduzione delle azioni a voto maggiorato.data

4 giugno 2015 si & conclusa I'operazione di raggampento delle azioni Class (1 nuova azione ordinari
ogni 3 azioni ordinarie possedute), con contestelai@nazione del valore nominale delle stesse.
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Azioni Numero
Ordinarie
- Categoria A 94.386.358
- Categoria B 20.000
Totale 94.406.358

Al 31 dicembre 2016 i titoli azionari in circolane sono in totale n. 94.406.358.

La societa detiene 170.616 azioni proprie, a fratgie quali € iscritta una riserva negativa diripadnio

netto pari a 94.438 euro.

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

Descrizione

31/12/21H

Increment

Decremen

31/12/2Q.6

Riserva sovrapprezzo azioni

52.851.224

52.851.224

Non vi sono riserve o altri fondi che in caso ditdbuzione concorrono a formare il reddito impdleildella
societa, indipendentemente dal periodo di formazipar aumento gratuito del capitale sociale cdizzidi

della riserva.

Capitale
Sociale

Riserva
sovrappr.

Riserva
Legale

Riserva Riserva
Straord. Trans. IAS

Ris. Stock
Option

Riserva az.
Prorie

Utili a nuovo

Risultato
€esercizio

Totale

Valori al 31/12/2014 28.321.907

52.851.224

2.543.881

7.079.514] (5521.572)

278.707

(94.438)

113.925

(21.129.168)

64.443.980)

Destinazione risultato

(21.129.168)

21.129.168

Attribuzione dividendi

Aumento Capitale Soc.

Altre variazioni:

G/c distribuzione azioni

Variazione riserva OCI per
TFR IAS 01/01/13

Risultato netto del periodo

(24.249.448)

(24.249.448)

Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec.

23.375

23.375)

Risultato complessivo del
periodo

23.375

(24.249.448)

(24.226.073)

Valori al 31/12/2015 28.321.907

52.851.224

2.543.881

7.079.514] (5.498.197)

278.707,

(94.438)

(21.015.243)

(24.249.448)

40.217.907|

Destinazione risultato

(24.249.448)

24.249.448

Attribuzione dividendi

Aumento Capitale Soc.

Altre variazioni:

Glc distribuzione azioni

Variazione riserva OCI per
TFR IAS 01/01/13

Risultato netto del periodo

(12.630.751)

(12.630.751)

Proventi/(Oneri) imputati
direttamente a conto ec.

(12.458)

(12.458)

Risultato complessivo del
periodo

(12.458)

(12.630.751)

(12.643.209)

Valori al 31/12/2016 28.321.907

52.851.224

2.543.881

7.079.514] (5.510.655)

2178.707

(94.438)

(45.264.691)

(12.630.751)

27.574.698,
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La seguente tabella evidenzia la possibilita dizatizione delle poste che compongono il Patrimdédto,
ai sensi di quanto previsto dall’art. 2427 del CedCivile:

Natura/Descrizione Importo Po_s_3|b|||'_[a di Quota disponibile
Utilizzazione
Capitale 28.321.907
Riserve di Capitale:
Riserva sovrapprezzo azioni 52.851.224 A B, C 52.851.224
Riserve di Utili:
Riserva Legale 2.543.881 B -
Altre riserve di utili 7.079.514 AB,C 7.079.514
Utili/(Perdite) a nuovo (45.264.691 A B, C --
Riserva Fair Value Stock Option 278.707 A B, C 278.707
Riserva Transizione IFRS (5.510.655 - (5.510.655
Totale 54.698.79(
Legenda: A: per aumento di Capitale; B: per coparperdite; C: per distribuzione ai soci.
PASSIVITA' NON CORRENTI
15) Debiti finanziari non correnti
€uro/000
31/12/15 31/12/16
Debiti per finanziamenti (quote a M/L) -- 2.632.889
Debito denaro caldo/anticipo fatture -- 50.087.989
Debiti verso banche per affidamenti -- 10.913.330
Totale Debiti Finanziari -- 63.634.208

Come gia indicato in data 28 aprile 2016 e avvetafinalizzazione del processo di rifinanziamedétle

linee di credito verso gli istituti di credito daltapogruppo e sue controllate. Il processo diarfziamento
ha interessato linee di credito per un importoléotsri a circa 81 milioni di euro. Il rinnovo eigdi la

stabilizzazione delle linee di credito prevededadenza al 2020 ed inoltre il tasso di interesserdato &
stato pari al 2,5% con un significativo migliorart@mnispetto ai tassi finora applicati. Cio ha comipto al

31 dicembre 2016 I'esposizione del debito perrfai@menti nella voce debiti finanziari non correnti

16) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Saldo al 31/12/2015 € 143.030
Saldo al 31/12/2016 € 125.532
€ (17.498)
La movimentazione del fondo dell’esercizio e lasayge:

Fondo al (Utilizzi) Accanto- Oneri (Utiliy/Perdite Fondo al
Voce 31/12/2015 Trasferimenti namento Finanziari  attualiz ~ zazione 31/12/2016

Dirigenti - - - -
Giornalisti 110.670 - - 39 11.446 122.155
Impiegati 32.360 (29.996) - - 1.013 3.377
Totale 143.030 (29.996) - 39 12.459 125.532
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Le indennita di fine rapporto sono determinate i@ppdo una metodologia di tipo attuariale, basata s
ipotesi demografiche, in ordine al tasso di scastte riflette il valore del denaro nel tempo, alstasli
inflazione e al livello delle retribuzioni e deiropensi futuri, come previsto dallo IAS 19.

Si segnala che il valore della passivita per TFRngicata in ossequio alla legislazione sul laverai
Principi Contabili Italiani, ammonta al 31 dicem!2@16 ad euro 120.134.

Avendo avuto la societa, nel momento della rifosuTFR un numero di dipendenti superiore alle Bifaw

a partire dal 1 gennaio 2007 versa le quote TFRurate al Fondo Tesoreria INPS o ai fondi pensione.

Si fornisce nel seguito il dettaglio delle ipotediuariali utilizzate per la valutazione del Fon@iBR in
accordo con lo IAS 19, al 31 dicembre 2016:

Assunzioni Finanziarie:

‘ Tasso di Attualizzazione Curva Eur Composite AA al 31.12.2016
Scadenze (anni) Tassi
1 -0,220%
2 -0,117%
3 -0,037%
4 0,072%
5 0,209%
7 0,521%
8 0,692%
9 0,862%
10 1,017%
15 1,483%
Tasso di Inflazione 1,50%
Tasso atteso di incremento retributivo (inflazione inclusa) N.A.
Percentuale di TFR richiesta in anticipo 100,00%
Assunzioni demografiche:
Eta Massima di Collocamento a Riposo Secondo le ultime disposizioni legislative
Tavole di Mortalita RGS 48
Percentuale Media Annua di Uscita del Personale* 8,76%
Probabilita annua di richiesta di anticipo 3,50%

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

+0,50% 119.234
Tasso di Attualizzazione
-0,50% 132.385

Duration (in anni) 10,64

Pagamenti previsti al 31.12.2017 9.248
Pagamenti previsti al 31.12.2018 8.234
Pagamenti previsti al 31.12.2019 7.531
Pagamenti previsti al 31.12.2020 6.908
Pagamenti previsti al 31.12.2021 6.327
Pagamenti previsti dall'1.01.2022 al 31.12.2026 34.745




PASSIVITA’ CORRENTI

17) Debiti finanziari correnti

Saldo al 31/12/2015 € 76.042.802

Saldo al 31/12/2016 € 5.136.730

€ (70.906.072)

Valore al Valore al

Banca 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Intesa Sanpaolo 904.412 (904.412)
B.ca Pop. Bergamo-CV 308.274 (308.274)
Unicredit 736.782 - (736.782)
Banco Popolare 771.003 (771.003)
Banca Popolare di Verona 1.697.822 - (1.697.822)
Banca Popolare di Sondrio 569.939 (569.939)
Banca Pop. Di Milano 691.411 (691.411)
B.ca Pop. Vicenza 928.769 (928.769)
B.ca PoP Emilia Romagna 286.155 (286.155)
Monte Paschi Siena 1.487.407 - (1.487.407)
CARIGE 984.062 - (984.062)
Debiti verso banche correnti 9.366.036 - (9.366.036)
Debiti per finanziamento Stand By 50.137.989 - (50.137.989)
Finanziamento Banca Popolare Emilia Romagna 2.632.889 - (2.632.889)
Altri finanziamenti correnti 1.200.000 - (1.200.000)
CI/C finanziario v/so Lombard 16.853 14.292 (2.561)
CIC finanziario v/so ltalia Oggi Editori - 119.935 119.935
CIC finanziario v/so Telesia 720.000 - (720.000)
CIC finanziario v/so Class Editori Service - 1.162 1.162
CIC finanziario v/so Milano Finanza Editori 5.849.461 - (5.849.461)
CIC finanziario v/so Class Tv Service 287.398 - (287.398)
CIC finanziario v/so DP Analisi Finanziaria 105.177 101.308 (3.869)
CIC finanziario viso PMF 3.954.132 4.102.019 147.887
C/C Finanziario v/so MF Conference 18.448 19.047 599
CI/C finanziario v/so Ex.Co 51.379 - (51.379)
CIC finanziario v/so Classpi 1.044.795 - (1.044.795)
CIC finanziario v/so F W C 30 - (30)
CIC finanziario viso Campus 658.215 778.967 120.752
Debiti finanziari correnti 66.676.766 5.136.730 (61.540.036)
Totale debiti finanziari 76.042.802 5.136.730 (70.906.072)

Il saldo esprime l'effettivo debito per capital@tearessi ed oneri accessori maturati ed esigiGdiime
indicato al commento della nota n. 15, a seguit@denclusione del processo di rifinanziamentdedidhee
di credito verso gli istituti di credito, i salddbso stati esposti nella voce debiti finanziari monrenti.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla rébewe sulla gestione nel paragrafo di commento alla
posizione finanziaria netta.

18) Debiti commerciali

Saldo al 31/12/2015 € 66.921.232
Saldo al 31/12/2016 € 88.565.131
€ 21.643.899
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Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni

Fornitori terzi 8.847.297 7.152.524 (1.694.773)
Fatture da ricevere 2.490.072 5.275.374 2.785.302
Clienti c/to Anticipi 1.408 1.408
V/so controllate 55.493.876 71.856.025 16.362.149
V/so collegate 89.987 4.279.800 4.189.813

66.921.232 88.565.131 21.643.899

Si forniscono i dati di dettaglio circa i debitimmmerciali verso societa controllate e collegate.

Debiti verso controllate

Debiti Fatt. da ricevere Totale al
Societa commerciali Note Cr. emettere 31/12/2016
Milano Finanza Edit. - 29.756.461 29.756.461
Tv Moda 698.992 162.414 861.406
Global Finance 525.515 11.118 536.633
CCeC Class China 6.902 - 6.902
Class tv Service 659.326 1.009.869 1.669.195
Class Digital Service 22 22
PMF - 110.445 110.445
MF Service 327.941 730.172 1.058.113
Radio Classica 85.807 - 85.807
Class CNBC 9.960.958 9.960.958
Edis 4.952.805 1.292.539 6.245.344
Lombard Editori 1.016.393 67.871 1.084.264
Campus Editori 369.303 20.380 389.683
Classpi 401.976 11.478.671 11.880.647
E-Class 110.673 110.673
Telesia 30.061 30.061
MF Dow Jones 1.350.923 1.350.923
MF servizi Editoriali 1.052.250 512.500 1.564.750
FwC 531 531
Class Meteo Service 300.000 300.000
Country Class 30.500 2.435.988 2.466.488
MF Conference 988 506 1.494
Class Servizi televisivi 1.210.336 1.174.889 2.385.225
12.720.549 59.135.476 71.856.025
Debiti verso collegate
Debiti Fatt.ricev Totale al
Societa commerciali N.cr. emett. 31/12/2016
Italia Oggi Editori - Erinne 4.279.660 4.279.660
Class Roma 140 - 140
140 4.279.660 4.279.800
19) Debiti tributari
La voce accoglie le passivita per imposte.
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Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
IRPEF per ritenute dipendenti 177.588 77.667 (99.921)
IRPEF per ritenute autonomi/Co.Co.Co 128.145 83.290 (44.855)
IRPEF 730 5.365 4.260 (1.105)
311.098 165.217 (145.881)

La voce debiti per ritenute, sebbene ridottasi etigp al valore del precedente esercizio, sconta un
temporaneo ritardo dei tempi di pagamento dellssstela parte della societa, con conseguente peedenz
debiti scaduti alla data del 31 dicembre 2016. ddeso del 2016 sono stati regolarizzati gli scadelativi
all'anno precedente mentre la regolarizzazioneddbiti scaduti a fine 2016 avverra entro i terngdiniegge
nell’esercizio in corso.

20) Altri debiti

La voce comprende i seguenti importi.

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
V/so Inps x coll. 1.727 1.046 (681)
V/so Inpgi 195 195
V/so Casagit 3.462 2.595 (867)
Enpals 1.922 8.823 6.901
V/so altri enti previdenziali 45.415 68.323 22.908
Debiti v/so azionisti x dividendi 18.169 18.150 (19)
V/so dipendendti e collaboratori 81.201 96.011 14.810
Per acquisto partecipazioni 196.670 239.170 42.500
Debiti Infragruppo da Consolidato Fiscale 2.175.338 2.089.566 (85.772)
Altri debiti infragruppo 30.039 30.039
Altri debiti 10.857 78.741 67.884
Transitorio autofattura 2.297 2.297
Rateo 14.ma 7.077 5.131 (1.946)
Rateo ferie maturate 108.039 124.474 16.435
Rese da pervenire 1.361.947 1.064.094 (297.853)
Ratei Passivi Diversi 252.495 275.481 22.986
Risconto abbonamenti 57.811 56.200 (1.611)
Risconti passivi diversi 294 - (294)
4.354.955 4.160.336 (194.619)

21) Conti d’ordine

Fideiussioni prestate —comprendono fidejussioni per euro 60.000 prestatenpstro conto dalla Banca
Popolare di Bergamo-Credito Varesino a favore bieéhdenza di Finanza relativamente ad altrettanti
concorsi a premio per lettori e abbonati. Compreondmoltre fideiussioni ricevute da BNL per euro
284.029. Comprendono inoltre la somma di 584.98® @ostituita come deposito in pegno a garanzia
dell’adempimento del rimborso di un prestito deltetrollata Assinform.

Nostri beni presso terzi -la voce comprende il valore della capar euro 65.749 in deposito presso gli
stampatori, macchinari e merce per 29.998, aamodeposito presso Monte Titoli per euro 120.987.
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CONTO ECONOMICO

RICAVI OPERATIVI

22) Ricavi e altri proventi

Saldo al 31/12/2015 € 20.928.467
Saldo al 31/12/2016 € 14.793.510
€ (6.134.957)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Pubblicazioni 377.685 268.895 (108.790)
Pubblicita e sponsorizzazioni 7.547.576 5.934.810 (1.612.766)
Vendita copie 22.649 13.498 (9.151)
Vendita servizi internet 285.556 207.986 (77.570)
Vendita abbonamenti 102.526 58.970 (43.556)
Libri e Volumi 22.281 23.855 1.574
Ricavi vendita Servizi TV Corporate 869.348 24.424 (844.924)
Ricavi vendita merci Classpi 383.855 182.301 (201.554)
Sconti e abbuoni 18 19 1
Altri ricavi dell'attivita 150.388 188.491 38.103
9.761.882 6.903.249 (2.858.633)
Altri proventi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Vendita carta 31.594 48.581 16.987
Contributi e sovvenzioni statali 205.944 167.237 (38.707)
Recupero costi 6.501 1.726 (4.775)
Recupero costi soc. del gruppo 756.670 546.090 (210.580)
Prestazioni servizi a soc. del gruppo 10.099.901 11.611.043 1.511.142
Altri ricavi e proventi 64.959 88.728 23.769
Dividendi da partecipate 1.016 - (1.016)
11.166.585 12.463.405 1.296.820

Il decremento dei ricavi operativi dell’esercizi®1® rispetto al 2015 & attribuibile a: (i) minoitavi
nell'area della fornitura dei servizi di corporédéevision, con una riduzione di circa 0,9 miliakieuro; (ii)
riduzione del fatturato pubblicitario per circa Oyflioni di euro; (iii) riduzione dei ricavi diffusnali per
circa 0,3 milioni di euro. Tale riduzione é statgparte compensata il ricavo per 3,8 milioni dicetelativo
al parziale corrispettivo del minimo contrattuafernto al primo anno di vigenza del contratto pste negli
accordi tra la Casa editrice e la piattaforma doevmerce CCIGMall.
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COSTI OPERATIVI

Saldo al 31/12/2015 € 33.160.536
Saldo al 31/12/2016 € 26.294.043
€ (6.866.493)

| costi operativi segnano a una forte contrazipassando da 33,16 milioni di euro a 26,29 milior@wdo.
Tale riduzione € principalmente attribuibile: (i)rainori addebiti da parte della controllata Cl&sbc per
un importo pari a circa 2,85 milioni di euro consegte all'interruzione della trasmissione del canal
generalista Class TV a seguito della cessione da della Societa della licenza di trasmissionedégitale
terrestre; (ii) alla riduzione delle spese geneyaficirca 0,9 milioni di euro. L’effetto complessidi quanto
sopra indicato ha determinato una contrazione dsii ®perativi dell’esercizio 2016 per circa il 2%
rispetto al 2015.

23) Costi per acquisti

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Acquisto carta 179.396 322.116 142.720
Merci c/vendita Classpi 2.379 847 (1.532)
Acg. Merci Classhop 617.645 259.179 (358.466)
Acquisto altre merci 23.418 14.742 (8.676)
Acquisto cancelleria e stampati 32.971 28.373 (4.598)
Sconti e arrotondamenti 129 19 (110)
Acg. Beni costo < a 516 euro 14.620 5.380 (9.240)
variazione delle rimanenze 7.980 53.353 45.373
878.538 684.009 (194.529)
24) Costi per servizi
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Costi di produzione 4.056.521 3.566.808 (489.713)
Costi redazionali 240.978 225.144 (15.834)
Costi pubblicita/promozionali 971.898 2.093.904 1.122.006
Costi marketing e commerciali 6.106.924 4.958.544 (1.148.380)
Costi di distribuzione 331.016 208.483 (122.533)
Prestazioni di servizi da consociate 6.875.676 3.217.021 (3.658.655)
Consulenze fiscali e spese notarili 638.852 831.810 192.958
Spese di rappresentanza 18.448 6.862 (11.586)
godimento beni di terzi 4.858.762 3.783.585 (1.075.177)
Acqg. Abb.ti e copie da soc. del gruppo 115.760 118.933 3.173
Altre prestazioni di servizi 71.276 38.267 (33.009)
Spese generali 5.049.844 4.026.698 (1.023.146)
Manutenzioni 631.958 777.121 145.163
29.967.913 23.853.180 (6.114.733)
25) Costi per il personale
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Costi retribuzioni 789.692 643.949 (145.743)
Costi contributi 263.854 172.335 (91.519)
Adeguamento attualizzazione TFR 28.415 34.279 5.864
Spese varie personale 38.920 45.987 7.067
1.120.881 896.550 (224.331)
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La voce comprende i costi per il personale dipetaleieterminati secondo le leggi e contratti callett

vigenti.

26) Altri costi operativi

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni

Emolumenti organi societari 275.057 178.027 (97.030)
Altre imposte 85.575 85.160 (415)
Sanzioni 3.845 9.403 5.558
Spese da recuperare da terzi 5.989 1.809 (4.180)
Spese da recuperare infragruppo 756.670 546.290 (210.380)
Altre spese 66.068 39.615 (26.453)

1.193.204 860.304 (332.900)

27) Proventi e oneri non ordinari

La voce riporta il risultato della gestione straoadia evidenziandone le relative partite. Il dglita € il
seguente:

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Sopravvenienze attive 316.481 358.491 42.010
Plusvalenze e rivalutazioni 1.025 1.211 186
Totale proventi non ordinari 317.506 359.702 677.208
Sopravvenienze passive 3.633.513 1.391.687 (2.241.826)
Minusvalenze 356.253 118 (356.135)
Perdite su crediti 821.932 - (821.932)
Refusione danni e transazioni varie 172.256 112.107 (60.149)
Totale oneri non ordinari 4.983.954 1.503.912 6.487.866
Proventi/(Oneri) non ordinari netti (4.666.448) (1.144.210) 3.522.238

Le sopravvenienze passive del periodo includoneftgiti di rinunce a crediti commerciali operate @lass
Editori a beneficio di societa controllate al fidedotare le stesse di maggiori mezzi patrimoniadiy un
valore complessivo di 1.168 mila euro.

28) Ammortamenti e svalutazioni

La voce espone il costo della quota di ammortameleibesercizio dei beni immateriali e materiali, i
dettaglio analitico per cespite € esposto nelleleagrecedenti. Il dettaglio € esposto nella tabs#iguente:

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 548.080 463.780 (84.300)
Ammortamento immobilizzazioni materiali 570.505 476.805 (93.700)
Accantonamento fondo svalutazione 306.037 1.133.618 827.581
Rivalutazione Partecipazioni - (1.086.000) (1.086.000)
Svalutazione Partecipazioni 1.318.209 2.238.855 920.646
2.742.831 3.227.058 484.227

Circa la natura e l'analisi degli importi espostitabella si rimanda alle relative note incluseommento
delle poste di stato patrimoniale. Circa la svaiatae delle partecipazioni, effettuate a seguitotest di
impairment operati dagli amministratori, si rimanalaquanto riportato in sede di commento alle nedati
poste dell'attivo.
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29) Proventi e oneri finanziari netti
Saldo al 31/12/2015 € (1.058.928)
Saldo al 31/12/2016 € (1.274.673)
€ 215.745
Altri proventi finanziari
Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Interessi bancari e postali 323 24.506 24.183
Interessi da altri crediti 11.194 11.159 (35)
Interessi da Yachting 270 338 68
Interssi da Diana Bis 38.940 47.990 9.050
Interessi da Euroclass 14.700 9.008 (5.692)
Interessi da MF Serv.Editoriali 123.003 88.275 (34.728)
Utili su cambi 3.875 10.143 6.268
Altri Proventi 1.140.972 35.086 (1.105.886)
1.333.277 226.505 (1.106.772)
Interessi da Class China - 3.848 3.848
Interessi da Assinform 238 212 (26)
Interessi da Classpi 178.131 - (178.131)
Interessi da Class Cnbc 276.538 319.820 43.282
Interessi da Country 4.209 10.593 6.384
Interessi da Mifi Service 381.348 361.939 (19.409)
Interessi da FWC - 46 46
Interessi da Edis - 19.252 19.252
Interessi da Tv Moda 2.970 1.847 (1.123)
Interessi da Class Digital 293 149 (144)
Interessi da New Satellite 6.898 2.412 (4.486)
Interessi da E-Class 49.588 34.895 (14.693)
Interessi da Class Servizi televisivi 3.504 24.322 20.818
Interessi da CFN CNBC 6.974 9.284 2.310
Interessi da Class China 402 - (402)
Interessi da Radio Classica 110.469 121.272 10.803
1.021.562 909.891 (111.671)
Interessi da Italia Oggi Erinne - 17.558 17.558
Interessi da Class Roma - - -
- 17.558 17.558
Totale Proventi Finanziari 2.354.839 1.153.954 (1.200.885)
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Interessi e altri oneri finanziari

Valore al Valore al
Voce 31/12/2015 31/12/2016 Variazioni
Interessi da Telesia 14.400 3.312 (11.088)
Interessi da Edis 5.898 - (5.898)
Interessi da MF Conference 988 505 (483)
Interessi da Lombard 280 383 103
Interessi da Campus 15.856 20.380 4.524
Interessi da Class Tv Service 6.868 1.096 (5.772)
Interessi da Classpi - 12.779 12.779
Interessi da Italia Oggi 43.567 - (43.567)
Interessi da Milano finanza 130.519 119.794 (10.725)
Interessi da PMF News 91.250 110.446 19.196
309.626 268.695 (40.931)
Interessi passivi bancari 469.662 363.656 (106.006)
Interessi passivi v/so fornitori 16.154 36.765 20.611
Interessi passivi su fin. stand-by 2.195.053 1.517.927 (677.126)
Interessi passivi su finanziamenti 200.138 81.572 (118.566)
Spese e commissioni bancarie 145.351 129.960 (15.391)
Gestione Home Banking 139 93 (46)
Perdite su cambi 77.278 29.920 (47.358)
Oneri finanziari IAS 249 39 (210)
Altri oneri finanziari 117 - (117)
3.104.141 2.159.932 (944.209)
Totale oneri finanziari 3.413.767 2.428.627 (985.140)
Totale proventi/(oneri) finanziari netti (1.058.928) (1.274.673) (215.745)
30) Imposte sul reddito d’esercizio

Saldo al 31/12/2015 € 3.549.172

Saldo al 31/12/2016 € 57.421

€ (3.491.751)

Il saldo e esclusivamente relativo alla differetrzaimposte anticipate e differite sulle ripresmperanee
effettuate nel conteggio delle imposte del perioBa. segnalare che prudenzialmente, cosi come gia
avvenuto nei precedenti due esercizi, non sone stahziate imposte anticipate sulle perdite fisnaturate

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

a)

b)

la descrizione delle differenze temporanee che dvaomportato la rilevazione di imposte differite e
anticipate, specificando l'aliquota applicata e/deiazioni rispetto all'esercizio precedente, giporti
accreditati o addebitati a Conto Economico oppupPataimonio Netto, le voci escluse dal computo e le
relative motivazioni;

'ammontare delle imposte anticipate contabilizziatdilancio attinenti a perdite dell'esercizio b d
esercizi precedenti e le motivazioni delliiscrizpn'ammontare non ancora contabilizzato e le

motivazioni della mancata iscrizione;

La tabella che segue risponde a tale esigenza:

Valori al 31/12/2015 Valori al 31/12/2016
Ammontare Effetto effetto Effetto Effetto sul Ammontare Effetto Effetto sul
delle diff. Fiscale | varizione Fiscale risultato delle diff. Fiscale risultato
temporanee aliquota | Rettificato temporanee
ires
Aliquota Ires fino al 2015 27,50p0 27,509
Aliquota applicata (IRAP) 3,90% 3,909
Aliquota Ires dal 2015 24,0006 24,009
Aumento (diminuzione) del fondo
imposte differite
Imposte anticipate/differite:
Compensi CD; (127.641 35.10 (4.467 31.60 (4.467 (123.141 30.35 (1.25¢
Fondi per rischi ed oneri 26.856 (7.385 940 (6.445) (5226 26.896 (6.4415) o
Storno studi e progetti (1A (25cC 4 (5 4 g (15( 4
Attualizzazione crediti (IAS (27.531 7.57 (964 6.60 (964 (27.531 6.60|
Spese manutenzio (48.791 17.28 (1.708 15.57 (15.57€ (12.45¢ 3.47 (12.10¢
Differenze Fondo TFR (IA¢ 91.45 (25.14¢ 3.20 (21.94¢ 3.20) 89.71 (21.537 41
Cambio merce al fair value (1A 115.25 (36.191 4.03 (32.157 4.03 115.25 (32.157
'(DI'Aﬁg)renze ammort. Testate Edit. 1581.00p  (496.444)  55.538  1(426 5240 1.740.$18 48%.605)  (44.47p)
Differenze ammort. Software (IA 124.28 (39.025 4.35 (34.67¢ 4.35) 124.28 (34.67¢
Differenze ammort. migliorie (1AS 5.20 (1.634 18 (1.452 18 5.20] (1.457
Differenze ammort. impianti (1A 11.82] (3.713 41 (3.29¢ 41 11.82 (3.29¢
Differenze ammort. altre mat. (IA 6.58 (2.06¢ 23 (1.837 23 6.58] (1.83]
g\gégjip;e su interessi passivi (5.783.079) 1500346 (85.7487) 4.569 @5.78])  (2.540.8f9)  09®1]
(89.80¢ 24.69 (3.143 21.55 (3.14¢
3.332.00f (916.301 (916.301 (683.39:
Fondo Svalutazione crediti tass (279.79¢ 76.94 (9.793 67.15 (9.797 (279.79¢ 67.15]
Beneficio ACE non utilizzai (769.611 211.64f (26.936 184.70 (26.93¢ (769.61] 184.70]
Totale imposte L
D

anticipate/(differite) 435.70p  (64.114) 372.566 40B.699 315.145 (57.4p1)
Sul risultato d'eserciz (1.406.69¢ (57.421
Sul Patrimonio Netto Inizia 1.984.86 351.44
effetti giri interess/rol per consoliddto (226.724
Sul Patrimonio Netto Finale 351.44p 294.01L9

Si segnala inoltre che la Societa aderisce al redgiin liquidazione dell’'lva di Gruppo della contesite
Class Editori. Precisiamo a questo proposito che soessere quattro polizze fideiussorie relativeredito
Iva. In particolare, sono in essere due polizzeuwtd 69.676 e di 2.377.740 conferite nell’iva difgwo in
sede di dichiarazione dell'anno 2013, che cesseraroro effetti il 30 settembre 2017 e ultericlie
polizze di euro 80.627 e di 19.551 conferite nedi’di gruppo in sede di dichiarazione dell'anno£0dhe
polizze cesseranno i loro effetti il 30 settemd&&

Pag. 166



Attivita di direzione e coordinamento

Si evidenzia che Class Editori Spa esercita adtiditdirezione e coordinamento sulle seguenti sicie

* Milano Finanza Editori Spa

* MF Servizi Editoriali Srl

* MF Editori Srl

+ E-Class Spa

» Class Digital Service Srl

* Class TV Service Srl

* Class CNBC Spa

 PMF News Editori Spa

»  Campus Editori Srl

* Lombard Editori Srl

*  MF Service Srl (gia Milano Finanza Service Srl)
* MF Conference Srl

+ Edis Srl

* DP Analisi Finanziaria Srl in liquidazione
* Ex.co Srlin liquidazione

* Radio Classica Srl

» Class Editori Service Srl in liquidazione
*  Country Class Editori Srl

* Telesia Spa

* MF Dow Jones News Srl

»  Weclass Srl (gia Fashion Work Business Club Srl)
* Assinform/Dal Cin Editore Srl

» Class Meteo Srl in liquidazione

TV Moda Srl

»  ClassiInt Advertising Srl In liquidazione

» Class Servizi Televisivi Srl

* Class Pubblicita Spa

* New Satellite Radio Srl

. CCeC Class China eCommerce Srl
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31) Fair value delle attivita e passivita finanziarie

Come previsto dallo IAS 32, viene presentato ilfommto tra il valore iscritto nel bilancio al 31cgimbre
2016 ed il relativdair valuedelle attivita e passivita finanziarie:

€ (migliaia) Valore Fair
contabile value

Attivita finanziarie

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 903.781 903.781
Crediti commerciali 70.214.293 68.103.948
Altre partecipazioni e titoli 60.830.143  49.281.995
Crediti Finanziari 40.370.877 40.370.877
Altri crediti 27.935.034 27.935.034

Passivita finanziarie
Finanziamenti

- a tasso fisso -- --

- a tasso variabile 51.520.878 51.520.878
Debiti commerciali 88.565.131 88.565.131
Altri debiti 4.325.553 4.325.553
Debiti verso banche e altri 17.250.060 17.250.060

32) Informativa di settore
L'informativa di settore e stata predisposta inordo con lo IAS 14.

La societa opera nel settore dell’editoria.
Non si ritiene pertanto significativa la produzioimequesto contesto dell'informativa settorialehiasta
dagli IAS/IFRS

33) Controversie e passivita potenziali

Oltre ai tipici contenziosi riguardante I'attivithornalistica relativi a cause per diffamazione ezro stampa
che in genere si chiudono con esborsi scarsamitanti rispetto alle iniziali richieste delle dooparti, €

da segnalare che € in essere un contenzioso opgil’ber accertamenti eseguiti nel corso del 200drtu

del quale listituto avanza pretese su presuntdaxioni contributive che la societa ritiene infotala
L'ammontare complessivo delle richieste e di cikd milioni di euro. Per questi, confortati dalle
valutazioni dello studio legale Ichino-Brugnatedli Associati, incaricato della difesa, non si énite
opportuno al momento (anche in ottemperanza atipim IAS n. 37) effettuare alcun accantonamenta. D
segnalare a supporto della linea della societapehnain analogo contenzioso con I'Inpgi che coigeda
collegata Italia Oggi, la Corte d’Appello di Romeell'aprile 2014, ha accolto integralmente il risordella
societa riformando la sentenza di primo grado 131110, inizialmente sfavorevole alla societa, lpejuale
I'Inpgi ha presentato ricorso in Cassazione.

Con riferimento al contenzioso che coinvolge CEdgori, da segnalare che con dispositivo del 3aboe
2014, la Corte d’Appello di Roma ha respinto ibrigo della societa discostandosi dalle pronunceréxoli

su analoghe fattispecie intervenute nei contenzibsei coinvolgono Italia Oggi e Milano Finanza Edito
Class Editori ha presentato pertanto ricorso ins@aene. Nel mese di dicembre 2016 € stata inoltre
depositata sentenza della Corte d’Appello di Rofima kforma parzialmente la sentenza di primo grado
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riguardante gli stage e i rapporti di lavoro autooaiconoscendo, in alcuni specifici casi, all'linjigdiritto
ai contributi. Anche in questo caso la societa@nrionata a ricorrere in Cassazione.

34) Rapporti con Parti correlate

A seguito della comunicazione Consob emanata g&tembre 2010 recante le disposizioni in mateiria d
operazioni con parti correlate ai sensi della @gibConsob n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive
modificazioni, il Consiglio di Amministrazione dil&ss Editori Spa ha approvato la Procedura per la
disciplina delle Operazioni con Parti Correlaterata in vigore il 1° gennaio 2011.

Una versione aggiornata della Procedura per leagpeti con parti correlate e stata approvata dais@tio

di amministrazione, nel corso della riunione teauih28 agosto 2014. Versione entrata in vigoré. ‘il
settembre 2014. Questa versione aggiornata prevedd’altro, una nuova definizione di operazioni d
importo esiguo. La procedura, ex, articolo 4, contmdel Regolamento adottato con delibera Cons@R1L7
del 12 marzo 2010, successivamente modificato etiheta 17389 del 23 giugno 2010, e pubblicatastal
Internet della societa.

Circa i rapporti con imprese controllate e collegai precisa che alcune di queste sono legatéacsutieta

da rapporti di natura finanziaria e commercialgyardanti anche il riaddebito di costi operatiViaecredito

di parte dei ricavi frutto del contratto di condesg pubblicitaria. | rapporti di natura finanzercon le
imprese controllate e collegate sono avvenutis thgnercato.

Esistono rapporti con parti correlate operaziomnowrciali inerenti la locazione degli immobili encessi
servizi di facility management, ed in particolamnda Soc. CIA (Compagnia Immobiliare Azionaria Bpa
un finanziamento di originarie euro 550.000 all@.Soase Editori Srl, regolato a tassi di mercatapporti
con parti correlate di natura commerciale e finamaisono regolati alle medesime condizioni appica
fornitori e ai clienti.

Si riporta di seguito, anche in adempimento allmwoicazione Consob (n. 15 del 17 dicembre 2008), il
dettaglio delle operazioni tra parti correlate hldicembre 2016:

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

Holding:

- contratti (passivi) di locazione di immobili regbla condizioni di mercato, necessari per lo svakgito
delle attivita produttive nei luoghi dove Class tadiopera;

- contratti (passivi) di facility management per sarvesi da CIA a Class Editori per i servizi edivita
di manutenzione e gestione degli immobili di ciprsg

- nel corso del 2008, a seguito dell’acquisiziongdsde di CIA di un importante complesso immobiliare
adiacente la sede di Class, e la cui parziale rdestine sara a beneficio della stessa Casa editrice
quest'ultima ha versato alla CIA un deposito canaie di 2,0 milioni di euro, anche per adeguare
l'immobile alle proprie esigenze;

- contratti (attivi) regolati a condizioni di mercagmer la fornitura di servizi di consulenza amntirgitva,
finanziaria, tecnica e legale inerente sia lo snodgnto dell’attivita ordinaria di CIA, sia tuttiprogetti
straordinari di investimento finanziario e immoaik in corso.

Controllante Euroclass Multimedia Holding S.A.

Da segnalare che nel corso del mese di dicembr4, ZDdss Editori ha concesso alla controllante Elass
un finanziamento a revoca, per I'importo di 245a@uro, remunerato a condizioni di mercato. Sathgso
sono maturati interessi attivi per complessivi liarauro.

Altre operazioni con parti correlate del periodo

Non si segnalano altre operazioni con parti coteedanificative effettuate nel periodo.
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Nella tabella sono rappresentati gli effetti patimiali dei rapporti sopra descritti:

€uro/000
31/12/15 31/12/16

Rapporti Patrimoniali
Crediti comm.li non correnti vs. T-Pro Software Srl 3.089 3.121
Crediti comm.li correnti vs. T-Pro Software Srl 7.500 --
Crediti vs. CIA per caparra confirmatoria 2.000 2.000
Crediti vs. Euroclass per opzione acquisto partegmi -- --
Crediti verso Case Editori per finanziamenti 699 711
Crediti vs. Gruppo CIA per merci/servizi 7.591 8.121
Crediti vs. Euroclass per finanziamento 245 245
Crediti vs. Euroclass per interessi su finanziament 16 25
Crediti vs. CHTV Global 749 749
Crediti vs. CIA per finanziamento 659 659
Crediti vs. altre societa gruppo CIA per finanzizoe 1.556 1.864
Crediti vs. CHTV Global per finanziamento 70 70
Crediti vs. Worldspace lItalia -- --
Crediti vs. Marmora Srl 10 10
Debiti vs. Gruppo CIA per affitti, facility e semii (742) (3.396)

Durante I'esercizio 2015 il valore dei crediti vatitdal Gruppo verso la correlata Worldspace Italia
liquidazione, e stato interamente azzerato, o teaswalutazione diretta o tramite I'appostamentaimi
fondo svalutazione corrispondente alla relativagperitta nell’attivo patrimoniale.
Nella tabella sono rappresentati gli effetti ecormimhei rapporti sopra descritti:

€uro/000

31/12/15 31/12/16
Rapporti Economici
Ricavi per servizi amministrativi e consulenza®suppo CIA 150 150
Ricavi per recupero spese Gruppo CIA 2 3
Ricavi per vendita merce gruppo CIA -- 17
Ricavi per recupero spese CHTV Global 227 --
Interessi attivi vs. Euroclass 15 9
Interessi attivi vs. Diana Bis 39 48
Costi di locazione da CIA (1.473) (1.703)
Costi di locazione da Diana Bis (726) (723)
Costi per servizi di facility da CIA (589) (589)
Costi per recupero spese Gruppo CIA (2) 3)
Costi per recupero spese CHTV Global (227) --
Costi per prestazioni Studio Israel Terrenghi (10) )
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35) Altri rapporti infragruppo

Consolidato IVA

Class Editori Spa ha in essere un consolidato IVgrdppo al quale aderiscono le societa del gruplass
che presentano i requisiti previsti dalle norme niateria (art.73, terzo comma D.P.R. 633/72). La
liquidazione IVA di Gruppo relativa al mese di digdere 2016 presenta un saldo a credito pari a 296.07
euro.

Consolidato fiscale ai fini IRES

A seguito del rinnovo dell’opzione per il consoliddiscale da parte della controllante Class E0B@A per

il triennio 2016-2018, Class Editori Spa e le suengipali controllate provvedono ad effettuare la
determinazione dell'lRES nell’ambito del contratiio consolidato IRES in essere. Appositi accordotano

i rapporti tra i partecipanti al consolidato.

36) Accordi fuori bilancio

In accordo con il disposto dell'art. 2427, 22-tes),precisa che la societa non ha in essere acoordi
risultanti dallo Stato Patrimoniale che possanermeinare rischi o benefici significativi.

37) Informativa in materia di privacy

Ai sensi del punto 26 dell’Allegato B al D.Lgs.196/2003 recante Codice in materia di protezionelde
personali, gli amministratori danno atto che laiS@csi & adeguata alle misure in materia di protezdei
dati personali, alla luce delle disposizioni intotte dal D.Lgs. n. 196/2003 secondo i termini entedalita
ivi indicate. In particolare segnalano che il Doamo Programmatico sulla Sicurezza di cui al pd@talel
medesimo Allegato B, depositato presso la sedelgoeiliberamente consultabile, & stato redattiata 28
marzo 2006 e costantemente aggiornato secondevesjone normative.

38) Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugho@n. DEM/6064293, si precisa che non vi soneestat
operazioni significative non ricorrenti poste ise® dalla Societa nel corso del 2016.

39) Transazioni derivanti da operazioni atipiche e/ousuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 lugl@& n. DEM/6064293, si precisa che nel corso
dell'esercizio la Societd non ha posto in essemragioni atipiche e/o inusuali, cosi come defimitdla
Comunicazione stessa.

40) Eventi successivi

Telesia opera nel settore dei digital media e deltaologia. La societa, leader nel segmento d&0aTV,

realizza e gestisce network multimediali che soiftugi su tutto il territorio italiano: trasmetteegli

aeroporti (Telesia Airport), nelle stazioni metrbfame (Telesia Metropolitane), a bordo dei buseetreni

dei metro (Telesia Bus e Telesia Train) delle ppal citta italiane. E, grazie a un accordo diaobrazione
con Autostrade per I'ltalia, trasmette anche natke di servizio della rete autostradale (Telesghway).

L'attuale network conta 5.000 monitor installati7i®0 location.

L’'awvio delle negoziazioni delle azioni & avveninalata 20 febbraio 2017.

Nell'ambito del collocamento sono state sottosertt 399.450 azioni ordinarie, di cui n. 250.00@z
ordinarie rivenienti dal’aumento di capitale apyato dall’assemblea straordinaria di Telesia Spdata 21
dicembre 2016 e n. 149.450 azioni ordinarie rineetiidalla vendita da parte dell’azionista Clas#&dfd
Spa.

Il flottante di Telesia Spa post ammissione & pb#i2,83% del capitale sociale. Class Editori &#ene la
parte restante.

Telesia Spa é stata assistita da EnVent Capitakéfitd. in qualita di Global Coordinator e Nomad,
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Ambromobiliare Spa in qualita di advisor finanzigrila PKF Italia Spa (ora BDO Italia Spa a segdéla
cessione avvenuta in data 31 gennaio 2017 di un damzienda ricomprendente l'incarico di revisiegale
di Telesia) in qualita di revisore contabile peglatazione, da Nctm quale consulente legale dulttente
e da Pedersoli Studio Legale in qualita di congeléegale del Global Coordinator. Banca Aletti & $pha
agira, inoltre, quale Specialist ai sensi del Rag@nto Emittenti AIM ltalia.

Nel marzo 2017, Class Editori ha firmato con lar&hen Garment Industry Association un Memorandum
of Understanding volto a promuovere una collabareistrategica nel settore fashion. Shenzhen Garmen
Industry Associationun (SGIA) & un’organizzazioran rprofit con oltre 800 associati e ha come fiaalkt
promozione, la rappresentanza e la tutela deglressi del settore, la facilitazione delle comurimai tra il
governo e le imprese e il miglioramento della coap®ne economica e tecnica sia in Cina che adlfest
SGIA organizza la Shenzhen Fashion Week, ora @lfatedizione, e mira a farla diventare la prirleifa
Cina. Con la firma di questo MoU Class Editori ditee media partner italiano esclusivo in Italia gcudle

per tutte le edizioni della Shenzhen Fashion WE€kkss Editori realizzera per SGIA iniziative edidtired
eventi speciali attraverso MF Fashion e le tv deiaa editrice.

Altre informazioni

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi congilesspettanti agli amministratori e ai membri del
Collegio sindacale.

Qualifica Compenso
Amministratori 123.375
Collegio sindacale 54.652

In conformita all’art. 149-duodicies del RegolamelBtittenti si riportano nella seguente tabella i
corrispettivi della societa di revisione di comped dell’esercizio 2016 distinti per tipologia drgizio:

€uro Esercizio
2016

Revisione del bilancio annuale al 31 dicembre 2016 15.000
Revisione del bilancio consolidato al 31 dicemibp&& 11.000
Revisione limitata della relazione semestrale chaesta al 30 giugno 2016 25.000
Controllo contabile esercizio 2016 4.500
Totale revisione contabile 55.500
Altri servizi di attestazione 2.000
Totale costi Societa di Revisione 57.500

Il presente bilancio, composto da Stato patrimeni@onto economico, Rendiconto finanziario e Note,
rappresenta in modo veritiero e corretto la siteipatrimoniale e finanziaria nonché il risultatmnomico
dell'esercizio e corrisponde alle risultanze detietture contabili.

p. il Consiglio di Amministrazione
il Presidente

Gualtiero Brugger
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Attestazione del bilancio d’esercizio ai sensi dell 'art. 81-
ter del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 e
successive modifiche e integrazioni
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Attestazione del bilancio d’esercizio ai sensi dé&t. 81-ter del Regolamento CONSOB n.
11971/1999 e successive modifiche e integrazioni

1. | sottoscritti Paolo Panerai in qualita di Ammingégbre Delegato e Gianluca Fagiolo in qualita di
Dirigente Preposto della Class Editori Spa attestenuto anche conto di quanto previsto dall’Hs¢-
bis, commi 3 e 4 del decreto legislativo 24 fehbEd98, n. 58:

. 'adeguatezza in relazione alle caratteristich&iogdresa e

«  leffettiva applicazione delle procedure amministra e contabili per la formaziorgel bilancio
d’esercizio, nel corso dell’esercizio 2016

2. La valutazione delladeguatezza delle procedure iamstrative e contabili per la formazione
del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2016 siasdia su un modello interno sviluppato in
coerenza con il framework elaborato dal CoSO — Citeenof Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission, che rappresenta lo stdndarriferimento per il sistema di
controllo interno generalmente accettato a liveiiternazionale

3. Si attesta, inoltre, che

3.1 il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 801

a) e redatto in conformita ai principi contabili inb@zionali emanati dall’International Accounting
Standards Board (IASB) adottati dalla Commissiongofea secondo la procedura di cui
all'art.6 del Regolamento n. 1606/2002 del Parlaméturopeo e del Consiglio, del 19 luglio
2002, ed in particolare dello IAS 34 — Bilanci imteedi, nonché ai provvedimenti emanati in
attuazione dell’art. 9 del D.Legs n. 38/2005;

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

c) e idoneo a fornire una rappresentazione veritiereoetta della situazione patrimoniale,
economico e finanziaria dell’emittente.

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’anali@ndibile del’'andamento e del risultato della

gestione dell’emittente unitamente alla descriziale principali rischi e incertezze cui sono
esposti.

Milano, 21 aprile 2017

Amministratore Delegato Dirigente Preposto

Paolo Panerai Gianluca Fagiolo

Pag. 174



Relazione del Collegio Sindacale
al Bilancio della capogruppo

Pag. 175



CLASS EDITORI S.p.a.
via M. Burigozzo, n. 5§ — Milano
Capitale sociale Euro 28.321.907.40.- (deliberato 29.377.982.50.-)
Codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro Imprese di Milano 08114020152
REA di Milano 1205471

hkkk

Relazione del Collegio sindacale all’Assemblea degli Azionisti
ai sensi dell’articolo 153, del D.Lgs. n. 58, del 24 febbraio 1998, ¢ dell’articolo 2429,

del Codice civile, relativa al bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016

Signori Azionisti,

in via preliminare Vi segnaliamo che la presente Relazione si riferisce, per i primi
quattro mesi dell’esercizio, alle attivita del Collegio sindacale nella composizione
precedente alla nomina dei suoi attuali membri.

L’assemblea degli Azionisti di Class Editori S.p.a., di seguito anche la Societa, ha,
infatti, nominato, il 29 aprile 2016, a seguito della cessazione, per scadenza naturale, del
mandato dato al precedente Collegio sindacale, i nuovi componenti del Collegio
sindacale.

Inoltre, sempre in via preliminare, si riferisce che ’emissione della presente relazione
del Collegio sindacale ha dovuto attendere, cosi come in precedenza comunicato dallo
stesso Collegio, il 30 aprile u.s., a Consob ed a Borsa Italiana e cosi come comunicato
dalla Societa, in pari data, quella della societa di revisione che ci ¢ stata trasmessa nella

serata del 12 maggio 2017.

Nel corso deli’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 il Collegio sindacale ha svolto
Pattivita di vigilanza prevista dalla legge, secondo i Principi di comportamento del
Collegio sindacale per le societd quotate raccomandati dal Consiglio Nazionale dei
Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, di cui riferiamo con la presente
relazione, redatta ai sensi dell’articolo 153, del D.Lgs n. 58, del 24 febbraio 1998,
tenuto anche conto delle raccomandazioni fornite da Consob con comunicazione n.

1025564, del 6 aprile 2001 e successivi aggiornamenti.




Il Collegio sindacale ha ricevuto il Bilancio consolidato di gruppo ed il Bilancio
d’esercizio relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016, unitamente alle Relazioni
sulla gestione, redatti dal Consiglio di amministrazione.

Il bilancio dell’esercizio che viene sottoposto all’esame ed all’approvazione
dell’ Assemblea, unitamente alla Relazione sulla gestione, evidenzia una perdita netta di
esercizio pari ad euro 12.630.751. Tale perdita ha ridotto il patrimonio netto ad euro
27.574.698.

Le motivazioni della perdita di esercizio sono indicate nella Relazione sulla gestione.
Dato atto che nella Relazione sulla gestione gli Amministratori riferiscono ampiamente
con riguardo alla delicatezza di alcuni aspetti dell’andamento aziendale ¢ che nella
stessa Relazione, oltre che nelle Note illustrative al bilancio, gli Amministratori
riferiscono sulle operazioni di maggior rilievo riguardanti I’esercizio 2016, il Collegio
sindacale, per quanto di competenza ed a seguito delle propric verifiche, ritiene
opportuno evidenziare quanto segue con riferimento ai principali eventi che ne hanno

caratterizzato lo svolgimento.

Patrimonio netto

11 Patrimonio netto al 31 dicembre 2016 ¢ di importo pari a 27.574.698 euro; rispetto a
quello al 31 dicembre 2015 si & decrementato di 12.643.209 euro, di cui 12.630.751
euro per la contabilizzazione della perdita dell’esercizio 2016 e di cui 12.458 euro per la
contabilizzazione della componente attuariale sul TFR al 31 dicembre 2016.

A seguito di tali contabilizzazioni il Patrimonio al 31 dicembre 2016 & inferiore al
capitale sociale, che ¢ pari a 28.321.907 euro, di un importo pari a 747.209 euro.
Sommando tale importo a quello del risultato del primo trimestre del 2017 si ottiene un
importo nettamente inferiore a quello pari ad un terzo del capitale sociale.

Anche in considerazione di quanto sopra, 1’Amministratore delegato ha riferito, nel
corso della riunione del Consiglio di amministrazione del 21 aprile 2017 convocato per
I"approvazione del progetto di bilancio, le operazioni che la Societa ha in programma di
attuare per incrementare il patrimonio netto della stessa.

Una di queste operazioni ¢ stata posta in essere, dal Consiglio di amministrazione, il 27
aprile 2017; il Consiglio nel corso di tale riunione ha, infatti, deliberato di aumentare a
pagamento il capitale sociale da 28.321.907,40 euro a 29.377.982,50 euro mediante

emissione di n. 3.520.250 azioni ordinarie di categoria A prive di valore nominale da



sottoscriversi da parte della PP Editore S.r.l. da liberarsi esclusivamente mediante
conferimento di n. 120.000 azioni della societa Class Pubblicita S.p.a..

11 valore di tali azioni risulta da una valutazione, ex articolo 2343ter del Codice civile,
proveniente da un esperto indipendente dotato di adeguata e comprovata professionalita.
Inoltre, ¢ stato rilasciato, da parte della societa di revisione BDO Italia S.p.a., il relativo
parere sulla congruita del prezzo di emissione delle azioni per il sopra annotato aumento
del capitale sociale.

Per effetto di tale operazione e del valore risultante dalla sopra descritta valutazione il
capitale sociale si incrementa di 1.056.075,10 euro (ad oggi I’incremento del capitale
sociale ¢ stato deliberato ma non ancora sottoscritto e versato) ed il patrimonio netto si
incrementera di 3.458.608 euro.

Il Collegio sindacale, avendo monitorato nel continuo ’evolversi della situazione
patrimoniale nel corso dell’esercizio 2016 e nei primi mesi del 2017, anche tenuto conto

di quanto riportato nella relazione della societa di revisione, non ha rilievi da formulare,

Sempre con riferimento all’operazione sopra descritta, che costituisce un’operazione
con parte correlata, il Collegio sindacale riferisce che la stessa & stata valutata, a seguito
della segnalazione della funzione AFC, su richiesta del Consigliere delegato dott.
Gabriele Capolino, dal “Comitato per le operazioni con parti correlate di Class Editori
S.p.a.” nel corso della riunione tenutasi il 27 aprile 2017,

Tale Comitato ha espresso il parere favorevole al compimento della operazione allo
stesso prospettata. Infatti, nelle conclusioni del verbale della riunione di tale Comitato &
riportato quanto segue: “Dopo ampio esame, il Comitato ritiene che 1’operazione fin qui
descritta e analizzata risponda ai criteri di convenienza e correttezza sostanziale previsti
dalla procedura OPC adottata dalla Casa Editrice in data 22 marzo 2011.”.

La Societa a seguito di tale Parere:

- ha redatto, in data 4 maggio 2017, ai sensi dell’articolo 5, del Regolamento adottato
dalla Consob con delibera n. 17221, del 12 marzo 2010, come successivamente
modificato, ed in conformita all’allegato 4, del medesimo Regolamento, il “Documento
Informativo relativo ad operazione di maggiore rilevanza con parte correlata”;

- ha pubblicato, in data 4 maggio 2017, e, quindi, entro il termine di 7 giorni
dall’approvazione dell’operazione da parte del consigliere delegato, termine previsto dal
comma 3, dell’articolo 5, del Regolamento adottato dalla Consob, con delibera n.

17221, del 12 marzo 2010, come successivamente modificato, sul proprio sito
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I’annuncio con il quale ¢ stato portato a conoscenza dei terzi che <<Class Editori S.p.A.
informa che, in data odierna, ha messo a disposizione del pubblico, presso la sede legale
e sul sito internet della Societdh www.classeditori.it (sezione “Investor Relations™),
nonché sul meccanismo di stoccaggio autorizzato 1Info (www.linfo.it), il Documento
Informativo relativo a un’operazione di maggiore rilevanza con parti correlate, redatto
ai sensi dell’articolo 5 del Regolamento adottato dalla Consob con delibera n. 17221 del
12 marzo 2010 come successivamente modificato.>>;

- ha messo a disposizione, in data 4 maggio 2017, e cioé entro il termine di 7 giorni
dall’approvazione dell’operazione da parte del consigliere delegato, termine previsto dal
comma 3, dell’articolo 5, del Regolamento adottato dalla Consob, con delibera n.
17221, del 12 marzo 2010, come successivamente modificato, sul meccanismo di
stoccaggio autorizzato 1Info, e cioé sul sito www.linfo.it, il Documento informative
sopra indicato, corredato del Parere del “Comitato per le operazioni con parti correlate
di Class Editori S.p.a.”;

- ha pubblicato, in data 4 maggio 2017 e cioé entro il termine di 7 giorni
dall’approvazione dell’operazione da parte del consigliere delegato, termine previsto dal
comma 3, dell’articolo 5, del Regolamento adottato dalla Consob, con delibera n.
17221, del 12 marzo 2010, come successivamente modificato, sul sito internet della
Societd www.classeditori.it (sezione “Investor Relations” — “Documenti Informativi®) il
medesimo Documento informativo sopra indicato, corredato del Parere del “Comitato

per le operazioni con parti correlate di Class Editori S.p.a.”.

Il Collegio sindacale da atto di essere stato costantemente informato dell’effettuazione
dell’operazione sopra descritta, di aver assunto informazioni sul processo di definizione
dell’operazione posta in essere dalla Societd, di aver verificato il rispetto della
Procedura delle operazioni con parti correlate e di aver verificato il rispetto della legge ¢

dello statuto sociale dell’ operazione sopra riportata.

Principali incertezze e continuita aziendale

Il bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016 di Class Editori S.p.a. ed il
bilancio consolidato 2016 del Gruppo Class, come riferito nell’apposito paragrafo delle
relative relazioni sulla gestione, sono stati redatti, sulla base della valutazione fatta dagli

Amministratori, nella prospettiva della continuazione dell’attivita.




E ci6 sulla base della capacita della Societa e del Gruppo di continuare ad operare come
un’entitd in funzionamento, tenendo conto di tutte le informazioni, ad oggi da loro
conosciute, sul futuro che & relativo, ma non limitato, ad almeno 12 mesi. Dall’analisi
di tali relazioni emerge che gli Amministratori riferiscono, sulla base delle valutazioni
fatte, dalle quali emergono alcuni elementi di incertezza ancorché non significativi,
legati da un lato ai risultati della gestione operativa dall’altro al peggioramento della
situazione finanziaria, che le iniziative gia intraprese sotto il profilo finanziario nonché
le iniziative in corso volte alla definizione delle condizioni che possano determinare nel
breve periodo un miglioramento nelle tempistiche relative all’incasso dei crediti e dei
flussi di cassa, da un lato, e quelle relative al proseguimento delle azioni di
contenimento dei costi ed alla diversificazione gia in atto del business, dall’altro,
troveranno uno sbocco favorevole e si concretizzeranno nel breve periodo.

Dall’analisi dei predetti documenti emerge anche che la valutazione & frutto di un
giudizio soggettivo che ha tenuto conto del grado di probabilita di avveramento degli
eventi e delle incertezze sopra evidenziate. Inoltre, che gli Amministratori, consapevoli
dei limiti intrinseci della propria determinazione, garantiscono il mantenimento di un
costante monitoraggio sull’evoluzione dei fattori presi in considerazione cosi da poter
assumere, laddove se ne verificassero i presupposti, i necessari provvedimenti di
carattere economico e finanziario, che la realtd societaria ha le potenzialita di
permettere.

1 Collegio sindacale prende atto che I’aggiornamento del piano quinquennale & in fase
di realizzazione ¢ la sua ultimazione e la successiva presentazione al Consiglio di
amministrazione dovrebbe aversi nel corso del prossimo mese di giugno.

Il Collegio sindacale, avendo monitorato nel continuo I’evolversi della situazione
finanziaria ed economica nel corso dell’esercizio 2016 e nei primi mesi del 2017, non

ha rilievi da formulare.

Impairment test

Il Collegio sindacale ha verificato 1’adeguatezza, sotto il profilo metodologico, del
processo relativo alle valutazioni delle testate, incluso quello relativo alle valutazioni
derivanti dal valore attribuito alle testate in sede di consolidamento, ed alle valutazioni
dell’avviamento emerso in sede di consolidamento ed a quello contabilizzato dalle

societd partecipate.



A tal proposito, dapprima, il Collegio sindacale riferisce che, tra ’altro, ha riscontrato
che la determinazione dei principali assers del Gruppo Class Editori (Milano Finanza,
Class CNBC, Class Pubblicita e il mini gruppo costituito da Class Digital Service e le
sue partecipate E-Class ¢ PMF News Editori) & stata effettuata da due professionisti
esterni alla Societd. Poi, che si ¢ soffermato sul fest di impairment effettuato sulla
testata relativa al canale televisivo Class CNBC, il cui valore & contabilizzato nel
bilancio della controllata olandese CFN/CNBC Holding, e sui ftests di impairment
effettuati sugli avviamenti contabilizzati dalla Societa.

I primo test ha portato alla contabilizzazione di un componente negativo per
complessivi 633 mila euro.

Gli altri tests non hanno portato alla contabilizzazione di alcun componente negativo.

I Collegio sindacale ha, inoltre, verificato ’adeguatezza, sempre sotto il profilo
metodologico, del processo relativo alle valutazioni delle testate e delle partecipazioni
iscritte nel bilancio d’esercizio.

Con riferimento al bilancio d’esercizio del 2016 di Class Editori S.p.a., le conseguenze
sui valori di carico delle partecipazioni in societa controllate derivanti dall’applicazione
dei tests di impairment sono descritte nelle relative Note illustrative specifiche.
Dall’esame delle stesse Note emerge:

a) che a seguito delle analisi svolte ai fini del test di impairment, ¢ stato parzialmente
ripristinato, per un importo di 1,086 milioni di euro, il valore della partecipazione della
controllata americana Global Finance, originariamente iscritta per 2,53 milioni di euro e
interamente svalutato nel 2003;

b) che in conseguenza dei risultati conseguiti sono state effettuate le seguenti

svalutazioni:
1) parziale svalutazione della partecipazione in EX.CO. Srl in liquidazione per

adeguare il valore di carico della partecipazione al valore del patrimonio netto della
controllata — importo della svalutazione 79 mila euro;

2) parziale svalutazione della partecipazione in Class Editori Service Srl, in
liquidazione per adeguare il valore di carico della partecipazione al valore del
patrimonio netto della controllata — importo della svalutazione 14 mila €uro;

3) parziale svalutazione della partecipazione in DP Analisi Finanziaria Srl in
liquidazione per adeguare il valore di carico della partecipazione al valore del
patrimonio netto della controllata — importo della svalutazione 3 mila euro.

Inoltre, sempre dall’esame delle stesse Note, emerge:




- che le rinunce ai crediti effettuati a beneficio di Class TV Service S.r.L, per 350 mila
euro, di Edis S.r.l,, per 540 mila euro, e di Class Servizi Televisivi S.r.l., per 370 mila
euro, prudenzialmente, non sono state portate ad incremento del valore di carico delle
partecipazioni. In considerazioni di cio, sia Class TV Service S.rl. che Class Servizi
Televisivi S.r.l. continuano ad essere iscritti in bilancio a 10 mila euro mentre la
partecipazione in Edis S.r.l, il cui valore di carico & stato integralmente svalutato in
sede di redazione del bilancio dell’esercizio precedente, continua ad essere iscritto ad un
importo di zero euro;

- che la Societa ha effettuato, con riferimento a partecipazioni in imprese collegate,
svalutazioni per 75 mila euro e, con riferimento a partecipazioni in altre imprese,
svalutazioni per 808 mila euro. Queste ultime partecipazioni, per lo stesso importo, sono
state svalutate anche in sede di redazione del bilancio consolidato.

Ad esito delle sopra descritte attivita di verifica, il Collegio sindacale da atto di non

avere rilievi da formulare.

Voto maggiorato

Il Consiglio di amministrazione della Societ, nel corso della riunione tenutasi il 28
settembre 2016, ha adottato il “Regolamento per il voto maggiorato” emanato ai sensi
dell’articolo 11, comma 13, dello Statuto sociale che disciplina il diritto di voto
maggiorato. Tale regolamento prevede che “A ciascuna azione appartenente
ininterrottamente al medesimo soggetto per ventiquattro mesi dalla data della sua
iscrizione nell’Elenco Speciale istituito dalla Societd vengono attribuiti due voti.”.

Il sopra descritto regolamento & pubblicato sul sito internet della Societd, sezione

Investor relation.

I Collegio sindacale ha acquisito, nel corso dell’esercizio, le informazioni per lo
svolgimento delle proprie funzioni sia effettuando le verifiche periodiche, sia attraverso
incontri con le strutture aziendali, sia incontrando i responsabili della societd di
revisione, PKF Italia S.p.a. prima e BDO Italia S.p.a. dopo, i membri del Comitato di
Controllo interno ¢ di gestione dei Rischi, il Dirigente Preposto alla redazione dei

documenti contabili societari, i membri dell’Organismo di Vigilanza istituito ai sensi




del D.Lgs. n, 231, del 2001 e sia in virtit di quanto riferito nel corso delle riunioni del

Consiglio di amministrazione, alle quali il Collegio sindacale ha sempre partecipato.

L’attivita istituzionale di competenza del Collegio sindacale si & svolta nei termini di

seguito elencati.

In particolare il Collegio sindacale da atto di avere:

— vigilato sull’osservanza della legge e dello Statuto sociale, nonché sui principi di
corretta amministrazione ed accertato la conformita ad essi delle operazioni poste in
essere dalla Societa e, pill in generale, il rispetto della legge e dello Statuto sociale;

— partecipato a tutte le riunioni dell’Assemblea dei soci, del Consiglio di
Amministrazione, del Comitato di Controllo interno € di gestione dei Rischi e del
Comitato sulla Remunerazione, tenutesi nel corso dell’esercizio, ed ottenuto dagli
Amministratori, anche ai sensi dell’articolo 150, del D.Lgs. n. 58, del 1998,
tempestive ed esaurienti informazioni sull’attiviti svolta e sulle operazioni di
maggior rilievo effettuate dalla Societd, o dalle societd da questa controllate,
secondo le disposizioni di legge e di statuto;

— acquisito le informazioni necessarie per svolgere Dattivita di competenza sul grado
di adeguatezza della struttura organizzativa della Societd, mediante indagini dirette,
raccolta di dati e di informazioni dai Responsabili delle principali funzioni
interessate, nonché dalle Societa di revisione;

— acquisito le informazioni necessarie per svolgere I’attivita di competenza
sull’adeguatezza dei sistemi di controllo interno ed amministrativo-contabile,
nonché sull’affidabilita di quest’ultimo nella rappresentazione e monitoraggio dei
fatti di gestione, mediante indagini dirette, raccolta di dati e di informazioni dai
Responsabili delle principali funzioni interessate, nonché dalle Societa di revisione;

— accertato la funzionalita del sistema dei controlli e I’adeguatezza delle disposizioni
impartite alle Societd controllate, anche ai sensi dell’articolo 114, comma 2, del
D.Lgs n. 58, del 1998;

— riscontrato che dallo scambio di informazioni sui risultati dell’attivita di vigilanza
con i corrispondenti organi delle controllate non sono emersi aspetti rilevanti

— verificato I’osservanza delle norme di legge € regolamentari inerenti la formazione,
I'impostazione e gli schemi del progetto di bilancio di esercizio ¢ del bilancio
consolidato, nonché dei relativi documenti di corredo. Il Collegio sindacale ha
inoltre verificato la conformitd delle Relazioni sulla gestione per ’esercizio 2016

relative al bilancio d’esercizio della Societa ed al bilancio consolidato di Gruppo alle
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leggi ed ai regolamenti vigenti e la loro coerenza con le deliberazioni adottate dal
Consiglio di amministrazione;

vigilato sull’attuazione delle disposizioni della legge n. 120, del 12 luglio 2011,
recante disposizioni concernenti 1’equilibrio tra i generi nella composizione degli
organi di amministrazione e di controllo delle societd quotate in mercati
regolamentanti;

vigilato, in qualitd di “comitato per il controllo interno e la revisione contabile” ai
sensi dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010, con riferimento i) al processo di
informativa finanziaria, ii) all’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione
interna e di gestione del rischio, iii) alla revisione legale dei conti annuali e dei conti
consolidati e iv) all’indipendenza dei soggetti incaricati della revisione legale, in
particolare, per quanto concerne la prestazione dei servizi non di revisione alla
Societa;

recepito nelle proprie riunioni i risultati delle verifiche trimestrali svolte dalla
Societa incaricata della revisione legale dei conti e ricevuto informazioni in merito
al piano di revisione;

ricevuto dalla Societa di revisione legale dei conti I’illustrazione del contenuto della
relazione sulle “questioni fondamentali” emerse in sede di revisione legale e sulle
eventuali “carenze significative” rilevate nel sistema di controllo interno in relazione
al processo di informativa finanziaria;

per quanto riguarda le “questioni fondamentali” sono state indicate le questioni
afferenti all’impairment test, all’assorbimento delle imposte anticipate e al credito
verso la societa controllata China Class eCommerce S.r.1.;

preso atto dell’impegno della Societa di revisione legale dei conti a consegnare al
Collegio sindacale nella qualitd di Comitato per il controllo interno e la revisione
contabile, entro la data della prossima assemblea dei soci, 1’originale della relazione
di cui al punto precedente, emessa ai sensi dell’articolo 19, comma 3, del D.Lgs. n.
39, del 2010;

ricevuto, ai sensi dell’articolo 17, comma 9, lettera a), del D.Lgs. n. 39, del 2010,
dalla Societa di revisione legale dei conti, la conferma dell’indipendenza della
medesima nonché la comunicazione dei servizi non di revisione legale forniti, alla
Societa e alle altre societd del Gruppo, dalla Societa di revisione legale dei conti
nonché da entita appartenenti alla rete della stessa;

discusso, ai sensi dell’articolo 17, comma 9, lettera b), del D.Lgs. n. 39, del 2010,

con le Societa di revisione legale dei conti, i rischi relativi all’indipendenza delle



medesime nonché le misure adottate dalle stesse Societa di revisione legale dei conti
per limitare tali rischi;

— ricevuto regolare informativa dall’Organismo di Vigilanza previsto dal Modello di
Organizzazione Gestione e¢ Controllo adottato dalla Societd ai sensi del D.Lgs. n.
231, del 2001;
monitorato le concrete modalitd di attuazione delle regole del governo societario
previste dal Codice di Autodisciplina delle societa quotate promosso da Borsa
Italiana S.p.a., come adottate dalla Societa;

— vigilato ai sensi dell’articolo 4, comma 6, del Regolamento approvato da Consob
con delibera n. 17221, del 12 marzo 2010 e successive modifiche (il “Regolamento
Consob n. 17221/2010”), sul rispetto della procedura in materia di operazioni con
parti correlate, approvata dal Consiglio di amministrazione della Societ3 in data 28
agosto 2014 ed entrata in vigore il 1° settembre 2014 (la “Procedura per le
operazioni con parti correlate™);

— preso atto, sulla base delle dichiarazioni rilasciate dagli Amministratori e delle
valutazioni espresse dal Consiglio di amministrazione, che i criteri e le procedure di
accertamento adottati dal Consiglio di amministrazione medesimo per valutare
I’indipendenza dei propri membri sono stati correttamente applicati;
preso atto dell’avvenuta predisposizione della “Relazione sulla Remunerazione” ex
articolo 123ter, del D.Lgs. n. 58, del 1998, ed ex articolo 84quater, del Regolamento
Consob 11971/1999 (“Regolamento Emittenti”), senza osservazioni particolari da
segnalare;

— effettuato interventi di controllo sulla gestione societaria e, fra gli altri, i seguenti: (i)
sulla attivita di gestione dei crediti, in particolare sull’attivita di gestione dei crediti
vantati dalla controllata concessionaria di pubblicitd (Classpi S.p.a) e dalla
controllata editrice il settimanale Milano Finanza ed il quotidiano MF (Milano
Finanza Editori S.p.a.); (ii) sulla modalita di costituzione di fondi rischi per vertenze

legali, previdenziali e fiscali.

Nel corso dell’esercizio dall’attivita di vigilanza del Collegio Sindacale, svolta secondo
le modalitd sopra descritte, inclusa quella sull’osservanza della legge e dello Statuto
sociale, non sono emersi fatti significativi, tali da richiederne la segnalazione agli
Organi di Controllo.

Le proposte da formulare in ordine al bilancio, alla sua approvazione ed alle materie di

competenza del Collegio sindacale stesso, sono piu avanti riportate.



Le specifiche indicazioni da fornire con la presente relazione sono elencate di seguito,
secondo I’ordine previsto dalla sopra menzionata Comunicazione Consob del 6 aprile

2001 e successivi aggiormamenti.

1. Considerazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e

patrimoniale effettuate dalla Societa e sulla loro conformita alla legoe ed allo
Statuto

Sono state acquisite adeguate informazioni sulle operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale effettuate da Class Editori S.p.a. e dalle
societd da questa controllate. Nel rinviare, anche per quanto attiene alle
caratteristiche ed i loro effetti economici, all’illustrazione delle principali iniziative
intraprese nel corso dell’esercizio contenuta nella sezione “Principali eventi
economico - finanziari del periodo” della Relazione sulla gestione, il Collegio
sindacale attesta che, sulla base delle informazioni acquisite, tali operazioni sono
conformi alla legge ed allo statuto sociale, non sono manifestamente imprudenti o
azzardate, in conflitto di interessi, in contrasto con le delibere assunte
dall’Assemblea o, comunque, tali da compromettere I’integritd del patrimonio
sociale.
11 21 aprile 2017 ¢& stato approvato dal Consiglio di amministrazione della Societa il
budget 2017 integrato delle previsioni per gli anni successivi.

2. Indicazione dell’eventuale esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali, comprese

quelle infragruppo o con parti correlate

Sulla base delle informazioni a disposizione del Collegio Sindacale non & emersa

Pesistenza di operazioni atipiche e/o inusuali effettuate con terzi o con parti
correlate, ivi comprese con le Societa appartenenti al Gruppo.

Le informazioni sulle operazioni, di natura ordinaria, effettuate infragruppo o con
parti correlate, come pure i loro principali effetti di natura patrimoniale ed
economica, rese dagli amministratori nella Relazione sulla gestione e nelle Note
illustrative ai bilanci separato e consolidato, alle quali si rinvia, risultano adeguate.
Sul fondamento delle informazioni acquisite, il Collegio sindacale ha accertato che
tali operazioni sono conformi alla legge e allo Statuto, somo rispondenti
all’interesse sociale e non sono suscettibili di dar luogo a dubbi in ordine alla

correttezza e completezza della relativa informativa di bilancio, alla sussistenza di
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situazioni di conflitto di interessi, alla salvaguardia del patrimonio aziendale ed alla
tutela degli azionisti di minoranza.

Con riguardo alle operazioni con parti correlate si ricorda che il Consiglio di
amministrazione, nella riunione del 30 novembre 2010, ha adottato apposite linee
guida per le operazioni con parti correlate in conformita alla delibera Consob n.
17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche, nonché tenuto conto delle
indicazioni contenute nella Comunicazione Consob n. DEM/10078683 del 24
settembre 2010. In attuazione del predetto Regolamento, la Societa ha approvato la
procedura per le operazioni con parti correlate operativa dal 1° gennaio 2011. Una
versione aggiomata della “Procedura per le operazioni con parti correlate” & stata
approvata dal Consiglio di amministrazione, nel corso della riunione tenutasi il 28
agosto 2014. Versione entrata in vigore il 1° settembre 2014. Questa versione
aggiornata prevede, tra I’altro, una nuova definizione di operazioni di importo
esiguo.

Questa procedura, ex articolo 4, comma 7, del Regolamento adottato con delibera
Consob 17221 del 12 marzo 2010, successivamente modificato con delibera 17389
del 23 giugno 2010, ¢ pubblicata sul sito internet della Societs, sezione Investor
relation.

Tale procedura prevede, tra I’altro, che le operazioni, nelle quali un Amministratore
sia portatore di un interesse per conto proprio o di terzi, e quelle poste in essere con
parti correlate, vengano compiute in modo trasparente e rispettando i criteri di
correttezza sostanziale e procedurale.

Valutazione circa ’adeguatezza delle informazioni rese, nella relazione sulla

estione degli amministratori, in ordine alle operazioni atipi
comprese quelle infragruppo o con parti correlate

Nella Relazione sulla gestione ¢ nelle Note di commento specifiche a corredo sia
del Bilancio Consolidato del Gruppo Class che del Bilancio di Esercizio di Class

Editori S.p.a., a cui si rimanda, gli Amministratori hanno adeguatamente segnalato
e illustrato le principali operazioni con terzi, infragruppo o con parti correlate,
descrivendone le caratteristiche.

Osservazioni e proposte sui rilievi ed i richiami d’informativa contenuti nella

relazione della societd di revisione

La Societa di revisione BDO Italia S.p.a., subentrata, con decorrenza dal 1°
febbraio 2017, alla PKF Italia S.p.a., cui ¢ affidata la revisione legale dei conti, ha

rilasciato, in data 12 maggio 2017, le relazioni sul bilancio d’esercizio e sul
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bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 di Class Editori S.p.a. redatte ai sensi
dell’articolo 14, del D.Lgs. n. 39, del 2010, non esprimendo un giudizio sul
bilancio d’esercizio e sul bilancio consolidato. A tale proposito il Collegio rinvia a
quanto gia espresso in precedenza nella presente Relazione.

Indicazione dell’eventuale presentazione di denunce ex art. 2408 del Codice civile,
delle eventuali iniziative intraprese e dei relativi esiti

Nel corso dell’esercizio 2016 non & pervenuta alcuna denuncia ex articolo 2408,
del Codice civile.

Indicazione dell’eventuale presentazione di esposti o segnalazioni, delle eventuali
iniziative intraprese ¢ dei relativi esiti

Nel corso dell’esercizio 2016 non sono pervenuti esposti o segnalazioni al Collegio
sindacale.

Indicazione dell’eventuale conferimento di ulteriori incarichi alla society di

revisione e dei relativi costi

Nel corso dell’esercizio 2016 alla societa di revisione PKF Italia $.p.a., alla quale &
subentrata, con decorrenza dal 1° febbraio 2017, per effetto di atto di cessione
d’azienda, la BDO Italia S.p.a., sono stati conferiti, dalla Societa e dalle societi

controllate, di seguito elencate, i seguenti ulteriori incarichi.

A) Incaricati conferiti per ADS

Societa Testata Corrispettivi
Italia Oggi Editori Erinne  Italia Oggi 4.000,00
S.rl.

Milano Finanza Editori Milano 3.000,00
S.p.a. Finanza

Class Editori S.p.a. Class 2.000,00
Country Class Editori Capital 2.000,00
S.r.l

Totale 11.000,00

B)Incarichi conferiti per revisione contabile

Societa controllata Corrispettivi Durata
annui in euro incarico
E-Class S.p.a. 8.800,00 2013 -2021
ClassPubblicita S.p.a. 15.500,00 2013 -2021
PMF News Editori S.p.a. 8.800,00 2013 —-2021
Radio Classica S.r.l. 4.000,00 2013 —2021
Milano Finanza Editori S.p.a. 10.500,00 2013 —2021
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Class CNBC S.p.a. 10.800,00 2013 —2021
MF Conference S.r.l. 3.000,00 2013 —2021
MF Service S.r.l. 5.500,00 2013 —2021
Country Class Editori S.r.1. 4.200,00 2013 -2021
Class Editori Service S.r.1. in liquid. 3.000,00 2013 —2021
Telesia S.p.a. 11.500,00 2013 —2021
Class Digital Service S.r.1. 4.000,00 2013 -2021
MF Servizi Editoriali S.r.l. 5.500,00 2014 -2021
Edis S.r.l. 5.000,00 2013 —2021
Class Servizi Televisivi S.r.l. 4.500,00 20162021
Class TV Service S.r.l. 4.500,00 2016 -2021
Totale 109.100,00
Corrispettivo
Altre societa del gruppo con revisione 11 €Uro per Durata
contabile volontaria completa revisione 1ncarico
bilancio
d’esercizio

MF Dow Jones News S.r.l. 3.000,00 2013 -2021
Totale 3.000,00

C)Incarichi conferiti per servizi non audit

Italia Oggi Erinne | 3.000,00 | Revisione contabile limitata del prospetto delle

S.rl. copie vendute per I’esercizio chiuso al 31.12.2016

Class Editori S.p.a. | 1.500,00 | Sottoscrizione dichiarazione Iva 2017 per anno
2016

MF Service S.r.l. 2.200,00 | Sottoscrizione dichiarazione Iva 2017 per anno
2016

PMF News S.p.a. 2.800,00 | Sottoscrizione dichiarazione Iva 2017 per anno
2016

Telesia S.p.a. 5.000,00 | Verifiche di conformitd sul sistema di controllo di
gestione nell’ambito della quotazione all’ AIM

Telesia S.p.a. 3.000,00 | Esame del bilancio consolidato Pro-forma al
31.12.2015 ed al 30.6.2016

Telesia S.p.a. 17.500,00 | Svolgimento di procedure ed emissione di Confort
Letter sul capitale circolante netto € Due Diligence
Finanziaria

Telesia S.p.a. 7.500,00 | Servizi professionali per emissione di Confort

Letter sul documento di ammissione all’ ATM

D)Incarichi conferiti per revisione contabile di societa collegate

Italia Oggi Editori Erinne S.r.l.

euro 12.900,00 2013 - 2015

I corrispettivi indicati non comprendono I'IVA e le spese vive rimborsabili.
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10.

Indicazione dell’eventunale conferimento di incarichi a soggetti legati alla societa di
revisione da rapporti continuativi e dei relativi costi

Non ci risultano allo stato conferiti da parte di Class Editori S.p.a. incarichi a
soggetti legati da rapporti continuativi alle societa di revisione PKF Italia S.p.a. efo
alla societa di revisione BDO Italia S.p.a..

Per completezza di informazione si segnala anche, con I’eccezione che segue, che
non i risultano allo stato conferiti da parte di altre societa del gruppo facente capo
a Class Editori S.p.a. incarichi a soggetti legati da rapporti continuativi alla societa
di revisione PKF Italia S.p.a. ¢/o alla societa di revisione BDO Italia S.p.a..

La controllata CFN/CNBC Holding BV - Rotterdam ha conferito a PKF Wallast di
Rotterdam I’incarico per la revisione del bilancio annuale 2016 pattuendo il

corrispettivo complessivo di euro 11.000,00; durata incarico annuale.

Indicazione dell’esistenza di pareri _rilasciati ai sensi di legge nel corso

dell’esercizio

Nel corso dell’esercizio 2016 il Collegio sindacale non ha rilasciato il parere
previsto dall’articolo 2386 del Codice civile (in merito alla sostituzione degli
amministratori che sono venuti a mancare) in quanto nessuna operazione di
sostituzione di amministratori venuti a mancare & stata posta in essere. Non & stato,
inoltre, rilasciato alcun parere previsto dall’articolo 2389, comma 3, dello stesso
codice (in merito alle remunerazioni degli amministratori investiti di particolari
cariche) in quanto nessuna delibera & stata sottoposta all’esame del Consiglio di
amministrazione.

Indicazione della frequenza e del numero delle riunioni del Consiglio di

Amministrazione, del Comitato di Controllo intemo e di gestione dei Rischi e del

Collegio sindacale

Nel corso dell’esercizio 2016, si sono tenute n. 5 riunioni del Consiglio di
amministrazione, n. 2 riunioni del Comitato di Controlio interno e di gestione dei
Rischi e n. 1 riunione del Comitato per la Remunerazione, riunioni alle quali il
Collegio sindacale o alcuni dei suoi membri hanno partecipato.

Nel corso del medesimo esercizio, il Collegio sindacale si & riunito n. 7 volte (di
cui 1. 4 volte successivamente al rinnovo del Collegio sindacale avvenuto in data
29 aprile 2016).

Nel corso delle riunioni del Consiglio di amminijstrazione, come tiportato anche

sopra, il Collegio sindacale ha ottenuto dagli Amministratori informazioni
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11.

12.

13.

sull’attivitd svolta ¢ sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale effettuate dalla Societa e dalle societa controllate.

Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione

II Collegio sindacale ha acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di propria
competenza, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione tramite audizioni,
verifiche, richieste di informazioni ai responsabili delle funzioni aziendali e della
direzione, nonché attraverso incontri con il Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili, nonché attraverso incontri con la Societa di revisione.

1l Collegio sindacale, a seguito dell’attivita di vigilanza, non ha osservazioni da
sollevare sul rispetto dei principi di corretta amministrazione che appaiono essere
stati costantemente osservati.

Osservazioni sull’adeguatezza della struttura organizzativa
Il Collegio sindacale non ha osservazioni da svolgere sull’adeguatezza - della

struttura organizzativa, di cui & stata riscontrata ’idoneita al soddisfacimento delle
esigenze gestionali ¢ di controllo sull’operativita aziendale.

Osservazioni sull’adeguatezza del sistema di controllo interno, in particolare

sull’attivitd svolta dai preposti al controllo interno ed evidenziazione di eventuali
aziomi correttive intraprese e/o di quelle ancora da intraprendere

Il Sistema di controllo interno & apparso complessivamente adeguato alle

caratteristiche dimensionali e gestionali della Societa, come accertato anche nel
corso delle riunioni del Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi, alle
quali, in base alle regole di governance adottate, partecipa il Collegio sindacale.
Inoltre, il Responsabile della funzione di internal audit ha assicurato il necessario
collegamento funzionale ed informativo sulle modalita di svolgimento dei propri
compiti istituzionali di controllo nonché sugli esiti delle verifiche poste in essere,
anche mediante la partecipazione a riunioni del Collegio sindacale.

La partecipazione al Comitato di Controllo interno ¢ di gestione dei Rischi ha,
peraltro, consentito al Collegio sindacale di coordinare, con le attivita del Comitato
stesso, lo svolgimento delle funzioni di Comitato per il controllo interno e la
revisione contabile assunte in forza dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010.

Il Collegio Sindacale ha, quindi, acquisito conoscenza e vigilato, anche ai sensi
dell’articolo 19, del D.Lgs. n. 39, del 2010, sia sull’adeguatezza che sull’efficacia
del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, mediante periodici incontri
e mediante I’ottenimento di informazioni dai responsabili aziendali ed altresi

attraverso I’esame dei documenti aziendali e 1’analisi dei risultati del lavoro svolto /
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dall’Jnternal Audit, dal Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi e
dall’Organismo di Vigilanza.

Il Collegio sindacale segnala che il Consiglio di amministrazione, con delibera del
13 maggio 2016, ha nominato la dott.ssa Paola Carrara quale responsabile della
funzione di Internal Audit in sostituzione del dott. Lorenzo Allegrucci che & stato
nominato Compliance Officer, dopo che la Societd ha deliberato, nel corso della
medesima riunione del Consiglio di amministrazione, di istituire la relativa
funzione.

1 Collegio sindacale sottolinea, anche, che I’attivitd di controllo interno ¢ stata
oggetto, nel corso del 2014, di rivisitazione ad opera del “Comitato informale per la
rivisitazione e [’aggiornamento della funzione di internal auditing ai fini di
individuare aree di miglioramento in termini di efficacia dei presidi esistenti”.

Tale Comitato ha redatto il nuovo Manuale di Internal Auditing (aggiornando il
precedente). Questo documento & stato poi oggetto di analisi da parte del Comitato
per il Controllo Interno e di Gestione dei Rischi, nel corso della riunione tenutasi il
31 luglio 2014.

Successivamente, il nuovo Manuale ¢ stato approvato dal Consiglio di
amministrazione nel corso della riunione tenutasi il 28 agosto 2014.

Class Editori ¢ dotata di un manuale delle procedure che disciplinano i singoli cicli
operativi che prevede che i responsabili delle singole aree riferiscono
all’ Amministratore delegato e al Comitato di Controllo interno ¢ di gestione Rischi
composto da tre amministratori non esecutivi, di cui due indipendenti; la carica di
presidente di tale Comitato ¢ stata attribuita ad un amministratore indipendente.

Il Consiglio di amministrazione del 19 marzo 2015, prima, e quello del 27 agosto
2015, dopo, ha approvato I’aggiornamento del “Modello di organizzazione,
gestione e controllo” adottato ai sensi del D.Lgs. n, 231, del 2001, sulla base della
nuova struttura organizzativa e delle nuove norme introdotte. L’ultimo
aggiornamento del modello tiene conto: a) delle disposizioni normative introdotte
con l’articolo 1, comma 8, della legge n. 68, del 22 maggio 2015 (“Disposizioni in
materia di delitti contro ’ambiente™) che ha inserito nell’articolo 25undecies, del
D.Lgs. n. 231/2001, tra ’altro, le sanzioni per il reato di inquinamento ambientale,
per il reato di disastro ambientale, per i delitti colposi contro I’ambiente, per il
delitto di traffico e abbandono di materiale ad alta radioattivita e per i delitti

associativi aggravati contro ’ambiente; b) delle disposizioni normative introdotte
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14.

15.

16.

con I’articolo 12, della legge n. 69, del 27 maggio 2015 (“Disposizioni in materia
di delitti contro la pubblica amministrazione, di associazioni di tipo mafioso e di
falso in bilancio™) che ha innovato la disciplina delle false comunicazioni sociali.

Nei termini previsti dal D.Lgs. n. 196, del 2003, la Societa ha adottato, in data 28
marzo 2006, il Documento Programmatico sulla Sicurezza dei dati personali; tale

documento viene aggiornato secondo le previsioni di legge.

Osservazioni sull’adcggatezza del sistema amministrativo-contabile e sulla

affidabilita di quest™ultimo a rappresentare i fatti di gestione
Il Collegio sindacale, che ha valutato e vigilato sull’adeguatezza del sistema

amministrativo-contabile e sulla sua affidabilitd a rappresentare correttamente i
fatti di gestione, mediante I’ottenimento di informazioni dai responsabili delle
rispettive funzioni, ’esame di documenti aziendali e I’analisi dei risultati del lavoro
svolto dalla Societa di revisione, PKF Italia S.p.a. prima e BDO Italia S.p.a. dopo,
non ha osservazioni da svolgere sull’adeguatezza del sistema amministrativo-
contabile ¢ sulla sua affidabilitd a rappresentare correttamente i fatti di gestione.
Con riferimento all’informativa contabile contenuta nei bilanci d’esercizio e
consolidato al 31 dicembre 2016 & stata resa |’attestazione dell’ Amministratore
delegato e del Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari ai
sensi dell’articolo 81ter, del Regolamento Consob n. 11971, del 14 maggio 1999 e
successive modifiche ed integrazioni.

Osservazioni sull’adeguatezza delle disposizioni impartite dalla Societ3 alle societd
controllate ai sensi dell’articolo 114, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998

La Societd ha impartito adeguate disposizioni alle societd controllate ai sensi
dell’articolo 114, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998.

Il Collegio sindacale non ha osservazioni da formulare sull’adeguatezza dei flussi
informativi resi dalle societd controllate alla Capogruppo volti ad assicurare il
tempestivo adempimento degli obblighi di comunicazione previsti dalla legge.
Osservazioni sugli eventuali aspetti rilevanti emersi nel corso delle tiunioni
tenutesi con la Societa di revisione ai sensi dell’articolo 150, comma 2, del D.1 gs.
n. 58, del 1998

Nel corso dei periodici scambi di dati e informazioni tra il Collegio sindacale ¢ la

societa incaricata della revisione legale dei conti, ai sensi anche dell’articolo 150,
comma 3, del D.Lgs. n. 58, del 1998, non sono emersi aspetti che debbano essere

evidenziati nella presente relazione.
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Indicazione dell’eventuale adesione della Societd al Codice di Autodisciplina del
Comitato per la Corporate Governance delle societd quotate

Nella relazione degli Amministratori sulla gestione e nella “Relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari 2016 & descritta la Corporate Governance ed &
altresi indicato a quali disposizioni del Codice di Autodisciplina delle societa
quotate, emanato da Borsa Italiana S.p.a., Class Editori S.p.a. risulta aver aderito.
A proposito del Codice di Autodisciplina si evidenzia che il Consiglio di
amministrazione, nel corso della riunione tenutasi il 28 agosto 2014, ha deliberato
“di procedere all’aggiornamento del Codice di Autodisciplina e di approvare il
nuovo testo che verra pubblicato nella sezione Investor Relation — Corporate
Governance”.
Cid in quanto si & presentata la necessitd di procedere all’aggiornamento del
Codice di Autodisciplina sulla base delle novita introdotte il 19 marzo 2014 da
Borsa Italiana S.p.a.. In particolare per tener conto dell’invito ad applicare i punti
6.P.5 ¢ 6.C.8, a partire dal 1° agosto 2014, e dell’invito ad applicare i punti 6.C.1 a
partire dalla politica per la remunerazione approvata da gennaio 2015,
Tale versione del Codice di autodisciplina ¢ stata successivamente aggiornata per
tener conto delle raccomandazioni di Borsa italiana in merito (Codice di
Autodisciplina delle societd quotate — edizione di luglio 2015).
Con riguardo alle modifiche introdotte dall’edizione di luglio 2015 del Codice di
Autodisciplina, dall’analisi della “Relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari”, predisposta per 1’esercizio 2016, si evince che la Societi, come
previsto dall’edizione di luglio 2015 di tale codice, ha applicato le modifiche
apportate al Codice entro la fine dell’esercizio 2016, e di cid ne informa il mercato
con la relazione sul governo societario da pubblicarsi insieme al bilancio
dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016.
Per cio che riguarda le modifiche apportate dall’edizione di luglio 2015 all’articolo
& (Sindaci), si evince che queste sono applicate a decorrere dal primo rinnovo
dell’organo di controllo successivo alla fine dell’esercizio che inizia nel 2015 e,
quindi, a partire all’Assemblea del 28 aprile 2016.
Si osserva anche che, nel corso del 2016:

il Comitato per la Remunerazione si & riunito n. 1 volta

— il Comitato di Controllo interno e di gestione dei Rischi si & riunito n. 2 volte.




18.

19.

Si segnala che la Societa ha predisposto adeguate procedure in tema di accesso alle
informazioni privilegiate di cui all’articolo 115bis, del TUF, ed in tema di obblighi
di comunicazione ai sensi dell’articolo 114, comma 7, del medesimo Testo Unico
sulla finanza in tema di internal dealing.

Valutazioni_conclusive in ordine all’attivitd di vigilanza svolta nonché in ordine

alle eventuali omissioni, fatti censurabili o irregolaritd rilevate nel corso della

stessa
L’attivita di vigilanza del Collegio sindacale si & svolta nel corso dell’esercizio
2016 con carattere di normalitd ¢ da essa non sono emerse omissioni, fatti
censurabili o irregolaritd da segnalare, anche con riferimento alle disposizioni
dell’articolo 36 del Regolamento Mercati della Consob.

Inoltre, si riferisce che non sono pervenute al Collegio sindacale, da parte
dell’Organismo di vigilanza, segnalazioni di violazione del Modello di
organizzazione e Gestione ex D.Lgs. n. 231, del 2001.

Indicazione di eventuali proposte del Collegio sindacale all’Assemblea ai sensi
dell’articolo 153, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998

A compendio dell’attivita di vigilanza svolta nell’esercizio, ed anche con
riferimento all’articolo 153, comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998, il Collegio
sindacale non ha proposte da formulare in ordine al bilancio dell’esercizio chiuso al
31 dicembre 2016 di Class Editori S.p.a., alla sua approvazione e alle materie di
proprie competenza.

11 Collegio sindacale non ha altre proposte da formulare, ai sensi dell’articolo 153,
comma 2, del D.Lgs. n. 58, del 1998, in ordine al medesimo Bilancio, al Bilancio
consolidato, alle relative Note illustrative ed alle relative Relazioni sulla gestione,
ed alle materie di propria competenza; prende, tuttavia, atto di quanto esposto nel
paragrafo “Evoluzione prevedibile della gestione™ che conclude la Relazione sulla

gestione allegata al Bilancio consolidato.

Il Collegio sindacale approva la presente relazione all>unanimita.

Milano, 13 maggio 2017

Per il Collegio Sindacale 4 /
Mario Medici - Presidente | ,M/}) ¢_ \C/\,
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT.14 E 16 DEL DLGS 39/2010

Agli Azionisti della
CLASS EDITORI S.p.A.

Relazione sul bilancio d’esercizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dell’allegato bilancio d’esercizio della societa CLASS
EDITORI S.p.A., costituito dalla situazione patrimoniale finanziaria al 31 dicembre 2016, dal
conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal
rendiconto finanziario per ’esercizio chiuso a tale data, da una sintesi dei principi contabili
significativi e dalle altre note esplicative.

Responsabilita degli amministratori per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art.9 del Dlgs.38/2005.

Responsabilita della societa di revisione

E nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio d’esercizio sulla base della
revisione contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di
revisione internazionali (ISA Italia) elaborati ai sensi dell’art.11 del Dlgs.39/2010. Tuttavia, a
causa di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di acquisire elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

La societa chiude il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2016 con un patrimonio netto pari a
euro 27.574 migliaia (euro 40.218 migliaia al 31 dicembre 2015), con una perdita di esercizio
pari a euro 12.631 migliaia (euro 24.249 migliaia al 31 dicembre 2015) e con una posizione
finanziaria netta negativa pari a euro 27.496 migliaia (euro 29.274 migliaia al 31 dicembre
2015).

Il consiglio di amministrazione del 21 aprile 2017 (il cui verbale ci & stato consegnato in
bozza) ha approvato “il budget 2017 integrato delle proiezioni economico-finanziarie-
patrimoniali consolidate 2018-2021,che rappresentano la sintesi operativa dello sviluppo del
piano quinquennale nonché delle potenziali operazioni strategiche volte ad una
diversificazione del business, in fase di redazione secondo i migliori standard, per essere
distribuito in una prossima riunione del consiglio di amministrazione”. Con riferimento alla
capacita della Societa di conseguire una marginalita nel medio-lungo periodo idonea a
consentire il completo assorbimento delle imposte anticipate pari a euro 15.171 migliaia (di
cui euro 14.877 su perdite pregresse) iscritte nel bilancio al 31 dicembre 2016, riteniamo che
il budget 2017 integrato delle proiezioni economico-finanziarie-patrimoniali consolidate 2018-
2021 approvato dagli amministratori in assenza dell’aggiornamento del piano quinquennale
che rifletta [’espressione numerica delle potenzialita di diversificazione del business, non
costituisca un elemento probative di per sé sufficiente a consentirci di poter apprezzare la
valutazione fatta dagli amministratori circa 'esistenza di incertezze non significative.
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La societa ha registrato al 31 dicembre 2016 nella voce crediti verso societa controllate euro
3.767 migliaia rivenienti da un accordo derivante da uno scambio di corrispondenza con la
societa controllata China Class eCommerce S.r.l. ed avente ad oggetto la definizione dei
rapporti contrattuali in esecuzione del “Cooperation Agreement “sottoscritto con una
controparte estera nel giugno 2014. Sulla base del suddetto scambio di corrispondenza e
previsto che i servizi resi dalla societa alla propria controllata siano remunerati in funzione di
una percentuale dei proventi realizzati da quest’ultima quale conseguenza del mancato
rispetto, da parte della controparte estera, dei minimi garantiti annui previsti nell’addendum
al gia citato “Cooperation Agreement”. La recuperabilita del credito nei confronti della
societa controllata & strettamente correlata all’incasso da parte di quest’ultima degli importi
contrattualmente previsti con riferimento ai quali non siamo stati in grado di acquisire
elementi probativi sufficienti a supportarne nel bilancio della controllata, tenuto altresi
conto della mancata risposta alla procedura di conferma a terzi, Uiscrivibilita e |esigibilita.

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

A causa della rilevanza di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base della
dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di acquisire
elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Pertanto non esprimiamo un giudizio sul bilancio di esercizio.

Altri aspetti

Il bilancio d’esercizio per !"esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 & stato sottoposto a revisione
contabile dall’allora revisore in carica che ha espresso un giudizio senza modifica sul bilancio
con relazione emessa in data 6 aprile 2016.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Impossibilita di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di
alcune informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari con il bilancio d’esercizio

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di
esprimere, come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione
sulla gestione e delle informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti
proprietari indicate nell’art.123-bis, comma 4, del Dlgs.58/98, la cui responsabilita compete
agli amministratori della CLASS EDITORI S.p.A., con il bilancio d’esercizio della CLASS EDITORI
S.p.A.. A causa della rilevanza di quanto descritto nel paragrafo “Elementi alla base della
dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio”, non siamo stati in grado di acquisire
elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Pertanto non esprimiamo un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune
informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con il
bilancio d’esercizio

Milano, 12 maggio 2017

BDO Italia S.p.A.
IV L6 '
Fioranna Ne*g)rg
Socio



