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Relazione intermedia sulla gestione al 30 giugno 26

Il Gruppo Cairo Communication nel primo semestré&Ba continuato ad operare in qualita di:

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

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

= concessionaria multimediale (Cairo Pubblicitd) levendita di spazi pubblicitari sui mezzi
televisivo, stampa, internet e stadi;

= operatore di rete (Cairo Network), attivita per daale nell’esercizio € proseguita la

realizzazione del mux.

Nel corso del primo semestre 2016, Cairo Commuioicata promosso un’offerta pubblica di
acquisto e scambio volontaria (I'*Offerta”) averat@ oggetto la totalita delle azioni ordinarie di
RCS MediaGroup S.p.A. (“RCS"), nelllambito dellaaj@ ha riconosciuto un corrispettivo
costituito da n. 0,18 azioni Cairo Communicationndiova emissione, oltre a Euro 0,25 da
versarsi in denaro, per ciascuna azione RCS poitiatdesione. Al termine del periodo di
adesione, il 15 luglio 2016, erano state apporédit®©fferta n. 254,8 milioni di azioni RCS,
rappresentative del 48,82% del capitale sociaRGls, per un controvalore complessivo pari a n.
45,9 milioni di azioni Cairo Communication ed Eus8,7 milioni da pagarsi in contanti. Il
pagamento del corrispettivo e stato effettuatoata®?2 luglio 2016. Inoltre, nei giorni compresi
tra il 22 ed il 28 luglio 2016, secondo quanto @nigo dalla normativa vigente, sono state
apportate all’Offerta ulteriori n. 56,7 milioni dizioni RCS, rappresentative del 10,87% del
capitale sociale di RCS, per un controvalore cosgi® pari a n. 10,2 milioni di azioni Cairo
Communication ed Euro 14,2 milioni da pagarsi inteati. Il pagamento del corrispettivo a tali
ulteriori aderenti sara effettuato il 4 agosto 20F&r effetto di tali ulteriori adesioni,
complessivamente sono state portate in adesiof@ffatta n. 311,5 milioni di azioni RCS,
rappresentative del 59,69% del capitale sociaRQGHs, per un controvalore complessivo pari a n.
56 milioni di azioni Cairo Communication ed Euro,97milioni versati e/o da versarsi in

contanti.

Con l'acquisizione del controllo di RCS, il Grup@airo Communication si presenta come un
grande gruppo editoriale multimediale, dotato da uUmsadership stabile e indipendente, che
facendo leva sull’elevata qualitd e diversificazodei prodotti nel settore dei quotidiani,

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



mercato italiano, con una forte presenza intermat® in Spagna, e sfruttare al meglio le
opportunita derivanti dalla convergenza dei medgiditzionali sulle piattaforme digitali.

Per ulteriori dettagli sull'offerta di Cairo Commuation, si rinvia al documento di Offerta
pubblicato in data 28 maggio 2016, come integratonadificato dal primo supplemento

pubblicato in data 22 giugno 2016 e dal secondplsamento pubblicato in data 11 luglio 2016.

Nel primo semestre 2016, la situazione economitaa@ziaria generale ha continuato ad essere

caratterizzata da fattori di incertezza.

Nei primi sei mesi dell’esercizio il mercato pulditiario - dopo avere registrato gia nel secondo

semestre 2015 un andamento positivo rispetto aésegenanalogo del 2014 (+3,4% secondo i

dati AC Nielsen) - ha comunque dato segnali pasiten una crescita del 3,5%, trainata

dallandamento del mercato pubblicitario televis{(#@,8%), mentre il mercato pubblicitario dei

periodici ha registrato una flessione del 3%.

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

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

Nel primo semestre 2016, il Gruppo Cairo Commuincaha:

- proseguito la strategia di crescita con il lancel duindicinale “Nuovo e Nuovo TV
Cucina” (122 mila copie medie vendute nei primi ritdmeri) nel mese di gennaio e di
“Enigmistica Piu” (179 mila copie medie vendute peimi 11 numeri), un settimanale di
giochi e passatempi che ha segnato lingresso dio@ditore nell’interessante settore
dell’enigmistica, nel mese di aprile;

- conseguito risultati fortemente positivi nel sedt@ditoriale periodici che, pur sostenendo
nel semestre costi di lancio per complessivi Eud rhilioni, ha realizzato un_margine

operativo lordo (EBITDA) ed un risultato operati@®BIT) di Euro 6,3 milioni ed Euro 5,7

milioni, confermando gli elevati livelli diffusioriadelle testate pubblicate e continuando a
perseguire il miglioramento dei livelli di efficiea raggiunti nel contenimento dei costi
(produzione, editoriali e di distribuzione);

- continuato ad impegnarsi con l'obiettivo di condalie i risultati degli interventi di
razionalizzazione e riduzione dei costi del setdéoriale televisivo (La7) realizzati nel
2013-2015, conseguendo anche nel primo semestré @A1margine operativo lordo
positivo di circa Euro 47 mila.

Nel primo semestre 2016, il margine operativo Io(EBITDA) e il risultato operativo (EBIT)

consolidati sono pari a rispettivamente Euro 7,89omi ed Euro 3,1 milioni (rispettivamente

Euro 8,1 milioni ed Euro 4,5 milioni nel semestmealmgo del 2015). Il risultato netto di



pertinenza del Gruppo e stato pari a circa Eurailbmh (Euro 5,5 milioni nel primo semestre
2015).

Con riferimento ai settori di attivita, nel primeraestre 2016:

- per il settore editoriale periodici il margine operativo lordo (EBITDA) e il risultat
operativo (EBIT) sono stati pari a rispettivamefiigro 6,3 milioni ed Euro 5,7 milioni
(rispettivamente Euro 7,7 milioni ed Euro 7,2 miiimel primo semestre 2015). Per il lancio
di “Nuovo e Nuovo TV Cucina” e di “Enigmistica Pitdono stati sostenuti costi per
rispettivamente circa Euro 0,1 milioni ed Euro fnilioni, per complessivi circa Euro 1,2
milioni. Nel periodo in esame sono stati confernmtimi risultati diffusionali (Euro 35,3
milioni rispetto ad Euro 35,2 milioni nel primo sestre 2015);

- per il settore editoriale televisivo (La7),il Gruppo ha continuato ad impegnarsi con
I'obiettivo di consolidare i risultati degli inteewti di razionalizzazione e riduzione dei costi
realizzati nel triennio 2013-2015, riuscendo a egusre anche nel primo semestre 2016 un

margine operativo lordo (EBITDA) positivo di cirdauro 47 mila. Il_risultato operativo

(EBIT) e stato pari a circa negativi Euro 4,1 milied ha beneficiato in bilancio consolidato
di minori ammortamenti per Euro 3,1 milioni pere#fb delle svalutazioni delle attivita
materiali e immateriali effettuate nel 2013 nelllsito della allocazione del prezzo di

acquisto della partecipazione in La7. Nel primo estme 2015 il margine operativo lordo

(EBITDA) ed il risultato operativo (EBIT) erano staegativi e rispettivamente pari a circa

Euro -1,5 milioni e Euro -4,3 milioni ed il risutta operativo (EBIT) aveva beneficiato in

bilancio consolidato di minori ammortamenti per &ét1 milioni;

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

(EBIT) sono stati pari a rispettivamente Euro 1jéami ed Euro 1,5 milioni (rispettivamente
Euro 1,9 milioni ed Euro 1,6 milioni nel primo sestre 2015). Nel primo semestre 2016 la
raccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e La&/stata pari a complessivi Euro 75,5 milioni
in crescita di circa il 2% rispetto al primo semes?015 (Euro 74,2 milioni). Anche la
raccolta pubblicitaria sulle testate del Gruppo tegistrato un andamento positivo
raggiungendo Euro 13,3 milioni, in crescita del %,6&ispetto al semestre analogo
dell’'esercizio precedente (Euro 12,6 milioni);
- per il settoreoperatore di rete la societa del Gruppo Cairo Network ha prosegtatitivita

di realizzazione del mux, la rete di diffusioneetésiva in tecnica digitale terrestre, che a
regime avra una copertura almeno pari al 94% gelf@lazione nazionale, con standard di

livelli di servizio di alta qualita.



Con riferimento ai settimanali, il Gruppo con citk® milioni di copie medie vendute nei cinque
mesi gennaio-maggio 2016 (dati ADS) si conferm@rimo editore per copie di settimanali
vendute in edicola, con una quota di mercato diacit 29%. Considerando anche il venduto
medio delle testate non ancora rilevate da ADSiao8$uovo TV” e “Nuovo e Nuovo TV
Cucina” e le vendite del primo numero di “EnignistiPiu” le copie medie vendute aumentano a

circa 2 milioni.

Nel primo semestre 2016 &haremedio del canale La7 é stato pari al 2,98% nele@agiorno e
al 3,59% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d e stato pari allo/4(0,61% inprime timg. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento detete - in particolare il TG delle 20 (5,3%
da lunedi a venerdi), “Otto e mezzo” (5,4%), “Pa&allita” (3,5%), “Crozza nel Paese delle
Meraviglie” (7%), “Coffee Break” (4,1%), “Omnibug3,5%), “La Gabbia” (3,1%), “L'aria che
tira” (4,9%), “Bersaglio Mobile” (3,4%), “Di marteéd (5,9%) e il nuovo “Eccezionale

Veramente” (3,1%) - sono stati positivi.

Gruppo Cairo Communication — Dati consolidati
| principali dati economici consolidatidel primo semestre 2016 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo deb201

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 30/06/2015
(Semestre) (Semestre)
Ricavi operativi lordi 129.448 127.441
Sconti di agenzia (12.676) (12.449)
Ricavi operativi netti 116.772 114.992
Variazione delle rimanenze (75) (11)
Altri ricavi e proventi 4.022 5.570
Totale ricavi 120.719 120.551
Costi della produzione (80.083) (82.062)
Costo del personale (32.694) (30.424)
Margine operativo lordo 7.942 8.065
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazione dredit (4.855) (3.573)
Risultato operativo 3.087 4.492
Gestione finanziaria 312 399
Risultato delle partecipazioni - -
Risultato prima delle imposte 3.399 4.891
Imposte sul reddito 651 579
Quota di terzi (7) (10)
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle attvita in 4.043 5.460
continuita
Risultato netto di pertinenza del Gruppo dellevafticessate (1) -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo 4.042 5.460




Nel primo semestre 2016, i ricavi lordi consolidstino stati pari a circa Euro 133,5 milioni

(comprensivi di ricavi operativi lordi per Euro 139milioni e altri ricavi e proventi per Euro 4
milioni) ed hanno sostanzialmente confermato quebilizzati nel semestre analogo
dell’'esercizio precedente (Euro 133 milioni, coanmivi di ricavi operativi lordi per Euro 127,4

milioni e altri ricavi e proventi per Euro 5,6 naiii). Il margine operativo lordo (EBITDA)

consolidato ed il risultato operativo (EBIT) coridato sono stati pari a rispettivamente circa

Euro 7,9 milioni ed Euro 3,1 milioni (rispettivantenEuro 8,1 milioni ed Euro 4,5 milioni nel
semestre analogo del 2015). |l risultato netto obiato € stato pari a circa Euro 4 milioni (Euro
5,4 milioni nel primo semestre 2015).

Come gia commentato, nel primo semestre 2016 ulta operativo (EBIT) del settore

editoriale televisivo (La7) ha beneficiato in bitém consolidato di minori ammortamenti per
Euro 3,1 milioni per effetto delle svalutazioni léehttivita materiali e immateriali effettuate nel
2013 nell’ambito della allocazione del prezzo djuaisto della partecipazione in La7. Nel primo

semestre 2015, il risultato operativo (EBIT) dekt@® editoriale televisivo (La7) aveva

beneficiato in bilancio consolidato, per lo stegsotivo, di minori ammortamenti per Euro 6,1

milioni.

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

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 30/06/2015
(Semestre) (Semestre)
Conto economico consolidato complessivo 4.042 5.460

Risultato netto di pertinenza del Gruppo

Altre componenti del conto economico
complessivo non riclassificabili

Utile (perdita) attuariale dei piani a beneficiidéf (339) 477
Effetto fiscale 81 (131)
Totale conto economico complessivo del periodo 3.784 5.806

Per una migliore comprensione dell'andamento ec@mwuatel Gruppo € possibile concentrare
l'analisi sui risultati conseguiti nel primo semestel 2016 a livello dei singofprincipali
settori (editoria periodici, concessionarie, editoria Yideva (La7), operatore di rete (Cairo

Network) e Il Trovatore), comparandoli con i rigtitdi settore del periodo analogo del 2015:



2016 Editlorig . Cpnce_s— Editqria Trovatore Opgratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva di rete gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 Ng;;‘gg() A
Ricavi operativi lordi 46.639 88.724 54.780 496 047 (61.661) 129.448
Sconti di agenzia - (12.676) - - - - (12.676)
Ricavi operativi netti 46.639 76.048 54.780 496 @7 (61.661) 116.772
Variazione delle rimanenze (75) - - - - (75)
Altri proventi 1.389 382 2.199 1 51 - 4.022
Totale ricavi 47.953 76.430 56.979 497 521 (61.661) 120.719
Costi della produzione (31.694) (70.587) (38.547) 422) (494) 61.661 (80.083)
Costo del personale (9.971) (4.240) (18.385) (23) 75) ( - (32.694)
Margine operativo lordo 6.288 1.603 a7 52 (48) - 2
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (569) (124) 4.162) - - - (4.855)
Risultato operativo 5.719 1.479 (4.115) 52 (48) - .087
Risultato delle partecipazioni - - - - - - -
Gestione finanziaria (8) 24 298 1) (1) - 312
Risultato prima delle imposte 5.711 1.503 (3.817) 15 (49) - 3.399
Imposte sul reddito (2.026) (725) 3.411 (19) 10 651
Quota di terzi - - - 7) - - @
Risultato netto di pertinenza del 3.685 778 (406) 25 (39) - 4.043
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - 1) 1)
Risultato netto del periodo 3.685 778 (406) 25 (B9 1) 4.042
2015 Edit_orig ) Cpnce_s— Editqria Trovatore Opgratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva di rete gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 N(e(t:\zgrtl)() omon
Ricavi operativi lordi 46.005 87.307 53.907 456 - (60.234) 127.441
Sconti di agenzia - (12.449) - - - - (12.449)
Ricavi operativi netti 46.005 74.858 53.907 456 - (60.234) 114.992
Variazione delle rimanenze (11) - - - - (11)
Altri proventi 923 415 4.227 2 3 - 5.570
Totale ricavi 46.917 75.273 58.134 458 3 (60.234) 205651
Costi della produzione (29.472) (69.748) (42.687) 365) (24) 60.234 (82.062)
Costo del personale (9.744) (3.631) (16.967) (41) 41) ( - (30.424)
Margine operativo lordo 7.701 1.894 (1.520) 52 (62) - 8.065
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (482) (327) 2.763) - 1) - (3.573)
Risultato operativo 7.219 1.567 (4.283) 52 (63) - 4.492
Risultato delle partecipazioni - - - - - - -
Gestione finanziaria (5) 62 338 4 - - 399
Risultato prima delle imposte 7.214 1.629 (3.945) 65 (63) - 4.891
Imposte sul reddito (2.479) (703) 3.750 (6) 17 579
Quota di terzi - - - (10) - - (10)
Risultato netto di pertinenza del 4.735 926 (195) 40 (46) - 5.460
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - -
Risultato netto del periodo 4.735 926 (195) 40 (ue - 5.460
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La composizione deaiicavi operativi lordi del primo semestre 2018uddivisa fra i principali

settori di attivitd puo essere analizzata comeesegpnfrontata con i valori del 2015:

Ricavi lordi Semestre al 30/06/2016
(Valori in migliaia di Euro) (sei mes)

Editoria Concessionarie Editoria Trovatore Operatore Eliminazioni Totali

periodici  di Pubblicita televisiva direte  infragruppo

(La7) (Cairo e non allocate
Network)

Vendita pubblicazioni 35.338 - - - - - 35.338
Pubblicita su stampa 10.249 13.449 - - - (10.145) 13.553
Pubblicita televisiva - 73.473 52.879 - - (50.302) 76.050
Cartellonistica stadi - 1.436 - - - - 1.436
Pubblicita su Internet - 65 723 - (1) 787
Ricavi da spazi palinsesto - - 602 - - - 602
Altri ricavi per attivita TV - - 576 - - - 576
Abbonamenti 1.392 - - - - - 1.392
Libri e cataloghi 289 - - - - - 289
Altri ricavi 16 301 - 496 - (743) 70
Servizi di trasporto segnale - 470 (470) -
I.V.A. assolta dall'editore (645) - - - - (645)
Totale ricavi 46.639 88.724 54.780 496 470 (61.661) 129.448
operativi lordi
Altri ricavi 1.389 382 2.199 1 51 - 4.022
Totale ricavi 48.028 89.106  56.979 497 521 (61.661) 133.470
Ricavi lordi Semestre al 30/06/2015
(Valori in migliaia di Euro) (sei mes)

Editoria Concessionari Editoria Trovatore Operatore Eliminazioni Totali

periodici e di Pubblicita televisiva direte  infragruppo

(La7) (Cairo e non allocate
Network)

Vendita pubblicazioni 35.168 - - - - - 35.168
Pubblicita su stampa 9.707 12.806 - - - (9.564) 12.949
Pubblicita televisiva - 72.135 52.476 - - (49.757) 74.854
Cartellonistica stadi - 1.691 - - - - 1.691
Pubblicita su Internet - 375 378 - - (213) 540
Ricavi da spazi palinsesto - - 594 - - - 594
Altri ricavi per attivita TV - - 459 - - - 459
Abbonamenti 1.434 - - - - - 1.434
Libri e cataloghi 325 - - - - - 325
Altri ricavi 2 300 - 456 - (700) 58
Servizi di trasporto segnale - - - - - - -
I.V.A. assolta dall'editore (631) - - - - - (631)
Totale ricavi 46.005 87.307 53.907 456 - (60.234) 127.441
operativi lordi
Altri ricavi 923 415 4.227 2 3 - 5.570
Totale ricavi 46.928 87.722 58.134 458 3 (60.234) 133.011
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| principali dati patrimoniali consolidati al 30 giugno 2016 possono essere confrontati come

segue con i valori del bilancio consolidato al &ledhbre 2015:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 31/12/2015

Dati patrimoniali

Attivita materiali 2.940 3.080
Attivita immateriali 60.756 60.917
Attivita finanziarie 1.015 1.702
Imposte anticipate 4.391 4.186
Circolante netto (21.596) (17.438)
Totale mezzi impiegati 47.506 52.447
Passivita a lungo termine e fondi 39.606 41.973
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto (96469 (105.776)
Patrimonio netto del gruppo 104.309 116.196
Patrimonio netto di terzi 60 54
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 47.506 52.447

L'Assemblea degli Azionisti del 27 aprile 2016 heliderato la distribuzione di un dividendo di

0,20 Euro per azione, al lordo delle ritenute digke con data stacco cedola il 9 maggio 2016,

per complessivi Euro 15,7 milioni.

Nel corso del 2016, nellambito dei programmi digaisto di azioni proprie, non sono state

vendute né acquistate azioni proprie. Alla data 3@lgiugno 2016, Cairo Communication

possedeva un totale di n. 779 azioni proprie, akwi 0,001% del capitale sociale per le quali si

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

La posizione finanziaria netta consolidata al 30 giugno 2016, confrontata con lowadi

bilancio consolidato al 31 dicembre 2015, e riggaka nella seguente tabella di sintesi:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 31/12/2015 Variazioni

Cassa ed altre disponibilita liquide equivalenti 3169 125.776 (11.807)
Attivita finanziarie correnti - - -
Finanziamenti bancari (17.500) (20.000) 2.500
Totale 96.469 105.776 (9.307)

Il finanziamento bancario erogato da Unicredit &, ghe la societa Cairo Network ha utilizzato

per effettuare parte del pagamento dei diritti d'delle frequenze televisive, é garantito da una

fideiussione rilasciata dalla controllante Cairan@ounication.

12



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

| principali dati economicidi Cairo Communication S.p.Adel primo semestre 2016 possono

essere confrontati come segue con i valori debgeranalogo del 2015:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 30/06/2015
(Semestre) (Semestre)
Ricavi operativi lordi 55.449 55.468
Sconti di agenzia - -
Ricavi operativi netti 55.449 55.468
Altri ricavi e proventi 132 264
Totale ricavi 55.581 55.732
Costi della produzione (53.168) (53.003)
Costo del personale (1.491) (1.499)
Margine operativo lordo 922 1.230
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazione tiredi (120) (121)
Risultato operativo 802 1.109
Gestione finanziaria (6) 21
Risultato delle partecipazioni 8.222 7.465
Risultato prima delle imposte 9.018 8.595
Imposte sul reddito (416) (493)
Risultato netto delle attivita in continuita 8.602 8.102
Risultato netto delle attivita cessate (1) -
Risultato netto 8.601 8.102

Nel 2016 Cairo Communication ha continuato ad agenglla raccolta pubblicitaria TV (La7,

La7d ed i canali tematici Cartoon Network, Boomgr&CNN) ed internet per il tramite della

societa controllata Cairo Pubblicitad, che operdeysab concessionaria, fatturando direttamente

ai clienti gli spazi pubblicitari e retrocedend@airo Communication una percentuale dei ricavi

generati con i mezzi sub concessi. In particolare:

- iricavi operativi lordi sono stati pari a circae 55,6 milioni (Euro 55,7 milioni nel primo

semestre 2015);

- il margine operativo lordo (EBITDA) e stato parciaca Euro 0,9 milioni (Euro 1,2 milioni

nel primo semestre del 2015);

- il risultato operativo (EBIT) é stato pari a cifgaro 0,8 milioni (Euro 1,1 milioni nel primo

semestre 2015);

- il risultato netto e stato pari a circa Euro 8,@iani (Euro 8,1 nel primo semestre 2015).

La voce “risultato delle partecipazioni” includedividendi deliberati dalla societa controllata

Cairo Editore per Euro 8,2 milioni. Nel 2015 laceoincludeva i dividendi deliberati dalla

societa Cairo Editore per Euro 7,5 milioni.
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Il conto economico complessivdella Capogruppo puo essere analizzato come segue:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 30.06.2015
(Semestre) (Semestre)
Conto economico complessivo della Capogruppo 8.601 8.102

Risultato netto
Altre componenti del conto economico complessivorimtassificabili

Utile (perdita) attuariale dei piani a benefici idéf 26 96
Effetto fiscale (19) (26)
Totale conto economico complessivo 8.608 8.172

Dati patrimoniali di Cairo Communication S.p.A.
| principali dati patrimoniali al 30 giugno 20l1@lella Cairo Communication S.p.A. possono

essere confrontati come segue con i valori di bitaal 31 dicembre 2015:

(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016 31/12/2015
Dati patrimoniali

Attivita materiali 330 368
Attivita immateriali 267 295
Attivita finanziarie 23.226 23.027
Altre attivita finanziarie non correnti 11.563 836
Circolante commerciale netto (6.751) 3.908
Totale mezzi impiegati 28.635 36.562
Passivita a lungo termine e fondi 1.327 1.452
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto (3)79 (9.039)
Patrimonio netto 37.101 44.149
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 28.635 36.562

L'Assemblea degli Azionisti del 27 aprile 2016 heliderato la distribuzione di un dividendo di
0,20 Euro per azione, al lordo delle ritenute digke con data stacco cedola il 9 maggio 2016,

per complessivi Euro 15,7 milioni.
L'incremento della voce “altre attivita finanziarion correnti” e riconducibile, per Euro 2,6

milioni, al finanziamento soci erogato alla societatrollata Cairo Network S.r.1.
Posizione finanziaria netta di Cairo Communication S.p.A.

La posizione finanziaria nettadella capogruppo al 30 giugno 2016, confrontataic@lori di

bilancio al 31 dicembre 2015 é riepilogata neligusate tabella di sintesi:
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(Valori in migliaia di Euro) 30/06/2016  31/12/2015 Variazione
Disponibilita liquide 9.793 9.039 754

Attivita finanziarie correnti - - R

Totale 9.793 9.039 754

Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto ed il risultato della

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

2016 puo essere analizzato come segue:

(valori in migliaia di Euro) Patrimonio Risultato
Netto
Bilancio semestrale della Cairo Communication S4p. 37.101 8.601

Eliminazione del valore delle partecipazioni coidste:

Differenza tra valore di carico e valore pro qudthvalore contabile del

patrimonio netto delle partecipazioni 104.518

Altri effetti della purchase price allocatiodi La7. (25.684) 3.790

Risultati pro quota conseguiti dalle societa comksié al netto delle svalutazioni

delle partecipazioni (217)

Allocazione differenze di consolidamento:

Avviamento 7.198

Eliminazione di utili infragruppo al netto del réia effetto fiscale (18.824) 90
Eliminazione di dividendi infragruppo (8.222)
Bilancio consolidato semestrale del Gruppo Cairo Gomunication 104.309 4.042

Analisi dell’'andamento della gestione dei principdlsettori di attivita
EDITORIA STAMPA

CAIRO EDITORE - CAIRO PUBLISHING

| risultati conseguiti dal settore editoriale neinp semestre 2016 possono essere confrontati

come segue con i valori del periodo analogo deb201

15



Editoria Stampa
(valori in migliaia di Euro)

30 giugno 2016 30 giugno 2015

Ricavi operativi lordi 46.639 46.005
Altri proventi 1.389 923
Variazione delle rimanenze (75) (112)
Totale ricavi 47.953 46.917
Costi della produzione (31.694) (29.472)
Costo del personale (9.971) (9.744)
Margine operativo lordo 6.288 7.701
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 1569 (482)
Risultato operativo 5.719 7.219
Gestione finanziaria (8) (5)
Risultato prima delle imposte 5.711 7.214
Imposte sul reddito (2.026) (2.479)
Quota di terzi - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle ativita in 3.685 4.735
continuita

Risultato netto della attivita cessate - -
Risultato netto del periodo 3.685 4.735

Nel primo semestre 2016 Cairo Editore ha consalidatsultati delle sue testate e continuato a

perseguire il miglioramento dei livelli di efficiea raggiunti nel contenimento dei costi di

produzione, editoriali e di distribuzione. In padiiare:

- ha proseguito la propria strategia di continuo dnpénto e arricchimento del

portafoglio prodotti, al fine di cogliere i segmiedt mercato con maggiore potenziale,

con il lancio del quindicinale “Nuovo e Nuovo TV €na”’ nel mese di gennaio e di

“Enigmistica Piu” nel mese di aprile;

- ha continuato a conseguire, risultati economicteimente positivi, pur sostenendo nel

semestre costi di lancio per complessivi Euro lijni;
- sono stati sostanzialmente confermati ottimi reguldiffusionali, con ricavi diffusionali
pari ad Euro 35,3 milioni (Euro 35,2 milioni neipo semestre 2015);

- la raccolta pubblicitaria lorda & stata pari a EW8y3 milioni a livello di Gruppo, in

crescita del 5,6% rispetto al primo semestre 2&L6d 12,6 milioni).

Il 26 gennaio 2016 e stato lanciato il quindicind\iovo e Nuovo TV Cucina”, dedicato alla

buona tavola accessibile a tutti, con ricette faedonomiche e di successo, venduto in opzione

con i due settimanali “Nuovo” e “Nuovo TV”, che n@iimi 12 numeri ha registrato un venduto

medio di circa 122 mila copie.
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Il 20 aprile é stato lanciato “Enigmistica Piu”, sattimanale di giochi e passatempi che segna
l'ingresso della casa editrice nell'interessantitose dell’enigmistica, che nei primi 11 numeri
ha registrato un venduto medio di circa 179 milpieo

Negli ultimi anni, le testate lanciate sono normette riuscite a conseguire velocemente risultati
in termini di marginalita. Gli ultimi tre settimalhdanciati prima del 2015 (“Settimanale Nuovo”
nel gennaio 2012, il settimanale femminile “F" gaigno 2012, il settimanale “Giallo” in aprile
2013) hanno generato nell’'esercizio 2015 ricavi pl@ssivi per un totale di Euro 22,9 milioni e
un margine di contribuzione di complessivi Euro dhjlioni.

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

a rispettivamente circa Euro 6,3 milioni e circard®,7 milioni, (rispettivamente Euro 7,7
milioni ed Euro 7,2 milioni nel primo semestre 2P1Bur sostenendo costi di lancio del nuovo
“Enigmistica Piu” e del quindicinale “Nuovo e Nuowvid/ Cucina” per rispettivamente circa

Euro 1,1 milioni e circa Euro 0,1 milioni.

| settimanali del Gruppo hanno confermato gli oitinsultati diffusionali raggiunti, con
diffusioni medie ADS nei cinque mesi gennaio-mag@®16 di 467.301 copie per “Settimanale
DIPIU™, 293.584 copie per “DIPIU’ TV”, 154.039 cop per “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV
Cucina”, 169.765 copie per “Diva e Donna”, 205.pie per “Settimanale Nuovo”, 114.687
copie per “F”, 131.793 copie per “TVMia” e 95.80®pte per “Settimanale Giallo” per
complessivi circa 1,6 milioni di copie medie vergluthe fanno del Gruppo il primo editore per
copie di settimanali vendute in edicola, con unatgwi mercato di circa il 29%. Considerando
anche il venduto medio delle testate non ancoewvait da ADS, ossia “NuovoTV” (122.736
copie), “Nuovo e Nuovo TV Cucina” (122.067) e ilndrto dei primi undici numeri di
“Enigmistica Piu” (179.273) le copie medie vendatanentano a circa 2 milioni.
Con riferimento alle diffusioni, le caratteristicdelle testate edite dal Gruppo cosi come la sua
strategia, sono tali da continuare a costituirdonte vantaggio competitivo nell’attuale contesto
del settore editoriale. In particolare:
- i prezzi di copertina dei settimanali sono inferiam alcuni casi della meta, rispetto a
quelli dei principalicompetitordiretti; questo differenziale ne aumenta I'ativate

lascia spazio per potenziali incrementi di prezzquindi di margini;

- i ricavi diffusionali sono realizzati prevalententem edicola (95%), con una incidenza
minima di ricavi generati da gadget e collaterairda il 2% sui ricavi editoriali

complessivi, comprensivi della pubblicitd), la @endita a livello di settore editoriale &
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stata negli ultimi anni in sensibile flessione;deelta strategica del Gruppo € stata
quella di privilegiare la qualita delle sue testatroltre per le testate del Gruppo nel
2015 i ricavi pubblicitari lordi a livello di Grump hanno avuto un’incidenza
percentuale del 26% - molto bassa e quindi con mireore dipendenza dal ciclo
economico - mentre il restante 74% e stato gemedat ricavi da diffusione e

abbonamenti a dimostrazione della forte valenztgdie delle testate pubblicate;

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

quotidiani per incrementarne i risultati diffusédin

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

inferiore rispetto a quello di testate concorrenti.

Nel secondo semestre 2016 Cairo Editore continaeggerseguire il consolidamento e lo
sviluppo dei risultati delle testate lanciate e dpportunita di ottimizzazione dei costi di
produzione, editoriali e di distribuzione, con kwvisione e riorganizzazione dei processi di
stampa, la negoziazione al ribasso dei costi dalfta, I'ottimizzazione dei costi di bordero e la

revisione di alcuni altri processi aziendali.

CONCESS ONARIE DI PUBBLICITA’

| risultati conseguiti dal settore concessionariel primo semestre 2016 possono essere

confrontati come segue con i valori del periodd@gadel 2015:
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Settore concessionarie
(valori in migliaia di Euro)

30 giugno 2016

30 giugno 2015

Ricavi operativi lordi 88.724 87.307
Sconti di agenzia (12.676) (12.449)
Ricavi operativi netti 76.048 74.858
Altri proventi 382 415
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 76.430 75.273
Costi della produzione (70.587) (69.748)
Costo del personale (4.240) (3.631)
Margine operativo lordo 1.603 1.894
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 1124 (327)
Risultato operativo 1.479 1.567
Gestione finanziaria 24 62
Risultato delle partecipazioni - -
Risultato prima delle imposte 1.503 1.629
Imposte sul reddito (725) (703)
Quota di terzi - -
Risultato netto di pertinenza del Gruppo delle 778 926
attivita in continuita

Risultato netto della attivita cessate - -
Risultato netto del periodo 778 926

Con riferimento al settore concessionarie, il Gaugpairo Communication anche nel primo
semestre 2016 ha operato, assieme alla societd#ollatat Cairo Pubblicita, nella raccolta
pubblicitaria sul mezzo stampa per Cairo EditorEo* Men Magazine”, “Natural Style”,
“Settimanale DIPIU™, “DIPIU’ TV” e gli allegati s#timanali “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV
Cucina” e “Settimanale DIPIU’ e DIPIU'TV Stellare™Diva e Donna”, “TV Mia”, “Settimanale
Nuovo”, “F", “Settimanale Giallo” e “NuovoTV”, “Nugo e Nuovo TV Cucina”), la sua
divisione Editoriale Giorgio Mondadori (“Bell’'ltadi”, “Bell’Europa”, “In Viaggio”, “Airone”,
“Gardenia”, “Arte” e “Antiquariato”) e per Editoria Genesis (“Prima Comunicazione” e
“Uomini e Comunicazione”), nella raccolta pubbléit sul mezzo TV per i canali La7 e La7d e
per Turner Broadcasting (Cartoon Network, Boomer&@igN), su internet (Cartoon Network.it)
e per la vendita degli spazi pubblicitari a bordmpo presso lo stadio Olimpico di Torino per il
Torino FC.

Nel primo semestre 2016, la raccolta pubblicitdoi@la complessiva, comprensiva anche dei
ricavi pubblicitari televisivi fatturati direttamé&n da La7 (Euro 3,2 milioni) e stata pari a circa
Euro 91,9 milioni (Euro 90,4 milioni nel 2015). lkaccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e
La7d é stata pari a complessivi Euro 75,5 milionicrescita di circa il 2% rispetto al primo

semestre 2018uro 74,2 milioni). La raccolta pubblicitaria l@dulle testate del Gruppo é stata
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pari a Euro 13,3 milioni a livello di Gruppo, inescita del 5,6% rispetto al primo semestre 2015
(Euro 12,6 milioni).

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

rispettivamente Euro 1,6 milioni ed Euro 1,5 miligrispettivamente Euro 1,9 milioni ed Euro

1,6 milioni nel primo semestre 2015).

EDITORIA TELEVISVA (La7)

| risultati conseguiti del settore editoriale tatevo (La7) possono essere confrontati come segue

con i valori del periodo analogo del 2015:

Editoria televisiva (La7) 30 giugno 2016 30 giugno 2015
(valori in migliaia di Euro)

Ricavi operativi lordi 54.780 53.907
Sconti di agenzia - -
Ricavi operativi netti 54.780 53.907
Altri proventi 2.199 4.227
Variazione delle rimanenze - -
Totale ricavi 56.979 58.134
Costi della produzione (38.547) (42.687)
Costo del personale (18.385) (16.967)
Margine operativo lordo a7 (1.520)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni §2)1 (2.763)
Risultato operativo (4.115) (4.283)
Gestione finanziaria 298 338
Risultato delle partecipazioni - -
Risultato prima delle imposte (3.817) (3.945)
Imposte sul reddito 3.411 3.750
Quota di terzi - -
Risultato netto del periodo (406) (195)

Il Gruppo € entrato nel settore dell’editoria téddxa nel 2013, con l'acquisto da Telecom ltalia
Media S.p.A. dell'intero capitale di La7 S.r.l. arfdata dal 30 aprile 2013, integrando cosi a
monte la propria attivita di concessionaria pevdadita di spazi pubblicitari e diversificando la
propria attivita editoriale, in precedenza focadizznell’editoria periodica.

Alla data di acquisizione, la situazione econonticha7 comportava la necessita di dar corso ad
un piano di ristrutturazione volto alla riorganizeme e semplificazione della struttura aziendale
e alla riduzione dei costi, preservando I'alto lieegualitativo del palinsesto.

A partire dal mese di maggio 2013, il Gruppo haiatp ad implementare il proprio piano,

riuscendo a conseguire gia nel corso degli otta maggio-dicembre 2013 un margine operativo
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lordo (EBITDA) positivo, cosi come nel 2014 e 2046ni in cui sono stati consolidati i risultati
degli interventi di razionalizzazione dei costi lepentati.
L'evoluzione dei risultati (il margine operativorttn, EBITDA) di La7 puo essere analizzata nel

seguente grafico:

2012

2013 2014 2015
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Nel primo semestre 2016 il settore editoriale tisi®w (La7)ha conseguito un margine operativo

lordo (EBITDA) positivo di circa Euro 47 mila. Neemestre la raccolta pubblicitaria dei canali

La7 e La7d e cresciuta di circa il 2% rispetto aflesso periodo del 2015. Il risultato operativo

(EBIT) €& stato pari a negativi circa Euro -4,1 onili ed ha beneficiato in bilancio consolidato di
minori ammortamenti per Euro 3,1 milioni per effettelle svalutazioni delle attivita materiali e
immateriali effettuate nel 2013 nell'ambito delldoaazione del prezzo di acquisto della

partecipazione in La7. Nel primo semestre 201fakgine operativo lordo (EBITDA) ed il

risultato operativo (EBIT) erano stati negativi &ipispettivamente di circa Euro -1,5 milioni e

Euro -4,3 milioni ed il_risultato operativo (EBIBveva beneficiato in bilancio consolidato di

minori ammortamenti per Euro 6,1 milioni.

Nel primo semestre 2016 &haremedio del canale La7 é stato pari al 2,98% nealdagiorno e

al 3,59% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d é stato pari allo%5(0,61% inprime tim@. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento detete - in particolare il TG delle 20 (5,3%
da lunedi a venerdi), “Otto e mezzo” (5,4%), “Pa&alita” (3,5%), “Crozza nel Paese delle
Meraviglie” (7%), “Coffee Break” (4,1%), “Omnibug3,5%), “La Gabbia” (3,1%), “L’aria che
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tira” (4,9%), “Bersaglio Mobile” (3,4%), “Di marted (5,9%) e il nuovo “Eccezionale

Veramente” (3,1%) - sono stati positivi.

OPERATORE DI RETE (CAIRO NETWORK)

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

partecipato alla procedura indetta dal Ministeribodgviluppo Economico per I'assegnazione dei
diritti d’'uso di frequenze in banda televisiva mstemi di radiodiffusione digitale terrestre,
aggiudicandosi i diritti d'uso, per la durata di a0ni, di un lotto di frequenze (“mux”) ed ha
quindi sottoscritto nel gennaio 2015 con EI Tow8rg.A. un accordo per la realizzazione e la
successiva gestione tecnica pluriennale in moddiifd service (ospitalita, assistenza e
manutenzione, utilizzo dell'infrastruttura di trassione, ecc.) della rete di comunicazione
elettronica per la diffusionbroadcastdi servizi media audiovisivi sulle risorse frequenziali
assegnate - ha proseguito lattivita di realizzagi@el mux che a regime avra una copertura
almeno pari al 94% della popolazione nazionale,standard di livelli di servizio di alta qualita.
Con la realizzazione del mux, il Gruppo Cairo Comiuation potra, pertanto, disporre di una
autonoma capacita trasmissiva di circa 22,4 Mbitspetto agli attuali 7,2 Mbit/s forniti da
operatori esterni al Gruppo Cairo Communicatiome potra essere utilizzata per trasmettere, a
partire dal 2017, i canali La7 e La7d e nuovi camale il Gruppo Cairo Communication

intendesse lanciare, nonché, per fornire a teprAcita trasmissiva.

IL TROVATORE

Nel 2016 € continuata la attivita de Il Trovatohe @roga principalmente servizi tecnologici, per

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

Indicatori alternativi di performance

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

Gli indicatori alternativi di performance utilizzatono nel seguito illustrati:

- EBITDA: tale indicatore € utilizzato da Cairo Communicatimme target per il controllo di

gestione interno e nelle presentazioni esterne éaglisti e agli investitori) e rappresenta una
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unita di misura per la valutazione delle perfornganperative del Gruppo e della Capogruppo
in aggiunta alEBIT . Questi indicatori vengono determinati come segue

Risultato prima delle imposte delle attivita in coninuita

- Risultato della gestione finanziaria
- Risultato delle partecipazioni

EBIT- Risultato Operativo

+ Ammortamenti
+ Svalutazioni crediti
+ Accantonamenti fondi rischi

EBITDA -Risultato Operativo ante ammortamenti, accantonamenti e svalutazione crediti

Il Gruppo Cairo Communication ritiene inoltre dagoosizione finanziaria nettarappresenti

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

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

correnti e non correnti.

Rapporti con societa controllanti e controllate e Hre parti correlate

Le operazioni effettuate nel corso del 2016 coni garrelate, ivi comprese quelle infragruppo,

non sono qualificabili né come atipiche né comesiumli, rientrando nel normale corso di

attivita delle societa del Gruppo. Dette operazgmmo regolate a condizioni di mercato, tenuto

conto delle caratteristiche dei beni e servizi @ates

Nel corso del primo semestre 2016 i rapporti ederazioni con la societa controllante U.T.

Communications e con le imprese sottoposte al cbatdi quest’ultima possono essere

analizzati come segue:

- laccordo di concessione in essere tra Cairo Paitblie Torino FC S.p.A. (societa
controllata da UT Communications), per la vendegldspazi pubblicitari a bordo campo e
di pacchetti di sponsorizzazione promo-pubblicgafer effetto di tale contratto nel 2016
sono state riconosciute al concedente quote per Edrmilioni a fronte di ricavi per Euro
1,3 milioni al netto degli sconti di agenzia. Calabblicita ha maturato anche ulteriori
provvigioni attive per Euro 40 mila. Nel contestelliccordo, Cairo Pubblicita ha anche

acquistato biglietti di accesso allo stadio pecantrovalore di circa Euro 38 mila;
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- l'accordo in essere tra la Cairo Communication/.pd il Torino F.C. per la erogazione di
servizi amministrativi quali la tenuta della coritdid, che prevede un corrispettivo annuale
di Euro 100 mila;

- I'accordo di consolidamento fiscale.

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

semestre 2016

La Relazione degli Amministratori al bilancio al 8icembre 2015 include una descrizione,
alla quale si rimanda, dei principali rischi edéntezze cui Cairo Communication S.p.A. e il
Gruppo sono esposti cosi come delle strategie igitatimplementate per monitorarli ed

affrontarli. In particolare si segnalano:

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

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

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

- Rischi connessi allandamento del mercato pubhblimit ed editoriale, legati

principalmente alla generale contrazione delleudifini ed all’andamento del mercato

pubblicitario, in particolare quello dei periodeedella TV.

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

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

evoluzione del quadro normativo del settore.

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

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

trattenere risorse nuove e qualificate.

- Rischi_connessi al mantenimento del valore dei draelle testate del Gruppo,

attraverso il mantenimento degli attuali livelliglialita e innovazione.

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

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

- Rischi connessi alla evoluzione del quadro nornsaévregolamentaren particolare

per il settore televisivo.
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- Rischi legati ai contenziosi, nelle note di comiwoerelative alle “altre informazioni”

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

riportata I'informativa relativa ai principali camziosi in essere.

Nella presente relazione semestrale intermedicevigamesa la trattazione in sintesi, oltre che
dei rischi di natura finanziaria, dei principalischi che possono avere un effetto sulla

evoluzione prevedibile della gestione nel secomestre 2016.

Con I'Offerta, Cairo Communication ha acquisitadintrollo di RCS, che pertanto entrera a far
parte del perimetro di consolidamento di Cairo Camivation. L'ingresso di RCS nel
perimetro di consolidamento modifichera sostanzéalt@ per il secondo semestre 2016 |l

profilo dei rischi di liquidita e dei rischi conrmslla fluttuazione dei tassi di cambio e deiitass

di interesse e introdurra un profilo di rischio nesso alla valutazione delle attivita immateriali

oltre a modificare sostanzialmente la strutturaagito economico e dello stato patrimoniale
del Gruppo Cairo Communication post operaziongriricipali impatti della acquisizione del
controllo di RCS sono di seguito descritti all'ime delle note di commento_ai rischi connessi

alle operazioni straordinarie.

Rischi connessi alle condizioni generali dell’ecani

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

Nel primo semestre 2016, la situazione economitga@ziaria generale, caratterizzata da fattori
di incertezza, ha continuato a manifestare i prefietti negativi. Al momento resta ancora

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

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

raggiungimento degli obiettivi di risultato del @po.

Rischi connessi all'andamento del mercato pubblimted editoriale

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

contribuito a frenare anche le vendite di peribdic

Nei primi sei mesi dell’esercizio il mercato puldiario - dopo avere registrato gia nel secondo
semestre 2015 un andamento positivo rispetto abseenanalogo del 2014 (+3,4% secondo i

dati AC Nielsen) - ha comunque dato segnali pdsitten una crescita del 3,5%, trainata
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dall’andamento del mercato pubblicitario televis{#@,8%), mentre il mercato pubblicitario dei
periodici ha registrato una flessione del 3%.

Il gruppo Cairo Communication presenta una espasézsignificativa ai ricavi pubblicitari, che
nel tempo si € comungue ridotta per effetto deppamante sviluppo della attivita editoriale su
carta stampata.

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

| ricavi del settore concessionarie hanno rapptasemel 2015 circa il 65% dei ricavi
complessivi del Gruppo e considerando anche i rigawbblicitari conseguiti da La7
direttamente (circa Euro 5,4 milioni), I'incidendai ricavi pubblicitari sale a circa il 67%.
Considerando la sola attivita editoriale su catéampata del Gruppo, i ricavi pubblicitari nel
2015 a livello di Gruppo hanno avuto un’incidenzsigentuale del 26% - molto bassa e quindi
con una minore dipendenza dal ciclo economico -treghrestante 74% e stato generato da
ricavi da diffusione e abbonamenti a dimostrazideia forte valenza editoriale dei prodotti

pubblicati.

Rischi connessi alla evoluzione del settore media

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

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

con conseguente maggiore frammentazione dellaastess

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

avvantaggiarsi di questo fenomeno.

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

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

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

Rischi connessi al management ed alle “figure akiav

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

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

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

dirette ed ai programmi condotti.

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

economici e finanziari del Gruppo.

Rischi legati ai contenziosi

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

risultati che si consuntiveranno potrebbero diffeda tali stime.

Rischio di credito

Il Gruppo presenta una esposizione al rischio ddito, principalmente con riferimento alla
attivita di raccolta pubblicitaria, rischio peraltmitigato dal fatto che I'esposizione & suddivisa
su un largo numero di clienti e a fronte del qusteo state implementate procedure di
controllo e monitoraggio. La concentrazione deierdi rispetto al fatturato non si e
sostanzialmente modificata rispetto agli esenqmiecedenti. 1l rischio per crediti pubblicitari

sul mezzo stampa é suddiviso per un numero ancaggiore di clienti, mentre per i ricavi
diffusionali, il contratto di distribuzione prevedke pagamento di un anticipo pari ad una
percentuale molto significativa delle previsionveéndita per ciascuna rivista.

E’ comunque possibile che il perdurare di fattariirtertezza sullo scenario economico di
breve e medio periodo, assieme alla stretta cralithe ne & stata conseguenza, possano avere

un impatto negativo sulla qualita del credito edgémere sui normali tempi di incasso.
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La massima esposizione teorica al rischio di coeghér il Gruppo al 30 giugno 2016 e

rappresentata dal valore contabile dei crediti cenciali ed altri crediti rappresentati in

bilancio per complessivi Euro 81,8 milioni.

Il rischio di credito correlato alle disponibilitiquide e mezzi equivalenti, con un’esposizione
massima teorica di Euro 114 milioni, € ritenuto significativo in quanto si tratta di depositi

frazionati su diverse istituzioni bancarie, comitesi sotto descritti nelle note di commento al

“rischio di liquidita”.

Rischio di liquidita

Al 30 giugno 2016 e nel primo semestre 2016, il gpau Cairo Communication non presenta
esposizione al rischio di liquidita in quanto, da lato, detiene significative disponibilita
finanziarie, con una posizione finanziaria nettapdnibile positiva di Euro 96,5 milioni e
dall'altro prevede di mantenere nei suoi settaadizionali un’adeguata capacita di generare
risorse finanziarie con la gestione operativa amgikattuale contesto di mercato.

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

E’ politica del Gruppo mantenere la liquidita disgmle investita in depositi bancari a vista o0 a
brevissimo termine, frazionati su diverse istitmzibancarie, avendo come obiettivo primario la
pronta liquidabilita di detti investimenti. Le cooparti sono selezionate sulla base del merito
creditizio, della loro affidabilita e della qualitkei servizi resi.

L’acquisizione del controllo di RCS e l'ingressoRICS nel perimetro di consolidamento nel
secondo semestre 2016 modificheranno sostanzianpentil secondo semestre 2016 il profilo

del rischio di liquidita, come di seguito descrittelle note di commento _ai rischi connessi alle

operazioni straordinarie.

Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cEngbdei tassi di interesse

Al 30 giugno 2016 e nel primo semestre 2016, llgpau Cairo Communication non presenta
esposizione al rischio di tasso di interesse etbehio di tasso di cambio in quanto, da un lato
la posizione finanziaria netta & positiva e daii@l’operativita ed i ricavi sono realizzati quasi
esclusivamente in Italia, cosi come i principakttofatta eccezione per alcuni diritti televisivi

acquistati in USD, sono sostenuti in valuta Euro.
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Il rischio di tasso di interesse impatta quindiasaénte il rendimento delle disponibilita

finanziarie nette.

In considerazione della limitata esposizione ahiigli interesse e cambio, il Gruppo fa un uso
limitato di strumenti finanziari di copertura, firezato alla copertura del rischio di cambio per
I'acquisto di diritti televisivi dalle case cinenogtafiche.

L'acquisizione del controllo di RCS e I'ingressoRICS nel perimetro di consolidamento nel
secondo semestre 2016 modificheranno sostanziampentil secondo semestre 2016 il profilo

del rischio connesso alla fluttuazione dei tassiaihbio e dei tassi di interesse, come di seguito

descritto nelle note di commento ai rischi conna#ieioperazioni straordinarie.

Rischi connessi alle operazioni straordinarie

Con I'Offerta, ferma restando I'autonomia patrinadaie giuridica di Cairo Communication e
di RCS, Cairo Communication ha acquisito il coritrali RCS, che pertanto entrera a far parte
del perimetro di consolidamento di Cairo Commundarat

RCS ha conseguito negli ultimi esercizi risultaggativi ed ha in corso un processo di
ristrutturazione operativa (mirante a ripristindee redditivitd) i cui risultati futuri sono
caratterizzati da incertezza in quanto dipendontbetfattiva realizzazione del piano di
ristrutturazione.

Gli amministratori di RCS, nel resoconto intermedigestione al 31 marzo 2016 descrivevano
nel paragrafo fhtegrazioni su richiesta CONSOB ai sensi dell’drt4 comma 5, del D.LGS.
58/1998, del 27 maggio 20134lla lettera d), eventi e circostanze che indicana rilevante
situazione di incertezza, che puo far sorgere dshggificativi sulla continuita aziendale di
RCS. In particolare, gli amministratori di RCS faaeo riferimento al mancato
raggiungimento, allo stato, di un accordo defimticon le proprie Banche Finanziatrici
riguardo: (i) il mancato rispetto degli impegni dimeiari al 31 dicembre 2015; e (ii) i nuovi
termini e condizioni del contratto di finanziamestattoscritto in data 14 giugno 2013 tra RCS
e le Banche Finanziatrici. Nelle medesime note,agliministratori di RCS illustravano le
iniziative da essi intraprese, nonché le ragionb@se alle quali gli stessi hanno ritenuto di
continuare ad adottare il presupposto della coitéinaziendale nella predisposizione del
resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2016.

Con comunicato stampa diffuso in data 16 giugnod62®ICS ha successivamente comunicato
I'avvenuta sottoscrizione dell’accordo modificatidel contratto di finanziamento sottoscritto
in data 14 giugno 2013 tra RCS e le Banche Fin&idia
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Nel corso del 2016 RCS ha confermato, in tutte le somunicazioni al mercato, la
conseguibilita degli obiettivi del primo anno ddhfo 2016-2018 presentato al mercato nel
mese di dicembre 2015 (che per il 2016 prevedeRIMEA ante oneri non ricorrenti di circa
Euro 100 milioni ed umet cash flowe un risultato netto di sostanziale pareggio).

Cairo Communication intende implementare il proppiano di rilancio del Gruppo RCS
secondo le direttrici strategiche che prevedond'd@tao un rigido programma di riduzione di
costi e la realizzazione del pieno potenziale dgcita dei ricavi, finalizzato a consentire a RCS
di migliorare la propria situazione finanziariaegldituale.

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

Cairo Communication e sulla situazione patrimonia@®nomica e finanziaria dello stesso.

Cairo Communication non ha avuto accesso a infaonarelative a RCS diverse da quelle

pubblicamente disponibili e non ha svolto alcurivigd di due diligenceelativamente a RCS.

RCS presenta inoltre un indebitamento finanziaigmicativo, con una posizione finanziaria
netta al 31 marzo 2016 negativa per Euro 509, loniiljnegativa per Euro 538,2 milioni con
riferimento alle attivita destinate a continuarefhe si riduce a circa Euro 411 milioni,
considerando gli effetti della cessione dell’Arei#drl, come indicato dagli amministratori di
RCS nel resoconto intermedio di gestione al 31 mafA6.

L'accordo modificativo sopra menzionato del contrati finanziamento sottoscritto in data 14
giugno 2013 tra RCS e le banche finanziatrici pdeyera I'altro, il rispetto di una serie di
covenant® determinati termini di rimborso.

La sostenibilita da parte del Gruppo Cairo Commatiin post-offerta dei termini e condizioni
del rifinanziamento RCS dipendera, tra I'altro: @l buon esito delle azioni previste a
copertura dei fabbisogni finanziari complessivi Ggluppo Cairo Communication post-offerta,
(i) dallimplementazione, secondo le misure e impe attesi, delle azioni che saranno
programmate per lo sviluppo dei ricavi e la genersz di flussi di cassa; e (iii) dalla
circostanza che, dalle risultanze dell'attivita dile diligencesu RCS che sara svolta
successivamente all’acquisizione del controllo, manergano eventi o circostanze tali da

determinare un deterioramento significativo dellandizione economica, finanziaria e
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patrimoniale del Gruppo RCS e che non si verifdilitonseguenza una situazione di violazione

degli impegni finanziari di RCS nei confronti debanche finanziatrici.

In connessione con l'acquisizione del controllo RICS, nel mese di luglio Cairo
Communication ha sottoscritto un contratto con dateSanpaolo per un finanziamento

revolving come descritto nel prosieguo della presenteiaiaz

In considerazione dell’ammontare delle passivitariziarie a tasso variabile, il Gruppo Cairo
Communication sara esposto al rischio di tasso,odmsiste in possibili eventuali maggiori

oneri finanziari derivanti da una sfavorevole vaigae del tasso di interesse.

Lo stato patrimoniale consolidato di RCS comprendemportante ed articolato insieme di
beni intangibili, che devono essere oggetto di teaione periodica in accordo con i principi
contabili internazionali, al fine di verificarne lacuperabilita del valore contabile.

Alla data del 31 marzo 2016 il Gruppo RCS detiettwith immateriali per complessivi Euro
409,8 milioni (Euro 416 milioni al 31 dicembre 2Q1%rincipalmente riconducibili a
concessioni, licenze, marchi e diritti simili peurg 370,7 milioni e ad avviamenti per Euro
39,5 milioni). La voce concessioni, licenze, marehidiritti simili al 31 dicembre 2015
accoglieva attivita a vita utile definita per EL2d7,9 milioni - attribuibili principalmente a
licenze d’'uso di software applicativi, ad oneriteositi per progetti web e per lo sviluppo di siti
internet, licenze di telediffusione nonché testeGruppo Unidad Editorial - e attivita a vita
utile indefinita per Euro 122,8 milioni, di cui Eud 10,3 milioni relativi alla testata El Mundo,
Euro 11,3 milioni relativi alla licenza televisiyper il digitale terrestre di VEO Television.

Ai sensi dello IAS 36, le attivita immateriali d€lruppo RCS sono sottoposte a periodiche
valutazioni per determinarne il valore recuperala@te accertare la congruenza dello stesso
rispetto al valore di iscrizione in bilancionpairment tegt

Nel corso degli anni le attivita immateriali delU@po Unidad Editorial sono state oggetto di
rilevanti svalutazioni.

Per effetto del consolidamento di RCS da partesdeppo Cairo Communication, la differenza
tra la somma deiair value delle azioni Cairo Communication che saranno eenakservizio
dellaumento di capitale ed il corrispettivo in @ea riconosciuto agli aderenti alla offerta ed il
patrimonio netto consolidato del Gruppo RCS alltad#i acquisto del controllo, determinera

I'emergere di ulteriori attivita immateriali.
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Lo svolgimento del processo di determinazione fdél value delle attivita e passivita del
Gruppo RCS necessarie per I'applicazione ai seslfifRS 3 del c.d. acquisition method

comportera una misurazione delle attivita e passidel Gruppo RCS alla data della

aggregazione aziendale.

Altre informazioni

Risorse umane

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

gestione del personale, fin dalla fase di seleziohe risulta peraltro facilitata dalla buona

visibilitd e capacita di attrazione del Gruppo.

Il turnover del personale nel corso dell’'esercigida sua composizione al 30 giugno 2016

possono essere analizzati come segue:

Descrizione 01/01/2016  Assunzioni Cessazioni Cat:gz:gggiSO/OG/ZOlG
Contratti a tempo indeterminato 726 16 (11) 1 732
Dirigenti 31 1 2) - 30
Quadri 79 - - 2 81
Impiegati 394 10 (4) (1) 399
Giornalisti e Pubblicisti 222 5 (5) - 222
Contratti a tempo determinato 47 51 (50) Q) a7
Dirigenti - 1 - - 1
Quadri - - - - -
Impiegati 19 36 (30) (1) 24
Giornalisti e Pubblicisti 28 14 (20) - 22
Totale generale 773 67 (61) - 779

Il personale puo essere inoltre analizzato percui@s qualifica per eta media, sesso, istruzione

e anzianita lavorativa:
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Dirigenti Impiegati Giornalisti
Uomini (numero) 30 51 217 103
Donne (numero) 1 30 207 140
Eta Media 51 50 45 48
Anzianita lavorativa 13 15 12 13
Contratto a tempo indeterminato 30 81 399 222
Contratto a tempo determinato 1 - 24 22
Altre tipologie - - - -
Titolo di Studio: Laurea 26 36 99 128
Titolo di Studio: Diploma 5 44 303 113
Titolo di Studio: Licenza media - 1 22 2

Il maggior numero di dipendenti (462) e impiega#b settore televisivo e poi (225) in quello
della editoria periodici e libri. Il settore coneemarie per la sua attivita si avvale di 92

dipendenti e di una rete di vendita composta deaclO0 agenti (tra diretti ed indiretti) che

sono coordinati da dirigenti e funzionari commdriatae, unitamente ai loro staff, assicurano

anche il coordinamento redazionale con gli edgda promozione delle iniziative speciali.

Il Gruppo si & impegnato per perseguire I'obiettialla salute e sicurezza sul luogo di lavoro.

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati artuni

malattie professionali su dipendenti.

Offerta pubblica di acquisto e scambio sulla totata delle azioni

ordinarie di RCS MediaGroup
L'Offerta

sul lavoro né addebiti in ordine a

Nel corso del primo semestre 2016, Cairo Commuioicata promosso un’offerta pubblica di

acquisto e scambio volontaria avente ad oggettotaita delle azioni ordinarie di RCS,

nell'ambito della quale ha riconosciuto un corrisipe costituito da n. 0,18 azioni Cairo

Communication di nuova emissione, oltre a Euro @&%ersarsi in denaro, per ciascuna azione

RCS portata in adesione. Al termine del periodaadiésione, il 15 luglio 2016, erano state

apportate all'Offerta n. 254,8 milioni di azioni BCrappresentative del 48,82% del capitale

sociale di RCS, per un controvalore complessivai jpam. 45,9 milioni di azioni Cairo

Communication ed Euro 63,7 milioni da pagarsi imtaati. || pagamento del corrispettivo é
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stato effettuato in data 22 luglio 2016. Inoltrej giorni compresi tra il 22 ed il 28 luglio 2016,
secondo quanto consentito dalla normativa vigesaap state apportate all'Offerta ulteriori n.
56,7 milioni di azioni RCS, rappresentative del8% del capitale sociale di RCS, per un
controvalore complessivo pari a n. 10,2 milioniagioni Cairo Communication ed Euro 14,2
milioni da pagarsi in contanti. Il pagamento dekrispettivo a tali ulteriori aderenti sara
effettuato il 4 agosto 2016. Per effetto di talietibri adesioni, complessivamente sono state
portate in adesione all’Offerta n. 311,5 milioni aliioni RCS, rappresentative del 59,69% del
capitale sociale di RCS, per un controvalore cosgi® pari a n. 56 milioni di azioni Cairo
Communication ed Euro 77,9 milioni versati e/o éesarsi in contanti.

Con l'acquisizione del controllo di RCS, il Grupairo Communication si presenta come un
grande gruppo editoriale multimediale, dotato da uUmadership stabile e indipendente, che
facendo leva sull'elevata qualita e diversificagodei prodotti nel settore dei quotidiani,
periodici, televisione, web ed eventi sportivi, paasizionarsi come operatore di riferimento nel
mercato italiano, con una forte presenza intermad@® in Spagna, e sfruttare al meglio le

opportunita derivanti dalla convergenza dei medidizionali sulle piattaforme digitali.

Aumenti di capitale e modifiche statutarie

Nel contesto dell'Offerta, al fine di corrispondeegli azionisti RCS che hanno aderito
all'Offerta la componente in azioni del corrispetti I'Assemblea Straordinaria di Cairo
Communication del 18 luglio 2016 ha deliberato:

» l'aumento del capitale sociale, a pagamento @arseindibile, da eseguirsi in una o piu
volte e anche in piu tranche, con esclusione détaldi opzione ai sensi dell'art. 2441,
comma 4, primo periodo, cod. civ., da eseguirsiceiit 31 dicembre 2016, per un
importo massimo, comprensivo di sovrapprezzo, droEB66,6 milioni, e piu
precisamente per un importo nominale massimo db By milioni oltre a sovrapprezzo
massimo pari ad Euro 361,1 milioni, mediante emissidi massime n. 104.372.991
azioni ordinarie Cairo Communication prive dell'iodzione del valore nominale,
aventi godimento regolare e le medesime carafitghestdelle azioni ordinarie gia in
circolazione, da liberarsi mediante conferimentanatura delle azioni ordinarie RCS
portate in adesione ai termini e condizioni di alliofferta pubblica di acquisto e
scambio volontaria promossa dalla Societa sulkditatdelle azioni RCS;

» di attribuire al Consiglio di Amministrazione unalega, ai sensi dell'art. 2443 del
codice civile, ad aumentare il capitale socialeia o piu volte, a pagamento e in via

scindibile, con esclusione del diritto di opzioriesansi dell'articolo 2441, comma 4,
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secondo periodo, del codice civile, per un impomassimo di Euro 70 milioni
(comprensivi di sovrapprezzo). In particolare,dpitale sociale potra essere aumentato
per un numero di azioni ordinarie non superioréG# del numero di azioni ordinarie
complessivamente in circolazione alla data di evaletesercizio della delega. Le azioni
rivenienti da tale aumento di capitale potrann@essfferte in sottoscrizione in denaro
a soci o a terzi, inclusi investitori istituzionadi partner strategici, e/o a servizio
dell’emissione di strumenti finanziari (ivi inclusa titolo esemplificativo, obbligazioni
equity-linked che diano diritto alla sottoscrizione di azioniGhiro Communication e/o
prevedano o consentano la conversione in azioni Cdiro Communication.
L'attribuzione della delega ha lo scopo di dotdr€ansiglio di Amministrazione di
strumenti idonei a consentire di rafforzare patrilmbmente Cairo Communication
anche per far fronte alle necessita finanziarigveati dall’acquisto del controllo di
RCS. In ragione di tale obiettivo, la delibera m#® che il Consiglio di
Amministrazione possa esercitare la delega enti@riihine di un anno dalla data della
assemblea del 18 luglio 2016. Le tempistiche dicége della delega, nonché i termini
e le condizioni delle eventuali emissioni verraro@municati al mercato ai sensi di
legge e di regolamento;

» la modifica degli articoli 6 e 13 dello statutccide al fine di introdurre il meccanismo
della maggiorazione del diritto di voto, di cui'ait. 127-quinquies del D. Lgs. 58/98. In
particolare, il meccanismo della maggiorazione eatiga I'attribuzione di due diritti di
voto per ciascuna azione ordinaria Cairo Commuiticathe sia appartenuta al
medesimo azionista della Societa per un perioddiramativo di almeno 24 mesi, a
decorrere dall'iscrizione in un apposito elencocgle, che sara istituito e tenuto a cura
della Societa presso la sede sociale;

* infine, di modificare I'art. 10.3 dello statuto sale, al fine di eliminare, tra l'altro, la
pubblicazione sulla Gazzetta Ufficiale della Regdidabdell’avviso di convocazione
dell’Assemblea dei soci e prevedere che I'avvisoedlivocazione sia pubblicato con le
modalita previste dalle norme di legge e regolaaréntgenti.

In data 22 luglio 2016 € stata eseguita la primadine dellaumento di capitale deliberato, al
fine di corrispondere agli azionisti RCS che haaderito all'Offerta nel corso del periodo di
adesione la componente in azioni del corrispett{eostituita da n. 0,18 azioni Cairo
Communication, oltre a Euro 0,25 da versarsi inagenper ciascuna azione RCS portata in

adesione). A fronte delle n. 254,8 milioni di azid®CS portate in adesione al termine del
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periodo di adesione, Cairo Communication ha emeassad5,9 milioni di azioni Cairo
Communication prive dell'indicazione del valore rinale, che sono state consegnate agli
azionisti RCS aderenti all'Offerta.

In data 4 agosto 2016 sara eseguita la secondah&ratell’aumento di capitale deliberato, al fine
di corrispondere agli azionisti RCS che hanno aoledi’Offerta nel corso del periodo di tempo
compreso tra il 22 luglio 2016 e il 28 luglio 20iclusi), la componente in azioni del
corrispettivo (costituita da n. 0,18 azioni Cairon@nunication, oltre a Euro 0,25 da versarsi in
denaro, per ciascuna azione RCS portata in adgsianieonte delle n. 56,7 milioni di azioni
RCS portate in adesione al termine del periododdisine, saranno consegnate agli azionisti
RCS aderenti all’'Offerta n. 10,2 milioni di azioBairo Communication prive dell'indicazione

del valore nominale di nuova emissione.

Il progetto di integrazione di RCS e Cairo Commuation

Razionali strateqici del Progetto di Integrazione

Cairo Communication ha individuato due direttgtriategiche alla base del progetto di rilancio
del Gruppo RCS:

< il raggiungimento della massima efficienza;

« larealizzazione del pieno potenziale di creso#iaridavi, in un contesto di mercato con

ricavi tradizionali dell’editoria decrescenti.

Il raggiungimento della massima efficienza

Il conseguimento diperformance competitive richiede un miglioramento dell’effioza
operativa attraverso iniziative strategiche strattufinalizzate:

« alla razionalizzazione della struttura dei costiustriali del Gruppo RCS;

+ alla realizzazione delle sinergie attivabili ateeso la collaborazione con Cairo

Communication.

In merito al primo punto Cairo Communication intenthzionalizzare i costi operativi del
Gruppo RCS attraverso la verifica puntuale degssit seguendo una logica di rapporto tra
costi e benefici, perseguendo un approccio c.tha%e zero” (ovvero riformulando la struttura
di costo sulla base di costi industriali standartllella definizione degli obiettivi di
razionalizzazione dei costi operativi Cairo Comneation ha tenuto conto anche di
benchmarldi settore. La razionalizzazione dei costi opgratra orientata a:

» ottimizzare la struttura dei costi esterni, ancladutando la re-internalizzazione di

attivitd oggi esternalizzate;
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* migliorare la saturazione dei centri di stampaizgilti (anche in sinergia con altri
operatori);
» proseguire I'integrazione delle redazioni dedicdle stampa ed al digitale;
» rivedere i processi industriali e di approvvigioreno.
Inoltre, il progetto industriale potra beneficiatiesinergie operative derivanti dal processo di
integrazione, quali:
» la creazione di un modello di servizi condivisi tia Gruppo RCS e Cairo
Communication per la riduzione dei costi di stredtu
» lintegrazione delle attivita di distribuzione;
» la creazione di economie di scala per I'acquistoetii e servizi;
» l'ottimizzazione delle attivita delle concessiomaripubblicitarie, anche con la
razionalizzazione dei costi sul territorio;
+ la possibile concentrazione della produzione deriog&i del gruppo Cairo

Communication e del Gruppo RCS in centri di staggauni.

La realizzazione del pieno potenziale di crescéardtavi

Cairo Communication si pone I'obiettivo di presee/& migliorare la posizione tkadership
che il Gruppo RCS ha costruito negli anni, conikdlivo di incrementare la quota di mercato
di RCS nei settori in cui opera, anche per cordrast trend di mercato di riduzione dei ricavi
tradizionali dell’editoria.

Dal punto di vista industriale, Cairo Communicatiotende perseguire tali obiettivi mediante

le seguenti azioni:

» J'arricchimento del contenuto editoriale dei quaid e dei relativi sitiwebin Italia e in
Spagna, facendo leva sulle eccellenze giornalistidh cui dispone il Gruppo RCS,
contribuendo in modo significativo ad aumentarepé&formancedi traffico sui mezzi
digitali;

» l'ampliamento dell'offerta digitale del Gruppo RC&lutando I'opportunita di creare un
modello di accesso e diffusione dei contenuti vid#oCairo Communication sulle
piattaforme digitali RCS, oltre che valutando I'opfunita di creare nuovi contenuti e
formatspecifici;

» la crescita dei ricavi pubblicitari anche attrawesmnergie tra le concessionarie del Gruppo
RCS e le concessionarie del Gruppo Cairo Commuaitaltimplementazione di progetti
multimediali e lo sfruttamento dei reciproci puri forza sul mercato (ad esempio

attraverso la condivisione dei clienti esclusivistnei confronti dei quali esistono rapporti
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consolidati per promuovere un’offeteossmediale);

la valorizzazione della posizione lgiadershipche il Gruppo RCS vanta nel mondo dello
sport in Italia e Spagna;

il rilancio dei periodici in Italia e in Spagna,rdib corso a una ri-focalizzazione editoriale
di alcuni di essi su un segmento di lettori di adtofilo con I'obiettivo di incrementare la
raccolta pubblicitaria grazie ad un piu chiaroteagnte posizionamento nei confronti degli
inserzionisti e sviluppando le potenzialita di &stdi elevata notorieta del Gruppo RCS,
come ad esempiddggl’;

'ampliamento dell'offerta editoriale cartacea elina, attraverso lo sviluppo di nuovi
verticali editoriali caratterizzati da contenutoesplizzato (ad esempio in settori quali
motori, immobiliare, salute, lavoro, lettura, cib@ucina, arredo @esign viaggi);

la valutazione della replicabilita per la Spagnbrdedello di sviluppo dei periodici attuato
da Cairo Editore, facendo leva sulla presenza recato spagnolo della controllata del
Gruppo RCS, Unidad Editorial;

il completamento dell’offerta del Gruppo RCS at&eso il miglioramento e lo sviluppo del
verticale degli eventi sportivi, con l'obiettivo dénderlo una crescente fonte di ricavi e
margini, avendo a riferimento i princip&dlenchmarldi settore presenti in Europa (é@sur

de Francg. A tal fine, Cairo Communication, oltre a persieguo sviluppo dei ricavi
pubblicitari del Giro d’ltalia intende massimizzdeevalorizzazione dei diritti televisivi in

ltalia e all’estero.

Gli obiettivi di realizzazione del pieno potenzialdé crescita dei ricavi saranno perseguiti

attraverso ulteriori azioni, in particolare:

I'incremento della capacita di monetizzazione daffico sui mezzi digitali, attraverso una
piu efficace profilazione degli utenti, finalizzata soddisfarne le esigenze in termini di
personalizzazione dei contenuti e incrementareaiipubblicitari attraverso la vendita di
spazi mirati in linea con le caratteristiche dexgginti;

la realizzazione di sinergie utili ad accrescerediffusione, gli ascolti e la raccolta
pubblicitaria grazie al buon livello di sovrappasize dei profili dei lettori del Corriere
della Sera e del pubblico di La7;

la valutazione delle potenziali opportunita in sgttjuali I'informazione locale, o ambiti di

nicchia dell’attivita tradizionale (ad esempio labplicita istituzionale e finanziaria).
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Il Progetto di integrazione 2017-2018 di RCS neligyo Cairo Communication

Il Consiglio di Amministrazione di Cairo Communiaat nella riunione del 17 giugno 2016 ha
approvato il Progetto di Integrazione, predispaktaCairo Communication con il supporto del
consulente strategico Bain & Company lItaly Inc.e aelinea le direttrici strategiche per il
periodo 2017-2018 del Gruppo Cairo Communication Eacquisto del controllo di RCS e

linclusione del Gruppo RCS nel perimetro di coidamento del Gruppo Cairo

Communication.

Il Progetto di Integrazione e stato predispostosaerando il “Piano industriale 2017-2018 del
Gruppo Cairo Communication” e le azioni che il GeapCairo Communication intende

adottare per il raggiungimento della massima effiza e la realizzazione del potenziale di
crescita dei ricavi del Gruppo RCS, nonché le gigederivanti dall'integrazione dei due

gruppi al momento prevedibili, sulla base delleoiniazioni a disposizione del Gruppo Cairo

Communication.

L'indebitamento finanziario di RCS

Con comunicato stampa diffuso in data 16 giugno62CS ha comunicato I'avvenuta
sottoscrizione dell’accordo modificativo del cottioadi finanziamento sottoscritto in data 14
giugno 2013 tra RCS e le banche finanziatrici, ptevede il rispetto di una serieativenanie
termini di rimborso.

Il contratto di finanziamento prevede un valore ptessivo fino ad un importo massimo di
Euro 352 milioni (ripartito in una linermdi importo massimo fino a Euro 252 milioni e una
linearevolvingdi importo massimo fino a Euro 100 milioni), coradenza al 31 dicembre 2019
e rimborsi, per la linegerm, a partire da marzo 2017.

Con decorrenza a partire dal 31 dicembre 2016 €ipwra durata del finanziamento dovranno
essere rispettati alcunovenantiinanziari (posizione finanziaria netieyerage ratioovvero il
rapporto posizione finanziaria netta/EBITDMinimum equity con rilevazione annuale o
semestrale.

A fronte dello sforamento di alcunbvenantfinanziari, sara ammesso equity curesecondo

determinati termini, condizioni e limitazioni coattualmente definiti.

La linea di credito Intesa Sanpaolo

In connessione con l'acquisizione del controllo RICS, nel mese di luglio Cairo
Communication ha sottoscritto un contratto con dateSanpaolo per un finanziamento

revolvingdi importo complessivo di Euro 140 milioni finatato a finanziare sia il pagamento
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della componente in denaro dell'Offerta sia utigrscopi aziendali generali. Il finanziamento
ha durata pari a 60 mesi dalla data del primozatilidel medesimo, prevede un margine pari a
48 basis pointiispetto al’lEURIBOR (per durata corrispondenteedhtivo periodo di interessi)
e non prevede garanzie reali c@venantfinanziari, né limiti alla distribuzione di dividei da
parte di Cairo Communication.

Il contratto di finanziamento prevede dichiarazigaranzie e impegni usuali per operazioni di
questa natura. Non sono previsti impegni da part€aifo Communication in relazione alle
societa del gruppo RCS (ivi inclusi, limiti a eveali cessioni di assets o all’assunzione di
indebitamento finanziario). Inoltre, il finanziamenprevede il cross-default (ovvero, la
decadenza dal beneficio del termine in caso di uliefai sensi di altri contratti di
finanziamento) rispetto ai soli contratti di findgamento relativi a Cairo Communication e a
talune controllate rilevanti (Cairo Editore, CaiRubblicita e La7), escludendo, pertanto, i
contratti di finanziamento relativi al Gruppo RCS.

E’ previsto il rimborso anticipato in caso di camldi controllo di Cairo Communication e
qualora quest'ultima cessi di detenere, direttamemtindirettamente, una partecipazione

almeno pari al 35% del capitale sociale di RCS.

Eventi successivi alla chiusura del semestre ed éwnone prevedibile
della gestione

In data successiva alla chiusura del semestre, daweritto nel precedente paragrafo “Offerta
pubblica di acquisto e scambio sulla totalitd deltéoni ordinarie di RCS MediaGroup”, Cairo
Communication ha acquisito il controllo di RCS. (Qubessivamente sono state portate in
adesione all’'Offerta n. 311,5 milioni di azioni RCRppresentative del 59,69% del capitale
sociale di RCS, per un controvalore complessivoi gam. 56 milioni di azioni Cairo
Communication ed Euro 77,9 milioni da versarsi omtanti. RCS entrera a far parte del
perimetro di consolidamento di Cairo Communication.

L'’Assemblea dei soci di Cairo Communication delld@lio 2016 ha deliberato (i) I'aumento di
capitale da deliberarsi mediante conferimento datieni RCS portate in adesione all'Offerta,
(ii) la delega al Consiglio per un aumento di calgitdi Euro 70 milioni e (iii) alcune modifiche

statutarie tra le quali I'introduzione del meccamisdella maggiorazione del diritto di voto.

Nel seguito del 2016, il Gruppo Cairo Communicaontinuera:
- a perseguire lo sviluppo dei suoi tradizionali aettli attivita (editoria periodica e raccolta

pubblicitaria), per il settore editoriale anche womando nella strategia volta a cogliere i
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segmenti di mercato con maggiore potenziale, consolidando e sviluppando i risultati della
nuova testata “Enigmistica Piu” lanciata in aprile, un settimanale di giochi e passatempi che
segna l’ingresso di Cairo Editore nell’interessante e a elevato potenziale settore
dell’enigmistica; per tali settori, nonostante il contesto economico € competitivo, in
considerazione della qualita delle testate edite e dei mezzi in concessione, considera
realizzabile I’obiettivo di continuare a conseguire risultati gestionali positivi;

- ad impegnarsi con I’obiettivo di consolidare i risultati degli interventi realizzati nel 2013-
2015 di razionalizzazione e riduzione dei costi del settore editoriale televisivo e sviluppare
la propria attivita in tale settore, per il quale si prevede il conseguimento anche nell’anno

2016 di un margine operativo lordo (EBITDA) positivo.

Con riferimento a RCS, il Gruppo si impegnera nell’implementazione del proprio progetto di
integrazione, con 1’obiettivo di accelerare la ristrutturazione operativa di RCS, sfruttando anche
le possibili sinergie, e perseguirne il turnaround, attraverso il raggiungimento della massima

efficienza e della realizzazione del pieno potenziale dei ricavi.

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

raggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente Dott. Urbano Cairo

Mm&p
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2016

Semestre chiuso al Semestre chiuso al
Euro/000 30 giugno 2016 30 giugno 2015
Note

Ricavi netti 1 116.772 114.992
Altri ricavi e proventi 2 4.022 5.570
Variazione delle rimanenze prodotti finiti 3 (75) (11)
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo 4 (10.356) (10.393)
Costi per servizi 5 (62.155) (57.192)
Costi per godimento beni di terzi 6 (6.585) (13.707)
Costi del personale 7 (32.694) (30.424)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 8 (4.855) (3.573)
Altri costi operativi 9 (987) (770)
Risultato operativo 3.087 4.492
Proventi finanziari netti 10 312 399
Risultato prima delle imposte 3.399 4.891
Imposte del periodo 11 651 579
Risultato netto delle attivita in continuita 4.050 5.470
Risultato netto delle attivita cessate 12 (1) 0
Risultato netto del periodo 4.049 5.470
- Di pertinenza del Gruppo 4.042 5.460
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivic®ssate 0 0
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivita continuita 7 10

4.049 5.470
Risultato per azione (euro)
- Risultato per azione da attivita in continuitéessate 14 0,052 0,070
- Utile per azione da attivita in continuita 14 0,052 0,070

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO COMPLESSIVO AL 30 GIUGN O 2016

Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30 giugno 2016 30 giugno 2015

Risultato netto del periodo 4.049 5.470
Altre componenti del conto economico complessiva mizlassificabili
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici difi 20 (339 477
Effetto fiscal¢ 81 (131)
Risultato netto complessivo del periodo 3.791 5.816
- Di pertinenza del Gruppo 3.784 5.806
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivie@ssate 0 0
- Di pertinenza di terzi attribuibile alle attivita continuita 7 10

3.791 5.816
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2016

Euro/000

Attivita Note 30 giugno 2016 31 dicembre 2015
Immobili, impianti e macchinari 15 2.940 3.080
Attivita immateriali 16 60.756 60.917
Partecipazioni 17 62 62
Attivita finanziarie non correnti 17 953 1.640
Attivita per imposte anticipate 18 4.391 4.186
Totale attivita non correnti 69.102 69.885
Rimanenze 19 3.098 3.141
Crediti commerciali 19 76.356 78.539
Crediti verso controllanti 19 5.668 3.167
Crediti diversi ed altre attivita correnti 19 5.482 5.297
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 21 113.969 125.776
Totale attivita correnti 204.573 215.920
Totale attivita 273.675 285.805
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2016 31 dicembre 2015
Capitale 4.074 4.074
Riserva sovrapprezzo azioni 22.936 30.495
Utili (Perdite) di esercizi precedenti ed altre riserve 73.257 70.573
Risultato netto del periodo 4.042 11.054
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 104.309 116.196
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 60 54
Totale patrimonio netto 22 104.369 116.250
Debiti e passivita non correnti finanziarie 21 12.500 15.000
Trattamento di fine rapporto 20 13.526 13.315
Fondi rischi ed oneri 20 26.080 28.658
Totale passivita non correnti 52.106 56.973
Debiti e passivita correnti finanziarie 21 5.000 5.000
Debiti verso fornitori 19 85.752 82.382
Debiti verso controllanti 19 2.183 818
Debiti tributari 19 3.673 3.560
Altre passivita correnti 19 20.592 20.822
Totale passivita correnti 117.200 112.582
Totale passivita 169.306 169.555
Totale patrimonio netto e passivita 273.675 285.805
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 201 6

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al

30 giugno 2016 30 giugno 2015
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI 125.776 149.061
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 4.049 5.470
Ammortamenti 4.835 1.290
Proventi finanziari netti (312) (399)
Imposte sul reddito (651) (579)
Variazione netta del trattamento di fine rapporto 211 (536)
Variazione netta fondi rischi ed oneri (2.578) (610)
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante 5.554 4.636
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 1.998 6.427
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita 3.139 105
(Incremento) decremento delle rimanenze 43 436
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 10.734 11.604
Imposte sul reddito corrisposte (incassate) (577) 1.117
Oneri finanziari corrisposti (143) (172)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA (A) 10.014 12.549
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed attivita
immateriali (4.534) (4.784)
Interessi e proventi finanaziari incassati 455 571
Incremento netto delle altre attivita non correnti 687 (527)
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (3.392) (4.740)
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati (15.669) (21.152)
Rimisurazione piani a benefici definiti inclusiva dell'effetto fiscale (258) 346
Rimborso di finanziamenti (2.500) (2.500)
Altri movimenti di patrimonio netto (2) (2)
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (18.429) (23.308)
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (11.807) (15.499)
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE FINALI 113.969 133.562
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CON _SOLIDATO

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

Euro/000

Saldo al 31 dicembre 2013 4.074 45.452 938 74.194 124.658 12 124.670
Destinazione risultato 74194 (74.194) 0 0
Distribuzione dividendi (4.390) (16.762) (21.152) (21.152)
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici daifi (991) 991 0 0
Altri movimenti 5 5 5
Risultato netto complessivo del periodo 22.800 22.800 24 22.824
Saldo al 31 dicembre 2014 4.074 41.062 57.384 23.791 126.311 36 126.347
Destinazione risultato 23.791 (23.791) 0 0
Distribuzione dividendi (10.567) (10.585) (21.152) (21.152)
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici daifi (28) 28 0 0
Altri movimenti 11 11 11
Risultato netto complessivo del periodo 11.026 11.026 18 11.044
Saldo al 31 dicembre 2015 4.074 30.495 70.573 11.054 116.196 54 116.250
Destinazione risultato 11.054 (11.054) 0 0
Distribuzione dividendi (7.559) (8.110) (15.669) (15.669)
Utili (perdite) attuariali dei piani a benefici daifi (258) 258 0 0
Altri movimenti () (2) (0] 3
Risultato netto complessivo del periodo 3.784 3.784 7 3.791
Saldo al 30 giugno 2016 4.074 22.936 73.257 4.042 104.309 60 104.369
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO Al SENSI DELLA DELIBERA CONSOB n. 15519

DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al
di cui parti % di di cui parti % di
30 giugno 2016 correlate incidenza 30 giugno 2015 correlate incidenza
*)
Ricavi netti 116.772 90 0,1% 114.992 96 0,1%
Altri ricavi e proventi 4.022 8 0,2% 5.570
Variazione delle rimanenze prodotti finiti (75) (11)
Consumi di materie prime, sussidiarie e di consumo (10.356) (10.393)
Costi per servizi (62.155) (1.155) 1,9% (57.192) (1.353) 2,4%
Costi per godimento beni di terzi (6.585) (13.707)
Costi del personale (32.694) (30.424)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (4.855) (3.573)
Altri costi operativi (987) (770)
Risultato operativo 3.087 4.492
Proventi finanziari netti 312 399
Risultato prima delle imposte 3.399 4.891
Imposte del periodo 651 579
Risultato netto delle attivita in continuita 4.050 5.470
Risultato netto delle attivita cessate 1@ 0
Risultato netto del periodo 4.049 5.470

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

DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000
% di di cui parti % di
Attivita 30 giugno 2016 di cui parti correlate incidenza 31 dicembre 2015 correlate incidenza
) )
Immobili, impianti e macchinari 2.940 3.080
Attivita immateriali 60.756 60.917
Partecipazioni 62 62
Attivita finanziarie non correnti 953 1.640
Attivita per imposte anticipate 4.391 4.186
Totale attivita non correnti 69.102 69.885
Rimanenze 3.098 3.141
Crediti commerciali 76.356 252 0,3% 78.539 97 0,1%
Crediti verso controllanti 5.668 5.668 100,0% 3.167 3.167 100,0%
Crediti diversi ed altre attivita correnti 5.482 47 0,9% 5.297 47 0,9%
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 113.969 125.776
Totale attivita correnti 204.573 215.920
Totale attivita 273.675 285.805
Patrimonio netto e Passivita 30 giugno 2016 31 dicembre 2015
Capitale 4.074 4.074
Riserva sovrapprezzo azioni 22.936 30.495
Utili (Perdite) di esercizi precedenti 73.257 70.573
Utile del periodo 4.042 11.054
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 104.309 116.196
Capitale e riserve di pertinenza di terzi azionisti 60 54
Totale patrimonio netto 104.369 116.250
Debiti e passivita non correnti finanziarie 12.500 15.000
Trattamento di fine rapporto 13.526 13.315
Fondi rischi ed oneri 26.080 28.658
Totale passivita non correnti 52.106 56.973
Debiti e passivita correnti finanziarie 5.000 5.000
Debiti verso fornitori 85.752 191 0,2% 82.382 1.285 1,6%
Debiti verso controllanti 2.183 2183 100,0% 818 818 100,0%
Debiti tributari 3.673 3.560
Altre passivita correnti 20.592 20.822
Totale passivita correnti 117.200 112.582
Totale passivita 169.306 169.555
Totale patrimonio netto e passivita 273.675 285.805

(*) Le operazioni con le parti correlate sono commentate alla successiva nota 24 delle Note illustrative

48



RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO Al SENSIDELLAD ELIBERA CONSOB n.

15519 DEL 27 LUGLIO 2006

Euro/000 Semestre chiuso al Semestre chiuso al
30 giugno 2016 di cui parti correlate 30 giugno 2015 di cui parti correlate
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI 125.776 149.061
ATTIVITA' OPERATIVA
Risultato netto 4.049 (1.065) 5.470 (1.257)
Ammortamenti 4.835 1.290
Risultato partecipazioni 0 0
Proventi finanziari netti (312) (399)
Imposte sul reddito (651) (579)
Variazione netta del trattamento di fine rapporto 211 (536)
Variazione netta fondi rischi ed oneri (2.578) (610)
Flussi di cassa dell'attivita operativa prima delle variazioni del capitale
circolante 5.554 (1.065) 4.636 (1.257)
(Incremento) decremento dei crediti verso clienti ed altri crediti 1.998 (2.656) 6.427 2.103
Incremento (decremento) dei debiti verso fornitori ed altre passivita 3.139 271 105 (4)
(Incremento) decremento delle rimanenze 43 436
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE DERIVANTI DALL'ATTIVITA'
OPERATIVA 10.734 (3.450) 11.604 842
Imposte sul reddito corrisposte (577) 1.117
Oneri finanziari corrisposti (143) (172)
TOTALE DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE GENERATE
DALL'ATTIVITA' OPERATIVA (A) 10.014 (3.450) 12.549 842
ATTIVITA' D'INVESTIMENTO
(Investimenti) disinvestimenti netti in immobili, impianti e macchinari ed
attivita immateriali (4.534) (4.784)
Interessi e proventi finanziari incassati 455 571
Incremento netto delle altre attivita non correnti 687 (527)
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
D'INVESTIMENTO (B) (3.392) 0 (4.740) 0
ATTIVITA' FINANZIARIA
Dividendi liquidati (15.669) (21.152)
Rimisurazione piani a benefici definiti inclusiva dell'effetto fiscale (258) 346
Rimborso di finanziamenti (2.500) (2.500)
Altri movimenti del patrimonio netto (2) (2)
DISPONIBILITA' LIQUIDE NETTE IMPIEGATE NELL'ATTIVITA'
FINANZIARIA (C) (18.429) 0 (23.308) 0
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (A)+(B)+(C) (11.807) (3.450) (15.499) 842
CASSA ED ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE
FINALI 113.969 133.562
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NOTE ILLUSTRATIVE
CRITERI DI REDAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMES TRALE ABBREVIATO E

PRINCIPI CONTABILI ADOTTATI

Principi per la predisposizione del bilancio

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

Il presente bilancio consolidato semestrale abbtewé stato redatto, in forma sintetica, in conftarallo
IAS 34 “Bilanci intermedi”. Tale bilancio non comprende pertanto tutte l@rmizioni richieste dal
bilancio annuale e deve essere letto unitamerigaaicio annuale predisposto per I'esercizio chials®l
dicembre 2015.

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

gli stessi rispetto a quelli adottati per la redag del bilancio consolidato annuale del Gruppo per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015, ad eccezidh quanto descritto nel successivo paragrafo
“Principi contabili, emendamenti ed interpretaziapplicati dal 1° gennaio 2016".

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

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

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

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

| valori delle presenti note sono espressi in raigldi Euro.
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1. Principi contabili, emendamenti ed interpretazionientrati in vigore a partire dal 1° gennaio
2016

Maodifiche allo IAS 19— Piano a benefici definiti: contribuzioni dei diperahti: L’emendamento,
emesso dallo IASB nel novembre 2013, introduceedsdimplificazioni per contabilizzare i piani a
benefici definiti che prevedono la contribuzione pkrte dei dipendenti o da terzi soggetti. In
particolare, le modifiche allo IAS 19 consentonoritBvare le contribuzioni dei dipendenti o dei
terzi soggetti come riduzione dei costi per le f@&sni di lavoro (Service cost3 nel periodo in cui
i relativi servizi lavorativi sono stati prestagg vengono rispettate le seguenti condizioni:
- le contribuzioni dei dipendenti o dei terzi soneyste formalmente nelle condizioni del piano;
- le contribuzioni sono correlate ai servizi prestati
- I'ammontare della contribuzione e indipendenterdathero degli anni di servizio.
In tutti gli altri casi, la rilevazione di tali ctnibuzioni sara pit complessa in quanto dovransees
attribuiti ai singoli periodi del piano mediantedalcolo attuariale della relativa passivita. Rer |
IASB, le modifiche sono entrate in vigore a partiis@ bilanci iniziati da o dopo il 1° luglio 2014.
Per I'Unione Europea I'entrata in vigore € statatjpipata ai bilanci che hanno avuto inizio da o
dopo il 1° febbraio 2015.
Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2010-2012 Il 12 dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato il
documento Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 Cydee recepisce le modifiche ai
principi nelllambito del processo annuale di mighimento degli stessi. Per lo IASB, le modifiche
sono entrate in vigore a partire dai bilanci intizée o dopo il 1° luglio 2014. Per I'Unione Eur@pe
I'entrata in vigore € stata posticipata ai bilacioé hanno avuto inizio da o dopo il 1° febbraio®201
L'applicazione di tali modifiche e prospettica.
Le principali modifiche riguardano:

« IFRS 2 Pagamenti basati su azioniSeno state apportate delle modifiche alle defimizidi

“vesting conditiohe di “market conditioh ed aggiunte le ulteriori definizioni diperformance
conditior e “service conditioh (in precedenza incluse nella definizione genewilévesting
conditior?).

« IFRS 3 Aggregazioni aziendalil-e modifiche chiariscono che urtntingent consideration

classificata come un’attivitd o una passivitad degsere misurata fair value ad ogni data di
chiusura dell’esercizio, a prescindere dal fatte letcontingent consideratiogia uno strumento
finanziario a cui si applica lo IAS 39 oppure utildta o passivita non-finanziaria. Le variazioni
delfair valuedevono essere contabilizzate nell'utile/(perditel)’esercizio.

« |FRS 8 Settori operativi £e modifiche richiedono ad un’entita di dare infatwma delle

valutazioni fatte dal management nell’applicaziates criteri di aggregazione dei segmenti
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operativi, inclusa una descrizione dei segmentraipg aggregati e degli indicatori economici
considerati nel determinare se tali segmenti opérabbiano “caratteristiche economiche
simili”. Le modifiche chiariscono inoltre che lacanciliazione tra il totale delle attivita dei
segmenti operativi e il totale delle attivita defitita venga fornito solamente nel caso in cui il
totale delle attivita dei segmenti operativi € dlegmente fornito akhief operating decision-
maker(*CODM").

+ |FRS 13 Valutazione del Fair ValueSeno state modificate Basis for Conclusional fine di

chiarire che con I'emissione dell'IFRS 13 restaidalla possibilita di contabilizzare i crediti e
debiti commerciali a breve termine senza rilevdreeffetti di un’attualizzazione, qualora tal
effetti risultino non materiali.

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

eliminato le incoerenze con riferimento alla rileiae dei fondi ammortamento nel caso in cui
sia applicato il criterio della rideterminazionel dealore per un immobile, impianto o
macchinario o per un'attivita immateriale. | nuaequisiti chiariscono che ijross carrying
amountsia adeguato in misura consistente con la rivaiome delcarrying amountdell’attivita
e che il fondo ammortamento risulti pari alla diffieza tra ilgross carrying amourd il carrying
amountal netto delle perdite di valore contabilizzate.

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

- ha esteso la definizione di “parte correlata” afigita che forniscono all’interno del gruppo

le prestazioni lavorative dei dirigenti con resgeilita strategiche (solitamente tali entita
sono denominate “management companies”);

- ha chiarito che é sufficiente fornire 'ammontaremplessivo del costo addebitato dalla
management comparsgnza indicare separatamente le singole tipoldigienefici, che la
management compaima pagato ai propri dipendenti.

Emendamenti al'lFRS 11 Accordi a controllo congiun: Le modifiche pubblicate dallo IASB nel
maggio 2014, omologate dalla Commissione Européanovembre 2015, forniscono chiarimenti
sulla rilevazione contabile delle acquisizioni digressenze in attivitd a controllo congiunto che
costituiscono urbusinessLe modifiche sono applicabili in modo prospettiper i periodi annuali
che hanno inizio da o dopo il 1° gennaio 2016.

Emendamenti allo IAS 16 e IAS 38 Immobili, impiand Macchinari e Attivita immateriali:Le
modifiche pubblicate dallo IASB nel maggio 2014, adogate dalla Commissione Europea nel
dicembre 2015, hanno I'obiettivo di chiarire chdilizzo di metodi basati sui ricavi per calcolare

lammortamento di un immobile, impianto o0 macchimanon & appropriato in quanto i ricavi
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generati da un'attivita che include I'utilizzo di bene generalmente riflette fattori diversi dal
consumo dei benefici economici derivanti dal beleeso.

Lo IASB ha inoltre chiarito che i ricavi generalniemon sono una base adeguata per misurare il
consumo dei benefici economici generati da un’étiimmateriale. Tale presunzione, tuttavia, puo
essere superata in determinate circostanze limitagde modifiche sono applicabili in modo
prospettico, per i periodi annuali che hanno indaoo dopo il 1° gennaio 2016.

Emendamento allo IAS 27 Bilancio Separathce modifiche allo IAS 27, pubblicate nell’agosto
2014, omologate dalla Commissione Europea nel dicen2015, consentiranno alle entita di
utilizzare I'’equity method per contabilizzare glvestimenti in controllatgpint venturese collegate
nel bilancio separato. Le modifiche sono appligabimodo retroattivo per i bilanci che inizianol da
1° gennaio 2016.

Miglioramenti agli IFRS: Ciclo 2012-2014:Nel settembre 2014 lo IASB ha pubblicato il
documento Annual Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cyctenmologato dalla Commissione
Europea nel dicembre 2015, che recepisce le mbdiféé principi nell’ambito del processo annuale
di miglioramento degli stessi. Le modifiche si appho a partire dagli esercizi che hanno inizio dal
1° gennaio 2016 o da data successiva.

Le principali modifiche riguardano:

+ |FRS 5 Attivita non correnti possedute per la vém@i attivita operative cessatel-a modifica

introduce dellguidancespecifiche all'lFRS 5 nel caso in cui un’entitélaissifichi un attivita (o
un gruppo in dismissione) dalla categotieelt for salé alla categoria held-for-distributiori (o
viceversa) o quando la rilevazione di un’attivitéeld-for-distributiori sia cessata.

e 1AS 19 Benefici per dipendentia modifica allo IAS 19 chiarisce che bigh quality corporate

bondsutilizzati per determinare il tasso di sconto gest-employment benefitevono essere
emessi nella stessa valuta utilizzata per il pagéongeibenefits

< 1AS 34 Bilanci intermedi £a modifica chiarisce i requisiti nel caso in €iiformativa richiesta

e presentata nelliterim financial reportma al di fuori dellinterim financial statementd.a
modifica richiede che tale informativa sia inclustiraverso urncross-referencedall’interim
financial statementsad altre parti dell’interimfinancial report e che tale documento sia
disponibile ai lettori del bilancio nella stessadalita e con gli stessi tempi détiterim
financial statements

e |IFRS 7 Strumenti finanziari: informazioni integnai- 1l documento introduce ulterioguidance

per chiarire se un servicing contract costituisee apinvolgimento residuo in un’attivita
trasferita ai fini dell'informativa richiesta inlezione alle attivita trasferite.

Emendamento allo IAS 1 Disclosure initiativdce modifiche allo IAS 1, pubblicate nel dicembre
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2014, omologate dalla Commissione Europea nel dicer®015, si applicano a partire dagli esercizi
che hanno inizio dal 1° gennaio 2016 o da dataesisiea.
Le principali modifiche riguardano:

« Rilevanza e aggregazion&n’entita non deve ridurre la comprensibilita gebprio bilancio

oscurando materiale informativo con le informaziamilevanti o aggregando informazioni
rilevanti che hanno diversa natura o funzione.ttegber i totali parziali addizionali I'entita deve
anche presentare la riconciliazione di ogni sulbdatan il totale di bilancio.

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

economico complessiv&pecifiche voci di profitto o di perdita, delldral componenti di conto

economico e della situazione patrimoniale-finanaignossono essere disaggregate. | totali
parziali devono essere composti da elementi ricatise misurati secondo gli IFRS, essere
presentati ed etichettati in modo da rendere lé sloe costituiscono il totale parziale chiaro e
comprensibile ed essere coerenti tra un esercizioaltro.

e Prospetto delle altre componenti di conto econondomplessivo dell’esercizid.a quota di

conto economico complessivo di societa collegajeire venture valutate con il metodo del
patrimonio netto deve essere presentata in forrgeeggta ma separatamente dal resto del conto
economico complessivo, come un’unica voce, clasdti tra gli elementi che saranno o0 non
saranno successivamente riclassificate a contameuoo.

« Note — Struttura:L’entitd e libera di decidere l'ordine di esposizé nel bilancio ma deve

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

L'applicazione di tali modifiche non ha comportagdfetti sui dati della relazione finanziaria

semestrale al 30 giugno 2016.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora omologati dallUE ed

applicabili dagli esercizi che iniziano dopo il 1yennaio 2016

IFRS 15 Ricavi da contratti con i clientill principio, emesso dallo IASB nel maggio 2014,
introduce un quadro generale per stabilire se, dua&nin quale misura, avverra la rilevazione dei
ricavi. Il principio sostituisce i criteri di rilezione enunciati nello IAS 18Ricavi nello IAS 11 —
Lavori in corso su ordinazionenellIFRIC 13 - Programmi di fidelizzazione della clientela
nellIFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobilnell’IFRIC 18 Cessioni di attivita da parte
della clientelae nel SIC-3Ricavi — Operazioni di baratto comprendenti atévtubblicitaria

L'IFRS 15 si applica a partire dagli esercizi chenho inizio da o dopo il 1°gennaio 2018 (data
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modificata con un emendamento del settembre 20&5hahprorogato la data di applicazione di un
anno rispetto a quella inizialmente prevista delggéhnaio 2017) ed e consentita I'applicazione
anticipata. In sede di prima applicazione, I'lFRBdEeve essere applicato in modo retroattivo. Sono
tuttavia consentite alcune semplificazionpr@ctical expedient3, nonché un approccio alternativo
(“cumulative effect approathche consente di evitare la riesposizione deghreizi presentati
nell'informazione comparativa; in quest’ultimo cagloeffetti derivanti dall’applicazione del nuovo
principio devono essere rilevati nel patrimoniotadhiziale dell'esercizio di prima applicazione
delllFRS 15. Con I'emendamento dell'aprile 20161A&SB ha chiarito alcune disposizione e allo
stesso tempo ha fornito ulteriori semplificaziaadifine di ridurre i costi e la complessita, peloco

che applicano per la prima volta il nuovo standard.

IFRS 9 — Strumenti finanziari:Il principio, emesso dallo IASB nel luglio 2014 ssituisce lo IAS

39 —Strumenti finanziari: rilevazione e valutazionglFRS 9 introduce nuove disposizioni per la
classificazione e la valutazione degli strumemafiziari, compreso un nuovo modello per le perdite
attese ai fini del calcolo delle perdite per ridumg di valore sulle attivitd finanziarie e nuove
disposizioni generali per le operazioni di contakdzione di copertura. Inoltre, include le
disposizioni per la rilevazione ed eliminazione tedoile degli strumenti finanziari in linea con
l'attuale IAS 39. Il nuovo principio sara applickbidal 1° gennaio 2018 ed é consentita
I'applicazione anticipata. L'IFRS 9 indica come o&ggenerale che I'applicazione deve avvenire in
modo prospettico, sebbene siano previste alcurezexa.

Emendamento all'lFRS 10 Bilancio Consolidato e IA38 Partecipazioni in societa collegate e
Joint Venture: L’'emendamento emesso dallo IASB nel settembre 28denzia le modifiche che
mirano ad affrontare una incongruenza nel trattar@endita o il conferimento di beni tra un
investitore e la sua collegata o joint venture.coaseguenza principale delle modifiche & che un
utile o una perdita é rilevato totalmente quandwodasazione ha per oggetto un business. Lo IASB,
con un'ulteriore rettifica del dicembre 2015, hanaltato la precedente data di prima applicazione
prevista per il 1° gennaio 2016 decidendo di deftearfa in seguito.

Emendamento allIFRS 10, allIFRS 12 e allo IAS 2&ocieta di investimento: eccezioni al
metodo di consolidamento:Le modifiche, pubblicate nel dicembre 2014, si @aglo
retroattivamente a partire dagli esercizi che hanimo dal 1° gennaio 2016 o da data successiva. E
consentita un’applicazione anticipata.

Le principali modifiche riguardano:

« |FRS 10 — Bilancio Consolidato — Le modifiche’l&lRS chiariscono che I'esenzione dalla

presentazione del bilancio consolidato si applicaire societa controllante a sua volta

controllata da una societa d’investimento, quarenotita di investimento misura tutte le sue
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controllate al fair value.
e |AS 28 — Partecipazioni in societa collegate —madifica allo IAS 28 permette ad una societa

che non & una societa di investimento e che haartacipazione in una societa d’investimento
valutata con il metodo del patrimonio netto, di temere per tale valutazione il fair value
applicato dalla societa di investimento con rifexito alle proprie interessenze in societa

controllate.
« |FRS 12 — Informativa sulle partecipazioni inra@lentita — La modifica all'lFRS 12 chiarisce

che tale principio non si applica alle societa stimento che predispongono il proprio

bilancio valutando tutte le societa controllatésal value rilevato a conto economico.
IFRS 16 — LeasesNel gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il princigleRS 16 Leases. Il nuovo
principio fornisce una nuova definizione di leaseirgroduce un criterio basato sul controllo (right
of use) di un bene per distinguere i contrattiedising dai contratti per servizi, individuando qual
discriminanti: I'identificazione del bene, il ditdt di sostituzione dello stesso, il diritto ad ogee
sostanzialmente tutti i benefici economici rivettigall’'uso del bene e il diritto di dirigere 'ustel
bene sottostante il contratto. Il principio stegmé un modello unico di riconoscimento e valutagion
dei contratti di leasing per il conduttore, chevede l'iscrizione del bene oggetto di lease anche
operativo nell’attivo con contropartita un debifoanziario, fornendo inoltre la possibilita di non
riconoscere come leasing i contratti che hanno ggketo i low-value assets e i leasing con una
durata del contratto pari o inferiore ai 12 medicéntrario, lo Standard non comprende modifiche
significative per i locatori.
Il principio si applica a partire dal 1° gennaiol20ma e consentita un’applicazione anticipata, solo
per le Societa che hanno applicato in via antieipdERS 15 Ricavi da contratti con clienti.
Emendamento allo IAS 12 - Riconoscimento delle imsge differite attive per perdite non
realizzate: L’'emendamento emesso dallo IASB nel gennaio 201@'daettivo di fornire alcuni
chiarimenti sull'iscrizione delle imposte differitdtive sulle perdite non realizzate. L'obiettivelld
modifiche e quello di precisare I'applicazione gencipi gia esistenti nello IAS 12 alla fattispedn
oggetto. In particolare, le modifiche chiarisconbecle perdite non realizzate risultanti dalle
circostanze sopra descritte danno origine a diftezdemporanee deducibili indipendentemente dalla
scelta dell’entitd di recuperare il valore contabitiel’asset attraverso il mantenimento di
guest’ultimo fino alla scadenza o tramite la cessio
Lo modifiche chiariscono che nell’effettuare lansdi dei redditi imponibili per gli esercizi futuri,
I'entitd pud assumere che il valore dell’asset sacuperato per un maggior valore rispetto al suo
valore contabile solamente nel caso in cui la recafglita di tale maggior valore sia probabile (ad

es. determinazione dello strumento di debito c@asso dei flussi contrattuali). Tutti questi fati
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circostanze dovrebbero essere considerati quareshtitél effettua tale verifica. Le modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2017 ma e cditaem’applicazione anticipata.

Emendamento allo IAS 7 - Rendiconto Finanziario:igzlosure Initiative: Nel gennaio 2016 lo
IASB ha emesso un emendamento allo IAS 7 “Rendictinanziario”.

La modifica ha I'obiettivo di fornire alcuni chiamenti per migliorare l'informativa sulle passivita
finanziarie. In particolare, le modifiche richiedordi fornire un’informativa che permetta agli
utilizzatori del bilancio di comprendere le var@zi delle passivita derivanti da operazioni di
finanziamento, ivi incluso le variazioni derivamta movimenti monetari e variazioni derivanti da
movimenti non-monetari.

Le modifiche richiedono che un’entita debba forniréinformativa che consenta all'utilizzatore del
bilancio di comprendere le variazioni delle padaiied eventuali attivita correlate) iscritte nel
prospetto della situazione patrimoniale-finanziarizui flussi di cassa sono o saranno in futuro
rilevati nel rendiconto finanziario come flussidaissa dell'attivita di finanziamento. Le modifitie
applicano a partire dal 1° gennaio 2017 ma e caitgaem’applicazione anticipata. Non e richiesta la
presentazione delle informazioni comparative re¢adii precedenti esercizi.

Emendamento alllFRS 2 - Classification and Measurent of Share-based Payment
Transactions: Nel giugno 2016 lo IASB ha pubblicato le modifica#IFRS 2 Classification and
Measurement of Share-based Payment Transactiohg hanno ['obiettivo di chiarire la
contabilizzazioni di alcuni tipi di operazioni cqgagamento basato su azioni. Le modifiche si

applicano a partire dal 1° gennaio 2018. E’ tuiasensentita un’applicazione anticipata.

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

applicazione e ne valutera i potenziali impattimpl@questi saranno omologati dall’'Unione Europea.

Schemi di bilancio

Il conto economico consolidat@ redatto secondo lo schema con destinazione af¢i per natura,
evidenziando i risultati intermedi relativi al ritato operativo ed al risultato prima delle impostkfine

di consentire una migliore misurabilita dell’andareedella normale gestione operativa. Negli schaimi
bilancio e nelle note esplicative vengono inoltidicate separatamente le componenti di costoa@aic
derivanti da eventi o operazioni che per naturdeganza di importo sono da considerarsi non rigmtir
secondo la definizione contenuta nella Comunicazidansob n. 6064293 del 28 luglio 2006.

Gli effetti economici delle attivita operative cass sono esposti in un'unica voce di conto ecormmic

denominata “Risultato netto delle attivita cessatesi come previsto dall'lFRS 5.

Nel conto economico consolidato complessiveono inoltre rilevate Ie'variazioni generate da
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transazioni con i non socilevidenziando separatamente i relativi eventdtdttefiscali), in particolare:

- le voci di utile e perdita che in precedenza pate® essere imputate direttamente a patrimonio
netto (ad es. utili/perdite attuariali generativdéutazione di piani a benefici definiti);

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

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

- I'effetto derivante da eventuali cambiamenti pieéncipi contabili.

Il conto economico consolidato complessivo presdet&oci relative agli importi delle altre companie

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

disposizioni di altri IAS/IFRS:

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

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

determinate condizioni.

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

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

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

particolare, un’attivitd/passivita e classificatane corrente quando soddisfa uno dei seguentricrite

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

- € posseduta principalmente per essere negoziata;

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

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

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

nonché i dividendi corrisposti sono inclusi nelifata di finanziamento.

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

- destinazione dell’'utile di periodo;

- ammontari relativi ad operazioni con gli azion{acquisto e vendita di azioni proprie);

e separatamente i proventi ed oneri defividiriazioni generate da transazioni con i hon-sgothe sono
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riportate anche nel conto economico consolidatoptessivo.

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

schemi di bilancio.

Area di consolidamento

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

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

Societa Sede Capitale % Data Attivita Criterio di
sociale al Partecipazione  chiusura consolidamento
30/06/16 esercizio
(Euro/000) sociale
Cairo Communication S.p.A. Milano 4.074 31/12 Pubblicita Integrale
Cairo Editore S.p.A. Milano 1.043 99,95 31/12 Editoriale Integrale
Diellesei S.r.l. in liquidazione Milano 10 60 31/12 In liguidazione Integrale relativamente

ad attivita e passivita

)

La7S.p.A. Roma 1.020 100 31/12 Editoria televisiva Integrale dal 30 aprile
2013

Cairo Pubblicita S.p.A. Milano 2.818 100 31/12 Pubblicita Integrale

Cairo Network S.r.l. Milano 5.500 100 31/12 Operatore di rete Integrale

Cairo Publishing S.r.l. Milano 10 100 31/12 Editoriale Integrale

Il Trovatore S.r.l. Milano 25 80 31/12 Internet Integrale

Edizioni Anabasi S.r.l. Milano 10 99,95 31/12 Editoriale Integrale

(*) il conto economico € consolidato sinteticamemgérisultato delle attivita cessate

Nel corso del 2016 non sono intervenute variaziogli’'area di consolidamento rispetto al bilancio
consolidato chiuso al 31 dicembre 2015.

Come descritto dagli amministratori nella relazioneermedia sulla gestione, alla quale si rimanda p
maggiori informazioni, in data successiva alla shia del semestre, ad esito dell'offerta pubblica d
acquisto e scambio promossa, Cairo Communicatioradwuisito il controllo di RCS Mediagroup
(“RCS”). Complessivamente sono state portate irsiade all’'offerta n. 311,5 milioni di azioni RCS,
rappresentative del 59,69% del capitale social®@85, per un controvalore complessivo pari a n. 56
milioni di azioni Cairo Communication ed Euro 7@ioni da versarsi in contanti.

RCS e le societa controllate da quest'ultima eatreo a far parte del perimetro di consolidamento di

Cairo Communication.
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NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DI CONTO ECONOMICO CONS OLIDATO

Per quanto riguarda le voci del conto economiccobaato, provvediamo a rappresentarvi il contenut
delle principali componenti di costo e ricavo desemestre chiuso al 30 giugno 2016. | dati contpara

si riferiscono alla relazione finanziaria semesttal 30 giugno 2015.

1. Ricavi netti

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

operativi netti.

Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015
Ricavi operativi lordi 129.448 127.441
Sconti agenzia (12.676) (12.449)
Ricavi operativi netti 116.772 114.992

| ricavi sono realizzati pressoché interamentetatiad e non € significativa una ripartizione peear
geografica mentre per la suddivisione dei ricavigegtore operativo si rimanda alla successiva N8ta

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

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015

Pubblicita su reti televisive 76.050 74917
Pubblicita su stampa 13.553 12.949
Pubblicita stadio 1.436 1.691
Pubblicita su Internet 787 383
Ricavi per cessione spazi palinsesto 602 594
Altri ricavi per attivita televisiva 576 561
Vendita pubblicazioni 35.338 35.168
Abbonamenti 1.392 1.434
Altri ricavi 70 325
Libri e cataloghi 289 50
I.V.A. assolta dall'editore (645) (631)
Totale ricavi operativi lordi 129.448 127.441

Nel primo semestre 2016:

- sono stati confermati ottimi risultati diffusionadion ricavi in crescita a Euro 35,3 milioni risjpet
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a Euro 35,2 milioni nel periodo analogo del 2015;
- i ricavi pubblicitari televisivi, pari a Euro 76ilioni (Euro 74,9 milioni nel 2015) includono la
raccolta pubblicitaria lorda sui canali La7 e LaCkle € stata pari a complessivi Euro 75,5 milioni
(Euro 74,2 milioni nel 2015);
- la raccolta pubblicitaria lorda per le testate @alippo € stata pari a Euro 13,3 milioni a livello d
Gruppo (Euro 12,6 milioni nel primo semestre 2015).
La voce “ricavi operativi” include anche il corrisgivo di Euro 50 mila per I'erogazione al Torino
Football Club S.p.A., societa controllata dalla tcoltante di Cairo Communication S.p.A., U.T.
Communications S.p.A., di servizi amministrativi, sgeguito descritto nella Nota 24 di commento ai
rapporti con parti correlate.

k&%

2. Altri ricavi e proventi

Gli “altri ricavi e proventi”, pari ad Euro 4.022ila (Euro 5.570 mila al 30 giugno 2015), sono dadti
da ricavi da macero e vendita carta, sopravveniattiee e rilascio fondi, addebiti di costi tecnici
pubblicitari e altre voci di ricavi diversi da qliaperativi.

*k*k

3. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti

La voce, pari a negativi Euro 75 mila (negativi &€drd mila al 30 giugno 2015), rappresenta gli &ffet
del normale processo di utilizzo dei prodotti oggeli commercializzazione da parte delle societiacCa
Editore e Cairo Publishing.

*k*k

4. Consumi di materie prime, sussidiarie e di consno

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

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

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015
Costi di acquisto carta 10.116 9.654
Materiale scenografico 55 20
Costi di acquisto gadget e materiali diversi 218 293

Variazione delle rimanenze di carta, gadget, progna

televisivi e simili (33) 426

Totale consumi di materie prime, sussidiarie e diansumo 10.356 10.393

Le variazione delle rimanenze, pari a negativi E28Banmila, si riferisce:
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- per negativi Euro 300 mila, alla variazione delimanenze di programmi televisivi prodotti
internamente da La7 S.p.A. 0 acquistati da temzd® ancora messi in onda, da diritti su film,
telefilm e simili e relativi costi accessori avemturata inferiore a 12 mesi e non ancora
trasmessi;

- per Euro 267 mila, alla variazione di rimanenzealita ed altro materiale di consumo di Cairo
Editore S.p.A..

*k*k

5. Costi per servizi

Come evidenziato nella tabella che segue, nell& Voosti per servizi” sono inclusi principalmente
costi diretti della concessionaria, lavoraziorieese del settore editoriale, consulenze e colkboni
principalmente del bordero, costi relativi allaivath televisiva, costi promozionali e costi gereea

amministrativi. La composizione dei costi per s&reila seguente:

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015

Costi diretti concessionaria 6.172 6.540
Costi tecnici 681 450
Consulenze e collaborazioni 6.883 6.618
Lavorazioni esterne 8.473 8.097
Programmi televisivi in appalto 14.291 12.137
Prestazioni professionali, artistiche e altre ctersze televisive 5.023 5.057
Riprese, troupe, montaggi operazioni esterne il 581 543
Servizi informativi news e sport e agenzia notteievisive 879 851
Servizi di trasmissione televisiva 6.949 6.450
Realizzazioni grafiche televisive 259 271
Collegamenti operazioni esterne televisive 565 481
Spese di pubblicita e promozione 4.459 2.814
Costi di struttura e generali 6.940 6.883
Totale costi per servizi 62.155 57.192

La voce “costi diretti concessionaria” include amcper Euro 1.096 mila, le competenze del Torino
Football Club S.p.A., societa controllata da U.Dn@nunications S.p.A. per I'accordo di concessione
pubblicitaria stipulato con la Cairo Pubblicita B\ pdi seguito descritto nella Nota 24 di commeaito
rapporti con parti correlate.

La voce “spese di pubblicita e promozione” incluwdsti sostenuti per il lancio di “Nuovo e Nuovo TV

Cucina” e di “Enigmistica Piu” per rispettivamenturo 0,1 milioni ed Euro 1,1 milioni, per
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complessivi Euro 1,2 milioni.

*k*k

6. Costi per godimento beni di terzi

La voce “costi per godimento beni di terzi”, padli Buro 6.585 mila al 30 giugno 2016 (Euro 13.70[&mi
al 30 giugno 2015) include prevalentemente canofbahzione immobiliare, costi per affitti e nolégg

del settore televisivo, canoni per il noleggio liezzatura di ufficio e royalties per diritti diitre.

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015

Affitti immobiliari 1.730 1.740
Affitti studi televisivi 238 316
Canoni di noleggio di strumentazione per studiwsivi 260 531
Diritti programmi TV 512 7.045
Diritti sportivi 75 20
Diritti giornalistici 1.501 1.481
Altri diritti d'autore ( SIAE , IMAIE , SCF , AFI) 1.494 1.906
Royalties passive e diritti vari 367 306
Altri costi per godimento beni di terzi 408 362
Totale costi per godimento beni di terzi 6.585 13.707

Nel semestre chiuso al 30 giugno 2015 la voce tDiprogrammi TV” includeva principalmente costi

correlati alla trasmissione “Servizio Pubblico” atalin onda fino al mese di giugno 2015.

7. Costi del personale

La voce puo essere analizzata come segue:

Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2016 al 30/06/2015
Salari e stipendi 23.765 22.244
Oneri sociali 8.263 7.410
Trattamento di fine rapporto 581 545
Altri costi 85 225
Totale costi del personale 32.694 30.424

*%k%k
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8. Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni

La voce si compone come segue:

Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2016 al 30/06/2015
Ammortamenti delle attivitd immateriali e materiali 4.610 3.065
Accantonamenti al fondo svalutazione crediti 225 740
Altri accantonamenti 20 101
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 4.855 3.573

BN

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

Si ricorda che l'acquisizione di La7 S.p.A. eraateontabilizzata ai sensi dell'IFRS 3, applicaiidod.
“acquisition method”,tenuto conto della futura capacita reddituale di7 La.p.A. alla data di
acquisizione.

Tale approccio aveva determinato la svalutaziotegmale del valore delle attivita non correnti @7
alla data di acquisizione, costituite principalngedsa diritti per la trasmissione televisiva ed iamgi
specifici tecnici, il cui valore era stato consiter non recuperabile in considerazione delle prtispe
reddituali a tale data della societa acquisita.l pdamo semestre 2016, per effetto delle svalutaizio
effettuate nell’lambito della allocazione del predicacquisto della partecipazione in La7 S.p.Al, ne
bilancio consolidato, rispetto al bilancio separditha7 S.p.A., sono stati rilevati minori ammorimti
degli “immobili, impianti e macchinari” per Euro 84mila e delle “attivita immateriali” per Euro 2@7
mila (rispettivamente Euro 1.242 mila ed Euro 4.86[ nel primo semestre 2015).

*k*k

9. Altri costi operativi

La voce, pari ad Euro 987 mila (Euro 770 mila@lgaugno 2015), include prevalentemente imposte e

tasse diverse e le sopravvenienze passive.

*k*k

10. Proventi finanziari netti

| “proventi finanziari netti” sono cosi composti:
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Descrizione Semestrale Semestrale

al 30/06/2016 al 30/06/2015
Proventi finanziari 455 571
Oneri finanziari (143) (172)
Totale 312 399

| proventi finanziari includono gli interessi swebsiti a termine su conto corrente e sui contierdr di

tesoreria utilizzati per impiegare la liquidita.

*k*k

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

al 30/06/2016 al 30/06/2015
Ires del periodo (1.359) (667)
Irap del periodo 472 199
Imposte (anticipate)/differite 236 (112)
Totale imposte (651) (579)

L'onere fiscale del periodo considera il benefistomato riveniente dalla perdita fiscale di compete

diLa7 S.p.A.

*k*k

12. Risultato delle attivita cessate

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

*k*k

13. Informativa di settore

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

- editoria periodici, il Gruppo opera in qualita di editore di periddiclibri attraverso le societa
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controllate Cairo Editore - che nel corso del 20(ha incorporato la Editoriale Giorgio

Mondadori e pubblica i settimanali “SettimanaltP)™”, “DIPIU’ TV”, “Diva e Donna”,
“TV Mia” e gli allegati “Settimanale DIPIU’ e DIPIOV Cucina e Stellare”, “Nuovo”, “F”,
“Settimanale Giallo”, “Nuovo TV”, “Nuovo e Nuovo T\Cucina, “Enigmistica Piu” ed i
mensili  “For Men Magazine”, “Natural Style”, Bdialia”, “Bell’Europa”, “In Viaggio”,
“Airone”, “Gardenia”, “Arte” e “Antiquariato” - e @iro Publishing che pubblica libri;

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

- editoria televisiva (La7),a partire dal 1 maggio 2013 con I'acquisizione dvLil gruppo opera
in qualita di editore televisivo pubblicando le &aniti La7 e La7d rispettivamente sul canale 7 e
sul canale 29 del digitale terrestre;

- operatore di rete (Cairo Network) la societa controllata Cairo Network S.r.I. nelstodel
2014 ha partecipato alla procedura indetta dal $fino dello Sviluppo Economico per
'assegnazione dei diritti d’'uso di frequenze imtta televisiva per sistemi di radiodiffusione
digitale terrestre, presentando la propria offei@olante ed aggiudicandosi i diritti d’'uso - per
la durata di 20 anni - di un lotto di frequenze (). Con l'acquisto del Mux, il Gruppo Cairo
Communication e diventato attivo anche come opegatorete;

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

e manutenzione delle piattaforme internet delléesaael Gruppo.

Nella definizione dei settori operativi oggettamfiormativa non sono state operate aggregazioni.
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2016 Edi'gorig ) Qoncgs- Editqria Trovatore Opgratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva di rete gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) Lar Né?‘zgﬁ() aﬁo?:oart]e
Ricavi operativi lordi 46.639 88.724 54.780 496 047 (61.661) 129.448
Sconti di agenzia - (12.676) - - - - (12.676)
Ricavi operativi netti 46.639 76.048 54.780 496 a7 (61.661) 116.772
Variazione delle rimanenze (75) - - - - - (75)
Altri proventi 1.389 382 2.199 1 51 - 4.022
Totale ricavi 47.953 76.430 56.979 497 521 (61.661) 120.719
Costi della produzione (31.694) (70.587) (38.547) 422) (494) 61.661 (80.083)
Costo del personale (9.971) (4.240) (18.385) (23) 75) ( - (32.694)
Margine operativo lordo 6.288 1.603 47 52 (48) - 2
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (569) (124) 4.162) - - - (4.855)
Risultato operativo 5.719 1.479 (4.115) 52 (48) - .087
Risultato delle partecipazioni - - - - - - -
Gestione finanziaria (8) 24 298 1) (1) - 312
Risultato prima delle imposte 5.711 1.503 (3.817) 15 (49) - 3.399
Imposte sul reddito (2.026) (725) 3.411 (19) 10 651
Risultato netto di pertinenza del 3.685 778 (406) 32 (39) - 4.050
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - (1) (1)
Risultato netto del periodo 3.685 778 (406) 32 (B9 (1) 4.049
Quota di terzi - - - 7 - - 7
2015 Edit_ori_a ) C_once_s— Edit(_)ria Trovatore Opt_eratore Infra Totale
Periodici sionarie televisiva direte gruppo
(Semestre)
(Valori in migliaia di Euro) La7 Néct:vi:g&) aﬁorl?;e
Ricavi operativi lordi 46.005 87.307 53.907 456 - (60.234) 127.441
Sconti di agenzia - (12.449) - - - (12.449)
Ricavi operativi netti 46.005 74.858 53.907 456 - (60.234) 114.992
Variazione delle rimanenze (11) - - - - (11)
Altri proventi 923 415 4.227 2 3 - 5.570
Totale ricavi 46.917 75.273 58.134 458 3 (60.234) 20551
Costi della produzione (29.472) (69.748) (42.687) 365) (24) 60.234 (82.062)
Costo del personale (9.744) (3.631) (16.967) (41) 41) ( - (30.424)
Margine operativo lordo 7.701 1.894 (1.520) 52 (62) - 8.065
Ammortamenti, acc.ti e svalutazioni (482) (327) 2.763) - 1) - (3.573)
Risultato operativo 7.219 1.567 (4.283) 52 (63) - 4.492
Risultato delle partecipazioni - - - - - - -
Gestione finanziaria (5) 62 338 4 - - 399
Risultato prima delle imposte 7.214 1.629 (3.945) 65 (63) - 4.891
Imposte sul reddito (2.479) (703) 3.750 (6) 17 579
Risultato netto di pertinenza del 4.735 926 (195) 50 (46) - 5.470
Gruppo delle attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - - - -
Risultato netto del periodo 4.735 926 (195) 50 46 - 5.470
Quota di terzi - - - 10 - - 10

al fine di definire

I management monitora i risultati operativi debesiness unitsseparatamente

I'allocazione delle risorse e la valutazione dsultati. | prezzi di trasferimento tra i settopevativi
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sono definiti sulla base delle condizioni di meeocapplicabili nelle transazioni con terzi.

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

*k*k

14. Utile per azione

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

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

Descrizione Semestrale al Semestrale al
30/06/2016 30/06/2015
Euro/000:
Risultato delle attivita in continuita 4.050 5.470
Utile (Perdita) della attivita cessate (1) -
Risultato netto del periodo (Euro/000) 4.049 5.470
Numero medio ponderato di azioni in circolazione 8.343.400 78.343.400
Numero medio ponderato di azioni proprie (779) (779)
Numero medio ponderato di azioni per la determinazine
dell'utile per azione 78.342.621 78.342.621
Euro:
Utile per azione attribuibile alle attivita in camtita 0,052 0,070
Utile (perdita) per azione attribuibile alle attivicessate 0,000 0,000
Risultato per azione da attivita in continuita e cesate 0,052 0,070

NOTE DI COMMENTO DELLE VOCI DELLO STATO PATRIMONIAL __E CONSOLIDATO

Procediamo all'esposizione analitica per categt@iaontenuto delle voci dell'attivo e del passivo.

15. Immobili, impianti e macchinari

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

Descrizione Immobili Impianti e Altri beni Imm. in Totale
macchinari corso
Valori netti al 31/12/2015 1.240 649 1.191 - 3.080
Acquisizioni nette - 38 74 - 112
Ammortamenti (21) (81) (150) - (252)
Valori netti al 30/06/2016 1.219 606 1.115 - 2.940

Si segnala che nel primo semestre 2016, per effietlle svalutazioni delle immobilizzazioni tecniche
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effettuate nel 2013 nell'ambito della allocaziongl @grezzo di acquisto della partecipazione in La7
rispetto al bilancio separato di La7, sono stddiveti minori ammortamenti degli “immobili, impidre
macchinari” per Euro 846 mila (Euro 1.242 nel prisgmestre 2015).

*k*k

16. Attivita immateriali

La movimentazione delle attivita immateriali pude® dettagliata come segue:

Descrizione Diritti Concessioni, Avviamenti Testate Immob.ni Totale
televisivi licenze e in corso
marchi
Saldi al 31/12/2015 14.326 1.069 7.198 748 37.577  60.918
Acquisizioni nette 2.852 158 - - 1.186 4.196
Ammortamenti (3.807) (417) - (133) - (4.358)
Saldi al 30/06/2016 13.372 810 7.198 615 38.763  60.756

Si segnala che nel primo semestre 2016, per effiette svalutazioni delle attivita immateriali etieate
nel 2013 nellambito della allocazione del prezzoadquisto della partecipazione in La7, rispetto al
bilancio separato di La7, sono stati rilevati mirmmmortamenti delle “attivita immateriali” per Eur
2.270 mila (Euro 4.860 nel primo semestre 2015).

Immobilizzazioni in corso

La voce “immobilizzazioni in corso” e principalmenticonducibile ai diritti d’'uso di frequenze inrta
televisiva per sistemi di radiodiffusione digitakrrestre (Euro 31,6 milioni oltre oneri accesguaft
Euro 4,7 milioni inclusivi di oneri finanziari péturo 0,8 milioni) acquistati nel corso del 2014lalal
societa del Gruppo Cairo Network S.r.l. Tali diritdfuso - di durata ventennale — sono relativi al
multiplex 2-SFN utilizzante i canali 25 e 59 (“mgx”

L'ammortamento dei diritti d’'uso delle frequenzeainizio una volta che il mux sara pronto perdus
La voce “immobilizzazioni in corso” include ancheitdi televisivi il cui sfruttamento avra inizioni

esercizi futuri.

Diritti televisivi
La voce “diritti televisivi” include gli investimen effettuati da La7 in diritti pluriennali (di data

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

La voce “awviamenti’ si riferisce all'eccedenza dmisto di acquisizione rispetto alla percentuale
spettante al Gruppo dé&hir value delle attivita, passivita e passivita potenzidentificabili di alcune
societa controllate alla data di acquisizione,edtondei relativi ammortamenti accumulati al 3Geyabre
2004, avendo il Gruppo scelto di fruire dell’esema facoltativa prevista dall'lFRS 1, non applicarial
modo retrospettico I'lFRS 3 per le operazioni auvte prima della data di transizione agli IAS/IFRS.
Sono inclusi nella voce gli avviamenti ricondudikdllle seguenticash-generating unit§CGU) del
Gruppo: settore editoria per circa Euro 4,7 milidttore concessionarie per circa Euro 2,3 mileoti

Trovatore per circa Euro 0,2 milioni.

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

* %

17. Partecipazioni ed attivita finanziarie non correnti

La movimentazione delle partecipazioni puo esdettagliata come segue:

Descrizione Valore netto al Incrementi di Decrementi di Valore netto al
(Valori in Euro/000) 31/12/2015 valore valore 30/06/2016
Auditel S.r.l. 46 - - 46
Altre 16 - - 16
Totale altre partecipazioni 62 - - 62

Le attivita finanziarie non correnti, pari ad EWB3 mila al 30 giugno 2016 (Euro 1.640 mila al 31
dicembre 2015) includono, per Euro 683 mila (Ew®44 mila al 31 dicembre 2015),fdir value degli
strumenti finanziari di copertura del rischio camifacquisti di valuta a termine coincidenti con le
scadenze dei pagamenti contrattuali) utilizzatLd@ a fronte dell'acquisto di diritti televisivi lia case
cinematografiche.

Il valore residuo, pari ad Euro 270 mila (Euro 28fla al 31 dicembre 2015), & rappresentato
principalmente da prestiti ai dipendenti di La7.

*k*k

18. Imposte anticipate

| crediti per “imposte anticipate” pari ad Euro 913mila al 30 giugno 2016 (Euro 4.186 mila al 31
dicembre 2015) derivano dal riconoscimento dellpdste anticipate sulle differenze temporanee tra i

valori delle attivita e passivita esposti in bilane i valori riconosciuti ai fini fiscali.
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19. Capitale Circolante

Il dettaglio del capitale circolante pud esserdiarato come segue:

* % %

Descrizione 30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Rimanenze 3.098 3.141 (43)
Crediti verso clienti 76.536 78.539 (2.003)
Crediti verso controllanti 5.668 3.167 2501
Crediti diversi e altre attivita correnti 5482 5297 185
Debiti verso fornitori (85.752) (82.382) (3.370)
Debiti verso controllanti (2.183) (818) (1.365)
Debiti tributari (3.673) (3.560) (113)
Altre passivita correnti (20.592) (20.822) 230
Totale capitale circolante (21.416) (17.438) (3.978)

La voce rimanenze e relativa;

- per Euro 2.499 mila alle giacenze della Cairo Edit8.p.A. e Cairo Publishing S.r.l. di materie

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

Le rimanenze sono esposte al netto di un fondausabne di Euro 583 mila (Euro 659 mila al 31

dicembre 2015);

- per Euro 599 mila alle giacenze di La7 S.p.A. rihacibili a programmi televisivi prodotti, le cui

puntate non sono ancora andate in onda al 30 gi2@h6 e a diritti su film, telefilm, cartoni aninat

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

BN

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

successivo.

| crediti verso clienti sono espressi al nettofdatlo svalutazione crediti di Euro 7.813 mila (EQrth96

mila al 31 dicembre 2015). Il fondo svalutazionediti, che si & incrementato per gli accantonamenti

del periodo di Euro 225 mila e decrementato pertlizzi del periodo di Euro 1.608 mila, e stato

determinato tenendo conto sia delle situazioniigtinio specificamente individuate, sia di un rigchi

generico di inesigibilita conseguente al normalgaamento dell’'operativita aziendale.

| crediti e debiti verso controllanti, pari risgeémente ad Euro 5.668 mila ed ad Euro 2.183 msila,

riferiscono principalmente a crediti (Euro 5.609ayie debiti (Euro 2.183 mila) nei confronti della
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controllante U.T. Communications S.p.A. sorti nehtesto del consolidato fiscale nazionale a cui
aderiscono Cairo Communication e le sue controlfaééro Editore, Cairo Pubblicita, Diellesei in
liquidazione, La7, Cairo Network e Cairo Publishimpme descritto nella Nota 24 di commento ai

rapporti con le parti correlate.

La voce_crediti diversi e altre attivita corremte include principalmente crediti tributari, insii degli

acconti corrisposti, e ratei e risconti attivi, aomta ad Euro 5.482 mila con un incremento di E@% 1

mila rispetto al 31 dicembre 2015.

| debiti verso fornitori ammontano a Euro 85.7Bflla con un incremento di Euro 3.370 mila rispetto

al 31 dicembre 2015 e si riferiscono integralmenpmsizioni correnti.

Le altre passivita correnti, pari al 30 giugno 2@tBEuro 20.592 mila con un decremento di Euro 230

mila rispetto al 31 dicembre 2015, includono pratmente acconti ricevuti da clienti per abbonament

a periodici da attivare, i debiti verso il persanper ferie e ratei mensilita e i ratei e risc@aissivi.

*%k%k

20. Attivita e passivitd non correnti e non finanzrie

Trattamento di fine rapporto
Il trattamento di fine rapporto riflette gli stammenti per tutti i dipendenti in carico alla data d

riferimento effettuati sulla base dell’applicaziodel metodo della proiezione dell'unita di credito
attraverso valutazioni di tipo attuariale.

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

30/06/2016 31/12/2015
Saldo iniziale 13.315 13.398
Accantonamenti 102 200
Interessi passivi 108 196
Perdite (utili) da valutazione attuariale 339 38
Utilizzi/altri movimenti (338) (517)
Saldo finale 13.526 13.315

Fondi per rischi ed oneri

La movimentazione del periodo & esposta nel seguenspetto:
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Descrizione 31/12/2015 Accantona- Utilizzi 30/06/2016
menti

Fondo per trattamento di quiescenza e obblighi

simili 1.318 - (41) 1.277
Fondo per resi editoriali 420 158 (420) 158
Fondo oneri di liquidazione 63 - - 63
Fondi rischi ed oneri futuri rilevati nell’ambit 17.906 - (1.147) 16.759
dellapurchase price allocatiodi La7 S.r.l.

Altri fondi rischi ed oneri 8.951 20 (1.148) 7.823
Totale generale 28.658 178 (2.756) 26.080

La voce “altri fondi rischi ed oneri”, pari ad Euro823 mila, include principalmente i fondi risad

oneri futuri di La7 correlati a contenziosi in e®severso istituti previdenziali, verso personale

somministrato e personale dipendente. La voce dieciooltre fondi per oneri futuri accantonati anfr®

del rischio derivante da richieste di risarcimeddmni originatesi durante la produzione e messadta

di programmi televisivi.

Si ricorda che nell’esercizio 2013 nell'ambito dgllurchase price allocationli La7 S.p.A.era stato

attribuito unfair value negativo, stanziando appositi “fondi rischi ed rorigturi rilevati nell’ambito

dellapurchase price allocatiodi La7”, a:

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

assunte superano i benefici economici che si peesedtterranno dagli stessi;

b) specifiche situazioni di rischio correlate a (i)ntratti in essere o eseguiti ed a (ii) cause in

COorso.

21. Posizione finanziaria netta

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

Descrizione 30/06/16 31/12/15 Variazioni

Cassa ed altre disponibilita liquide equivalenti 113.969 125.776 (11.807)
Finanziamenti bancari (17.500) (20.000) 2.500
Totale 96.469 105.776 (9.307)

Come evidenziato nel rendiconto finanziario cortaib, la variazione della posizione finanziariaaet

rispetto al 31 dicembre 2015 é principalmente ritanbile alla distribuzione dei dividendi delibarat

dalla Assemblea degli Azionisti del 27 aprile 200620 Euro per azione per complessivi Euro 15,7

milioni).
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Il finanziamento bancario di Euro 17,5 milioni, gato da Unicredit S.p.A, che la societa Cairo Nekwo
ha utilizzato per effettuare parte del pagamepidaditti d’'uso delle frequenze televisive é garanda
una fideiussione rilasciata dalla controllante @&ommunication e prevede alcwavenant finanziari

da verificare annualmente a livello del Gruppo €&ilommunication: ibdebt cover(ovvero il rapporto
indebitamento finanziario netto/EBITDA) che deveare minore o uguale a 1,75 éeiverage(ovvero

il rapporto tra indebitamento finanziario netto/mmiegropri) che deve essere minore o uguale a 1. |l
contratto di finanziamento prevede, altresi, al@avienantdi impegno. Il mancato rispetto dmvenant

di impegno e/o finanziari pud comportare la ris@ue del contratto di finanziamento. Al 30 giugno
2016, icovenantrano rispettati.

E’ prevedibile che gli attualicovenantfinanziari di tale contratto di finanziamento, agsito
dell'ingresso nel perimetro di consolidamento dir€&ommunication del Gruppo RCS, non verranno
rispettati alla data del 31 dicembre 2016. Caioon@unication dovra pertanto rinegoziare con l'igtt

di credito i termini del finanziamento o procedateimborso anticipato.

Come descritto nella relazione degli amministrasoitia gestione, in connessione con I'acquisizidele
controllo di RCS, nel mese di luglio Cairo Commuion ha sottoscritto con Intesa Sanpaolo un
contratto per un finanziamentevolving di importo complessivo di Euro 140 milioni (utiiato per
Euro 64 milioni alla data di redazione delle préseate) finalizzato a finanziare sia il pagamedgdla
componente in denaro dell'Offerta sia ulteriori gicaziendali generali. Tale linea di credito haalar
pari a 60 mesi e non prevede garanzie reatiovénantinanziari.

E’ politica del Gruppo mantenere la liquidita diggmle investita in depositi bancari a vista 0 a
brevissimo termine, avendo come obiettivo primdeigpronta liquidabilita di detti investimenti. Le
controparti sono selezionate sulla base del merigditizio, della loro affidabilita e della qualitiei

servizi resi.

22. Patrimonio nettoconsolidato

Il patrimonio netto consolidato al 30 giugno 2016ai a Euro 104.309 mila, inclusivo del risultato
dell'esercizio.

Il capitale sociale della Cairo Communication S.p.pari al 30 giugno 2016 a Euro 4.074 mila, &
costituito da n. 78.343.400 azioni ordinarie.

L’Assemblea degli Azionisti del 27 aprile 2016 haliderato la distribuzione di un dividendo di 0,dr&
per azione, al lordo delle ritenute di legge. Idsadel dividendo, per complessivi Euro 15,7 nmljce
stato distribuito con data stacco cedola il 9 ma@@i16.

Nel corso del primo semestre 2016, nell’ambito pleigrammi di acquisto di azioni proprie, non sono
state né acquistate né cedute azioni proprie. AHta del 30 giugno 2016, Cairo Communication

possedeva n. 779 azioni proprie residue per lei gualpplica la disciplina dell’art. 2357-ter deddice
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civile.

Nel contesto dell'offerta pubblica di acquisto earsbio volontaria totalitaria promossa da Cairo
Communication S.p.A. ai sensi degli articoli 10206, comma 4, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 3&isu
totalita delle azioni ordinarie prive dell'indicarie del valore nominale emesse da RCS, al fine di
corrispondere agli azionisti RCS che hanno adalit®fferta la componente in azioni del corrispedti
I’Assemblea Straordinaria di Cairo Communicatiohd#Iluglio 2016 ha deliberato:

» l'aumento del capitale sociale, a pagamento ddrseindibile, da eseguirsi in una o piu volte e
anche in piu tranche, con esclusione del dirittopdiione ai sensi dell'art. 2441, comma 4, primo
periodo, cod. civ., da eseguirsi entro il 31 diceen®016, per un importo massimo, comprensivo
di sovrapprezzo, di Euro 366,6 milioni, e piu psachente per un importo nominale massimo di
Euro 5,4 milioni oltre a sovraprezzo massimo pdriEaro 361,1 milioni, mediante emissione di
massime n. 104.372.991 azioni ordinarie Cairo Comoation prive dell'indicazione del valore
nominale, aventi godimento regolare e le medesianatieristiche delle azioni ordinarie gia in
circolazione, da liberarsi mediante conferimentmatura delle azioni ordinarie RCS portate in
adesione ai termini e condizioni di cui all'offerpubblica di acquisto e scambio volontaria
promossa dalla Societa sulla totalita delle azZR@E (I'“Offerta”);

» di attribuire al Consiglio di Amministrazione unaléga, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile,
ad aumentare il capitale sociale in una o piu yalteagamento e in via scindibile, con esclusione
del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 244hmma 4, secondo periodo, del codice civile, per
un importo massimo di Euro 70 milioni (comprensivisovraprezzo). In particolare, il capitale
sociale potra essere aumentato per un numero dhiaardinarie non superiore al 10% del
numero di azioni ordinarie complessivamente inatazione alla data di eventuale esercizio della
delega. Le azioni rivenienti da tale aumento gitede potranno essere offerte in sottoscrizione
in denaro a soci 0 a terzi, inclusi investitoriitistionali o partner strategici, e/o a servizio
dell’emissione di strumenti finanziari (ivi inclusa titolo esemplificativo, obbligaziomquity-
linked che diano diritto alla sottoscrizione di aziomi@hiro Communication e/o prevedano o
consentano la conversione in azioni di Cairo Comioation. L'attribuzione della delega ha lo
scopo di dotare il Consiglio di Amministrazione strumenti idonei a consentire di rafforzare
patrimonialmente Cairo Communication anche peifriamte alle necessita finanziarie derivanti
dall'acquisto del controllo di RCS. In ragione dile obiettivo, la delibera prevede che il
Consiglio di Amministrazione possa esercitare leegk entro il termine di un anno dalla data
della assemblea del 18 luglio 2016. Le tempistdihesercizio della delega, nonché i termini e le
condizioni delle eventuali emissioni verranno coioati al mercato ai sensi di legge e di

regolamento;
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» la modifica degli articoli 6 e 13 dello statutocede al fine di introdurre il meccanismo della
maggiorazione del diritto di voto, di cui all'aft27-quinquies del D. Lgs. 58/98. In particolare, il
meccanismo della maggiorazione consentira l'atgidme di due diritti di voto per ciascuna
azione ordinaria Cairo Communication che sia appata al medesimo azionista della Societa
per un periodo continuativo di almeno 24 mesi, eod®re dall’'iscrizione in un apposito elenco
speciale, che sara istituito e tenuto a cura @slzieta presso la sede sociale.

In data 22 luglio 2016 e stata eseguita la priraadne del’aumento di capitale deliberato, al fitie
corrispondere agli azionisti RCS che hanno adalt@®fferta nel corso del periodo di adesione la
componente in azioni del corrispettivo (costituita n. 0,18 azioni Cairo Communication, oltre a Euro
0,25 da versarsi in denaro, per ciascuna azionegd@sta in adesione). A fronte delle n. 254,8 onilidi
azioni RCS portate in adesione al termine del pleridi adesione, Cairo Communication ha emesso n.
45,9 milioni di azioni Cairo Communication privelldladicazione del valore nominale, che sono state
consegnate agli azionisti RCS aderenti all’'Offerta.

In data 4 agosto 2016 sara eseguita la secondehtrasel’aumento di capitale deliberato, al fine di
corrispondere agli azionisti RCS che hanno adatit®fferta nel corso del periodo del periodo dineo
compreso tra il 22 luglio 2016 e il 28 luglio 20%i&clusi), la componente in azioni del corrispeitiv
(costituita da n. 0,18 azioni Cairo Communicatiolite a Euro 0,25 da versarsi in denaro, per cizescu
azione RCS portata in adesione). A fronte dell&@7 milioni di azioni RCS portate in adesione al
termine del periodo di adesione, saranno consegugitazionisti RCS aderenti all'Offerta n. 10, 2liomi

di azioni Cairo Communication prive dell’indicazmdel valore nominale di nuova emissione.

23. Altre informazioni

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

2.612 mila e sono riconducibili a fideiussioni sitgate da Istituti Bancari e Assicurativi.

Nell’ambito delle intese raggiunte per I'acquistellihtero capitale di La7 é stata prevista antdhe
sottoscrizione di un accordo pluriennale tra La&kcom Italia Media Broadcasting S.r.l. (TIMB) par
fornitura di capacita trasmissiva che prevede/'&l&ro, il rilascio da parte di Cairo Communicatiali

una parent company guarantee a garanzia deglighblli pagamento assunti dalla stessa La7, per un
importo massimo di Euro 6.558 mila (IVA inclusahan La7 ha esercitato la facolta di recesso ta ta

contratto a decorrere dal 1 gennaio 2017.

La societa controllata Cairo Network S.r.I. nelsmdel 2014 ha partecipato alla procedura indetta d
Ministero dello Sviluppo Economico per I'assegnagalei diritti d'uso di frequenze in banda televasi

per sistemi di radiodiffusione digitale terrestrpresentando la propria offerta vincolante ed
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aggiudicandosi i diritti d’'uso - per la durata di anni - di un lotto di frequenze (“Mux”). Nel meedli

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

realizzazione e la successiva gestione tecnicéepluale in modalita full service (ospitalita, assza e

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

I'altro:

- una fase transitoria, nel corso della quale avrdango la realizzazione, la messa in esercizio del
Mux e il primo periodo di esercizio dello stesshe i estendera dalla data di sottoscrizione degl
accordi al 31 dicembre 2017, e una fase a regineselicizio del Mux della durata di 17 anni (dal
2018 al 2034);

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

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

- corrispettivi a favore di EIT:

0 per la fase transitoria (2015-2017) pari a Eurcs Irhjlioni complessivi per lintero
triennio;
0 aregime (a partire dall’anno 2018) pari a Eur@filioni annui,
tali importi sono comprensivi del corrispettivo pemessa a disposizione dei trasmettitori;

- un onere annuo per EIT a favore di Cairo Networkadire dal 2018, compreso tra Euro 0 e un

massimo di Euro 4 milioni, nelleventualita in cla banda disponibile sul Mux non fosse

integralmente sfruttata da Cairo Network.

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

Successivamente, I'Autorita per le Garanzie nellenGnicazioni (AGCOM) in data 21 marzo 2013 ha
approvato all'unanimita il Nuovo Piano di Numeramoautomatica dei canali del digitale terrestre
(LCN) con la delibera 237/13/CONS, confermandods&azione alle emittenti generaliste nazionali
delle numerazioni 0-9 del primo arco di numerazib@® (cfr. pagg. 39-40 e 44 della delibera AGCOM
n. 237/13/CONS).

Ritenendo che il Nuovo Piano eludesse la pronudelaConsiglio di Stato (perché, come anticipato,
confermava alle emittenti generaliste nazionakd&gnazione delle numerazioni 0-9 del primo arco di
numerazione), Telenorba ha proposto un ricorsd' @éemperanza della sentenza n. 4660/12. |l ric@s

stato accolto dal Consiglio di Stato (sentenza itb@mdbre 2013, n. 6021) che ha dichiarato nullo il
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Nuovo Piano di Numerazione (di cui alla Deliber&/2813) limitatamente ai numeri 8 e 9 e ha altresi
nominato un Commissario ad acta a cui & statoafitincarico di verificare le corrette attribumiodei
numeri 8 e 9, entro 90 giorni dall’avvio del protednto, iniziato lo scorso 24 febbraio 2014. Tutav
poiché I'annullamento in parte qua del precedem@dlriguardava originariamente anche il numero 7,
nell'atto di avvio del procedimento il Commissadd acta ha - ad avviso di La7 impropriamente ofatt
riferimento anche al numero 7, che invece sullalszdla Sentenza non & soggetto ad alcuna vedifica
parte del Commissario. Agcom ha nel frattempo nowrae prorogato il precedente Piano (alla base
delle attuali attribuzioni), come peraltro suggeriella sentenza del Consiglio di Stato, onde evita
vuoto regolamentare.

In esecuzione della sentenza n. 6021 il Commissatiacta ha avviato una consultazione pubblicaisu u
schema di provvedimento denominato “Piano di numieng automatica dei canali della televisione
digitale terrestre, in chiaro e a pagamento, maddi attribuzione dei numeri ai fornitori di sezivdi
media audiovisivi autorizzati alla diffusione dintenuti audiovisivi in tecnica digitale terrestreeative
condizioni di utilizzo”. Telenorba, All Music e I'dcom hanno contestato gli atti adottati dal
Commissario proponendo incidenti di esecuzione aamd presso il Consiglio di Stato (giudice
dell’'ottemperanza), ritenendo che il Commissariesse ecceduto quanto prescritto nella sentenza n.
6021 del 2013.

A seguito delle ordinanze nn. 5041, 5127 e 585%20&K e n. 27 del 2015, con le quali il Consiglio d
Stato ha impartito al Commissario alcune presanizier lo svolgimento dell’attivita, il Commissari@
adottato un nuovo schema di provvedimento (n. 2a&b), corredato da una relazione illustrativa.

Con tali atti, ritenendo concluso il proprio inaarj il Commissario ha dichiarato che la pianifica& dei
numeri Lcn 7, 8 e 9, effettuata dall’Agcom nel poipiano del 2010 (delibera n. 366/2010/CONS), deve
essere confermata. In particolare, il Commissadcstabilito che: a) alla luce delle preferenze kede
abitudini degli utenti all’epoca dello switch-off, numeri 7, 8 e 9 dovevano essere assegnati a
un’emittente nazionale; b) nel marzo del 2010 ergperative sette emittenti nazionali analogichgegig

a carattere commerciale (tra cui La7) e tre reti servizio pubblico; ¢) 9 emittenti avevano
un’impostazione editoriale generalista del palits€sa cui La7).

Telenorba ha proposto reclamo al Consiglio di Sthiedendo che fosse annullata ovvero dichiarata la
nullita e/o inefficacia della determina del Comraiss ad acta n. 7 del 2015 e dei relativi allegati
(nonché di tutte le altre determine adottate dah@@ssario nei limiti di interesse di Telenorba).che

All Music ha proposto reclamo avverso la deterngina relazione da ultimo adottate dal Commissario.
Con sentenza n. 432 del 2016, il Consiglio di Sthto ritenuto corretto il provvedimento del
Commissario, nella parte in cui ha statuito cheetattre le posizioni 7, 8 e 9, dovevano esserEgaste

a emittenti nazionali e non a emittenti locali,&donfermato che Telenorba, quale emittente locaie,
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ha titolo a conseguire alcuna delle posizioni &3

Con contestuale sentenza n. 1836 del 2016, la G@brtéassazione a Sezioni Unite ha annullato la
sentenza del Consiglio di Stato n. 6021 del 201® (a quale, come illustrato, era stato annullato i
Piano dell’Agcom del 2013 ed era stato nominatodimmissario), per violazione dei limiti esternildel
giurisdizione amministrativa.

Inoltre, Telenorba ha proposto ricorso per revamazidella sentenza del Consiglio di Stato n. 432 de
2016. Ad awviso di Telenorba, il Consiglio di Staterebbe commesso un errore di fatto revocatorio
avendo omesso di pronunciarsi sul motivo di reclamaverso gli atti adottati dal Commissario - tisia
alla qualificazione generalista di MTV nel 2010,eckarebbe contraria al giudicato e a tutta la
documentazione integrativa prodotta in giudiziaudienza di discussione del predetto ricorso shatte

il 28 luglio 2016 e la causa € stata trattenutdeicisione.

Allo stato, non e agevole prevedere quali siancefibtti della sentenza della Cassazione sull@itgtti
svolte dallAgcom (e dal Commissario) e, in partéwe, con riferimento all’efficacia delle delibere
dell’Agcom n. 366/2010/Cons e n. 237/13/Cons, nadlejpossa essere I'esito del ricorso per revocazion
proposto da Telenorba avverso la sentenza del @landi Stato n. 432 del 2016.

In ogni caso, ad avviso di La7 e dei suoi consullgali, non sembra probabile che siano disposti

ulteriori accertamenti sulla numerazione 7 né ¢aeevocata I'assegnazione di tale numerazione7a La

Nel contesto di una verifica fiscale ai fini IVA ineonfronti della Cairo Communication S.p.A., nel
processo verbale di constatazione la Guardia darfza ha mosso alcuni rilievi per gli anni 2002 e
seguenti (2003, 2004, 2005 e 2006) in merito pilecazione, o meno, dell'IVA ai diritti di negoziane
riconosciuti ai centri media, che sono stati paiesti in avvisi di accertamento ricevuti e peruiatj e
stato presentato ricorso.

Per gli esercizi 2002, 2003, 2004 e 2005 la ComomgsProvinciale Tributaria di Milano ha accoltanco
sentenza favorevole i ricorsi presentati dalla etdciL’Agenzia delle Entrate ha proposto appella al
Commissione Tributaria Regionale di Milano avversdi sentenze. La Commissione Tributaria
Regionale di Milano nel mese di aprile 2010 ha Hod@ppello dell’Ufficio relativo alla annualita002,

e nel mese di ottobre 2011 ha accolto I'appell¢dificio relativo alle annualita 2003, 2004 e 20@®n
motivazioni contestabili. Cairo Communication ha gresentato ricorso per Cassazione sia avverso la
sentenza relativa all’anno 2002 per il quale |lagwa fiscale & pari a Euro 41 mila oltre sanzi@miEuro

51 mila sia avverso la sentenza relativa alla peefescale afferente alle successive annualita , 2204

e 2005 (per le quali la pretesa fiscale € complasgnte pari a Euro 247 mila oltre sanzioni peroEur

272 mila e interessi).

Per I'esercizio 2006 la societa ha presentato s@oludienza di trattazione si e tenuta il 23 magg

79



2014 e con sentenza depositata il 31 marzo 20Cokamissione Provinciale Tributaria di Milano ha
accolto con sentenza favorevole il ricorso dellcieta e I'’Agenzia delle Entrate ha proposto appali@
Commissione Tributaria Regionale di Milano (pembaalita 2006 la pretesa fiscale € pari a Euro 63
mila oltre sanzioni per Euro 79 mila e intereskill luglio 2016 si é tenuta l'udienza di discuasio

dell'appello, la cui sentenza non é stata, ad eggiora depositata.

In relazione alla pretesa fiscale recata dai pted#i, gli amministratori, sentito anche il pagedei
propri consulenti fiscali, ritengono che ci siaramdate ragioni in fatto e diritto per opporsi diexi

formulati.

La Commissione Tributaria Provinciale di Milano llaesua udienza del 18 ottobre 2010 ha accolto il
ricorso della Cairo Editore S.p.A. in relazionéaaiiso di accertamento per il periodo di impos@d2.
L'Agenzia delle Entrate ha proposto appello allarinissione Tributaria Regionale di Milano avverso
tale sentenza. La Commissione Tributaria RegiodaMilano nella sua udienza del 27 maggio 2013, ha
respinto I'appello dell’Agenzia. L’Agenzia in dai® giugno 2014 ha proposto ricorso in Cassazidae e

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

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

di ricorso accolto dalla Cassazione, ammonta adiero 319 mila, oltre interessi e rivalutazionenC
atto notificato in data 25 maggio 2015, la Realenbhili (in quanto cessionaria dell'azienda) e la
Italiana Assicurazioni hanno riassunto, a seguéladsentenza della Corte di Cassazione, il giodizi
avanti la Corte d’Appello di Milano. Il 14 luglio026 si e svolta I'udienza di precisazione delle
conclusioni nella quale sono stati assegnati alei p termini di legge per il deposito delle comga

conclusionali e memorie di replica di cui all'at@0 c.p.c.
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Con ricorso notificato in data 27 luglio 2016 Imtational Media Holding S.p.A. che, si rammenta, in
data 20 maggio 2016, aveva promosso un’'offerta lméblli acquisto volontaria concorrente rispetto
all'offerta di Cairo Communication, Pirelli & C SA., Diego della Valle & C S.r.l. e DIL.VI. Finanzia

di Diego della Valle & C S.r.l. hanno avviato urantroversia contro la CONSOB e nei confronti, inter
alia, di Cairo Communication, davanti al Tribun&leministrativo Regionale per il Lazio in relazione
all'asserito mancato esercizio, da parte della COBSdei poteri cautelari/interdittivi in ordine
all'offerta promossa da Cairo Communication e pnése istanza di misure cautelari monocratiche, ai
sensi dell'art. 56 cod. proc. amm. Il PresidenteTdidunale, con decreto pubblicato in data 1° &mos
2016, ha respinto la domanda di misure cautelariaoi@tiche e ha fissato per la trattazione collegia

la camera di consiglio in data 30 agosto 2016.

Si rileva inoltre che:
- Il bilancio consolidato semestrale abbreviato agR@no 2016 non presenta crediti e debiti
di durata residua superiore a cinque anni;
- Il bilancio consolidato semestrale abbreviato algB@yno 2016 riflette la capitalizzazione
nel semestre di oneri finanziari per Euro 92 misayitti nella voce immobilizzazioni in

corso e correlati agli investimenti della soci€giro Network S.r.1.

24. Rapporti con parti correlate

Le operazioni tra la societa e le sue controllatgsolidate, che sono entita correlate della sosietssa,
sono state eliminate nel bilancio consolidato séraksabbreviato e non sono pertanto evidenziate in
questa nota.

Il Gruppo intrattiene rapporti con la societa coliémte (U.T. Communications S.p.A.) e con le ingare
sottoposte al controllo di quest’ultima a condizidnmercato ritenute normali nei rispettivi melicdit
riferimento, tenuto conto delle caratteristiche deivizi prestati. Di seguito sono riepilogatialdi
patrimoniali ed economici derivanti dalle operazieffettuate nel corso del primo semestre 2016 con
tali parti correlate, individuate secondo quantvjsto dal principio contabile internazionale 1A&. 2

Gli effetti di tali rapporti sul conto economico rsmlidato del Gruppo Cairo Communication per il
primo semestre 2016 sono i seguenti:

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

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

Societa soggette a comune controllo

Torino FC S.p.A. 98 1.155 - -
Mp Service S.r.L. - - - -
Totale 98 1.155 - -
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Gli effetti di tali rapporti sullo Stato patrimoméaconsolidato del Gruppo Cairo Communication al 30

giugno 2016 sono i seguenti:

Crediti e attivita finanziarie Crediti Altri crediti e Crediti Altre attivita
(Euro/000) Commerciali  attivita correnti  consolidato fin. Correnti
Fiscale

Societa controllante

U.T. Communications S.p.A. 59 - 5.609 -

Societa soggette a comune controllo

Torino FC S.p.A. 252 - - -

Mp Service S.r.l 47

Totale 358 5.609 -

Debiti e passivita finanziarie Debiti Altri debiti e Debiti Altre

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

Societa controllante

U.T. Communications S.p.A. - - 2.183 -

Societa soggette a comune controllo

Torino FC S.p.A. 191 - - -

Totale 191 - 2.183 -

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

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

= J'accordo di concessione stipulato da Cairo Puitdlicon il Torino Football Club S.p.A. per la
vendita degli spazi pubblicitari a bordo campo eatichetti di sponsorizzazione promo-pubblicitaria.
Il contratto di concessione pubblicitaria prevederdtrocessione al concedente di una percentuale
(85%) dei ricavi al netto dello sconto di agenzienseguiti per gli accordi conclusi direttamente e
fatturati da Cairo Pubblicita e il riconoscimemtdavore della stessa di una percentuale del 2% per
gli accordi conclusi direttamente da Torino F.Cr iéetto di tale contratto nel semestre a frorite d
ricavi complessivi di circa Euro 1.267 mila al mettegli sconti di agenzia, sono state riconos@lite
concedente quote per Euro 1.096 mila. Cairo Pulbdblia maturato anche ulteriori provvigioni attive
per Euro 40 mila. Nel contesto dell’accordo Cdtubblicita ha anche acquistato biglietti di acoess
allo stadio per un controvalore di Euro 38 mila;

= J'accordo in essere tra la Cairo Communication bddrino F.C. per l'erogazione di servizi
amministrativi quali la tenuta della contabilitzal@ accordo ha generato nel semestre ricavi per Eur
50 mila;

= J'accordo di consolidamento fiscale, che regolaagipetti economici attinenti alle somme versate o
percepite in contropartita dei vantaggi o svantaggnseguenti all’operativita del regime di
tassazione consolidata e che prevede piu in ptieE che gli eventuali maggiori oneri o minori

benefici che dovessero emergere a carico delleeBoger I'adesione alla procedura, saranno
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adeguatamente remunerati dalla controllante. In tale contesto, la relazione finanziaria semestrale al 30
giugno 2016 include crediti e debiti verso la controllante UT Communications S.p.A. rispettivamente

per Euro 5.609 mila ed Euro 2.183 mila.

L’Assemblea degli azionisti del 27 aprile 2016 ha approvato la politica per la remunerazione per
I’esercizio 2016, come descritta nella Sezione Prima della Relazione sulla Remunerazione redatta ai
sensi dell’articolo 123-ter del D.Lgs 58/1998 e 84 quater Regolamento Emittenti ed approvata dal
Consiglio di Amministrazione del 14 marzo 2016.

25. Transazioni derivanti da operazioni atipiche e¢/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 Iuglio 2006 n. DEM/6064296, si precisa che nel corso del
primo semestre 2016 il Gruppo Cairo Communication non ha posto in essere operazioni atipiche e/o

inusuali, cosi come definite dalla Comunicazione stessa.

26. Eventi successivi

Come descritto dagli amministratori nella relazione intermedia sulla gestione, alla quale si rimanda per
maggiori informazioni, in data successiva alla chiusura del semestre, ad esito dell’offerta pubblica di
acquisto e scambio promossa, Cairo Communication ha acquisito il controllo di RCS.
Complessivamente sono state portate in adesione all’offerta n. 311,5 milioni di azioni RCS,
rappresentative del 59,69% del capitale sociale di RCS, per un controvalore complessivo pari a n. 56
milioni di azioni Cairo Communication ed Euro 77,9 milioni da versarsi in contanti. L’ Assemblea dei
soci di Cairo Communication del 18 luglio 2016 ha deliberato (i) I’aumento di capitale da deliberarsi
mediante conferimento delle azioni RCS portate in adesione all’Offerta, (ii) la delega al Consiglio per un
aumento di capitale di Euro 70 milioni e (iii) alcune modifiche statutarie tra le quali I’introduzione del

meccanismo della maggiorazione del diritto di voto.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente Dott. Urbano Cairo

ﬂo\u@a;\ﬂ
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Prospetto delle partecipazioni rilevanti ex art. 18 del Regolamento Consob n. 11971/1999 e

successive modificazioni

Societa Stato di Quota % Modalita di Socio Quota%

apparte di detenzione

nenza  possesso della quota
Cairo Editore S.p.A. ltalia 99,95 Diretta Cairo Communication S.p.A 99,95
Diellesei S.r.l. in liquidazione ltalia 60 Diretta Cairo Communication S.p.A 60
La7 S.p.A.. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Cairo Pubblicita S.p.A. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Cairo Publishing S.r.l. ltalia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
Il Trovatore S.r.l. Italia 80 Diretta Cairo Communication S.p.A 80
Edizioni Anabasi S.r.I. ltalia 100 Indiretta Cairo Editore S.p.A. 100
Cairo Network S.r.l. Italia 100 Diretta Cairo Communication S.p.A 100
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Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. I sottoscritti dott. Urbano Roberto Cairo, Presidente del Consiglio di Amministrazione, e dott. Marco
Pompignoli, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Cairo
Communication S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4,
del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
* ’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa (anche tenuto conto di eventuali mutamenti
avvenuti nel corso del semestre) e
* |’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato nel corso del primo semestre 2016.
2. Si attesta, inoltre, che:
2.1 il bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2016:
a) ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del
19 luglio 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.
2.2 La relazione intermedia sulla gestione comprende un’analisi attendibile dei riferimenti agli eventi
importanti che si sono verificati nei primi sei mesi dell’esercizio e alla loro incidenza sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi e incertezze per i sei
mesi restanti dell’esercizio. La relazione intermedia sulla gestione comprende, altresi, un’analisi

attendibile delle informazioni sulle operazioni rilevanti con parti correlate.

Milano, 3 agosto 2016

Per il Consiglio di Amministrazione 11 dirigente preposto alla redazione dei
I Presidente documenti co/ntabili societari
//
MQLO ‘ QU&W%MMV
(Dott. Urbano Roberto Cairo) (Dott. Marco Pompignoli)
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Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato

Agli Azionisti della
Cairo Communication S.p.A.

Introduzione

Abbiamo svolto la revisione contabile limitata dell’allegato bilancio consolidato
semestrale abbreviato, costituito dal conto economico consolidato, dal conto
economico consolidato complessivo, dallo stato patrimoniale consolidato, dal
rendiconto finanziario consolidato, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consolidato e dalle relative note illustrative, del Gruppo Cairo Communication al

30 giugno 2016. Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio
consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione
Europea. E' nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato sulla base della revisione contabile limitata svolta.

Portata della revisione contabile limitata

Il nostro lavoro e stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata
raccomandati dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997. La revisione
contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato consiste
nell'effettuare colloqui, prevalentemente con il personale della societa responsabile
degli aspetti finanziari e contabili, analisi di bilancio ed altre procedure di revisione
contabile limitata. La portata di una revisione contabiie limitata & sostanzialmente
inferiore rispetto a quella di una revisione contabile completa svolta in conformita ai
principi di revisione internazionali (ISA ltalia) e, conseguentemente, non ci consente di
avere la sicurezza di essere venuti a conoscenza di tutti i fatti significativi che
potrebbero essere identificati con lo svolgimento di una revisione contabile completa.
Pertanto, non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato semestrale abbreviato.
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Gruppo Cairo Communication
Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato semestrale abbreviato
30 giugno 2016

Conclusioni

Sulla base della revisione contabile limitata svolta, non sono pervenuti alla nostra
attenzione elementi che ci facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale
abbreviato del Gruppo Cairo Communication al 30 giugno 2016 non sia stato redatto,
in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio contabile internazionale
applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall'Unione
Europea.

Milano, 5 agosto 2016

KPMG S.p.A.

ancesco Spadaro
ocio





