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Relazione degli Amministratori
sull’andamento della gestione
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Dati societari ‘

TN T

Sede legale della Societa ‘

Cerved Group S.p.A. U.S
Wia San Vigilio 1
Milano |

Dati legall della Societa

Capltale sociale soltoserillo & versato euro 50.000.000
Registro Imprese di Milano n, 08587760961 h
R.E.A. dl Milano n, 20017149

C.F. e P. lva 08076240962
Sito lstituzionale company.cerved.com

Societs diretta e coordinata da Cerved Information Solutions S.p.A.

introduzione

La presente Relazione sulla Gestione & riferita al bilancio separato di Cerved Group S.p.A. al 31
dicembre 2015, preparato in accordo con i Principl Contabill Internazionall IAS/IFRS (International
Accounting Standards e International Financial Reporting Standards) emessl dallo International
Accounting Standards Board (IASB) ed omologati dallUnione Europea. La relazione va lella
congluntamente ai Prospetti contablll ed alle relative Note lllustrative, che costituiszone il bilancio
relativo all'esercizio soclale dal 1 gehnaio al 31 dicembre 2015,

Salvo ove diversamente indicato tulti gll importi iscritti nella presente Relazione sono esposti in
€/migliaia.

Coerved Group S.0.A4. L8, - Relazions degll amministraton suli'andamento della gexslione 5




Organi sociali in carica
Capogruppo Cerved Group S.p.A.

Consiglio di Amministrazione
{in carica fino alla data dellAssemblea convocate par l'epprovazions dal bllancio al 31 dleambre 2018)

Gianandrea Da Bernardis Presidente e Amministratore Delegato
Marco Nespolo Amministratore
Glovanni Sartor Amminlstratore

Collegio Sindacale
(In earica fino alla data dell'Assemblea convocala per approvezione dal bllanclo al 31 dicembra 2015)

Paolo Ludavici Fresidente

Fablo Oneglla Sindaco Effettivo
Ezio Maria Simonelli Sindaco Effeltivo
Raberto Gianslii Sindaco Supplonte
Luca Nerl Sindaco Supplente

Societa di Revisione

FricewalerhouseCoapers S.p.A.
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Sedi legale, operative e comimerciali

Sede legale, centrale e operativa

Milana, Via San Vigilio 1

Sede legale, centrale e operativa
iilano, Via San Vigilio 1

Sedi operative

Brescia, \Via Corfl 102

Mangone (C5) Zona Industrlale Plano Lago
Padova, Corso Stati Uniti 14bis

Pontedera, Via Salvo D'Acqguisto 40/
Roma, Via C. Colombo 142-115

Toring, Corse Vittors Emanuels 11 83
Brindisi (BR) Plazza Cairoli 28

Sedi commerciali

Ancona, Via Sandro Tottl 1274
Bologna, Via della Salute 14
Genova, Corso Busnos Alres &
Mapoli, Gallerla Vanvitelli 26
Prato, Via Ferrucci 203
Verona, Via della Meccanica 16
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 F Struttura del Gruppo

Il seguente grafico delinea la struttura del Gruppo Cerved Group al 31 dicembre 2015
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Si ritlene utile riepilogare i principali eventi che hanno determinato I'attuale configurazione del Gruppo,

come di seguito definito;

o a parlire dalla fine dell'ssercizio 2008 e fino al 27 febbralo 2013, il Gruppo era controllato
indirettamente dai fondi di private eguily Baln Capital Ltd. e Clessidra SGR 5.p.A, altraverso la

societa Cerved Holding S.p.A. ("Cerved Holding");

e indata 27 febbraio 2013, | fond| d'investimento gestiti o assistitl da societa controllate o collegate
a CVC Capital Partners SICAV-FIS S.A, allraverso la societd Cerved Technologies S.pA
fcostituita in data 9@ gennaio 2013 e a sua volta controllata da Chopin Heldings S.a.r.l), hanno
rilevato l'intero capitale di Cerved Helding, Successivamente Cerved Holding e la sua controllata
Cerved Group S.p.A. sano state fuse per incorporazione in Gerved Technologies S.p.A., che &
stata a sua volta rinominata Cerved Group S.p.A. (di seguito "Cerved Group” o la "Societa”

insieme alle sue controllate 1l "Gruppo Cerved® o || "Gruppa");

e indata 14 marzo 2014 & stata costituita la societa Cerved Information Solutions S.p.A. ("CIS" o Ia
"Capogruppo”), che ha acquisite, in data 28 marzo 2014 mediante conferimento da parte del

socio unico Chopin Haldings S.a.r.l., il 100% di Cerved Group,;
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= in data 4 giugno 2014 Borea ltaliana ha disposto 'ammizsione alla quotazione sul MTA delle
azioni ordinarie di Corved Information Solutions S.p.A. e in data § glugno 2014 Consob ha
provveduto ad approvare il prospetto infarmativo relativo all'offerta pubblica, Il giorno 24 giugno
204 & stato il primo giorno di negoziazione delle azioni della Societa sul MTA.

s el corso del 2015 il socio di maggioranza Chopin Holdings S.4.r.l. & uscito dalla compagine
azionaria della Capogruppo cedendo tutte le azioni ordinarie detenute, rappresentanti il 55 72%
del capitale della Capogruppo, allraverso un processo di acceleraled book building rivollo a
investitor] qualificati e istituzionali italiani ed esteri concluscsi nel mese di novembre 2015, In
data 30 novembre 2016 & cessata 'attivita di direzione e coordinamento da parte di Chopin
Holdings S.4.r.1.,

2. Il contesto economico

Secondo |e stime dellOCSE l'economia mondiale nel 2015 sarebbe cresciuta 3 ritmi del 2,9% e =i
prefigura un lieve miglioramento nel paesl avanzati, mentre rimangono incerte e esposte a rischi la
Cina e le altre economie emergenti. L'avvio in dicembre del rlalzo dei tassi da parte della Riserva
Fedarale & avvenuto senza ripercussioni sfavorevoli.

Nei principall passi avanzali non appartenenti all'area dell'suro I'atlivitd economica nel lerzo trimestrs
del 2015 si & irrobustita in misura superiore alle attese negli Stati Uniti e in Giappone, e a un ritmo
leggermente inferiore al previsto nel Regno Unito . Gli indicatori pili recenti suggeriscono che la fase
espansiva sarebbe proseguita nel quarto trimestre 2015, nonostante alcuni segnali di rallentamento
dell'attivita manifatturiera negli Stati Uniti.

Nelle principali economie emergent! il guadro congiunturale rimane complessivamente debole, con
andamenti molto diversi tra paesi: all'acuirsi della recessione In Brasile si contrappone l'evoluzions
positiva della situazione economica in India e lattenuars! della caduta del prodotto in Russla. In Clna
le informazioni congiunturali disponibili indicano che nel quarto trimestre 2015 l'espansione del
prodotto cinese avrebbe mantenuto un ritmo analogo a quello del tre mesl precedent], con 1| supporto
di politiche espansive messe in atto dalle autorita.

Per il commercio mondlale, a novembre 2015 le stime delllOCSE collocavano l'aumento del
commerclo Internazionale al 2,0% e al 3,6% nel 2016.

Scenari macrosconemici
(variazioni e punti percenttiali)

Aals] 20116 Provislonl novembre 2016 Prev. nov 20415 su sett. 2016
PIL 2016 2017 2015 2016
Mondo 29 33 36 (0,1) {0,3)
Paesi avanzati
df oui: ares guro 1.8 1.8 1,8 a1 (o1
Giappons 0,5 1,0 0.5 0,0 (2,00
Regno Unifo 24 2.4 2.3 0,0 0,1
Skalf Undif 24 25 24 0.0 a,1)
Pazsl emargont]
sdl cul: Brasile {2,1) (1,3 1,8 {0,3) {0,5)
Cina 6,8 6.0 62 04 0,0
india{) riv) T3 T4 0,0 0.0
Russiaf2) (4,0 (0,4) 1.7 (0.8) (1.9
Commercio mondiale (2) (3) 20 36 48 (1.8 {17

Fonfe OCSE, OECD Exanomis Ouifool rovembre éms_ '

(1) ! dalf sl rifariscono alfarno Bscale o infzio ad aprlie
(2)Per i dali stlfa Russia o sul conmuprcio mondiale, e rewsion sopo calcolalta dspelfe alf OECD Econamic Opifaok of ghigho 2015

{HBeni @ sonal

Cenved Grouwp S.p.4. 1.5 - Relazione degli amministrator sulandsmento della geshione g

™



Mellarea delleurc la crescita prosegue, ma resta fragile: il rapido affievolirsi della spinta delle
esportazioni & stato finora gradualmente compensato dal contributo positivo proveniente dalla
domanda interna; luttavia i rischi per fattivitd economica derivano dall'incertezza sull'evoluzione
dell’economia mondiale e sulla situazione geopolitica. L'inflazione resta molio bassa, anche per

effetto del calo dei costl petrolifer,

In Italia |a ripresa prosegue con gradualita. Centinua la spinta delle esportazioni a cul si affianca la
lieve crescita della domanda interna. Alle favorevoli condizioni cicliche nella manifattura si uniscona
segnali di espansione nei servizi e, dopo una prolungata recessione, di stabilizzazione nelle
costruzioni. Restano perd ancora incerte le prospettive degli investimenti.

Nel 2015 |l PIL sarchbe aumentato della 0,7%, le esporlazioni del 3,9%. L'incremento del consumi
reall (+0,8%) avrebbe favorito la crescita degli investimenti (+1,0%), concentrata nella spesa per
macchinarl e attrezzature. Dal lato dell'offerta, 1l valore agglunto sarebbe aumentato in quasl tuth |
principall sattori di attivitd mentre si sarebbe stabilizzalo nelle costruzioni, dopo la prolungata fase di

recessione.

Sulla base delle Informazioni finora disponibili, nel 2046 il PIL dovrebbe registrare un nuovo
incremento congiunturale, stimabile a 1,1% grazie al consolidamento della ripresa nel comparto dei
senvizl, insieme a segnall pit favorevall nel mercato immobiliare.

PIL e principali
componentl
Varfazfen! % sul periado
precedents
VoGi 2014 2015 (f)
Tasso di crescita reale del PIL [0,4} 07
Tasso di eresclia del consum| real] 0,4 0,8
Taszo dl crescita degli investimeanti reali (3,5) 1.0
Taszo di crescite delle esportasion reall 2.4 3.9
Tesso di crescita delle Importazionl reali 27 42
Tas=o medio di inflaziona 02 0,1
Tasso di crescita deall Investlimenti reali - Costruzioni {4.5) (0.3
Taszso di crascla dagll nvastimeanti reali - Macchinari e
Alfrezzatura (2.1} 01
Fante; elaharazioni Cehi su deti ISTAT, IMF, BCE
(fiforward

Mel carso del 2016 Ia fiducia delle imprese sl & rafforzata o 'economia italiana ha mostrato segnali di
ripresa plh marcat per le PMI rispetlo alle grandi imprese. Le PMI hannoe fatto meaglio in termini di
crescita dal fatturato e del valore aggiunto; dopo anni di contrazioni profonde hanno aumentato la
produttivitd, il margine operativo e la redditivita del capitale.

Prevision] del principall neicaboel Ui bilancio deffe FA8 [Fattenato & BOL varlarione B
ausans procadanls, WOE- yalora)

s |— 20

2nic OSSO 1A%

20T | a,2%

205 (%3
LG 7,05

Faigurat

MHIL

T L A7 ]

== = = = R

A e e PR Ny e P 0, 8%

ROE

a? = 193%

Fonte: Rapporto Cerved PMI 2015
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Mel 20115 sono anche migliorate le abitudinl di pagatento ed & migliorato il profilo di rischio, con pil
PMI che salgono nella nostra scala di score rispelio a quelle che scendona. Visth nal loro complesso
questi dati indicano che la crisi ha messo severamente alla prova il nostro sistema di PMI, che ne sta
uscendo ridimensionalo in termini numerici ma migliorato In terminl gualitativi,

E' un fenomeno nuove e molto importante. Per la prima volta, 1l profllo di rischio complessivo delle
PMI migliora non solo perché si riduce l'area di rischio, ma ancha perché aumenta in termini assoluti 1|

numero di PMI solvibili,

Gks hibnzlone e (1 dvmpamn ) (Roanend i) (- emedinnd (¢ ddarsanss )

por Gerved firoup Scoro
della PRI Maflnno a1 — |
|
G |
e (|
el 000 [ | e
sttty 2005 7] s ]]I | ’ [ Hl
| .
oo ! b LI JE 1L .ﬂ_lﬂl_
B g EX 4 £ Bt KBS LTI 7 3 w5 @
0 -k Crrpwad ¥
Fiy ik Ceaef VF 204 dopirkaa 1 sl 1 velmereheAh skl

A [y & contitiiges Bl PR peee s & igemilibe i sslnsinge 0 UGS 2 whiome
lore 515 v dattenib 204,

A settembre 2015, per fa prima volta dal 2012, sono pid le PMI con un upgrade del proprio score
rlspetto a quelle con un downgrade, con una dinamica particolarments positiva nell'industria. Queste
tendenze, insieme alla previsione di un ulteriore miglioramento dei principali indici di sostenibilita
finanziaria della PMI, consantiranno una graduale diminuzione del tassl dl Ingresso In sofferenza, che
dovrebbero passare dal picco del 3,1% del 2014 al 2,6% del 2017, s calcolali in numerica, e dal
massimo del 55% del 2013 al 4,3%, se calcolati rispetto al valore del credito concesso, Benché in
miglloraments, lo scenarle preveds comungue lassi di sofferenza per le PMI a livelli storlcamente
elevati,

peeselaluil

Hllme e previzione dei tass] G —
di lmresse In solloroien
porlo PMI, F%
A48
amca o veilbune ol anfincase P 2
selifirante soe s el :

otk apffelnumeaiiy

EA g EY

SNy m—

LT, T 1.3% E3%

Rk —= Mt

Jand SO P0G DRI CRDEG DG F007 PREY MO FGEN WIEL DIF PSR MRS P0)h apin papd

Hotes fafbembe Eirrad P 8045

La ripresa delle PMI & pill in generale del sistema economico, potrebbe essere accelerata da una
maggiore offerta di credito, se si smaltisse rapidamente l'elevato stock di crediti deterforati accurmulati
dalle banche ltaliane durante la crisi. Per accelerare l'uscita delle sofferenze dal bllancl bancarl e
allivare il mercato del NPL sono state avviate una serie di azioni legislative, tra cui una serie di
interventi per veloclzzare le procedure esecutive e concorsuall e Il nuove sistema di garanzie
pubkliche ideato dal Tesoro che mira a ridurre il differenziale ad oggi esistente tra Il prezzo a cul le
hanche sono disposte a cedere | crediti deteriorati e il prezzo a oui |i valutano i potenziali comprator.
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3. Informazioni sulla Gestione

L'Attivita della Societa

La Socleta di appartenenza & I'operatore di riferimento in alia nel seitore della gestione, elaborazione
e distiibuzione di informazioni di caraltere commerciale, contabile, economico finanziario @ legals. |
prodott e servizl offerti dal Gruppo permettono ai clienti, principalments imprese e istituti finanziari, di
valutare la solvibllita, il merite di credito e la struttura economico-finanziarla delle contropartl
commerciali o dei propri clienti, per ottimizzare le palitiche di gestione del rischio di credite, per
dafinire con accuratezza le strategie di marketing, per valutare il posizionamento del concarrenti sui
mercati di riferimento,

La Societd opera altraverso singole divisioni specializzate nell'analisi, disegno, Implementazione e
gestione di servizi, prodotti e processi nell'ambilo delle Informazionl economico-finanziarle e nells

gestione del credito.

Le attivitha della Societd sono rappresentabili in due principali segmenti di business;
a) Credit Information,
b Marfeling Solutions,

a) Credit Information

La societda & il maggiore operatore in llalia nellambite dei servizi di Credit Information, ovvero
nell'offerta di informazioni commerciall, contabili, economico-finanziarie e legall fornite alle imprese e
agli istituti finanziari, attraverso due principall linee o prodott: Business [nformation, Consumor
tnformation. | prodotti offerti permettono alla clientela del Gruppo di valutare Iaffidabilitd ed il merito
creditizio dei propri clienti, defle controparti commerciali e dei potenziali clienti,

La gamma del prodotti & completata da una serie di servizi integrati che supportano |l cliente nel
processo decisionale di credito finanzlario & commerclale,

Business fnformalion

| prodotti e i servizi di Business Information sono rivolli sia alle imprese sia agli istituti finanziari al fine
di valutare il merlto creditizio delle controparti commerciali o del clienti. La gamma di offerta va da
singoli prodotli che consalidano semplici datl ufficlall, a sisteml decisionali complessi in cul tutte le
fonti di informazione sono gestite in un'unica plattaforma in grado di supportare il cliente nells
decisioni di merito creditizio finanziarlo (nel caso degli istitutl finanziarl) o commerclale (nel caso delle

Imprese).
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Consumer Information

I seivizi di Consumer Information consistono nella forpitura di informazionl storiche sul merito
creditizio di consumatori ed jmprese che richledono I'erogazione di un finanziamento. Tali servizi
consentono di valutare I'affidabilitha e la solvibilila di persone fisiche ed impress, altraverso lanalisi
delle loro pregresse esperienze i pagamento. Il senvizio di Consumer Information viene erogato
altraverso la societa collegata Experian - Cerved Information Services S.p.A., costitulta nel mese di

aprile 2012,
b} Marketing Solutions

| servizl per l narkeling consentono di offrire alla clientela della Sccietd una varieta di informazioni e
analisi aziendali che permettono di conoscere il mercato e |l territorio di riferimento, sviluppare I'attivita
di impresa, valutare |l posizionamento del concorrenti, ollimizzare le rell di vendita, misurare la
soddisfazione del clienti e individuare nuovi potenziali clienti. Alcuni tra 1 prodotti tipici di guesto
segmento sono le analisi di mercato, analisl dl geomarkeling, Lead and Prospect gualification e servizl
di Customor Salisfaction,

Dati di sintesi al 31 dicembre 2015

| risultati dell'esercizio 2015 confermano ancora una volta la resilienza del modello di business di
Cerved, mostrando una continua crescita nonostante il perdurare della difficlle  situazione
conglunturale in ltalla. Nonostante | ricavi slano in linea con lo scorso anno, I'EBITDA registra un

incremento pari al 2,8%.

Melle seguenti labelle si riporta il prospetto contabile di cone economico complessivo di sintesi al 31
dicermbre 2015, cormparato con 'esercizio precedente.

Conto economico consolldato di sintesi

2015 ¥ 2014 5% Varipzione Variaziona %
{in migliaia of Etro)
Todala rlcavl @ Proventi 273 857 100,0% 274,208 100,0% {351) {7, 1%)
EBITDA, 146161 53,0% 141.063 51, 4% 4.098 2.89%
Risuliate operative 72,060 26,3% 71.945 26,2% 115 0, 2%
Rizullata natte (4109 (3, 755} 4475 1,0% {4.B85) 108,2%

L'operating leverage della societa ed 1l prudente trattamento dei costl in clascuna area di attivita ha
permesso all EBITDA di crescere.

Cernved Group S.p.A. 105 - Relazione deglhi amminiziraton soi'andamento della gestione - 13
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Risultati del Gruppo al 31 dicembre 20156

It a1
dicembro dicemire

Note 2078 o 2074 % Variazione Variazione %
Totale ricavi celle vandlle e dalle prostazion 273.784 98.8%  274.026 100,0% (242} {0, 755}
Tolale alli provent! 73 1% B2 0.0% (23 {10, 6%)
Totale rlcavi o Proventi 273.067 J00.0% 274108 100.0% [251) {0, 1%
Consumo di materns prima e alti costl 707 3% T 3% {24) 3. 3%)
Costo par seryid G7. 268  24.6% GE2YE  24,2% 59 1,0%
GCosto del personale 49548  718,7% 62442 18.1% (2.887) (5, 5%)
Adtri costi operativi 5,371 20% G064 2.28% {B84) {17,4%)
Svalutazionl cradili ed altri accantonamenti 5805 2,7% 7531 2.7% (1.725) {(22,8%)
Tolale costl operativi 126696  47.0%  133.0468 48.5% {4.349) (2,3%)
EBITDA 1 146161 53.0% 141,063 57.6% #4088 2,0%
Ammariamenti dl allivith materall ed imnaleriali 69,337 253% BB.G2 24 3% 2.714 4, 1%
Risultato operative prima compenentl non reorrenti THA24  27,7% 7430 27 2% 1.304 1,9%
Componen] non rcomrent 2 3,163 1.4% 2,494 0.8% 1.268 50, 9%
Risultato oparalivo T2.060 263% Ti.045 26,2% 118 0,2%
Preventl finanziar 20497 1.7% 2,834 1,0% 163 5 A%
Cneri finanziarl (AZ244) (154%) (53.473) (19.5%) 11.229 {27,0%)
Onerl finanziard non fcorrenti (43.821) (16,0%) (10.084) (3.7%) (33.827) 335,1%
tmposte dell'esercizio 10698 38%  (6.736) ([25%) 17.434 (258, 6%}
Risultato nefta 410} (0,1%) 4.476  1,6%  (4.886) {109,256}

7] LEBTDA fndica I risullato operative af forde degll ammenamenti & degh onerlfproventl} non ricorrenii LEBITDA non d idenlificato come misina
conlahile neil'ambilo deghf IFRS o, pertanio, mon deve essers considerato mistva atemaltiva per fa vakilarione del’andamento def risulfafo operaliva
doita Socield. Polehé la compozizions dellEBITOA non ¢ regolaentals dal princiy cantebill of niterdmenfs, I crteris di defemminazions applicalo dal

Gruppe folrehbe non essare OMogenen con gl ddaltate da atrd & quind non comparebils.

{21 | componenti non dearenli relalivt & perpdn shivsa &l 31 dicembre 2005 clagsificali solfo N dsultats aperative, sono relstil cosfo del personale per
Euiro 857 nighiala ¢ cost per sendzl per Euro 2006 mighiala, § proventl @ ongd fon doorrenl! del pedade ohiuzo ef 31 dicembre 2014, refativi a provenli
per Cure 700 mighala, cosfl per senizi per Evre 1837 ek, & cosll del perserple per Evro D63 miglafa, sono slali clazsiicali sotle i risuitate

operative,

| "Ricavi delle vendite e delle prestazioni” passano da Eura 274.026 migliaia nel 2014 a Euro
273.7684 migliaia nel 2015, in diminuzione di Eure 242 migliaia, pari al (0,1%).

| rsultatl del "Segmentl di business” sono misurall allraverso 'analisi dellandamento dellEBITDA,
definite come ulile del periodo prima degll ammortamenti, svalutazioni di beni, praventi e oneri non
ricorrenti, oneri e proventl finanziar, utili o perdite da partecipazioni ed imposte.

In particolare, il management titiene che 'EBITDA fomnisca una buona Indicazlone della performance

in quanto non influenzato dalla normativa fiscale e dalle politiche di ammeortamento,

Mella seguente tabella sono rappresentati: | Ricavi e 'EBITDA del segmenti di business,
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Esercizio 20156 Egsarclzio 2014
Crait Markedlng Groit Marketing
Information  Solullons  Totale:  Infarmation Solutions Talale
Tolale rlcavl verso terzi 259.951 13,833 2¥avaq 259206 14,740 274026
EBITDA 139,249 5912 145.161 13430 G.762 141463
o gl ricawvi 53,67%H 42 74%  Di02% 51,83% 45, Ba% 51,51%
Provonbf{ono) s ficorronk {3.763) {2.604})
Ammenamenli di alfivita malerdali ed immateriall {68.337) (o624}
Risultato operativo TZ.000 71.848
Provanii finanziari 20497 2834
Ok fnanzial (42.244) (E3ATE
Cineri finanziar non ricorrentl [43.021) (#0.0854)
Rigultato ante impoata {11.405) 11.212
Irnjpdsts 10,808 {5,730}
Rizuitato petto a1 dstE

Credit Information

La stabilita dei ricavi del Credit Information risente della difficile situazione congiunturale in ltalia sia
per Il comparto Industriale che per Il comparta bancario.

| ricavi relativi al segmento Credit Information passano da Euro 259,288 migliala nel 2014 a Euro
258.951 migliala nel 2015, registrando un incremente in valore assoluto pari a Eura 665 migliala
(+0,1%}. L'area di attivita Credit Information ha avuto un andamento con risultati opposti tra | segmenti
Imprese e Istituzion| Finanzlarie:

- il segmento Imprese ha chiuso sostanzialmente in linea con il 2014, risentenda
dellimpatto della difficile situazlone macroeconomica sulla clientela; cid nonostante
tale segmento ha mostrato segnali posilivi in terminl di fatturato e consumi da parte
della clientela, e in parallelo sta procedendo il progetto di revamping delia rete
vendita,

I segmento Istifuzioni Finanziarie ha rilevato una crescita rispetto al 2014,
reglizzando una performance particolarmente positiva per effetfi di un maggiore
consume di dati e || completamento di progetti @ consulenze,

Warketing Solutions

| ricavi del segmento di business Marketing Solutions passano da Euro 14.740 migliaia nel 2014 a
Eurc 13.833 migliaia nel 2015, rilevando un calo del §,2%, tale performance negativa risente della
diversa dinamlca sul ricavl del mix di prodotti venduti, che nell'ulimo trimestre del 2015 si sono
magdlormente concentrati su progetti e servizi la cui realizzazione verrd completata nel prossime

esercizio.

Cenvad Group 8.p.A. 0.2, - Relazione degli amminiziralord soi'endamento detla gestions 15

TETTIRILT



Situazlone pattimoniale e finanziaria del Gruppo

Si riporta di seguito lo schema riclassiflicalo per “Fonfi e Impieghi” della situazione patrimoniale e
finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2015.

Al 31 dicembre 2015 Al 31 dicembie 2014
(i rrvigplizria o Evivo)
Impleghi
Capitale ciroofante nalio 3314 {8.704)
Alfivita non corrantl 1.473.302 1.221.145
Passivitd nan corrant [95.837) (122,096)
Capitale investito netto 1,080,869 1.081 445
Fomdl
Patrimonio Mslio 533732 574231
Indebitamenta finanzlario neflo G547 AT B17.214
Totale fontl dl lInanzlamento 1.080.868 - 1.084.445

Si riporta di seguito il dettaglio della compaosizione del Capitale circolante netto al 31 dicembre 2015

Al 31 dicembre 2015 Al 31 dicembre 2014

(e mmieplienia of Etva)

Capltale circolants natto

Crediti commerclali 106 278 115.897
Debitll commerciall (23.082) (23.259)
Debite par foavl differill, al netto costi commearclali (B9.774) {BA.855)
Capitale circolante netto commarclala (A) 13.424 23.783
Allri creditl corranti G453 6,747
Daballi tributari comanti netti {2.3894) {19.413)
Altri debiti corrant] &l natlo del "Debitl per ricavi differiti [14.167) {16.621)
Altre vocl del capltale clroolante netto (B) (10.107) (30.487)
Capltale clreolante netta (A + B) 3.314 {6.704d)

Al 31 dicermbre 2015 || capitale circolante netto commerclale & parl ad un valore positive di Euro 3,863
migliala. Di sequito alcuni commenti relativi allandamento delle voci del capitale clrcolante netto con
riferimento alla variazione rispetto ai dati patrimoniali di al 31 dicembre 2014:

o | crediti commerciali passano da Euro 115.897 migliaia al 31 dicembre 2014 a Euro 106.278
migliaia al 31 dicembre 2015, con un decremento di Euro 9.619 migliala; tale diminuzione &
legata ad una efficace attivita di recupero perseguita nel corso dell'esercizio per ridurre
linvestimento in circolante,

o | deblli commerciali passano da Euro 23.259 migliaia al 31 dicembre 2015 a Euro 23.082
migliaia al 31 dicembre 2014, con un incremento di Eure 177 miglisia sostanzialmente In linea

con lo scorso anne;
a | debili per ricavi diffedt, al netto dei ralativi costi commerciali, che fanno rifetimento ai servizi

fatturatl ma non ancora resi, aumentano di Euro 919 migliaia, per effelte della dinamica di
crascila dei consumi su servizi prepagall e fatiurali nell'esercizio precedents,

Le Attivitd non correnti ammontano a Euro 1,173.392 migliala al 31 dicembre 2015 e includono
principalmente le altivitd Immateriali e Favviamento.

Le altivita immateriall comprendono princlpalmente il valore di Customer Refalionship e database di
informazioni economlche, Gli investimenti effettuati riguardano prevalentements progetli realizzati per
Io sviluppo di nuovi prodotli e le acquisizioni del database.
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Con riferimento  allesercizio chiuse al 31 dicembre 2015 la voce "Awwviamento®, s riferisce
principalmente al plusvalore emerso in sede di acquisizione di Cerved Holding S.p.A. da parte di
Cerved Technologies S.p.A. nel fabbralo 2013,

Le passivitd non correnti si riferiscono principalmente alle passivith per imposte diflferile, che derivano
dalle differenze lemporanee tra il valore attribuito ad un'altivith o passivita in bilancio e il valore

attribuito a quella stessa altivith o passivita ai fini fiscall. Alle date di riferimento le imposte differite
includona principalmente le imposte passive iscritte sul valore della voce *Customer Relationship”.

Indebitamento finanziario netto del Gruppo
Si riporta di seguito || deltaglio della composizione dell'indebitamenio finanzario nelto al 31 dicambre
2015.

(I mnfeliaka of Ewva) Al 31 dicembre Al 31 dicembre
2018 2014

Posizione finanzlaria netta

A, Cagsa 3 4
B. Altre dizponibiliEd liguide 17644 39.338
G, Tilell detenuli per la negoziszlone £ -
D. Liguidita { A J#(B )+ C) 17.648 39,342
E. Crediti finanzlarl corrantl 41.351 7.262
F. Dehbiti bancarl corranti (742} (131)
G, Paila corrante dell'indebitamento non correnta {5E9.316) (14 G0a)y
H. Altri debill flnanziarl comanti {35.078) [33.186)
L. Indebltamento finanzlaro corrente [ F 3+ G J+{H ) (B06,136) (47.925)
J. Indehitamenta finanzlario corrante nelto { D) + (1) (547.137) {1.322)
i€, Dehifi bancari non carrantl - {153)
l., Obbllgazliant emesse - (515:231)
ta, Altrl cleblti finanzlar non corranli - (500}
M. Indebliamento finanzlario non correnta (1 )+ L} M ) - {616.883)
0. Indelitamento inanzlaric netta { J J+{ N ) (547137} {817.214)

Al 31 dicembre 2015 |'Indehitamente Finanziario Netto della Socletd si & atlestato a Euro 547.137
migliaia, rispello a Euro 517.214 migliaia al 31 dicembre 2014,

Per una dettagliata descrizione della composizione dell'indebilamento finanziario netto si rinvia alla
Mota esplicativa.
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4. Rapporti intercorrenti con Societa Correlate

| rapporti intercorsi con le parti correlate rientrano nella normale operativitad aziendale e sono stati

regolati a normali condizlonl di mercato,

La seguente tabella riepiloga | rapporti creditori e debitori verso parti correlate:

{mg.l.lﬁ.iﬂ o ewra) Credifi verso parli correlata
Adtre gitlvita
Creclitl finanzlarie Altre attivith
Sociokd commerclall Altrl credit non gorrentl comeml Totale

Socletd controlant]

Courved Information Solulions B.pA, 183 20,12 - 12 20917

Totale societd controlant 183 2712 - 12 20017

Societd controllate

Fingervica &,p.A A5E 44 - 484

Conzit Ealia 5.pA 452 148 - 625

Cerved Raling Agancy S.pA. Ta #H - 5 Ta7

Corved Credil Managemant Group S.p.A. 105 HEEE] 15.000 BT 25087

Cerved Credit Managemeant 5.4, 180 - - 180

Carvad Loga] Seivices Sl bili} 547 - 630

Recus S.p.A. 22 2207 - 2318

50 Re Colleckion Sl - - -

Totale gocleta cantrallate Z01 126002 15,000 537 30,076

Sociold collegate

Experan Cenved Informallon Senvices S.p.A. 250 16 - - TRA

Spazio Dali 5.1l - -

Totale sogleld collegate 261 16 - - FIiT S

Totale glire paril correlate - . .

Totale craditi verso Partl Correlate 2464 42,242 16.000 E48 60,250
{iatiaks of euro) Dabill verso parti corralate

Societa Debiltl commerciali Altel debili Debill finanzlarl Totrla

Soclets controllant
Cerved Infrmalion Solufions S.p.A (78} {50 1348y
Totale societd contralient] (75} {60 {135}
Soclatd contrallate
linsemnvice E.pA. (27} (58} (B.488) {5.671)
Consll iz S.pA, i1.488) 1) {21.208) (22.013)
Cerved Raling Agency 5.4, (1.504} {5 (1.254) (2 6E)
Cerved Credil Managamant Group 5.0.4, {154} . (164)
Carved Cradil Manzgament S.p.A, {57) {3 {7.18%) (7.255)
Cerved Legal Sorvices S.0.l. {8} 15 " (14)
Rocus S.p.0 - = - -
BC Re Collecilon Srl. {139) - {128)
Totals secletd controllate {3.395) [oE) {36.229) (3B71E)
Socletd collagate
Experlan Cerved Infarmation Sarvices &8, 12 - {12}
Spazlo Dati i (57) - (37}
‘Totale socleld collegate 145) s - (48)
Consigho di amminlatrazlons, direlioi genarall, diagenti con - (as4) i (A6}
responsshilitd stralagiche
Allre prarll correlate = % s
Totale alire patll eoreelete - (B64) - {BE4)
Totale debltf verso Partl Corralate (3.510) {1.012) [35.220) {39.769)
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| crediti e i debiti commerciali sono relativi & normall rapporti di nalura commerciale avvenuli
nell'esercizlo,

Gili altri crediti sono relativi principalmente a:

- per Eure 40.814 migliaia ai credili generali derivanti dal cash pooling.
|l cantralto tra la Socield e le controllate, contratto nel quale la Societd opera in qualita di
tesotiere, prevede una remunerazione per la societd che opera come tesoreria centrale pari
alla media dellEuribor a un mese aumentato di 50 punti base (con un limite minima pari allo
0,10%) per i crediti e pari alla media dell'Euribor a un mese diminuito di 25 punti base (con un
limite minimo dello 0,10%) per le posizioni debitorie,
|| contratto tra la Societa e la controllante Carved Information Solutions 5. A, contratto nel
guale la Societd opera come correntista, prevede una remunerazione per la societd che
opera come tesoreria centrale pari alla media dell'Euribor a un mese aumentato di 12,5 punti h
base (con un limite minimo parl allo 0,10%) per i crediti e pari alla media dellEuribor a un
mese diminuito di 12,5 punfi base (con un limite minimo dello 0,10%) per le posizioni
debitorie.

- per Euro 1.192 migliala al credito verso la societa controllante e sorto nell'ambito del contratio
di consolidato fiscale di Gruppo, stipulato nel mese di settembre 2015 e valido per il triennio
2015-2017, che vede Cerved Information Solutions S.p.A. in qualita di consolidante e tulte le
societa controllate quali Consolidate, ad eccezione del Gruppo Recus. |l contratio prevede il
riconoscimento del beneficio fiscale all'entitd che apporta al gruppo perdite fiscall ulilizzate
nelfamblto del consclidato ovvero alla societd che apportano interessl passivi deducibill
nell'ambito del ROL del Gruppa,

Le altre altivitd finanziarie non correnti Includeno il credito verso la controllata Cerved Credit
Management Group S.r.l. per Il finanziamenta di Euro 15,000 migliala erogato nel 2014 e descritto alla
siccassiva Mota 22 "Attivita finanziarie non correnti’, mentre le altre attivita correnti sono relative agli
interass| maturati al 31 dicembre 2015 su tale finanziamento.

Gli altri debiti sona relativi principalmente a compensi per Euro 864 migliaia per compensi consiglio di
amministraziona & personale strategico.

| dehiti finanziarl sono rapprasentati da Euro 35.199 migliaia da debiti per cash pooling.
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La sequente tahella rieplloga | rapport] econamici del Socleta con partl correlate:

finingiiania o otiva) Rigavi & costi virse pari correlats
Provenil Rladdehitl costi Goslo del Cosll par Oneri
_Socleld Ricavi finanzlarl personale personele aervlzl  dinanxiarl
Sociath controtfant]
Carved Information Solutions S.ph - 11 {840y - {1.6:34) ¢
Tolle socletd controllanti - 11 18440 - {1.634) (2}
Socleta controllete
Finservice 5 pf, boy b} a6 (5
Conslt lkalfa S.pA. = . - = {1702 {19
Cerved Rallng Agency S.ph, 33 . a0 - {2950} -
Cenved Credit Management Group S.p.A, s 1.086 44 - (580} -
Cemed Gredil Management 5.p.0 a3 . 0 - 5 (6)
Comnved Legasl Senvkees 5., 2 1 52 - 1ar -
Racus 5.p.8, i 3 " Y
50 Re Collackon Sl - - - - {142} -
Totule socletd controllute 815 1.080 202 (20,243} {24
Socleth collegate
Experlan Gerved Informalion Services Sp.4 346 €4 - - (238} -
Spazlo Dall Srl, 300 . - - 5
Tolale societd collegate G4E 69 - [228) -
Consighio dl smministrazione, diretlod geperall,
dirigentl con respanesbilith almteglche < 12 . {2.984) - -
Alire parli correlals - - . . (78] -
Totale altre partl correlata - 12 2.8E4) (78] -
Talale Ricavi e Costl verao Parll Correlate 1.661 1,402 (B30} (2.564) {22.194) [3Z)

Si segnala che | costl per servizi riguardano principaiments:

- l'acquisto del dati vipo-catastall sostenuti dalla controllata Consit ltalia S.p.A. per servizi
ralativi alle vendite realizzate dalla societd ai clisnti del canale Real Estate & Vipo;
il contratto stipulato con la controllata Cerved Rating Agency S.p.A. per la fornitura d
valutazioni sulla rischiosita e sul merito di credito di persone fisiche o giuridiche;
la reversibilitd dei compensi dell' Amministratore Delegato, come da contrattl stipulatl nel
corse dellanno 2014, con la controllante Cerved Information Solutions S.p.A., nonchg il

riaddebito di costi par servizl infragruppo da parte delia Holding.

Gli oneri e | proventi finanziari sono relativi sia al rapportl di cash pooling, oltre che agli interessi sul

finanziamento atlivo concesso alla controllala Cerved Credit Management Group S.r.l..

| rapporti intercorsi con le partl correlate rientrano nella normale operativitd aziendale e sono stati
posti in essare a normall condizioni di mercato & nellinterasse della Societa e del Gruppo.

Alta direziona

| rapportl con I'Alta direzions si riferiscono ai compensl deali Amministratori della Societa e alle

retribuzioni dei dirigenti con responsabilita strategiche e si analizzano come segue:

Indennita por
Salarl e slipendl e Engaasiatta dol

Totale

{ir migiele cli Euto) Onerl sockall

rapporto di lavoro
Compensi amministralori 511 - 511
Al diigenti con canche simbegiche o 1353 1,120 2473
Tolsle 1,864 1.120 2.984
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5. Fatti di rilievo dell’esercizio

In data 9 gennaio 2015 le Assemblee dei Soci di Cerved Group Sp.A e RLValue 5.0l hanno
approvato |l progetto di fusione per incorparazione di guest'ultima in Cerved Group S.p.A.. L'atto di
fusione & stato stipulato in data 19 marzo 2015 con efficacia gluridica dal 1 aprile 2015 & conlabile &
fiscale dal 1 gennaio 2015,

In data 20 aprile 2015 la collegata Spazio Dati Srl. ha deliberate un aumenio di capitale per
complessivl Eure 1 milione, scttoscritto interamente dal socio Cerved Group SpA; a segulto di tale
operazione Cerved Group ha incrementato la propria di un ulleriore 15% nel capilale sociale di Spazio
Dati S.r.l., arivando a detenere complessivamente il 42,65% del suo capitale soclale; nessuna
maodifica & intervenuta negli assetti di governance della socleta collegala.

In data 30 luglio 2015 Cerved Group S.p.A. ha solloscrilte un Contrallo di Finanziamento al fine di
assicurare lInee di finanzlamento pil convenient, finalizzato successivamente nel mese di gennaio
2016. Si rimanda al paragrafo 6 "Fatti di rillevo avvenutl dopo la chiusura dellesarcizio” per una

desarizione pill dettagliata.

In data 26 agosto 2015 il Dott. Edoardo Romeo ha rassognato le dimissioni da lulte le cariches
detenute allinterno del Gruppo, ollre che dal rapporto di lavoro in qualitd di Diretiore Generala
Caommoerclale dell'area Corporate di Cerved Group S.p.A. A seguito dl un accordo ragglunto tra la
societd Cerved Group S.pA. e Il Dott. Edoardo Romeo, & stato previsto il riconoscimento di
ur'indennita pari a Eure 120 migliaia altre ad un patto di non concorrenza della durata di tre anni per
un importe complessivo parl a Euro 1.000 migliala, da corrispondersi in tre lranches la cui prima, per
un importo pari a Euro 500 mighala, & stata liquidata in data 15 ottobre 2015,

In data 1 settembre 2015 il Dott Roberto Mancini & subenbrato nel rualo di Diretiore Generale
Commerclale dell'area Corparate.

In data 17 novembre 2015 Cerved Group S.p.A. & Experian Cerved Informalion Services S.p.A. ltalia
hanno firmato un accordo di partnership strategica, finalizzato in gennalo 2016, al fine di modificare |
terminl dell'accordo stipulato nal 2012 e ampliare la collaborazione.

6. Fatti di rilievo avvenuii dopo la chiusura dell’esercizio

In data 15 gennaio 2016 Cerved Group ha proceduto con ['operazione di rifinanziamento del debito
per Il tramite di due Facilities per complessivi Euro 560 milioni (oltre ad una linea Revolving di Euro
100 milioni), con un significative beneficio per il Gruppo in termini di minori oneri finanziar nei
prossimi esercizi,

| termini principali del Contratto sono di seguito sintetizzati:

l'accordo & stato finalizzato con le banche Banca IMI, BNP Paribas, Credit Agricole Corporate

and Investment Bank, Medlobanca Banca di Credito Finanziario, Unicredit, con Unicredit

quale Banca Agente;

- ercgazione di un "Term Loan Facliity A" per Euro 160 milioni, con durata di 5 anni e rimborso
in rate semestrali ad un tasso pari all'Euribor maggiorato di uno spread del 2,00%,;

- erogazions di un "Term Loan Facility B" per Euro 400 milioni, con durata di 6 annl & rimborso
in un'unica soluzione alla scadenza ad un tasso pari all'Eurlbor maggiorato di uno spread del
2,50%,;

- disponibilith di una Linga di Credito Revalving parl a Euro 100 milionl su un periodo di & annl,
sul guale maluraneo inleressi pari all'Euribor maggiorato di uno spread del 2,0%;

- gli spread potranno sublre delle iduzlon] nel tempo in funzione delle variazioni del rapporto di

indebitamento netto/EBITDA (Leverage Ratig);
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- | fiussi finanziar derivanti dal nuovo finanziamento sono statl utilizzati per rimborsare [ dua
Prestiti Obbligazlonarl residul ("Senior Securad Notes" e "Senior Subordinated Naotes" pari
rispetlivamente a Eura 300 milioni e Euro 230 milioni), oltre agli oneri accessori derlvanti
dall'estinzione anticlpata degli stessi ("breakage cosls” e alli oneri accessori correlall alla
transazione);

- la strultura delle garanzie reall & stata limitata alla garanzia sulle azioni di Cerved Group
S.p.A e delle controllate significative e ai credill infercompany, mentre non sone pid cggetio
di garanzla | marchi, | crediti commerciali e gli altri beni gia oggetto di privilegio speciale;

- Il sostenimento dei seguenti oneri relativi al nuove contratto di finanziamento:

v un "up front feg” al tagso dell'1,5%;

v un “licking fee" al tasso dello 0,25% e 0,10% per anno sulla porzione di
finanziament! "Term Loan” & "Linea di Credito Revolving” non utilizzate dalla
firma dell'accordo alla data dj finalizzazione;

r  un "commitment fae” al tasso del 35% dol margine applicablle sulla Linea di
Credito Revolving non ulilizzata dalla data di finalizzazions alla scadenza.

In data 22 gennaio 2016 Cerved Group ed Experian ltalia hanno finalizzalo tulte le altivith necessarie
ad ampliare la lore collaborazione per fornire una risposta efficace e completa alle esigenze sempre
pitt complesse degli operatari finanziarl e non. Il nuovo accordo, softoscritto in data 17 novembre
2015, rafforzera la partnership strategica iniziata nel 2012, Cerved diventerd distributare in ltalia delle
soluzloni software ed analitiche Experian per il settore bancario, assicurativo e delle utilities,
permellendo un accesso integrato alle Informazioni creditizie e commerciali. In particolare Cerved

Group potra distribulre | software decisionall Experian, tra i pitl avanzati oggi disponibili sul mercato,
nonché consenlire ai propri clienti I'accesso al SIC (sistema di Informazionl  creditizia),

autohomamente gestito da Experlan-Cerved Information Services,

7. Evoluzione prevedibile della gestione
Per guanto concerne la prevedibile evoluzione della gestione, il Management della societa prevede
par l'esercizio 2016 uno scenario di crescita del Ricavl, EBITDA e Operating Cash Flow basato sulle

seguenti linee sirategiche:
- continua crescita organica dei Ricavi;
processi di integrazione, razionalizzazione ed efficlentamento delle attivita, con I'obiettivo di

migliorare sia la redditivita che la generazlione di flussi di casa.

8. Principali rischi e incertezze

La societa & esposta ad alcun rischi finanziari; rischi di mercato (rischio di tasso di interesse & rischio
di prezzo), rischio di liquiditd e rischio di credito,

Il rischio di liguidita & gestito attraverso un‘altenta gestione e controllo dei flussi finanziar operativi,

Inoltre la societd & espasta al rischio di prezzo del servizi acquistat! (costo del dati grezzi), gestiti
attraverso accordi con le controparti & condizion! di prezzo pre-definite.

Il rischio dl cradito & riferiblle esclusivamente al crediti di natura commerciale, ma la societa ritiene
noh rilevanti | rischi connessl a tale area In guanto le politiche commarciali sono state realizzate con
I'obiettivo di intratteners rapparti con clienti di dimensioni e profilo di crediti adeguati.

Per ulteriorl informazioni sui principall rschl e Incertezze a cul @ solloposto il bilancio della sociela si
finvia a quanto commentato nel paragrafo "Gestione dei rischi finanziar" delle Nole esplicative al

Bilancio.

9. Informazioni sulle azioni proprie e di societa controllanti

Al 31 dicembre 2015 la socleta non detiens azioni praprie né di societa controllanti, neppure per
tramite dl socletd fiduclarie & per interposta persona.
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10. Strumenti finanziari

Si rimanda a quanto esposto nelle note esplicative.

11. Informazioni attinenti 'ambiente

L'aspetto ambientale non & cruciale in considerazione del settore di servizi In cul la societa opera,
Tuttavia sl evidenzia che sia Cerved Group S.p.A. che le allre societa del Gruppo operano con
maodalité responsablle e rispetiosa dellambiente al fine di ridurre limpatto delle propre attivitd

allesterno.

12. Ricerca e Sviluppo

La societa svolge attivitd di ricerca e sviluppo nell'ambito della propria atlivita caralteristica. Trattasi di
sviluppa di algoritmi di calcolo, sisteml di rating & anallsi econometriche sugli andamenti dei settorl
sconomicl, | costi relativl sono Interamente spesati ad eccezione del costi di sviluppo per i quali
sussistono le condizioni previste dallo IAS 38, che vengono iscrittl tra ls Immobilizzazioni immateriali.

La sacield nel corso dell'esercizio 2015 ha proseguilo nefla sua atiivitd di ricerca e sviluppo,
finalizzata allideazione di nuovi prodofti e servizi che possano essere agovolmente ricompresi
nell'offerta aziendale, oppure all'introduzione di nuove tecnologie ulili per migliorare | processi intemni
di sviluppo di nuove soluzioni informatiche, analisi delle slesse, ed erogazione dei prodotti e servizl,

In base a quanto previsto dall'articolo 1 comma 35 della L.23 dicembre 2014 n. 190 la societa intende

indlviduare tra i costi di ricerca e sviluppo dell'eserclzio 2015, quelli che concorrono a determinare la
spesa incrementale complessiva rispetto al triennio 2012-2014.

L'esalta definizione della spesa incrementale camplessiva e lmporlo del relativo credito d'imposta
saranno confermafi e formalizzati alla luce delle indicazioni interpretative attese da parte delle

amministrazioni competenti,

3.  Attivita di direzione e coordinamento
La societd & soggetla a Direzione e Coordinamento da parte di Cerved Information Solutions S.p.A

- Sede legale: Milano

- |scritta al registro delle imprese nr, 08587760861
- Data Costituzione 14 marzo 2014

Capitale Sociale; Euro 50.450.000

| dati essenziali della controllante Cerved Information Selutions S.pA. esposti nel prospetto
riepilogativo richiasto dall'articolo 2497-bis del Codice Civile & riportato di seguito, sono stati estralti
dal rolative bilancio per Feserclzio chiuso al 31 dicembre 2014, Per un'adeguata e completa
comprensione della situazione patrimoniale e finanziaria di Cerved Information Solutions S.p.A. al 31
dicambra 2014, nonché del risultato economico conseguito dalla societd nell'esercizio chiuso a tale
data, si rinvia alla lettura del bilancio che, corredato della relazione della societd di revisione, &

disponibile nelle forme e nei modi previsti dalla legge.
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(I migliaia of Eure)

Al 31 dicembre 2044

ATTIVITA'

“Totale attivits non correnti 504,016
Totale altivita correnti. 6.629

TOTALE ATTIVITA' 691,647

_Eapitale socials 50450
Rizerva legale -
Rlzerva sovrapprezzo azioni 538 550
Allre rlsenve (26)
Rizifltato natia {1.064)
TOTALE PATRIMONIO NETTO T 588.010
Tolale passivith non correnti N . 313-
Totale passivith correntl = _3.‘225
TOTALE PASSIVITA' = 1530
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 584,547

{In migliaia di Eura)

Esercizlo chluso al 31
dicembre 2014

Totale Ricavi e Proventi 1.6565
Totale Costo aparathv 3720
Risultato eperativa (2.065)
Eﬁanllf{ﬂnon‘j finanziari nail 24
W&ﬁm Imﬁgste (2.041)
Imposte v
“Risultato dell'esercizio a ~ (1.964)

Altre campn;ﬂ_nl{ dl mnﬂ:r economice complessiva; {E
{1,881}

Risultate complossivo dell'esercizio

14. Proposta di destinazione del Risultato d’Esercizio

Signori soci,

Mellinvitarvi ad appravare il Bilancio e la Relazione cosl come presentat], Vi Invito alires] a dellberare
la coperiura della perdita pari ad Euro 410.364 con l'ulilizzo per pari importo delle voce "Allre riserve”,

WMilano, 16 marzo 2016

Per il Consiglio di Amministrazione

i
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Prospetio di Conto Economico Complessivo

Esarcizic al 31
dicembre 2016

Esarclizlo al 31
dicembre 2014

(I Euirg) MNote
Ricavi 7 273703662 274.026.053
= off ol werso parl corretale A0 1. 560603 239,008
Altrl provienti L 73441 181.634
= ol Gl o pcorrant! 15 - 88,500
Totale Ricavl @ Proventl 273,867,103 274.207.607
Consuma i malerde pime e allr materdali b (706.792) (731.142)
Gosti per servizl 10 (B8.124.786) (67.207.554)
= i cuf non ricomanil 15 (BEE.E44) (1.630.649)
= di gui verso parli cofralale A0 (22 154.073) (21, 865.000)
Coati del peraanala 11 (52.452.012) (53.405.458)
- di oui non deorrantt 15 {2.006.370) {D63.065)
- off ool verson parll comelale 40 (3.621.310) (2.027.400)
Altri costi operativi 12 [5.370.543) (5.064.112)
= i ool verso panll corvalate A0 - .
Svalutaziene credit ed alifd accantonamenti 13 (5.805.283) (7530500}
Ammortamenii di allivita materiali ed immateriali 14 {589.337.3G7) [66.623.798)
Risultato operative 72.080.318 T1.945.114
Proventl finanziar 16 2,996,545 2.833.516
- of cui vorso parti comrelale 40 1.182.331 321,089
Oner (inanziari v {85.165.474) {63.567.2206)
- el ol non Hoomenti 16 {43.021.123) {10,004, 085)
- el ewl verso parfi correlate 49 (371,598) {26, 000)
Proventif{fonar finanezlarl) natti {B5.168.928) (60.733.710)
Risultato anke Imposta {11.408.6049) 11.211.404
Imposta 18 10,598,245 {6, 735,907)
= ol el nan ricorrenli 16 10.828.652 =
Risultaty dell'asercizlo {410,364} 4.475.407
Altre componentl di conte economlco complessivo:
Paslte che non saranne riclassifficale nel conto economica:
- Perdite athiariali per planl per dipendenti 8 beneficl definiti 224,804 (740.701)
- Effgllo fisraly (61,821) 203693
(247.381) 4.930,394

Rlzultato complesaivo dell'esercizlo
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Prospetio di Situazione Patrimoniale e Finanziaria

fn Ewrg) Mota Al &1 dicambre 2005 Al 31 dicembre 2014
ATTIVITA"
Aftivita non correnti
Alllvild materlall 19 13.694.843 14.944.287
AllivHa immateriali 20 420,153,967 450,323,007
Avviamento 21 T01.524 283 T00.353.920
Partecipazlianl a8 22.376.544 22.777.044
Alire altivita finanziarie non corrent| 23 15413, 380 22.745.918
- i il verso perli correlale 41 15,000,000 16.008.000
Totale atiivitd non corrent! 1.473.392.017 1.221.144.677
Attivita correnti
Creditl commerclali 24 106277703 115.896.518
- ol ol verso panll correlale 40 2453641 1.207.532
Crodill tributari 26 3.261.802 2786, 720
Al crediti 26 44 570,408 11,043,513
- ol cuif versa pari coretate 40 42.241.607 8688205
Altre allivitd corenti 27 10.008.964 8.319.483
- dif ol verso pardi correlate 40 537.259 256,455
Disponibliia liquide e me:=i equivalent 28 17.647.973 35342114
Totale attivita corrantl 181, 766.850 177 388,148
TOTALE ATTIVITA' 1,365, 150067 1.398.532.828
Capitale sociale 50.000,004 50000000
Riganva |egale 10.000.000 -
Allia rlzena 474,142,714 518,755,061
Ulila {perdita esercizio) (410.364) 4.475.407
TOTALE PATRIMONIO NETTO 20 533.732.350 574,231,269
Passlvita non correnti
Debili finanziar varso hanche a alll Minznzlator a lungo termine - 515.893.318
- off o verso parll correfale - B00.000
Fande trattamianto di fine rapporte & piani incentivazions az TO7.TET 7.924.068
Fando per rischl & oneri a3 4.800.607 5,399,387
Passivild per impasle dilferle a4 B3.878.742 109.672.7291
Taotale passivith non correntl 05837167 B38.809.065
Passivita corrant!
Dehit| finanzlarl verso banche & alti finanziator] & breve tarming an 606.136.840 47,925,387
- di cul verso pani corelals 40 45,228 626 33,105,523
Debiti commerciali as 23.081.870 23.258.525
- dif el verso parll correlate 40 5.317.886 4441717
Dbl per imposte correnti 5 B 14,540,082
- of euif verso parfl correlales AD =2 -
Altri dehbiti {ributari ar 5.655.406 T.6508.3560
Al debil kE3 B 716134 g2.029.004
= i gui versa panll comelale ai 1.012.119 1,500,469
Totale passivita corrent] 725,560,249 185412301
B21.426.616 B24.301.457

TOTALE PASSIVITA'

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'

1.365.160.867

1,308.632.826
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Rendiconto Finanziario

Ezerclzio al 31

Esercizlo al 39

Mota dlcambre 2016 dicembre 2014
{in Cuo} '
Risultate ante Imposte {11.108.609) 11.211.404
Armtmotamentt di altiviid materiali ed immatearlall 14 68,337 367 GG, 623,796
Accantonameanti rischi su credifi 13 5.660.212 8.556.500
Accantenamentt rischi 13 245071 g72.000
O finanziar nett 16-16 B3, 168,928 60733710
Flusso dl cassa relativo all'attivita operativa prima delle
varlazleni del capilale circolante 147.202.970 146.008.410
\arlazlone del capltale circolante operativo 5.557.420 B43.773
Variazlone dellz alire poste dal capitale clrcolants {37.871.525) {9,060 .724)
Varlazione del fendl rlzchl e oneri, imposts differlte ad aliro passivita 11.494.926) {2.495,459)
Flusso di cassa relalive alle variazloni del capltals clrcolante (33.509.040) {11.520.408}
Imposle pagate - [(32.801,617)  [15.941.111)
_Flusso di cassa dell'atfivita carattaristica 81,012,413 110.637.894
Investimenti in altivita immetarall 20 [25.820.884) [23.496.681)
Investimenti in allivitd matsriall 19 {2.351.630) (3.353.346)
Dlsirvestiment! in attivith materiali ad Immatarial 18-20 23.635 128.035
Provenli finanzlar 16 1.151.710 201.926
Oividand| Incassatl 16 1.644,835 2375131
Varlazlone altre attivita finanziarie 23 BG2.538  (18.152.885)
Cassa acquisila per effetlo di fusions 107117 2.509.210
Aequisizlionl padecipazioni 22 (1.000.000) {2.488.787)
Flusso di cassa dell'attivita dl iInvastimanto (26.5362.679) {42.227,384)
Variazione debili finanziar a breve 30 2.209.236 8,136.848
Dividendi pagali 29 (40.261.637) - |
Accensione/Rimborso del prestito obbligazlonario = (250.000.000)
Versament degli Azionist - 215.000.000
_Interasel pagall 17 [A9.281.474) [53.414.547)
_Flussa di cassa dell'atlivita di finanziamento (77.323.87G) {79,277 .608)
Variazlone dalle disponibilita liquids (21.694,141) {2.B67.199)
Dispaniblitd qulde alfinizio deli'essicizia 8 39.342.114 42.202.313
Disponlblitd liguide alfa fine dell'esercizs 28 17647874 39342114
_Differenza {21.604.141) {2.B67.199)
|
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Prospetto delle Variazioni del Patrimonio Netio

{In igiiaia of Enmo) Capliale soclale  Rlzerva Legole  Alire risorve  Risultato nelto  Patrimento nello tofale
Valorl al 8 gannalo 2014 120.000 - - 140.000
Versamenio socl 40.BB0.000 = B17.58T7.500 - BT A47.600
Tofalo fransmefonl con gif azlonisi ik, 0. 000 J17.667.600 AEY.567, 500
Rizuflalo nelio x {11.502.081) (11602041}
LEili {perdie) alivariali per piani per dipendent a

henelici definiti, 8l nelts delfoflelio lissals ¥ (77448 - [TT2.448)
Rlztltsto netto complessivo - (FTEA4 (11,502 084} (12,274,530}
Valorl al 31 dleembre 2013 58,000.008 36705061 {11.502.041} 356102070
‘ersamenlo soal conb caplilaie . 215,000,000 - 216.000.000
Tulale ransazion! con gl aziarnis] £ 215,000,008 - H5.000.000
Deslinazlone fsullato nelto es. precederile - - {11.502.001} 11.602 081 -
REsultalo holto = 4.476.407 4 476407
Lill (perdie) alluariali per plasi por dipendenti a

benedicl definili, al nelts delollalla iscale - {537.008) = (GA7.008)
Rizultato riotle complassivo - - {12.030.000) 4,478,407 J.038,308
Valorl al 31 dlgembre 2014 &0,000.000 - 519755961 4,476,407 674.231, 468
Coslilvzione riseva begalo = AEITTO (223770}

nilsiihuzions dividendl da wlile deseiclzio precedenle - (4.254.637) {4.251.637)
focantonamento a Riscrva Logale - 8,770,230 (8, 776.250) - -
Nistribuzione dividend da riserae - = [36,000,000) - (36, 000.000)
Hisuflalo nelio - - (A110.3G4) {10,064}
LIilE {peedila) atluarall per plani per dipendenti a

banehc dalinill, al nelio delaffédlo istala - 162,983 |62 833
Risuliate natle complazsiva - - 162,003 {470.364) 247389
Valorl al 31 dicemlive 2015 E0.000.000 10,000,000 474142714 [d10.364) §33.732.360
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Cerved Group S.p.A.

Note esplicative al bilancio separato al 31 dicembre 2015

Informazioni General

Cerved Group 5.p.A. (di seguilo "CERVED" o la "Socletd”) & una societa costituita e domiclliata In
ltalia, con sode legale in Milano, Via San Vigilio 1 e organizzata secondo l'ordinamento gluridico della
Repubblica ltaliana,

Cerved & |a saciets risultante dalla fusione per incorporazione di Cerved Holding S.p.A. e Cerved
Group S.p.A. in Cerved Technologies S.p.A., che ha successivamente modificato la propria
denominazione sociale in Cerved Group S.p.A.. La Societd & stata costituita da CVC Capital Partners
in data @ gennaio 2013 con denominazione soclale "Cerved Technologies S.p.A" ed era controllata
da CVYC Capital Partnar tramite Chopin Holdings S.a.rl che successivamente nel mese di marzo
2014 ha cosliluite Cerved Informalion Solutions S.p.A, alla guale ha conferilo lintera partecipazione
detenuta in Cerved Group S.p.A., come descritto pio avanti.

La Societd, insieme alle sue controllate (congluntamente [| Gruppo ¢ Gruppo Cerved)
rappresentano |l principale riferimento in ltalia nel settore della gestione, elaborazione e distribuzione
di informazioni di carattere legale, commerciale, contabile ed economico finanziario, | prodotti e
servizi offerti dalla Societd permettono ai clienti, principalmente imprese & istituzioni finanziarie, di
valutare la solvibilita, | merito di credito e la struttura economico-finanziarla delle controparti
commerclall o del propri clienti, per oftimizzare le politiche di gestione del rischio di credito, per
definire con accuratezza le stratedie di marketing, per valutare || posizionamento dei concorrenti sui

rercati di riferimento.

Par 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 Cerved Group S.p.A. si & avvalsa della facolta di esonero
dalla redazione del bilancio consolidato in quante la sua capogruppo, che la controlia direttamente al
100%, redige a sua volta 1l bilancio consolidato. Il bilanclo consolidato della capogruppo Cerved

Information Solutions S.p.A. verra depositato nel termini di legge.

Il presente documento & stato predisposto dal Conslglic di Amministrazione della Societa tenutosl in
data 16 marzo 2016 per l'approvazione dellAssemblea dei Soci prevista per Il 28 aprile 20186, ||
Consiglio di Amministrazione ha autorizzalo il Presidente e 'Amministratore Delegato ad apportare al
bllancio quelle madifiche che rlsultassero necessarle od opportune per il perfezionamento della forma
del documento nel periodo di tempo intercorrente tra il 16 marzo 2016 e la data di approvazione da
parte dell'Assemblea degll azionistl.

1.  Sintesi dei Principi Contabili

Il Bilancio Separalo & stato assoggettato a revisione contabile da parte di PricewalerhouseCoopers
5.p.A, revisare legale della Societa,

Di seguito sono riportati | principali criteri e principi contabill applicati nella preparazione del Bilancio
Separato.

1.1. Base di preparazione

La Socleth si & ayvalsa della facoltd prevista dal Decreto Legislative 28 febbraio 2005, n. 3B, che
disciplina I'esercizio delle apzioni previste dall'articolo § del Regolamento Europeo n. 1606/2002 In
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materia di principi contablli Internazionall, & ha applicato | principl contabili internazionali adottati
dall'Unione Europea (di seguito "IFRS") per la redazione del proprio bilancio separato.

Il Bilancio & stato redalto nel presupposto della continuita azlendals, in quanto gli Amministratori
hanno verlficato I'insussistenza di indicatori di caratbere finanziario, gestionale o di altro genera cha
potessero segnalare criticita circa la capacita della Societa di far fronte alle proprie obbligazioni nel
prevedibile futuro e in particolare nei prossimi 12 mesi. La descrizione delle modalita attraverso le
quali la Socletd gestizce | rischi finanziarl & contenuta nella successiva nota 3 relativa alla Gesfione

dei rischi finanziari.

Il Bilancio & stato redatto in base ai principi contabili internazionall IFRS, Intendendosi per tali tutti gli
"International Financial Reporiing Standards”, tutll gli “International Accounting Standards” (IAS), tulle
le Interpretazioni dellinternational Reporting Interpretations Commiltes” (IFRIC), precedentemente
denominate "Standing Interpretations Committeg” (SIC) che, alla data di chiusura del Bilancio
Consolidato, siano state oggetto di omologazione da parte dell'Unione Europea secondo la procedurs
prevista dal Regolamento (CE) n. 16062002 dal Pariamento Europeo e dal Consiglie Eurapeo del 19
luglie 2002

|l Bilancio & stato redatto in Eure, che rappresenta |a valuta funzionale della Societa. Tulli gli importi
inclusi nel presente documento sono presentati In migliaia di Eure, salvo ove diversamente indicato.

Di seguito sono indicati gll scheml di bilancio e i relativi criteri di classificazione adollali dalla Societa,
nell'ambito delie opzioni previste dallo 1AS 1 Presentazione dal bilancio:

e Situazione patrimonlale e finanziaria & stata predisposta classificando le attivita e le passivita
secondo Il criterio “corrente/non comrente”;

a  Conto economico complessiva & stato predisposto classificando [ costi operativi per natura e
comprende, oltre all'utile (perdita) dell'esercizio, le allre variazioni delle voci di patrimonio
netto riconducibili a operazioni non poste In essere can gli azionisti della Socleta;

e Rendiconto finanziario & stato predisposto esponendo 1 fluss! finanziari derivanti delle attivita
operative sacondo il *metodo indiretio”.

I Bitancio & stato predisposto sulla base del criterio convenzionale del costo storico salvo che per la
valutazione delle attiviti e passivita finanziarie, nei casi in cui & obbligatoria 'applicazione del criterio
de| fair valusa.

1.2,  Criteri di Valutazione

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili e i criteri di valutazione pib significativi utilizzati
pal la redazione del Bllanclo,

FUSIONE PER INCORPORAZIONE

La fusione per incorporazione di societa controllate non & disciplinata dall'lFRS 3; conseguentemente
la societd ha ritenuto appropriate seguire una delle due alternative opzioni previste dallOPI 2
("Orientamenti preliminari Assirevi in tema di IFRS"). In particolare le attivita e passivita delle societa
incorporate sono iscritte ai medesimi valori risultante dal bilancio consolidato della societa
Incorporante alla data di efficacia giuridica della fusione. | costi e | ricavi delle socleta Incorporate
sono anch'essi iscritti nel conto economico complessiva della socletd a decorrere dalla data di
efficacia giuridica della fusione.

ATTIVITA MATERIALI
Le Atlivita materiali sono rilevate secondo il criterio del costo ¢ iscrille al prezzo di acquisto o al costo

di produzione comprensivo dei costi accessorl di diretta imputazione necessari a rendere la attivita
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pronte alluso, degli eventuali oneri di smantellamento e di rimozione che verranno sostenuti
conseguentemente a obbligazioni contrattuall che richledano di riportare Il bene nelle condizloni
originare e degll onerl finanziar direltamente attribuibili all'acquisizions, costruzione o produzions

dell'attivita.

Gli oneti sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni di natura ordinaria elo ciclica sono direttamente
imputati al conto economico dell'esercizio in cui sono sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti
Fampliamento, ammodernamenta o miglioramento degli elementi strutturali di proprieta o in uso da
terzi, & effeltuata esclusivamente nel imiti In cui gli stessi rispondano ai requisiti per essere
separatamente classilicall come allivitd o parte di una attivitd applicanda il eriterio del "companent

approach’,

Le attivita materiali, ad sccezione dei terreni, sono sistematicamente ammaortizzate in ogni esercizio a
guote costanti sulla base della vita utlle stimata determinata in relazione alle residue possibllita di
utilizzo dal beni, Qualora || bene oggetto di ammertamento sia composto da elementi distintaments
ldentificabili la cui vita utile differisce significativamente da quella delle altre parti che compongono
I'attivita, I'ammortamento & effettuato separatamente per ciascuna delle parti che compongono il bene
in applicazione del principio del "component approach”.

L'ammortamento ha Inizio quando attivita & disponibile all'uso tenendo conto del momento offettive
In cul tale condizione i manifesta,

La vita utile stimata per le varie categoria di attivita materiali & la seguente:

Vita utlie stimala

Fabbricati 33 anni

Macchine ufficio elstironlzhe o a-5annl

Mobili & arredi - gannl

Allr beni - = 4-8 annl =

La vita utile delle attivita materlall & rivista e aggiornata, ove necessario, almeno alla chiusura di ognl
eserclzio.

Mel caso in cui, indipendentemante dall'ammaortamento gia contabilizzato, risultl una pardita di valore,
limmobilizzazione viene svalufata; se in esercizi successivi vengono meno | presupposti della
svalutazione, viene ripristinato il valore orlglinario. | valorl residui e |a vita utile del cespltl sono rivisti ad
ogni data di bilancio e, se ritenuto necessario, sono apportati gli opportuni aggiustamenti,

5l utili e le perdite derivantl dall'allenazione sono determinati confrontandoe Il corrispattive di vendita
con Il valore netto contabile. L'importo cosl determinato € contabilizzato nel conto economico

dell'esercizio di competenza.

ATTIVITA IMMATERIALI
Le attivita immateriall sono costituite da elementi non monetar), identificabili & privi di consistenza

fizsica, confrollabill e atti a generare benefici economicl futurl, Tali elementi sono inizialmente rilevati al
costo di acquisto efo di produzione, comprensivo delle spese direttamente attribuibili per predisporre
F'allivita al suo utilizzo. Gli eventuall Interessi passivi maturati durante e per lo sviluppo delle altivita
immateriall sono conslderall parte del costo di acguisto. In particolare, nel’ambito della Sociela scno
identificakbili le seguenti principali attivita immateriali:

(a) Awiamento

L'avviamento & classificato come allivila immateriale a vita ulile indefinita ed & Inlzlalmente
contabilizzato al costo e successivamente assoggettato a valutazione, almeno annuale, volta a
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individuare 'esistenza di eventuall perdite di valore ("Impalrnient test'). Non & consentito il ripristino di
valore nel cazo di una precedente svalutazlone per perdite dl valore.

() Altre altivita immaleriall a vita wiile definita

Le allivita immateriali a vita utile definita sono rilevate al costo al netto degll ammortamenti cumulati e
delle eventuali perdite di valore,

Costl dl sviluppo soflware
| costi sostenuti internamente per lo sviluppo di nuovi prodotti e servizi costituiscono, attivita

immateriali ({principalmonte costi per softwarg) e sono iscrittl allaltivo solo se tutte le seguentl
condizioni sone rispellate; (i} il costo altribuibile all'attivita di sviluppo & attendibilmente determinabile,
(i) vi & lintenzione, la disponibilitd di risorse finanziarie e la capacita tecnlca a rendere |'attivita
disponiblle alluso o alla vendita, {iii) & dimostrablle che l'attivita & In grade di produrre benefici
economici futuri, | costi di sviluppo capitalizzall comprendono |2 sole spese sostenute che possono
essere attribuite direttarnente al processo di sviluppo dl nuovl prodett e servizi.

Cosli per database
| costi per acquisto di informazioni finanziarie ("dalabase") sono Iscrith tra le attivit Immateriall solo

nella misura in cul per tali cosli il Gruppo & in grado di misurare in maniera attendibile | benefici fulur
derivante dall'acquisizione del patrimonio informativo.

Altre attivita Immateriali a vita utile definita
Le altre atlivitd immateriali a vita utlle definlta acquistate o prodotte Internamente sono [scrilte

all'altivo, secondo quanto disposto dallo |AS 38 (Altivita immateriali), quando & probabile che ['uso
dell'allivita generera henefici economici futuri e guando il costo dell'attivita pud essere determinato in
modo attendibile. Tali attivita sono rilevate al costo di acqulsto o dl produzione ed ammortlzzate in
guote costanli lungo la lora stimata vita utile; le aliquote di ammertamento sono riviste su base
annuale e sono modificate se 'attuale vita utlle stimata differisce da quella stimata in precedenza. Gli
effetti di tali varlazioni sona riconosciuli & conlo economico separato consalidato su base prospettica,

L'ammortamenta ha inlzio nel momento in cui l'attivitd & disponibile all'use ed & ripartito
sistematicamente in relazione alla residua possibilita di utllizzazione della stessa e cloé sulla base
della stimata vita utilo. La vita ulile stimata dalla Socistd per le varie categorle di attlvita immateriali &

dl seguito ripartata:

T Vita utlle stimata

Marchl 10-18 anni

C;.i;tumar Ralatlanship 18 anni

Softwara di propriata a In IImarEa par usa inlenno 3-5 annl

Database A annl o

Attivita immateriali da operazioni di aggregazioni aziendali
Le atlivita immateriali rilevate in sede di aggregazioni azlendali, hanno riguardano principalmente;

= Marchi, il cui valore & stato determinato in base al Relief-from-Royalty method,

- Customer Relationship, che rappresenta il complesso di relazioni commarciali, a caratlere
pluriennale, instaurale dal Gruppo con clientl corporate e istituli di credito, atiraverso
l'offerta di servizi di business information, lo sviluppo di modelli di valutaziene del rischio e
la fornitura di altre attivitd minor (tra cul 1l recupero creditl) ed & stato determinato
utilizzando il Multi-period Excess Earnings Method,

- Database, riferibile al valore del complesso di informagzion! di proprieta del Gruppe Cerved
utilizzate nell' eregazione di prodotiifservizi. || costo & stato determinato in base al Reliel-
from-Royally method,
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RIDUZIONE DI VALORE DELLE ATTIVITA MATERIALI E IMMATERIALI

{(a) Avviamenio
Come precedentemente indicato, 'avviamento & sottoposto a Impaiment test annualmente o pid
frequentemente, in presenza di indicatori che possano far ritenere che lo stesso possa aver subito

una riduzione di valore,

L'impairment fest viene effettuato con riferimento a clascuna delle unita generatrici di flussi finanziari
("Cash Generating Units®, 0 "CGU") alle quali & stato allocato 'avviamento e oggetto di manitoraggio
da parte del managemont. L'evantuale riduzione di valore dell'avviamento viene rilevata nel caso in
cul Il valare recuperabile dello stesso risulli inferiare al suo valore dl Iscrizione in bilancio, Per valore
recuperabile sintende il maggiore tra || fair value della CGU, al netto degli oneri di dismissione, & il
relativo valore In uso, Intendendosi par quest’ultimo It valore attuale del flusst finanziar futuri stimati
per tale attivita, Nel determinare il valore d'uso, | flussi finanziari futuri altesi sono attualizzat]
utilizzando un tasso di sconto al lordo delle imposte che riflette le valutazioni correnti di mercato del
costo del denaro, rapportato al periodo dell'investimento e ai rischi specificl dellattivita. Nel caso in
cul 1a riduzione di valore derivanie dallimpairment test sia superiore al valore dell'avviamento allocato
alla CGU, I'eccedenza residua viene allocata alle altivita incluse nella CGU in proporzione al loro
valore di carico. Tale allocazione ha come limite minimo lmporto pit alko tra:

- |l fair value dell’attivita al netto delle spese di vendita;

- il valore in uso, come sopra definito,

- EOro.
Il valore originario dell'avviamento non pud essere ripristinato gualora vengano meno le ragioni che
ne hanno determinato |a riduzione di valore.

(b) Attivita immateriali 8 materfall a vita utile definita

A clascuna data di riferimente del bilancio & effeftuata una verifica volta ad accertare se vi sono
indicatori che le allivitd materiali e immateriali possano avere subito una riduzione di valore, A tal fine
si considerano sla fonti interne sk esterne di Informazlone. Relativamente alle prime {fontl Interne) si
consldera: l'obsolescenza o |l deterioramento fisico dell'atlivitd, eventuali cambiamenti significativl
nell'uso dellatiivita e 'andamento economico dell'attivitd rispetto a quanto previsto. Per quanto
concerne le fontl esterne si considera: 'andamento del prezzi di mercato delle atfivita, eventuali
discontinultd tecnologiche, di mercalo o normative, I'andamento dei tassi di interesse di mercato o del
costo del capitale utilizzato per valutare gli investimenti.

Mel caso sia Identificata la presenza di tall indicatori, si procede alla stima del valore recuperabile
dalle suddetle atlivita, imputando 'eventuale svalutazione rispetto al relative valore di libro a conto
economico. Il valore recuparabile di un'attivita & rapprasantato dal maggiore tra il falr value, al netto
del costl accessorl dl vendita, e il relative valore d'useo, intendendosi per guestultimo Il valore attuale
dei Tlussi finanziari futuri stimati per tale attivita. Nel determinare il valore d'use, i flussi finanziari fuluri
attesi sono attuallzzatl utilizzando un tasso di sconto al lordo delle Imposte che riflette le valutazioni
corranti di mercato del cosio del denaro, rapportato al periodo dell'investimento e ai rischi specific
dellattivita. Per un'attivita che non genera flussl finanziarl amplamente Indipendentl, il valore
recuperabile & determinato in relazione alla cash generating unit cul tale allivita appartiens,

Una perdita di valore & riconoscluta a conto economico gualora il valore di lscrizione dell'attivits, o
della relativa CGU a cui la stessa & allocata, sia superiore al suo valore recuperabile, Le riduzioni di
valore di CGU sono imputate in primo luogo a riduzione del valore contablle dell'eventuale
avvlamento altribuito alla stessa e, quindi, a riduzione delle altre attivita, in proporzione al loro valore
contabile & nei limiti del relativo valore recupefablle. Se vengono meno | presupposti per una
svalutazione precedentemente effetiuata, |l valore contablle dell'attivitd & ripristinate con Imputazione
al conto economico, nel limiti del valore netto di carico che 'attivita in oggetto avrebbea avuto se non
fosse stata effettuats |a svalutazione e fossero stati effetiuati i relativi ammortament,
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PARTECIPAZION! IN IMPRESE CONTROLLATE, COLLEGATE E IN JOINT VENTURE

Le imprese controllate sono quelle societa in cui la Societd ha il dirtto di esercitare, direltamente o
indirettamente, il controllp cosl come definito dal princlplo IFRS 10 "Bilancio Consolidate”. A fini della
valutazione dell'esistenza del contrello sano verificati tutti e tre | seguenti elementi;

potere sulla socield;
esposizione al rischio o al dirith dervantl dai ritorni variabili legali al suo colnvolgimento;

- abilita di influire sulla societa, tanto da influire sui risultati (positivi o negativi) per linvestitore.

Il controllo pud essere esarcitate sia In forza del possesso diretto o indiretto della maggioranza delle
azioni con diritto di voto che in forza dl accordl contrattuall o legali, anche prescindendo da rapporti di
natura azionaria. L'esistenza ol potenziall diritti di vola esercitabili alla data di bilancio & considerata ai
fini della determinazione del canirollo.

In generale si presume [lesistenza del controlle quando la sociela deliene, direltamente o
indirettamente, pil deila meta dei diritti di voto,

Un'entita collegata & una partecipata in cul la partecipante deliene un'influenza notevole, ovvero il
potere di partecipare alla delerminazione delle politiche finanziarie e gestionali della partecipata,
senza averne tultavia il controlio od 1l controllo eenglunto. S| suppone che la partecipanie abbia
un'influenza notevole {(a meno che non possa essere dimostrate il contrario), se essa possiede,
direttamente o Indirellamente tramite societd controllate, almeno il 20% dei voll esercitabili
nell'assemblea della partecipata,

Una joint venture @ un joint arrangement nel quale le parti che detengono il controllo congiunto hanno
diritti sulle attivits nette dell'accordo e quindi hanno una interessenza sul valcolo societario controllato

congiuntamente.

Il valore delle partecipazioni in societd controllate, collegate e joinf veniure sono classificals nelle
attivita non correntl e sono Iscritte al costo, eventualmente svalutato per perdite di valore. Le
svalutazion! sono iscritte nel conto economico complessivo. Gli oneri accessorl all'acquisto delle
partacipazioni vengono addebitati a conto economico nell'eserclzio In cul sostenuli.

In presenza di obiettive evidanze di riduzione di valore, la recuperabilita & verificata confrontando 1l
valore di |sorizione con || valore recuperabile, rappresentato dal magdlore tra |l falr value (al netto
degli oneri cli dismissione) e il valore d'uso

PARTECIPAZIONI| IN ALTRE IMPRESE, ALTRE ATTMITA' CORRENTI E NON CORRENTI,
CREDITI COCMMERCIALI E ALTRI CREDITI

Al momento della loro iniziale rilevazione, le attivita finanziarle sono iscrltte al falr value e classificale
In una delle seguenti categorie in funzione della relativa natura e delle scopo per cui sono state
acquistate!

(a) credili e finanziamenti attivi,
{b) attivita finanziarie disponibili per la vendits;
{c) Altre partecipazioni

a) Crediti & fnanziamentl athivi

Per cradii & finanziamenti attivi si Intendono strumenti finanziarl, prevalentemente relativi a crediti
verso clienti o societa controllate, non darivatl & non gquotati in un mercato attivo, dai quali sono attesi
pagamenti fissi o determinabili. | erediti e i finanziamenti attivi sono classificall nello state patrimoniale
nella voce "Crediti commerciali” e "Allrl creditl”; questi ullimi sone inclusi nell'attive corrente, ad
eccezione di quelll con scadanza contrattuale superiore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio,
che sono classificall nell'allivo non comrente,

Tall attlvita sono valutate al costo ammortizzato, utilfizzando il tasso di interesse effeftivo, ridotto di

perdite di valore.
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Le perdite di valare def crediti sono contabilizzate in bilancle guando si riscontra un'evidenza
oggeltiva che la societa non sard in grado di recuperare il credile dovute dalla controparle sulla base
elei termini contrattuali.
L'obiattiva evidenza che un'attivita finanziara o un gruppo di attivith abhbla sublto una riduzione di
valore include dati rilevablli che giungono all'attenzione delle societa in merito ai seguenti eventi di
perdita:

o significative difficoltd finanziarie dellemittenta o debilore;

o esistono contenziosi legali aperti con il debitore relativi a credit];

s sussiste |a probabillth che 1l baeneficiario dichiari bancarotta o altre procedure di

ristrutturazione finanziarla,

Limporto della svalutazione viene misurato come la differenza tra il valore contabile dellattivita e il
valore attuale dei futuri flussi finanziarl. L'imporio della perdita & rilevato nel conto economico nelia
voce "Svalutazlon credili ed altri accantonamenti”.
Il valore dei crediti & esposto in bilancio al nelto del relalivo fondo svalutazione,

| crediti commerciali possono essere oggetto di cessione attraverso operazieni di facloring, Le
cessloni possono essere pro-soluto o pro-solvendo. Le cessioni pro-seluto non comportano rischi di
regresso né di liquidita e, pertanto, determinano lo storno del crediti all'atto della cessione al factor,
Nelle cessioni pro-solvendo, poiché non risulta trasferito né il tischio credito né il rischio liquidita, |
crediti rimangono iscritti nello stato palrimoniale fino al mamento del pagamento del debitore ceduto.
In tal case, evontuali anticipi ricevuti dal factor sono iscritt nel debiti varso altri finanziatar].

b} Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Le attivita disponibill per la vendita sono strumenti finanziarl non derivati esplicitaments designali in
questa categoria, ovvero che non trovane classificazione In nessuna delle precedenti categorie e
sono compresi nelle attivita non correnti a meno che || management intenda cederli nel dodici mesi
successivi alla data di chiusura del bllancio. In tale categoria sono incluse le partecipazioni in altre
Imprese,

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivita finanziarle disponibill per la vendita sono valutate
al "fair valye" e gli utili o perdite da valutaziens sono imputali a una riserva di patrimenio netto; 1a loro
imputazione a conto economleo complessiva nelle voci "Proventi finanziari® e "Oneri finanzlarm &
effettuata salo nel momento in cui I'attivita finanziarla viene effettivameants ceduta.

Il "fair value® di strumenti finanziarl quotati & basato sul prezzo corrente di offerta. Se il mercato di
un'attivita finanzlarla non & attive (o sl riferisce a titoll non quotatl), la Socleta definisce Il "fair valeg"
utilizzando tecniche di valutazione. Gli investimenti in strumenti rappreseniativi di capitale che nan
hanno un prezzo dl mercato guotato e il cui fair value non pud essere misurato attendiblimente sono

valutati al costo.
(e} Allre partecipazioni

Le altre partecipazioni (diversa da qualle in controllate, collegate e a controllo congiunto) sone Incluse
fra le atlivith non correnti ovvero fra quelle correnti se sono destinate a permanere nel pabtiimonio
della Societd per un periodo, rspettivamente, superiore ovvero non superiore a 12 mesi.
Al momento dell'acquisto esse vengono classificate nelle seguenti categorie:
- {ra le "attiviea finanziarle disponibill per la vendita”, nellambito delle attivitd non
corrent], ovvero di gquelle correnti;
- tra le "attivita al falr value altraverso || conto economico”, nelfambito delle attivita
correnti se possedute per la negoziazione,

Le altre partecipazioni classificate fra le "attivity finanziarie dispenibili per la vendita” sono valutate al
fair valus: le variazioni di valore di delte partecipazioni sono iscritte In una riserva di patrimonio nello
attraverso la lore Imputazione alle altre componenti di conto economico complessiva {Riserva per
adeguamento al fair value delle atlivitd finanziarie disponibili per la vendita) che sard riversata al
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conto economico separate al momento della cessione ovvero in presenza di una riduzione di valore

ritenuta definitiva,

Le allre partecipazioni non guotate classificate fra le "altivita finanziarie disponibill per la vendita® per
le quali Il fair value non & determinabile in manlera altendibile sono valutate al costo rettificato per le
riduzionl di valore da iscrivere a conto economico separato, secondo quanto disposto dalle |AS 29,

DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZ| EQUIVALENTI

Le disponibllitd liquide & mezzi equivalent! comprendono la cassa e | depositi bancarl disponibili e le
alire forme di investimento a breve terming, con scadenza all'origine uguale o inferiore ai tre mesi, Gli
elementi Inclusl nelle digponibilita liquide sono valulali al fair value e le relative variazioni sono rilevate

a conto economico.
OPERAZIONI IN VALUTA DIVERSA DA QUELLA FUNZIONALLE

Le operazioni in valuta diversa da quella funzionale sono convertite in Euro sulla base del cambio
della data dell'operazione. Lo attivita e le passivita in essere alla data di bilancio sono convertite al
cambio della data di riferimento dello stato patrimoniale. Le differenze di cambio che emergono dalla
conversione al cambio di fine anno rspetto al cambio delloperazione sono imputate a conlo

economico.

PATRIMOMNIO NETTO

Capitale sociale

Rappresenta il valore nominale del conferimenti operati a tale titolo dai socl.

Riserva sovrapprezzo azioni

E' costituita dalle somme percepite dalla societa per l'emissione di azioni & un prezzo superiore al loro
valore nominala.

Alfre riserve

Accoglie le riserve di pill comune utilizzo, che possono avere una destinazione generica o specifica.
Solitarnente non derivano da risultali di esercizi precedenti,

Riserva di ulili portate a nuovo

Accoglie i risultati netti di eserclzl precedenti, che non siano stati distribuiti o accantonati ad altre
riserve, o le perdite non ripianate,

FINANZIAMENTI ED ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE
| finanzlamenti ed altre passivith finanziarie sono inizialmente Iscritti al fair value, al netto dei cosli

accassori di diretta Imputazione, e successivamente sono valutati al coste ammortizzate, applicando il
criterio del tasso effettivo di interesse. Se vl & un camblamento nella stima dei flussi di cassa attesl, 1
valore delle passivita & ricalcolato per riflelters tale cambiamento sulla base del valore attuale dei
nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno effsttivo determinato inizialmente. Le passlvita
finanzlarie sono classificate fra le passivita correnti, salvo quelle con scadenza contratiuale oltre i
dodici mesi rispetto alla data di bilancio e quelle per le quali la Societa abbia un diritto incondizionato
g differire Il loro pagamento per almeno dodicl mesi dopo la data di riferimento.

Le passivita finanziarie sono contabllizzate alla data di negoziazione dell'operazione & sona rimesse
dal bilancio al moments della loro estinzione e quande la Societa ha trasferito tutli j rischi e gli oneri

relativl agli strumenti stessl.
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BENEFICI Al DIPENDENTI

| henefici a breve termine sono rappresentall da salar, slipendi, relativi oneri sociall, Indennitd
sostitutive di ferie e incentivi corrisposti sotto forma di bonus pagahbile nel dodici mesi dalla data del
bilancio. Tali benefici sono contabilizzati guall componenti del costo del personale nel perioda in cui &
prestata |'attivita lavorativa.

| benefici successivi alla cessszlone del rapporto di lavore si suddividono jn due faltispecie:
programimi con contribuzione definita e programimi con benefici definiti.

Mei programmi con contribuzione definita gli onerl contributivi sono imputatl al conta economico
guando essi sono sostenuti, in base al relativo valore nominale.

Nei programmi con benefici definiti, tra | quali rientra anche il trattamento di fine rapporto dovuto ai
dipendenti ai sensi dell'articolo 2120 de! Codice Civils ltaliano ("TFR"), 'ammontare del beneficio da
sragare al dipendente & quantificabile soltanto dopo la cessazione del rapporta di lavoro, ed & legato
a uno o il fattor] quali I'eta, gli anni di servizio e la retribuzione; pertanto |l relative enere & imputato
al conto economico complessivo di competenza in base a caleolo attuariale. La passhvita iscritta nel
bilancio per | piani a benefici definiti corrisponde al valore attuale dellobbligazione alla data di
bilancio. Gl obblighi per i piani a beneficl definli sono determinali annualmente da un attuaria
indipendente utiizzando il “metodo della proiezione unitaria del credito” (Profectad Unit Credit
Method).

Il valore attuale del piano a benefici definiti & determinato scontando | futuri flussi di cassa ad un tasso
d'interesse pari a quello di obbligazioni (high-quality corporate) emesse In Euro e che lenga conto
della durata del relativo piano pensionistico.

A parlire dal 1* gennaio 2007 Ia cd. legge finanziaria 2007 e i relativi decretl attuativi hanno introdotto
modificazioni rilevanti alla disciplina del TFR, tra cul la scelta del lavoratore In metito alla destinazione
del propric TFR maturando. In particolare, i nuovi flussi del TFR potranno essere indirizzati dal
lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure mantenuti in azienda. MNel caso di destinazione a
forme pensionistiche esterne |a societa é soggetla solamente al versamento di un contributo definito
al fondo prescelto, e a partire da tale data le quote di nuova maturazione hanno natura di plani a
cantribuzione definlta non assoggettato a valutazione attuariale.

Con riferimento alla classificazione dei costi relativi alle guote TFR, | costi per prastazioni di lavoro
sono rlevatl nella voce "Costi del personale”, | costi per Interessi sono classificatl tra gli "Oneri
finanziar® mentre le variazioni degli utilifperdite attuariali sono iscritla fra le altre componenti dal conto

aconomico complessivo.

FONDI RISCHI ED ONERI

| fondl rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite & oneri di natura determinata, di esistenza certa o
probabile, dei quali, tuttavia, non sono determinabili 'ammontare efo la data di accadimento.
Liscriziona viene rilevata solo quando esista un'obbligazions corrente, legale o implicita, per una
futura uscita di risorse economiche come risultato di eventi passati ed & probabile che tale uscita sia
richiesta per l'adempimento dell'obbligazione, Tale ammontare rappresenta la miglior stima dell'onere
per estinguere 'obbligazione.

| rischi per | quall I manifestarsi di una passivitd & soltanto possibile sono indicati nell'apposita
sezione Informativa sulle passivitd potenziali (nota 76) & per | medesimi non si procede ad alcuno

stanzlamento,

DEBITI COMMERCIALI E ALTRI DEBITI
| dehiti cormmerciali & gli altri debiti sono inizialmente iscritti al fair vafie, al netlo dei costi accessorl di

diretta imputazione, e successivamente sono valutati al costo ammorlizzate, applicando il criterio del
tasso effeltivo di interesse,

RICAVI
| ricavi ed i proventi sono iscritti al netfo di resi, abbuonl, prem| nonché delle imposte direttamente

connesse can |a prestazione del servizl. | ricavi sono riconosciuti sulla base dell'utilizzo del servizi da
p
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parle dei clienti e comungue quando & probabile che saranno ricavuli | benefici futuri e lali benefici
possono assera guantificati in modo attendibile.

DIVIDENDI

| dividendi sono contabilizzati a conto economico separalo secende || principio della competenza,
ossia nell'eserclzio In cul sorge || relativo diritto al credite, @ sequito della delibera assembleare di

distribuzione del dividendi delle partecipate.

COSTI

| costi relativi all'acquisto dl benl sono riconosciuti guando sono trasferitl | rischi e baneficl del benl
oggetto di compravendita, i costl per servizi ricevutl sono riconosciuli proporzionalmente quando il

sarvizio & reso,
OMNERI E PROVENTI FINANZIARI

Gli oneri & provenli finanziad sono rilevati nel conto economico complessivo guando maturati sulla
base del fasso effettivo di interesse,

IMPOSTE SUL REDDITO

Le imposte sul reddito esposte nel conto economico includono imposte correnti e differite. Le imposte
sul reddito sono imputate a conto economico. Le imposte correnti sono le imposte che ¢l si aspetta di
pagare calcolate applicando al reddito fiscale Imponibile I'aliquota fiscale in vigore alla data di

riferimento del bilancio,

Le imposte differite sono calcolate utilizzando il coslddetto fabilify method sulle differenze
temporanee fra I'ammontare delle attivith e passivita iscrilli nel bilancio ed | corrispondenti valori
riconosciuti ai fini fiscali. Le Imposte differite sono calcolate in funzione del previsto modo di
riversamento delle differenze ternporali, utilizzando I'aliguota fiscale attesa per quanto le differenze si
riverseranng. Le imposte differite altive sono riconosciute soltanto nel caso sia probabile che negli
esercizi successivi si genering imponibili fiscali sufficienti per il loro rectipero.

1.3.  Principi contabili di recente emissione

Principi contabili, emendamentl e Interpretazioni applicabili dal 1 gennaio 2015

Di seguito sono Indicati | principi contabili e interpretazion| la cul applicazione ¢ obbligatoria a
decorrare dal 1 gennalo 2015.

Omologato alla

B & -
eacricon data dol proscente Data di efficacia previsia dal principio
e dogumente e e
Annual improverrents (o FRSs 2074-2013 Cyole g Csercizi che iniziano a parlire dal 1 gennaio

J2s

Principi contablll, emendamenti e interpretazionl non ancora applicahili e non adottati in via
anticipata dal Gruppo

DI seguito sono indicati i principi contabili internazionali, le interpretazioni, le modifiche a eslstenti
principi contabill e interpretazioni, ovvero specifiche previsioni contenute nei principi e nelle
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interpratazioni approvati dallo IASE, con indicazione di quelli omologati o non omologati per
I'adozione in Europa alla data di approvazione del presente documento:

Dassrizione omaologato alia data de|
presente documents !I]Ella di efficack provista dal pﬂlu‘.lpln

IFRS 8 Financlal fnstnrmanis
TIERS 14 ‘Reguialary daferral
acoounis’ Mo

IFRS 1‘5 R-:r'l.r&.lNJE from Conlracls m!n

Moo - - Eserclzi cha Inldang a partire dal | pennalo 2048

. Erercizi che Inizianc a partire ¢al 1 donngdo 2018

. Cuslomers IS .. ... Eserclzlche Injzisno 2 partire del | gannain 2017

.-"Imer:dmen! 1A iri remwﬂu:g
u'aﬁnan' benel plans gl

Amj.!ra“nrp.n:luemenrs 1o IFRSS 2(1‘]':'4-201'2

Cyale y e - _____ Ceercizi cha jnizlano a parlre dol 1 lyglle 2045

T Améndments to TAS T8 and (A5 38
Clarification of Acceplable Mefiods of M
o Eserclzi che niziano a |.MI|rf¢ dal 1 ﬂﬂnnﬂf& 2018

__Doprecialion and Amorizafiont B e et A - T e e L

Amendinents fo IFRS 11; Accolnliig ro.r

Acquisltions of inferosls i foinl operations  Ma . Esorcial chenidano s parivs dal 1 gennaio 2018
Amendments fo 145 18 and s d1:

- Aorivelilve; Edarer Fustls: N0 Esercielche nlglano @ parive dal 1 gennain 2016
Anmerdimeis fo JAS 27 Ei;l'!.l.l'l'j.' Mr.f.f.uxfm

_Boporate Financisl Slalewents MW@ __ Bserclzl che Inizlano & padlie dal 1 gennalo 2098
Amemdmenis fo IFRS 10 ikl M5 28 Sele or
Coninbelion of Assols belween sn fnveslor o
__and ils Assoclale orJoind Venture o e Estuwlalcieliniziano a paria dal 1 gonnalo 2018

Anrual nprovemenis fo IFRSs 2072 2014

Gyl N . Esurtizl che Inlziang a parfire dal 1 pannalo 2016

" Amendments 1o IERS 10, [FRS 12, andAS

20 Invesiment Enfilies: fng tie ]

_Consalidation mﬂmﬁ'ﬂw o Ha _ Esutelzl che inlziano a partire dal 1 genagio 2016

Amandments to fAS - Disclosure Inlfative L y

e Wo . Eserciziche infziano a parie dal 1 gennalo 2005

IFRE 16 Laases i
i N Esercld chainidiano a parfie dal 1 genelo 2048

Amenn’mmw rn M‘? 12 Racopnilinion of
“dafarrod fay agsels ﬁ:lr unmanmd losses

Amandments fo (A3 7 Disclositra Initlative

Si precisa che non sono stali applicati anticipalamente principi contabill efo interpretazioni, la cui

applicazione risulterebbe obbligatoria per periodi che iniziano successivamente al 1 gennaio 2015.

Il Gruppo sta valutando gll effetlti dell'applicazione del principi sopra indicati.

7.4 Gestione dei Rischi Finanziari

2.1, Fattori di rischio finanziario

Le attivita della Societa sono esposte ai seguentl rischi: rischio di mercato (definito come rischio di
cambio @ di tasso d'interesse), rischio di credito (sla In relazione al normall rapporti commerciali con
clienti sia alle attivita di finanziamenta) & rischio di liquidita (con riferimento alia disponibilita di risorse

finanzlarle ed all'accesso al mercato del credito e degll strumenti finanziari In genarale).

Obiettivo della Societa & 1| mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della propria
esposizione finanziaria, atta a garantire una strutiura del passivo in equllibrio con la composizione
dell'attive di bilanclo & in grado di assicurare |a necessarla flessibilita operativa attraverso I'utilizzo

della liquidita generata dalle attivila operative correnti e il ricorso a finanziamenti bancarl.
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La capacitd di generare liquiditd dalla gestione caralleristica, unitamente alla capacita di
indebitamanlo, consentono alla Socletd df soddisfare in maniera adeguata le proprie necessita
operative, di finanziamento del capitale circolante operativo e dl inveslimento, nenché il rispetto dei

propri obblighl finanziari.

La politica finanzlaria della Sociela e la gestione del relativi rischi finanziari sono guidate e monitorate
a livello centrale. In particolare, la funzlone di finanza centrale ha il compito di valulare e approvare i
fabbisogni finanziarl previsionali, ne monitora I'andamento e pone in essere, ove necessario, le
opportune azloni correltive. Inoltre, la funzione di finanza centrale partecipa alla formulazione dealla
palitiche finanziarie e di tesorerla della Societa attraverso la ricerca dell'ollimizzazione della gestione
dei flussi finanziari & monetari e del rlschi. Tale alfivita viene svolta in cooperazione con
management delle Societd e delle societd controllate in quanto le decisioni sono prese in strella
relazione con le esigenze operative della Socleta cosl come approvate e riviste dal Consiglio di

Amministrazione,

La seguente sezione fornisce indicazioni gualitative e quantitative di riferimento sullincidenza di tali
rischi sulla Socield,

RISCHIO DI MERCATO

Rischio di cambio

L'esposizione al rischio di variazioni dei tassl di cambio detiva dallo svolgimento di attivita in valute
diverse dall'Euro. Tuttavia, la Societd conduce la propria attivitd principalmente In ltalia, & comungue
gran parte del fatturato o degli acquisti di servizi verso Paesi esleri sono realizzati con Paesi aderenti
allUE, e pertanto non risulta esposto al rischlo di oscillazicne dej tassi di cambio delle valute estere

nel confronti dell'Euro,

Rischio tasso di inferesse
La Societa utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito & impiega |z liquidita disponiblll In

depositi bancari. Variazioni nel livelll del tassi d'interesse di mercato influenzano Il costo e il
rendimento delle varie forme dl finanziamento e di impiego incidendo perlanto sul livello degli oneri e
dei proventi finanziar della Societd. La Societa, esposta alle flulluazioni del tasso d'interesse per
quanto concerne la misura degli oneri finanziari relativi allindebitamento, valuta regolarmente la
proprla esposizione al rischio di variazione dei tassi di interesse. In particolare | prestili obbligazionari
in essere al 31 dicembre 2015 erano a tasso fisso mentre per ulteriori dettagli in merito al’operazione
di rifinanziamento del Gruppo avvenuta a gennaio 2016 sl rimanda a quanto descritte alla nota 6 della
Relazione degli Amminlstratori.

La totality delle disponibilita liquide & rapprosentata prevalentemente da depositi bancarl a tasso
varlahile, e pertanta il relativo fair value & prossimo al valore rilevato a bilancio,

|l tasso di Interesse cui |2 Societa & magglorments esposta & 'Euribor.

RISCHIO DI CREDITO

Rischio di credito finanziario
Il fschio di credito finanzlario & rappresentato dallincapacitd della controparte ad adempiere alle

proprie obbligaziani.
Al 31 dicembre 2015 la liguidita della Societa & investita In depositl bancari intraltenuti con primari
igtituti di credito.
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Rischio di credito commerciale

|l isehie di eredito commarclale deriva essenzialmente dai crediti verso clienti, Per mitigare Il rischio
di credito correlate alle controparti commerciali il Gruppo ha posto In essere delle procedure interne
che prevedono una verifica preliminare deila solvibilith di un cliente prima di accettare |l contratto
altraverso un'analisi del rating.

La seguente tabella fornisce una ripartizione del crediti commerciall verso clienti e altri crediti al 31
dicembre 2015 raggruppati per scaduto, al netto del fondo svalutazione crediti,

A1 31 dicembre A scadars Scaduto ontro 90 Scaduto tra 90 e Scaduto oltre 240

2015 gloemi 240 glornl glornl

Gredill )

commercial| 116.107 291,708 7053 5304 11.454

Fando

svalulazions (9.829) {705) {a54) {1.3186) (7453
_credili

Valore netto 106.278 01.000 7.198 4.070 4,000

Al crediti 44 BTG 44,670 - - -

Totale 150.848 135,670 - - “

RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidita sl pud manifestare con lincapacita di reperire, a condizione economiche, le
risorse finanziarie necessarie per 'operativita della Socletd. | due principali fattor che influenzano la

liquidita della Societa sona:

(i) la risorse finanziarie generate o assorbite dalle aftivita operative e di investimento;
(ii) le caratteristiche di scadenza del debito finanziario.

| fabbisogni di liquidita della Societa sono monitorati dalla funzione lesoreria nell'ottica di garantire un
cfficace reperimento delle risorse finanzlarle & un adeguato Investimentolrendimento della liquidita,

Il managemant ritlene che | fondi e le linee di credito attualmente dispanibili, oltre a guelli che saranno
generatl dall'allivitd operativa e di finanziamento, consentiranno alla Sociela di soddisfare | propri
fabhisogni derivanti da attivita dl Investimento, geslione de| capitale circolante e di timborso del dehiti
alla loro scadenza contratiuale.

Per quanto conceme l'espasizione connessa al deblll commerciali, non sussiste una significativa
concentrazione del forhltorl.

2.2. Gestione del capitale

L'obiettivo della Societd & la creazione di valore per gli Azlonistl. Particolare attenzione viene posta al
livello di mdebitamento in rapporto a patrimonio netlo e alllEBITDA, perseguendo ohiettivi di redditivita
e generazlone di cassa operativa.

2.3, Stima del fair value

Il fair value degli strumenti finanziari quotati in un mercato attive & basato sui prezzi di mercalo alla
data dl bilancio. |l fair value degll strumenti che non sono quotati in un mercate attive & determinato
utilizzando tecniche di valutazione basate su una serie di metodi e assunzioni legati alle condizioni d
mercato alla data di bilancio.
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3. Atlivita e passivita finanziarie per categotia

|| fair value dei credili commerciali e altri craditi e delle altre attivitd finanziarie, dei debiti commerciali e
altri debiti e delle altre passivita finanziarie, iscritti tra le voci "correntl” della situazione patrimoniale e
finanziaria valutati con il metods del coste ammortizzato, trattandosi principalmente di attivita
sottostanti a rapportl commerciali Il cul regolamento & previsto nel breve termine, non si discosta dai
valori contabili del bilancio al 31 dicembre 20185,

Le passivitd e attivita finanziarle non correnti sono regolate o valutate a tassi di mercato e si ritiene
pertanto che il falr value delle stesse sia sostanzialmente in linea con gli attuali valori contabili

Di seguito si riporta una classificazione delle attivity e passivita finanziarie per categorla al 31
dicembre 2015

{ln migliaia di era) Al 31 dicembra 2016
Attlvita o passhlia
finanzlarie valutate al

felr valup con Altlvita Pasetvitd
varlazloni imputate a  Fmanzlamentle  flnenzlarle  finanztario al
conko ¢Conainice crediil tlapaniblil per coste
la vendita anmartizzato Totale

Altra alfivitd Fnanziade non Ei:l_!'_rgnti " 15413 15.413
Cradili conunercial 108.278 106278
Crodill bibular] 3,282 3,262
Alli credit 44.670 44,670
Allre aflvita conmenll 10.009 10,000
Dizponibiita llguide & meizl equivalent 17648 17648
Totale altivita - 187.180 - - 187.480
Flsanzlamenti cormandi @ non correnti 606136 608,138
Dehil commerclall 4,082 25 082
_baebili iributari BBRS 5655
Aliri dabili 40829 00.825
- Tan 702 726,702

Tobile passivith = A

4. Stime e Assunzioni

La redazione dei bilandl richiede da parte degll amministratori 'applicazione di principl & metodologie
contabill che, in talune circostanze, si fondano su difficili e soggettive valulazieni e slime basate
sull'esperienza storica ed assunzioni che vengono di volta in volta considerate ragionevoll e
raalistiche in funzione delle relative circostanze. L'applicazione di tali stime ed assunzioni influenza gii
importl riportati negli schemi di bilancio, quali il prospetto della sltuazione patrimoniale e finanziarla, il
conto economico complessivo ed il rendiconto finanziario, nonché I'informativa fornita. | risultati finali
delle poste di bilancio per le quali sono state ulilizzate le suddette stime ed assunzioni, possono
differire da quelli riportatl nel bilanci a causa dellincertezza che carallerizza le assunzionl e le

condizion! sulla quali si basanao le stime,

Di seguito sono brevemente descritte le ares che richiedono pit di altre una magglore soggettivita da
parte degli amministratori nellelaborazione delle stime e per i quali un camblamento nelle condizioni
sottostanti le assunzioni utilizzate potrebhe avere un impatto significative sui dati finanziari.
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(a) Riduzione di valore delle attivitd

In accordo con | principl contabill applicati dalla Societa, le attivitd materiali e immateriall sono oggetto
di verifica al fine di accertare se si sia realizzata una rduzione di valore, che va rllevata ramite una
svalutazione, quando sussistong indicatori che facciano prevedere difficoltd per il recupero del
refativo valore nelto contahile tramite I'uso. La verifica dell'esistenza dei suddetli indicator! richieds,
da parte degli amministratori, l'esercizio di valutazioni soggettive basate sulle infonmazioni disponibili
allinterno della Societd e sul mercato, nonché dall'esperienza storica. Inolire, qualora venga
determinato che possa essers| generata una potenziale riduzione di valore, la Societd procede alla
detarminazione della stessa utilizzando tecniche valutative ritenute idonee. La corretta identificazione
degli elementi indicatori dell'esistenza di una potenziale riduzions di valore delle attivita materiali
eimmatariali, nonche le siime per la determinazione delle stesse dipendono da fattori che possono
varlare nel tempo, influenzando le valutazioni e le stime effettuate dagli amministratorl,

(b} Ammortameanti
Il costo delle attivita materiali e immateriall @ ammortizzato a guoke costant! lungo la vita utile stimata

dei relativi caspltl. La vita ulile economica di fall attivitd & determinata dagli amministratori nel
momenko in cui | slesse sono acquistale; essa & basata sull'esperienza starica per analoghe attivita,
condizioni di mercato e anticipazioni riguardant] event! futurl che potrebbero avere Impatto sulla vita
utile dei cespiti, tra | quali variazioni nella tecnologia. Pertanto, 'effettiva vita ecoriomica potrebbe

differire dalla vila ulile stimata.

(c) Fondo svalutazione credili
Il fondo svalutazions crediti riflette le stime delle perdite stimate per Il portafoglio crediti della Societa,
Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente & gli effelli di ogni variazione sono riflessi a

conta economico nell'esercizio di competenza.

(d) Benefici ai dipendenti

Il valore attuale dei fondi pensione iscritto nel Bilancio dipende da un calcolo attuariale Indipendente e
dalle diverse assunzioni prese in esame. Eventuall cambiamenti nells assunzioni @ nel tasso di
sconto utiizzato sona prontaments riflessi nel calcolo del valore attuale e potrebbero avere degli
impalll significativi sul dati in bilancio. Le assunzionl utilizzate al finl del calcolo attuarlale sono
ezaminate annualmente.

Il valore attuale & determinato scontando | futuri flussi di cassa a un tasso di interesse pari a quello di
obbligazioni (high-guality corporate) emesse nella valuta in oui la passivith sara liguidata & che tenga
conto della durata del relativo plano pensionistico. Per ulteriori informazioni si rimanda alla nota 10
Costi del personale e nota 31 Benefici al dipendenti.

lL.e stime e le ipotesi sono riviste pericdlcameonte e gli effettl di ogni variazione sono rifless

immediatamenta a conto economica,

8. Fusioni

In data 8 _gennaio 2015 le Assembles del Socl di Cerved Group S.pA. e RLValue Sl hanno
approvato il progetto di fusiona per incorporazione di quest'ulima in Cerved Group S.p.A., L'allo di
fislona & stalo stipulato in data 19 marzo 2015 con efficacia giuridica dal 1 aprile 2015 e contablle o

fiscale dal 1 gennaio 2015,

5i precisa, che tale operazione straordinaria ha comportato |a contabilizzazione di un avviamento pari
ad Euro 1.170 migliala, come disavanzo di fusione, in considerazione dei risultati attesi positivi

dell'incorporata.
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Mella tabella seguente, si rporta il riepilogo delle atlivitd/passivitd e del costifficavi oggello
delloperazione di fusione (| valori sono riportati in Eura/000);

Valerl Contabill al 01 gennaio

{in infgtisia of Eura) 2018
_Immebilizzazioni Immateriali -
Credlif commerciali 737
Creiti finanziar vs conlroliantl 1904
Crediti fribuiari B
Altrd credili . N a
Disponibilita ligulde o mazz| egulvalontl 107
Attlvita acquistate ) 1.867
Patrimonlo nefto i {217)
Benefici al dipendeanti (4)
Debitl commerciali (403)
Dehili vs contrcllan (202)
Drebiti tribulari (131}
Altrl dehiti i e {10114}

Passivite soquistate [2.270)

Walori Contabili al 1 gennaio

{its rifgiiala o Euva) 2016
Parlecipazione RL Value 1.387
Fatrimania Mallo RL Valua al nalto del rsultato d perfodo I (217
Dlzavanzo di fuslone 1170
Premessa

Di seguilo si riportano le labelle esplicative relative all'esercizio 2015, comparate con l'esercizio
precedente.

6. Ricavi

l.a voece ricavi risulta dettagliabile come segue per l'esercizio chluso al 31 dicembre 2015 comparato
can I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014

(e infciala of Evira) 31 dicambre 2015 3| dicembre 2014

Vendila lialia 271123 269,620

Vendite astaro 3.701 3.281
Totale vendite 274.824 262,801
Ricavi ditferill (1.044) 11.225

Totals - T avaved 274.026

| ricavi differlti sono relativi ai servizi fatturati ma non ancora resi alla clientela alla data del 31
dicembre 2015 & sono rinviati all'eserclzlo successivo In applicazions del criterio della competenza.
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T Altri proventi

La voce risulta dettagliablle come segue:

{ln migliaia aV Etwra)

31 dicembre 2015

31 dicembre 2014

Rimbarsl agslourativi 1 20
Altri proventi 72 162
Totale T3 182

8. Consumo di materie prime e altri materiali

l.a voos risulta dettagliablle come segle:

{in migliaia of Etira)

3 dicembre 2015

31 dicembre 2014

134 141
htakearlal dl consume
ATA &80
Carburante
Total o7 T3
otale

“Materiall di consumo” e "Carburante” sono relafivi alle auto utilizzate dal persenale dipendente.

9. Costi per servizi

Il dettaglio della voce & riportato nella tabella sottostante.

31 dicambra 2018

3 dicembre 2014

{in mrfgilaia of Euro)
Costi servizi informativi 40.402 38.541
Costo aganti 15.584 16.174
Caonsulenze fiscall, amministrative e legal 1.059 B2
Manulenzioni e consulenze lacniche 3.828 4424
Utanza 1.441 1.738
Altre conzulenze e costi per servizi 4.954 4,773
Costi nan rlearrentl a5y 1831
6B.126 67.008

Totale

La voce "costi per servizi® include costi non ricorrenti pari a Eure 857 migliaia. Per maggiori dettagli si
rimanda a quanto descrillo nelia nota 15 "Proventi e costi non ricorrenti.
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10. Costi del personale

La voce risulta dettagliabile come segue:

(i pigliada of Foro)

31 dicembre 2015

31 dicembre 2014

Salari e =tipendi 3261 35,498
Oneri soclali 12,250 12.987
Traltamenta di fine rapparlo 5228 2.0926
Altri costi personale 218 322
Cuosli non ricorrenti 2.906 963
Totale costi del personale dipendante 51.0682 GE.6TE
Compensl collaboratori & contributi br 54
Campensl amministraten @ contributi 553 680
Taotale compens] 500 730

52,452 53,405

Totale

| costi non ricorrenti, riepilogatl nella relativa nota 15, sono relativi ad incentivi all'esodo pagati ad
alcuni dipendenti in relazione al processo di rlorganizzazione della societa alla luce delle diverse

acquisizioni avyenute negli anni.

Per il dettaglio della voce Trattamento di fine rapparto si rimanda a quanto evidenziato nella nota 31.

l.a tabella seguente rappresenta il numero medio dei dipendenti della Societs, ripartito per categorie:

Numero madio del dipendent

3 dlicembre 2015

31 dicembre 2014

Dirigentl 47 47
Quadil 186 192
" Implegat 620 655
_.‘.'['utale - 8-53 823

11.  Altri costi operativi

La voce risulta dettagliabile come segue;

31 dicembre 2015

31 dicembre 2014

{Tn miigiala of Ewa)
AffLt 1.785 2,047
Molegol & spess aulo di proprlotd 1,444 1,679
Inposte e fasse 129 130
Cluote associative 129 234
Aillri oneri fEd 776
Spesa pullzia 410 410
Spasc mensa e fickets 43 i)
B.371 G.064

Tofale
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12.  Svalutazione crediti e altri accantonamenti

Di seguito sl riporta 1l dettaglio della vece "Svalulazione credill e allri accantonamenti™

) 31 dicembre 2015 31 dicembre 2014

{iri mifaliaia dif Eura)
Svalulazlone credill 5.5G0 G.ERA
Aliri accantonamenti rischl al nello del rllascl 245 a7e
5,805 755

Totale

Per maggior dettagl In mernilo alla movimentazione dei fondi per rischi e oneri, si rimanda all'analisi
riportata all'interno della nota 33 "Fondi per rischi ad oneri”.

13, Ammortamenti di attivita materiall ed immateriali

Di seguito sl riporta 1l dettaglio della voce "Ammeortamenti di attivita materiali ed immateriali™:

31 dicembrs 2015 31 dicembre 2014
{fn migliaia of Etra) .
Ammortamento di attivita immeteriali G5.O50 63.198
Ammarlamenia dl alllvitd malarial 3377 34726
Totale 69.337 66.624

Fer magagior dettagli in merito agli ammortamenti delle attivita materiali e immateriali, si rimanda
all'analis! riportata all'interno della nota 19 Attivitd materlali e 20 Attivita Immaterlali,

14. Proventi e costi non ricorrenti

Si riepilogano nella tabella sottostante i proventi e costi non ricorrenti per |'esercizio chiuso al 21
dicembre 2015:

(I migliaia ai Ecra) 31 dicembre 2016 31 dlcembre 2014
Al praventi = (100)
Cosli par senvizi 857 1.6831
Costi del personals 2.908 463
Cineri finanzlard 43,821 10,094
Imposta {10,930} 5
Totale 36.764 12.668

Mel corso dell'esercizio la Societd ha sostenuto costl di natura non rlecorrente per complessivl Euro
36,754 migliaia di cui.

{) Euro 857 migliaia rilevati tra | costi per servizl, relativi ad oneri sostenutl per la fusione
realizzata nel periodo e altri oneri di natura non ricorrente;

(I} Euro 2.906 migliaia, rilevati tra i costi del personale, relativi ad Incentivi allesodo riconosciuti
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adl alcupi dipendenti nell’amblto del processo di riorganizzazione della societd;

(iii) Eura43.921 migliaia rilevati tra gli oneri finanziarl e rispettivamente relativi:

- allimpatto dell'operaziona di rifinanziamenta del gruppo, descritta nella Relazione sulla ‘

Gostione, che ha comportato I'accorciamento delle vita residua dei prestili obbligazionari

con la conseguente rlevazions a conto economico di Euro 13.259 migliaia degli oner| |
accessori originarlamente  sostenuti per |'emissione dei prestit, la rlevazione del
“hrealkage costs" per Il rimborso anticipato dei due prestiti obbligazionari il 16 gennaio
2016 parl ad Eura 23.364 migliaia oltre al sostenimento di Euro 625 migllaia di "eking
fee" sul nuovo contratto di finanzlamento sottoscritto il 30 luglic 2015 & non utilizzato al
31 dicembre 2015;
alla svalutazione di Euro 6.670 migliia degli strumentl finanziari relativi alloperazione
ECIS formalizzata nel 2012 con Expatian. Come descritlo nella Relazione sulla Gestione,
a fine 2015 Cerved ed Experian hanno parzialmente modificato gli accordi di partnership
e collaborazione, con la conseguente decadenza delle opzioni precedentemente
scambiate e non ancora giunte a malurazione. .

(iv) Euro 10.930 migliaia derivante dalladeguamento delle attivith e passivita fiscali anticipate e il
differite all'aliguota Ires del 24% introdotta dalla Legge di Stabilita 2016 che sard applicabile
dal 1 gennale 2017, Per ulteriori dettagli si rimanda alla Nota 34 “Imposte anticipate e

differite”.

15.  Proventi finanziari

Il dettaglio della voce Provent finanziari & riportale nella tabella sottostante.

3 dicembre 20156 31 dicambre 2014
{tn miglisia df Eurg)
Interesai altivl bancarl 20 111
Altri interass! alllvl e differenze cambio 1.132 347
Dvidencdi 1.845 2375
Tolala 2.987 2.834
La voce "dividendl”, par Euro 1.845 migliaia, si riferisce:

- par Eure 1,501 migliaia al dividend| distribuiti dalla controllata Consil ltalia S.p.A.,
per Euro 274 migliala al dividend| distribuiti dalla SIA-55B In cul |a socleta detiens una

partecipaziane pari allo 0,77%;
- per Euro 69 migliaia ai dividend! distribuiti dalla societa collegata ECIS.

16.  Oneri finanziari

La voce rsulta dettagliablle come segue:

3 dlcembre 20186 31 dicembre 2014
{ln miglista of Evra)
Intorossi passivi su finanzlamenta 40,381 48,132 I
Componenta finanzlarla del costo per Bensficl al dipandentl 106 252
Commizsioni e alti inleressi 1.757 3000
Adaguamenio Fair Value Qpzieni - 2,080
Onerl finanziar non ricormenti 43929 10.094
Total 86,165 63.667
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Gli Interessi passivi su finanziamento si riferiscono principalmente agli interessi relativi al prestito
ohbligazionario emesso da Cerved Group nel mese di gennaio 2013 (il "Prestito Obbligazionario”).

La voca "Commissioni e altri interass!” include principalmente "commitiment” e "agency” fees lagat! al
contratto revolvig.

La voce "Oneri finanziar® include oneri hon ricorrenti pari a Euro 43,921 migliaia. Per maggiori
dettagli si imanda a quanto descritio nella nota 15 "Proventi e costi non ricorrent/”.,

17.  Imposte

Le Imposte risultano cosl deltagliate:

(i miciata o Eura)
31 dicembre 2016 31 dicembre 2014
Impaoste carranti IRAP 4,434 5085
Imposte correnti IRES 12,336 13.365
Sopravvenisnze altive e passive fiscali 192 1.024
Frovenll da conselidate fiscals {1.805) (1.452)
Imposte anticipale e dillarlis {25.855) (12.073)
(10,698} 6,736

Totale

Le Imposte correnti sul reddito sono calcolale sulla base della normativa fiscale vigente, per la
fiscalita differita sl imanda alla successiva nofa 34,

Mel corso dell'esercizic inoltre @ slalo rilevalo a conto economico [limpatte  derivante
dall'adeguamento delle attivita e passivita fiscali differite alla nuova allquota Ires In vigors dal 1
gennalo 207 introdotta dalla Legge di Stabilita 2016 pubblicata in Gazzella Ufficiale il 30 dicembre
2015 con un beneficio parl ad Eura 10.930 migliaia.

La seguente tabella riporta la rlconciliazions dell'onere fiscale teorico con quello effettivo:

oy Al 31 dicembrea 2015
{tn rlgliaia oi Etra)

Rizultato ante imposte (11.109)
Impeste sul reddita tecriche 3,055 27 50%
IRAP (1.434) 3,90%
Sopravveniznze fiscall (182)
Beneficio AGE (Dl 201/2011) 1.788
Svalulazions opzioni non rilevant] flscalmente {1.834)
Adeguamento fiscalita diffarlta al 24% 10.830
Altre differgnze permanenti 1.205
10.698

Imposte effettive

La Societa risulta avere una tassazione IRES media molto elevata prevalentamente per effetio delle
seguenti dinamiche:
- ripresa in aumento di Euro 24,8 milioni per ammeortamenti sulle immobilizzazioni lmmateriali
allocate In sede di esercizio di "Purchase Price Allocation” (FPAY),
- ripresa in aumento di Euro 35,8 milloni per interessi passivi indeducibili;
- un beneficio fiscale connesso al DL 201/2011 ("ACE") a parziale compensazione degll effattl
negaltivi sopra citatl per Euro 6,5 milioni,
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Si segnala che la societa, al fine di avvalars| dell'agevolazione fiscale di cuj all'art, 1, commi da 37 a
45, della Legge 23.12.2014, n. 190 (c.d. "Patent Box™), per I'anno 2015 ed i quattro successivi, in dala
18 dicembre 2015 ha frasmesso telematicamente all'agenzia delle enlrata 1| Modallo denominato
“Opzione per if regime di tassazione agevalala del redditi derivanti dall'utilizzo dei beni immaterialf®,
approvato con Provvedimento del Direttore deli'Agenzia delle Enlrate del 10 novembre 2015, Prot.

144042,

Al fine di avere accesso alla procedura di accordo preventivo con |'agenzia delle enfrate, come
previsto dalla normativa innanzi citata e dalle successive disposizioni attuative, la societd, in data 29
.dicembre 2015, ha altres! presentato l'istanza di preventiva definizione, in contraddittorio, dei metodi
g del criteri dl caleolo del contribito economico alla produzione del reddite d'impresa derivante
dallutilizzo diretto def beni di cuj allarticolo 6 del Decreto del Ministro dello sviluppo economico di
conserto con |l Minlstro dell'economla e delle finanze del 30 luglio 2015, recante disposizionl di
attuazione dell'articolo 1, commi da 37 a 45, della Legge 23 dicembre 2014, n. 190,

16.  Attivita materiali

| mavimenti intervenuti nel corso dell'esercizio con riferimento alle attivith materali, sono i seguenti:

Terrenl o Macehine

{in mibgliaia of Eura) fabbricatl eleftraniche  Mohili e arredi Altrl bhenl Totale
Valorl al 31 dicembrae 2014 0.251 2070 618 3.005 14,944
Apporto da fusioneg - - - - +
Investimenti 2 7685 103 1.482 2.353
Disfnvestimenti - costa slorzo {13) {31) {27} (71
Disinvestimenti - fondo smmonamento 11 30 ] 46
Dislnvestimant - nettl {7 (1) (22) {25
Ammortamont {B00) (1.3419) [(16G) [1.292) (3.377)
Valari al 31 dicembre 2015 §.664 1.514 5G4 3173 13.885
DV i
- Coalo slofco 15,759 18.787 2,583 11.492 48637
- Fonda ammatarmanto [¥.106) {17.283) {2.029) {2.318) {34.736)

Gli Investimenti del periodo ammontanoe complessivaments a Euro 2.353 migliala e si riferiscono
principalmente: (i) per Eurc 1.230 migliaia alla sosfituzione dellautoparco assegnato alla refe
commerciale; (i) per Euro 765 migllala alla sostituzlone di hardware finalizzata ad incrementare

I'efficienza della strullura arganizzativa; e (i) per Eure 103 migliaia all'acquisto di mobili e arredi.

Al 31 dicambre 2015 non esistono restrizioni alla titolarita & proprietd delle Attivitd materiali né
impegni per acquisti, oltre al privilegio speciale illustrato nella nota 29,
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19.  Attivita immateriali

| movimenti intervenuti nella consistenza delle singole vool delle altivita Immateriall sono | seguenti;

sotware  Merchle  customer  PUULEEC o

{ir mialiata of Euro) economliche  Immatoriali
Valeri al 31 dicerbre 2014 13.977 30.768  356.754 BE.661 3163 460.323
Apporto da fuslene - - - - - "
Investimanii 10.796 - - 11.870 3,165 25821
Disimvastimenti - costo storico = = - - - -
[istvastiment] - fondo ammortamento - - - -
Disinvestimenti - natfi - - - - - -
Ammarament [9.566) (2.473) (22.088) {29.51][!} {2.335) (B5.960)
Valori al 31 dicomlre 2014 16,207 28,296 334,668 36031 3.0683 420,184

O cist:

- Cosla storico B.984] 45,300 a07.230 250,02 53670 H26,292
- Fando smmorfarrento {B5.777) (7.005) (G2 562  (221.001) (49.693) (405108

Gli investimanti ammontano complessivamente a Euro 25,821 migliaia e si riferiscono principalmente
al progetti realizzali nel corso del periodo relativi allo sviluppo del nuovi prodotti e software (Euro
10.549 migliaia) e all'investimento in database di informazioni economiche (Eure 12.177 migliaia),

20. Avviamento

La voce risulta dattagliabile come segue:

{in migiala oF Etro)

a1 31 dicembre 2016

Al 31 dicembre 2014

TR T T T

Avylamonio Cenved Data Services (CDS) T yov
Avviamento Gruppo CERVED 599.647 699,647
Awviamento RL Value 1.470

T01.524 700,354

Totale

Nel corso dell'esercizio la voce ha subito la seguente movimentazione:

(in migliaia di Euro)

" Saldo al 31 dicembre 2014

" Disavanze da fusions RL Valus

" Saldo al 31 dicembre 2018

Al 31 dicembre 2016

700,364

1.170
T01.524

Relativamente all'avviamento del Gruppo Cerved, |2 unitd generatrici di flussi di cassa {CGU) cui &
allocato 'avvlamento calncidono con | settori operativl all'interne dalle quall confluiscono tUttl | servizi

& prodotti fomiti alla clientela:

o Credit Information
s Marketing Solutions
s Credit Management
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Al 31 dicembre 2015 I'avwiamenta Cerved risulta cosl ripartito tra | settori operativilCGLU:

_{inn mighata of Ewro) Al 31 dlcembre 2015
Credit Information B02 950
Marlaling Solutlons ' 41389
Credit Managemenl 57.174
Totale o 701,524

In linea con quante richiesto dai principi contabili di riferimento, I'Avviamento & stato assaggettato ad
Impairment test al 31 dicembre 2015. A tal fine si @ provweduto a determinare |l valore d'uso.

La dslerminazione del valore d'uso si & basata sull'allualizzazione dei dati previsionali di ciascuna
CGU ("DCF Method™) relativi al periodo di tre annl dal 2016 al 2018, cosl come approvati dal
Consiglio di Amministrazione della Societa del 10 febbraio 2016. | dati previsionali di ciascuna CGU
sono stali deferminati considerando | livelli di crescita del falturato, dell'EBITDA, dei flussi di cassa,
basati sia sulle performance economico-reddituali passate che sulla base delle aspettative future.

II'valore terminale di ciascuna CGU ¢ stato determinato in base al criterlo della rendita perpstua del
flusso di cassa di ciascuna CGU con riferimento allultimo periodo def dati previsionali considerato
{anna 2018), assumendo un tasso di crescita parf a zero e ulilizzando un tasso di attualizzazione
post-imposte (WACC) dal 6,8%.

Il tasso di altualizzazione (WACC) ufilizzato al fine di scontara | flussi di cassa di tilli i perlodi
considerati nonché del valore terminale & parl al 6,8% ed ¢ il risultato dalla medla ponderata tra il
costo del capltals, pari al 7,38% - incluso il Market Risk Premium del 5,50% e un costo del dabito,
dopa le imposte, del 2,57%. La struttura del capitale obiettivo ai fini della media ponderata & stata
determinata sulla base della media delle strulture dei capitali delle societd comparabili e non
indipendente dalla struttura finanziaria della singola CGU/societa.

L¥mpairmont test non ha dato luogo ad alcuna perdita di valore dellavwiamento iscritto,

L'eccedenza del valore recuperabile di clascuna CGU, determinata sulla base dei parametri sopra
descritti, rispetto al relativo valore contabile, & pari a;

{in mighiaia di Ewvo) Al 31 dicembra 2016

Cradil Information 380.513
Marketing Soluthons 41,464
Cradit Management 88,815
Totale 510.809

La tabella seguente evidenzia la variazione dell'eccedenza del valore recuperabile di ciascuna CGU
in funzione di una variazione dello 0,5% del valore assegnato al WACC, a paritd dl tutti gli altri

paramatrl:

{in miglials di Euro) -0,50% 0,60%

Credit Information 484.431 200876
Merkeling Solullons o 47869 35,652
Credit Management 101.047 st
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La tabella seguente evidenzia la variazione dell'eccedenza del valore recuperablle di clascuna CGU
in funzione di una variazions del 5% del valore del flusso di cassa a parita di Wtk ali altr parametr;

{ir miteizia of Cura) -5% P 5,00%

Credit Informalion 297,202 A453.087

Markellng Solutions 37133 45.795
80,085 97,544

Credil Managamenl

La tabella seguente evidenzia | valori del WACC e della riduzione flusso di cassa che renderebbero |l
valore recuperabile di ciascuna CGU pari al relativo valore contabile:

WACG Flusso di cassa
Credit Information 0 60% -22 BO%
Marketing Solutions 16, 20% -50,B0%
Credit Management 13,80% =47, 90%:
21. Partecipazioni
o Valore In Valore In
Seda Capitale  Patrimonio  Ulilel{Pe blancio biancio
Socletd controllate Legale sochily natio rita) pPOSEESED A5 JMA2014
Conslt Halla S.p.A, Milano B2 20.585 4,508 04, 335 5.578 5570
Finzanvice S.p.A.
ifane 150 6,938 1.284 100,00% 4,104 4104
Credit Ceved Managamen? Group S,
Milano &0 12.247 4.318 BD,00% 433 4334
Cerved Raling Agsncy 5_p.A.
Milann 150 *118 1203 i, 00% 280 780
RL Walue S.r.L Roma {lussa per incorparazions nal torss dal 2015) - 1,387
Taotale partecipazlonl in soclietd controllate 14.277 16664
Soclath collagate
Experian Cerved Infommation Services Spuh.
3 FRoma 1.842 378 1,360 5,00% 3135 3138
Spazlo Dali Sl Trenls 16 997 {103} 42, B5% 21 1181
Totale partecipazien] in sociolh collegate - o 6238 4,230
Valoro in Valore in
Sede Capliale  Palrimon ko bitancle bitanclo
Allre socleld Legele socisle lonsifo  posEesED 122018 3M&2014
Itanca Credito Cooperafiva Roms Roumsl B1.6T0D  T47.5323 0,00% - -
Class CNBG S.puh. Milana 628 3401 1,24% k] 3g
Sl 5 pai Mileno 220001 1TE.0E1 0,77% I3 2823
Alg Busingss Information Group Mabwark Al - - - 16
Totele pardacipazion] ln allre Sociald 2,552 2H77
Tolale 22,578 T

(*) Bilancio chivsoal 31 marzo 2015

La partecipazione in ECIS & gualificata come partecipazione collegata in guanto la Societa & in grado,
in funzione degll accordl di govemance previsti dal paltl parasociall, di esercitare un'influenza

notevole.

| valori riportati si riferiscono al bilancl d'esercizle predisposti in accordo al principl cantabill di

riferimanto delle singole societs.
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La movimentazione nel corso dell'esercizio & stata [a seguente:

Solfoscrizions

Saldo 31 Fusione Aumento :::tzg:?:;?g:ﬂ Saldo 31
dicembra 2014 RL Value capltale Spazio “I e "t g dicembre 2015
Gatl nierne AL
Partecipaziani 29977 {1.387) 1,000 (15) 22,376
Totale 22777 {1.387) 1,000 (15) 22476

In data 2 gennaio 2015 |le Assemblee del Soci di Carved Group & RLValue S.r.. hanno approvato il
progette di fusione pet incorporazione di quest'ultima in Cerved Group. L'atto i fusione & stato
slipulato in data 18 marzo 2015 con efficacia giuridica dal 1 aprile 2015 o contabile e fiscals dal 1

gennaio 2015,

In data 20 aprile 2015 la collegata Spazio Dati Sl ha deliberalo un aumento di capitale per
complessivi Euro 1 millone, sottoscrilto interamente dal socio Cerved; a seguito di tale operazione
Cervad Group ha incrementato la propria quota di un ulteriore 15% del capitale sociale di Spazio Dati
S.rl,, arrivando a detenere complessivamente il 42,65%; nessuna madifica & intervenuta negli assetti

di governance della societd collegata,

Infine =i & proceduto alla completa svalutazione del valore della partecipazione Blg Business
Information Group Nebworl, liguldata nel mese di maggio 2015.

22.  Attivita finanziarie non correnti

Al 31 dicembre 2015 Al 3 diceinbre 2014
{in migliais df Eure)

“Fair Value Opzion ECIS e - B.670
Crediti finanziarl verso controllate 15.000 15.000
Altrd eredlt] finanziari 250 207
Deposli cauzionall & aliro 163 168
Totale 16413 22,746

Le Altre attivita finanziarie non correnti includono: i) un finanziamento fruttifero concesso alla societa
controllata Cerved Credit Management S.rl. per Euro 15.000 miglisia (tasso Euribor 8 mesi + spread
7,08%); (i} un credito finanziaro verso alcuni soci di Spazic Dati Sir.l. per Eura 250 migliaia e (i) 1a
restante parte & relativa a depositi cauzionali,

Strumenti finanziar relaftivi all'operazione ECIS

| fair value degli strumenti finanziarl relativli all'operazione ECIS, pari a Euro 6.670 migliaia al 31
dicembre 2014, & stato oggetto di svalutaziene alla luce della formalizzazione di un nuovo accordo di
partnership con Experian, finalizzato nel mese di gennaio 20186, cha ha portato alla decadenza degli
strument] finanziarl prima che gli stessi giungessero a maturazione.
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23, Crediti commerciali

| crediti commerciali ammontano complessivamente a Euro 106.278 migliaia, al nello del relativo
Fondo svalutazione creditl, come dl seguito dettagliato,

Al 31 dicembro 2015 Al 31 dicembre 2014

{In migiiaia of Eura)

Credili commerciali 113.653 124470
Fondo svalutazione crediii {5.829) (9.571)
Credith varan parll correlats 2.464 1.208
Totala 106,278 116,897

Mella sequente fabella & riportata la movimentazione del fondo svalutazione credii;

{In migtiaia oi Etira) Fondo svalutazione craditi
Al 31 dicembre 2013 9.539
Accantonamsnti 6,550
il [B.527)
Al 31 dicembre 2014 0,571
Accanlonamantl 5468
Ulllizzi [5.210)
Al 31 dicembre 2015 89,629

L'accantonamento al Fondo svalutazione cradill esprime il valore di presumibile realizzo dei craditi
ancora Incassablli alla data del 31 dicembre 2015, Gli utilizzi del perlodo sono a frante di situazioni
oreditorie per le quall gll elementi di certezza e di precisione, ovvero la presenza di procedure
concorsuali in essere, determinano lo stralcio della posizione stessa.

Mon vi seno crediti di durata residua supetiore a cinque anni né crediti denominatl in valuta diversa
dall'Eura.

24 Crediti tributari

Al 31 dicembre 2015 | crediti tributari sono di seguito dettagliati;

Al 3 dlcembre 2015 Al 31 dicambre 2014
{In migiiaia of Euro)

Craditi verso Erarlo par WA i 1.946
CredIt vs Erarla per lstanza di rimbarsa IRAP - 503
Ritenuie su intaeressi cic allivl 5 48
Cradili per [RAP corrante 225

Adtri crediti trilbutar 5.024 289
Totale 202 2,787

Mel corso del 2015 & stato interamente rimborsato il credito verso l'erario per IRES relativi alla
deducibilita dell'IRAP dalla base imponibile IRES,
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Tra gli altrd crediti tributar & Iscritto 1| credito verso I'Agenzia delle Entrate per Euro 2.721 migliaia
emersn a seguito del pagamenti provvisorlo dovito, In pendenza del giudizio, a fronte del contenzioso
fiscale in essere con I'Agenzia delle Entrate & come meglio descrilto alia nota 33,

25, Altri crediti

La vace Altri crediti ammonla a Eure 44,339 migliaia al 31 dicembre 2015 e risulta dettagliabile come
segue;

A3 dicembrs 2015 Al 31 dicembre 2014

{in migitaia of Evra}

Adcont verso agenll 466 853
Accant] INAIL 45 47
Cerediti wWelipandenti 14 140
Crediti verso ex contrallantl par fimbors] tributari 1.271 1.21
Aliri eraditi 404 344
Altrt eredill varso paili coralals 42.242 A.688
Totale 44.6¥0 11.043

Gli altri credili si riferlscono principalmente: (1) per Euro 1,271 migliaia al credito vantato nei confronti
di alcune ex-contrallanti per il credito IRES relativi alla deducibilita dellIRAP dalllRES per gli anni in
cui alcune socleta del Gruppo hanno operato In regime di consolidato fiscale; (ii) per Euro 488 ad

acconli verso agenli.

Gli altr| craditi verso partl correlate sono relativi:
- per Euro 40,814 migliaia al crediti generall derivanti dal cash pooling;
- per Euro 1.192 migliaia al credito verso la societa controllante e sorto nell'ambito del contratto
di consolidato fiscale di Gruppo, stipulato nel mese di settembre 2015 e valido per il triennio
2015-2017, che vede Cerved Information Solutions S.p.A. in qualita di consolidanle e tutte le
societa controllate guali Consolidate, ad eccezione della societa Recus S.p A,

Fer maggiari infarmazioni in merito ai rapporti con le alire societa del gruppo si rimanda a guanto
dettagliato alla nota 40,

26.  Altre attivita correnti

Le Altre attivith correnti sono coslitute principalments dal risconto provvigionale degli agenti. | costi
inerenti all'acquisizione di nuovi contratti di vendita per servizi non ancora erogatl sono sospesi e
rilasciatl 2 conto economico sulla base dall'andamento dei consumi.

La voce risulla dellagliabile come segue;

Al 31 dicembre 2016 Al 31 dicembre 2014

{in mighisia of Eura)

" Cosli commerciali anticipati 6775 B.353
Altri risconfi atiivl commerciali 26497 1.710
Cradili per inlerasal verso confrollata 537 256
Totale 10.009 8,318

| creditl per Interess] sono relativl agll interessl maturati sul finanziamento concesso alla controllata
Cerved Credil Management Group S.r.l.
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27. Disponibilita Liquide e mezzi equivalenti

La voce "Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” include prevalentemente rapporli di conto correnta
ordinario can primari istituti di credito.

La voce in oggetto risulta dettagliabile come segue;

Al 31 dicembre 2016 Al 31 dlcembre 2014
{in miglisis of Euro)

Craposill bancari e poslali 17.645 30,338
Dizponiblits figuido 5 P
Totale 17.548 39342

28. Patrimonio netto

Capitale sociale

Al 31 dicembre 2015 il capitale sociale della Societd, interamente sottoscriito e versato, ammaonta a
Euro 50.000.000,00 ed & costituito da 50.000.000 di azioni ordinarie del valore di Eura 1,00 cadauna.

L.a movimentazione delle riserve di patrimenio netto & ripartata nagli schemi del presente bilancio.

Can riguardo al grado dispanibilith delle poste di patrimonio netto la tabella espone la situazione alla
data di chiusura di bilancio,

Importo Possibilita di Quota Ol cui
utilizzo disponiblle distribuiblle

Capitale soclala 50,000 d .
Riserva legale._ B B 10,000 AB 10,000
Altre risarve 474143 ABC 474,143 474.143
Tolale 634,143 484,143 447 143

Legenta:

A Per aimento df capllale

B Por copanlua pravdilo
C Per aistrlbuzione & soc)

MNel caorso dell'esercizio la societd ha distribuito dividendi all'azionista unico per complessivi Euro
40.252 migliaia, di cui Buro 4.252 migliala a titolo di risultato dell'esercizio precedente ed Euro 36.000
migliaia altingendo dalle altre riserve disponikili della Societa,
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29.  Finanziamenti Correnti e Non Correnti

Di seguito si riporta il dettaglio delle voci "Finanziamenti correnti” e "Finanziamenti non corrent” al 31
dicambre 2014 8 2016:

(il iipliaia of Eurg) Al 31 dicembre 2016 A3 dlcwimibre 2014
hipiorio Tasso af e =T

Finanzlamantl correntl o nan corrantl Accenslone Scadenza quecla frit ]
originario mpplicato Faieirie] R

HieNia Oibloazonaie Senkra TR0 agnging 2013 2020 B30%  000.000  B00.000 300000

Preslilo Dbblinazlonatio Sanler

Subordinated 230,000 20713 2027 8% 230,000 30000 230,000 -

Debito per onerl finanziari 17,500 17,300 17.303 17303

Pensle rimbarao enlicipalo 25364 21364 -

Al debill manzizn correnli LR 36.983 3411 53470

Cinari accassor] & Tnanziamanti (1.511) [1.511) [T (2.8568)
[ R ETS BO6.730 553,049 A¥.028

Talale

Frestiti obbligazionar

In data 28 gennaio 2013, Cerved Group S.p.A. (allora Cerved Technologies S.p.A.) ha emesso un
prestite obbligazionario per complessivi Euro 780.000 migliaia (il “Prestito Obhbligazionario"),
suddiviso in tre franches: a) obbligazioni denominate "Senfor Secured Floating Rale Notes™ per un
ammontare complessivo pari ad Euro 250,000 migliaia & con un tasso di interesse variabile pari ad
EURIBOR & 3 mesi pil un margine di 537,5 punti base (il “Prestito Obbligazionario Senior a Tasso
Variabile"); b) obbligazioni denominate “Senior Secured Fixed Rate Notes™ per un ammontare
complessive pari ad Eurc 300.000 miglisia e con un tasso di interesse fisso pari a 637,56 punti base (il
"Prestito Obbligazionarlo Senlotr a Tasso Fisso"), e c) obbligazioni denominate "Senior
Subordinated Notes™ per un ammontare complessivo parl ad Euro 230.000 migliaia & con un tasso di
interesse fisso parl a 800 punt base (|l "Prestito Obbligazionario Senlor Subordinated”).

Sl segnala che, in data 30 giugno 2014, la Societd ha rimborsato anticipataments la lranche
denominata "Prestito Obbligazionario Senior a Tasso Variablle”, per Euro 250.000 migliaia,

Contestualmente all'emissione del Prestito Obbligazionaric un pool di banche can Unicredit AG, quale
banca agente ha messo a disposizione della Societa Cerved Group una linea di credito revolving per
complessivi Eure 75 milioni a parlire dal 11 gennaio 2013 (il "Contratto dl Finanziamento
Revolving”). Il Contratto di finanziamento Revalving ha durata par a cingue anni & nove mesl e
matura interessi a un tasso di interesse parametrato al lasso Euribor maggiorato di uno spread del
4,50%. Tale spread & soggetto a possibili riduzioni nel tempo in funzione delle varlazionl del rapporto
indebitamento netto/EBITDA, rilevalo su base consolidata, come di seguito riportato:

Indabltamenta finanzlardo netta/EBITOA Marglne annuo
> 4,75 - 450%

= 4,251 e =475 T
= 4,250 - - 4.00%

MNel corso dell'esercizio |a linea di credito revalving & stata utilizzata per complessivl 20 milioni di euro,
e rimborsata entro Il 30 seltembre 2015; || leverage a partire dal 30 glugno 2014 & risultato essere

inferiore al 4.00x,

| terminl & le condlzionl del Prestito Obbligazionario e del Cantralto di Finanziamento Revaolving
prevedono, in linea con la prassi di mercato per operazioni analoghe, il rispetto da parte di Cerved
Group di una serie di obblighi di conlenuto negativo, ovvero limitazioni alla possibilita di effeltuare
determinate oparazioni, e non nel rispetto di determinati parametri finanziari (cd. incurrence hased
covanants) o di specifiche eccazieni previste dal cantratil,
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In particolare, fra gl altr, la possibllita per la Socleta di assumere o garantire ulteriore indebilamento &
legata, fatte salve alcune eccezioni, al rispetto di determinall valor di Fixed Charge Cover Ratio
(definito come il rapporto fra EBITDA consolidato e oneri finanziar fissi) e la possibilita di pagare
dividendi & legata, inter alia, al rispetto di determinali valor di Consolidated Loverage Ratio (definlto
come Il rapporto fra indehitamento finanziario e EBITDA consaolidalo),

Cerved Group & inoltre soggetta a cerle limitazioni con riferimanto alla possibilita di Adurre il capitale
soclale ed effettuare investiment, effettuare pagamenti, creare o autorizzare la creazione di
determinati vincoli, imporre vincoli alla possibilitd delle controllate di pagare dividendi, trasferire o
alienare determinati benl, effettuare fusionl o altre operazioni straordinarie ed effeltuare certe

operazioni con sacieta affiliate.

Sl segnala che per Il Contratto di Finanzlamento Revolving, e per il Prestito Obbligazionario fino
al'ottenimento dello status di Investment Grade (ovvere un rating pari ad almeno BBB- (S&PF) ¢ Baa3
(Moody's), ali Indenbures proibiscono anche a Cerved Group e alle sue Restricted Subsidiaries dl
offettuare determinatl pagament!, Incluso il pagamento  di dividendi agli azionisti, se non nei limitl
della disciplina Ivi prevista per | pagamenti definiti come "Restiicled Payment!" e dl quella dei
pagament] aspressamente consentiti (definll come "Parmitted Payments").

Si riportano di seguito | raling In vigore alla data del 31 dicembre 201 5:

Medalita di rimborso Cedale I-?atlrlg 8&P Rating Moody's

Prestila Obbligarlonario Sanfor & Tasso Flssa Unlea soluzlone Semesirali BB- Ba3
Prestitn Obbligazionaria Senlor Subordinated Unica soluzione Semestrali B B2
Garanzie

A fronte del Prestito Obbligazionario (con esclusione delle Obbligazioni Subordinate) e del Contratto
di Finanzlameanlo Revolving, sono state costituile le segusntl garanzle reali:

o Un pegno sulle azioni della Cerved Group S.p.A.,

= un pegno sulle azioni della controllata Finservice 5.p.A. di proprietd di Cerved Group S.p A

= un pegno sulle azionl della controllata Consit S.p.A. di proprieta di Cerved Group S.p.A;

e un pegno concesso da Cerved Group S.p.A. su crediti comimerciall derivanti da alouni
contratti con la clientela;

o un pegno su cerll dirtti di proprieta intelletluale di Cerved Group S.p.A..

Il Contratto di Finanziamento Revolving @ altres] garantito da un privilegio speciale ex art. 46 del
dacreto legislative 1 settambre 1993, no. 385, gravante su alcuni bani mobili di Cerved Group S.p.A..

Le Obbligazioni Subordinate sono garantite, in secandeo arado, unicamente dal pegho costituito sulle
azioni di Cerved Group 3.p.A..

Come riportato nella Relazione sulla Gestione, in data 16 gennaio 2016 Cerved Group ha proceduto
con l'operazione di rimborso Integrale del prestito obbllgazionario residuo e di tutti gli oneri accessorl,
cantestualmente al rifinanziamento del debito per il tramite di due Facilities per complessivl Eura 560
milioni {oltre ad una linea Revolving di Eure 100 milioni), con un significative beneficio per il Gruppo in
termini di minori oneri finanziar nel prossimi esercizi.
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Allri dlebili finanzian
Gli altri debiti finanziari, pari a Euro 36,983 migliaia, Includono principalmente:

- debiti per cash pooling nel confronti delle controllate per Euro 35.199 migliaia;
- dabili per factoring per Euro 849 migliaia;
debill per mulul bancari per Euro 163 migliaig;
- debiti per commissioni "Ticking fees" relative al contratto di finanziamento sottoscritlo il 30

luglic 2015 per Euro 629 migliaia.

30. Indebitamento finanziario netto

Di seguito si riporta 'indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2015 determinato conformements
a guanlo previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni contenute nel documento predisposto
dalllESMA, n. 81 cel 2011, implementative del Regalamento (CE) 809/2004:

Al 3 dicembre Al 31 dicambre

{in migliaia di Eiro) 20185 2074

Posizione finanziaria netta

N Cassa 3 4
B. Allre disponibilitd ligulde 17.645 30,338
G, Tileli detenuli par la hagoziazlona - -
D. Liguidita { A+ B+ C) WA M
E. Crediti finanziari correnti 41.351 7.262
F. Debitl bancar correnti (742) {131}
G. Parle corrents dellindebilamento non corrente (569.3186) {14.609)
H. Altrl debitl finanziar correnti {36.078) 33.185)
I, Indebitamento finanzlarlo corrente ( F )+ G )+ H ) (G06,1386) [47.925)
J. Indebitamento finanzlario corrente netto (D )+ (1} {647.137) (1.322)
k. Dabilil bancarl non corrantl - (163}
L. Obbligazlen] emassae - {515.231)
M. Adtrl debiti finanziar non correntl - {500)
M. Indebltamento flnan:darlo non corvente (K 3+ L )+ 0] - [516.893)
0. Indebltamento finanziario netto ( J Je{ N ) {547.137) {617.214)

| erediti finanziari correnti di Eurc 41.352 migliaia includono 1 crediti verso societd del gruppo per
l'attivita dl tesorerla centrale svolta dalla Societa (cash pocling) oltre i relativi interess! mentre gli altri
debitl finanziari corrent! Includono debitl per atfivita di cash pooling verso societa del gruppo per Euro
35.198 miglizia oltre ad Euro 849 migliaia verso factoring.

31. Benefici ai Dipendenti

La voce in oggetto include il fondo relative al trattamento di fine rapporto (TFR) per Euro 6.963
migliafa. La parte residua & riferita per Euro 114 migliaia ad un fondo per beneficl a dipendenti relative
ad un programma di Incentivazione a lungo termine. Tale piana, che prevedeva 'assegnazione di un
incentive monetario al raggiungimento di determinale condizion! di exif dal parte del socle CVC
Capital Partners SICAV-FIS 5.A., come da regolamento & siato liguldato parzlalmente in dicembre
2015 per Euro 449 migliaia, mentre 1l residuo verra regolato entro 'esercizio 2016,
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La movimentazione della voce risulta dettagliabile come sequea:

Trattamonto Plan| di

fine rapparte  Incentivazio Tolale

TFR ne

Ty erigiada off Eure)
Salcoal 31 dicembre 2014 7689 235 7.824
Apporto da fusione B 4 - ;
Cessione dipendenti ad alire societd del Gruppo (BE) - {88)
Costo corrents B {68 328 260
Onerl finanzlar T ] 106 B - 106
Pardlia LI atiearlal] (#25) - [228) |
Contributi versall - Banaficl Pagali e altd mavimenti {453) (460) {203) |.,
Saldo al 31 dicembre 2016 6905 113 7.078

Il fonda traltamento di fine rapporto recepisce gli effetti dell'attualizzazions secondo quanto richiesto
dal principio contabile 1AS 19,

Di saguito sl riporta 1| dettaglio delle assunzioni economiche e demografiche utilizzate ai fini delle
valutazioni attuarial:

" Tasso di attualizzazione / sconto N 2,0%
“Tasso dinflazicna 1.75%
Tasso di crescila salariala 2,81%
Tasso di mortalith afleso ' RG48 da Ragionerla Generale Stato |
Tasso di invalidith atteso Madello INPS profazion] 2010
Dimissioni [ Anticipazioni allese (annua) 5,00%/3,00% )

In merito al tasso di attualizzazione, & slato preso come riferimento per la valorizzazione di detto
parametro lindice Boxx Eurozone Corporates AA 10+ alla data di valutazione.

Di seguito sl riporta un'analisi di sensifivita delle principall Ipotesi attuariali inserite nel modello di
calcolo effetluato considerando come scenario base quello descritto pill sopra e aumentando e
diminuendo il tasso medio annuo di attualizzazione, 1 tasso medio di inflazione ed il tasso di tum
over, rispettivamente, di mezzo, di un quarto, e di due punti percentuale. | risultati ottenuti possono

essere sintetizzati nella tabella seguente:

{1 imigiliaia of Eura) Tasso annuo -.:J-i-attua!i_zzazluna Tasso annue dl Inflazlone Tasso annuo di turn-over
+0,50% -0,60% +,25% -0, 25% 12.00% -2,00%
Past Service Liability 6.365 6.905 6.705 B.048 6605 B.652

Non vi sono atfivitd al servizio dei piani a benefici definiti ("plan assels").
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32,

Fondi per rischi ed oner

Il seguante prospetto mette in evidenza | movimenll intervanuti nell'esercizio nei fondl per rschl e

aneri.

Valor al 31
eomraiots e aarimg® Ullzo dcambr
{ir wrfgrliada eff euro)
T:undn rischi & oneri 4,127 - {508) 3.538
Fondo indenniia clientela & merlocr. aganll 1.272 245 {174} 1.343
Totale 5339 245 (763} 4,881

Il Fonde rischi & enerl pari a Euro 3.538 migliaia al 31 dicembre 2015 & principalmente relative a
contenziosi di natura fiscale, a contenziesi con aleun| dipendenti e agenti e a contenziosl con fornitor,

In relaziene ai contenzios! di natura fiscale si evidenzia quanto segue:

a)

b)

e)

f)

a dicembre 2014 e dicembre 2015 ['Agenzia delle Entrate ha notificato allas Societd Cervad
Graup in qualita di Incorporante della societd Cerved Holding S.p.A. e Cerved Group alcuni
avvisi di accertamento in materia di IRES ed IRAP, relativi rispettivamente al perlodo di
imposta 2002 e 2010. Le contestazioni dell'Amministrazione finanziaria scaturiscono da un
p.v.c., redalto nellaprile 2012 nei confronti della predetta Cerved Group, al termine di una
verifica finalizzata a svolgere controlli relativamente all'operazione di leveraged-buy-out,
avvenuta nel 2009, con cul una societd indirettamente partecipata da due fondl di private
eguily {facenti capo, rispettivamente, al gruppo Bain Capital e a Clessidra) aveva acquisto |l
controllo del gruppo Cerved,

cumulativamente, la pretesa erariale manifestata nei predetti avvisi di accertamento ammanta
ad Euro 7,1 milioni {oltre a interess| & sanzionl) relativamente al 2009 & Euro 6.7 milioni
relativaments al 2010. Oltre 3 taluni rilievi minorl, la ripresa riguarda essenzialmente |l
mancato riaddebito di componentl positivi di reddito derivanti da (presunta) prestazioni di
servizio Infragruppo rese a favore della controllante estera, Bain Capital Investors LLC (per
un amimentare parl agll oneri finanziari sui finanziament da acquisizione);

in data 22 gennalo 2015 la Societd, pur ritenendo infondate le contestazioni avanzate nef
predetti avvisi dl accertamento relativi al 2002 ha proceduto ad instaurare presso i competentl
Utficl dell'Agenzia delle Entrate un pracedimento di accertamento con adesione:

non essendo stato trovato un accorde nell'ambito di tale procedimento, | suddetti avvisi di
accertamento sono stati tutli tempastivamente impugnali dinanzi alla Commissione Tributaria
Provinciale di Milano, ove sono tultora pendenti in attesa della fissazione della data di
udienza;

entro i termini per la proposizione del ricorso la societyd ha provveduto al pagamento
provvisorio dovuto in pendenza del gludizio, In virth dell'efficacia esecutiva degli avvisi di
accertamento, per un importo complessivo di circa Eure 2,7 milloni e corrispondente ad un
terzo degli imporli accertali aumentati dei relativi interessi; tale importo & stato contabilizzato
nel crediti tributari, nel presupposto di potere recuperare le anzidette somme in via giudiziale,
confidando nell'esito positive del relativo contenzioso:

limitatamente a due minori rilievi contenuti nel predetio avviso di accertamento (erronea
applicazione dellart. 102 del TUIR ih tema di ammortamentl e omessa tassazione di
dividendi}, la Societa ha provveduto al pagamento dell'intero importo delle maggiorl imposte
dovute, Incluso sanzioni ed interessi, per un importo parl ad Euro 202 migliaia che & stato
contabilizzato in contropartita del fondo rischi ed oneri gi# costituito per tali aner,

Si segnala che, in relazione alla contestazlone afferente agll oneri finanziar, nessun accantonamento
e stato stanziato in quanto Cerved Group, suppaortala dal parere def propri consulenti fiscali, pur non
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potendosi valutare le passivita come remote, ritiene ragionevelmente probabile che la vicenda si
possa risalvere In senso favorevole alla Societa con 'annullamento dei relativi rilievi,

Il residuo Fondo rischi ed oneri rappresenta la stima del probabile rischio per cause legali in corso
ancota non definite a tale data e relative principalments a vertehze nei confronti di dipendenti, agenti
e fornitori. |l fondo & stato utilizzato per fare fronte alle varie obbligazioni definite nel corso

dell'esercizio.

La voce Fondo Indennitd Suppletiva Clientela che presenta al 31 dicembre 2015 un saldo di Euro
1.343 migliaia, comprensive del Fondo Indennitd Merltocratica parf Euro 65 migliaia, & stimato sulla
base della normativa che disciplina il rapporto di agenzia, ed & ritenuto congruo per fronteggiare
eventuali passivita che sl dovessero manifestare in futuro,

33.  Imposte anticipate e differite

Di seguite sl riporta | dettaglio della voce "Passivita per imposte differite” al 31 dicembre 2015:

Accantonament!
Accantonamentl  Irilasc] a conto

Valorl al 24 Irilasci a conto BCONOMICO Valor al 31
{ini miigiiaia di Euro) dicembre 2014 gconomico complessivo dicembra 2015
Imposte antlelpate
Avvlamenle fiscalmente daducibile 2495 (1.024) - 1.471
Fondo svalulazione cradifl 1477 430 - 1.907
Fanda rlschl @ anerl 1.265 (489) - 776
Fondo sganti & bensafici & dip, 623 {119 {61) 443
Imaress passivl 6.663 7.620 - 14.283
Altrl s {266) - g
Totale Imposte anticipate 12,708 6,151 {G1) 18.868
Imposte differite passive
Customer Relalionship (112.119) 17.886 - {94.233)
harchi {5 634) 1.678 - {7.055)
Irninakbil {717} 138 - [578)
Totale passivita per Imposte differite {122.470) 19,704 - {102.766)
Totale imposte differite nette (109.672) 26,865 {61} {B3.67H)

Le attivitd per imposte anticipate riguardana alcune differenze temporanee, tra reddito civilistico ed
imponibile fiscale, e deducibili negli esercizi futuri, relative a costi per servizi. Le passivita per imposte
differite sono riferite principalmente ad attivita Immaterlali iscritte In forza di aggregazioni aziendali e
non aventi rilevanza fiscale.

A sequite dellapprovazions della Legge di Stabilith 2016 pubblicata in Gazzetta Ufficiale il 30
dicembre 2015 che ha introdotto una riduzione dell'aliguota Ires a partire dal 1 gennaio 2017 dal
27.5% al 24%, le attivith ¢ passivita per imposte differite che sl prevede rigireranno dal 1 gennaio
2017 sono state adeguate alla nuova aliquota fiscale, con un impatto positive a conlto economico non

ricarrente di Euro 10.930 migllaia.
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34, Debiti commerciali

Al 31 dicembre 2006 Al 31 dicambre 2014

{ler rraigpllesder ol Evire)

Dehit] varso farmilor terzi 19,564 10,032
[rebitl verso parti correlate 3.518 A.227
o 23.082 23355

Totale

Non vi sono debiti in valuta diversa da quella funzionale; non vi sono altres! debiti commerciali assistitl
da garanzie reall sul beni della societa né con durata residua superiore a cinque anni.

35, Debiti per imposte sul reddito correnti

La voce in oggetto risulta dettagliabile come segue;

Al 31 dicembre 2015 Al 81 dicembre 2014
(tn mighiaia di Euro)
Mehili per imposte sul reddito (IRES) n 11.197
Debiti per imposte sul reddito (IRAP) - 3,343
- 14.540

Totala

La socleta risulta a credito aj fini IRAP in quanto sono stali versall acconti maggior! rispetto al carico
fiscale dellesercizio 2015.

Sl vada la nota 26 per Il credito IRES rlevato come credito verso conlrollante per consolidato fiscale.

36.  Altri debiti tributari

Il dettagllo del debitl tributari & il seguente;

A3 dicembre 2015 Al 31 dicembre 2014

{in migliais dof Etro)

Drebiti per IVA 1.007 -
Dbl par ritenula 1.807 1.457
Dehiti par inposta sostifutiva 2658 6.201
Altri debifi minori 83 1

5.656 7.053

Totale

Il debito per imposta sostitutiva s riferisce alla decisione della Societa di affrancare alcune attivita
immatetiali emerse in sede di allocazions del prezzo di acquisto delle aggregazioni azlendali
completate nell'esercizio 2013 con il pagamente di un‘imposta sostitulva come previsto dalla
disciplina del "riallineamento " di cul allart. 172, comma 10-his { TUIR).
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37, Altri debiti

A3 dlcembre 2016 Al 31 dicembre 2014
{fn-migliaia df Eura)
Dabiti verso fstituli previdenziali 6022 5.1
Drabili varso [ personale 6,336 B.458
Debl par rleavi differit TE.Bd4 75208
A debill 674 169
Ratai 1.126 1.384
Altrl debill verso partl corralale 1.012 1.500
Tolala 20.716 92.029

La voce "Altrl debitl” al 31 dicembre 2015 & composta principalmente da debili per ricavi differiti pari a

Euro 76.548 migliaia e debiti verso dipendenti per Euro 6.314 migliala.

38.  Altre informazioni

Passivita potenziali

Ad eccezione di quanto descrilio nella nota 33 "Fondi per rischi @ onerl” non sono in corso

procediment! legall o tributari in capo a nessuna delle societa del Gruppo.

Impegni

51 segnala che al 31 dicembre 2015 Ia Societd ha assunto impegni, non riflessi In hilancio, per
complessivi Euro 3.354 migliala che riguardano principalmente fidelussioni riconosciute da Unicredit
per Euro 775 migliaia a favore del locatore degli uffici per la sede di Milane, da Unicredit per Euro 596
migliaia a favore del cliente Banca O'ltalia & da MPS per Eurc 1.000 migliaia a favare del fornitore

Infocamere.

La societd inoltre & Intestataria di contratti di noleggio per le auto concesse in uso ai dipendenti, oltre

che di contratti di affitto per gl ufficl,

Di seguito gli impegni relativi alle rale In scadenza per i vari contratti di nolegglo e affitto;

i ol o Euto) Al 31 dicembre 2016 Al 34 dicembre 2014
Eniro 1 anno 31538 3.852
Tra 7 e 4 anni 3211 5485
Ciltre 4 anni 398 23
Totale 7.145 o670
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Compensi ad Amministratori, Sindaci e Direttori generali

Di seguito sl evidenzlano | compensi spettanti agh Amministratori, al Sindacl e al Direttor] generali:

Ammministrator]
Cognoiite & nomn Carlea ricopeta Boacderies Emalumont] Hﬂ.::_rllﬂ f{?:m’i Allrl Coimponsy
dalla carlea per e cardca monetar]  Incantivl compensl totale
Approvazione
Glanandres De Presiienta & AMMINSIGEOE  blancio ol 31 .
Bornardis & dicembre 2018 {1}
Approvazione
Marco Mospolo Amministralore bilancio al 51
ticambre 2018
Apgrovezionbe
Giovannl Sarlor Amministralore bitanclo al 31 .
dicambra 2048

i1] W comnpenso perda caoe oF Amminisialone Delegato of Canved Group & coparfo da soposito confratio of reversihilid fn hase af quala Cenved
Information Sofutions S.p.A naddebila f80% def coslo & Cenvedd Groop S.0.4.,

Sindaci
, Benefici Baonus ed
Copnome g nome Carlca rlcoperta Scadm':!u della Ernulurr.mntl nan alkrl i Gl
bl perlacarics  \onetanl  Incenthy  COMPensi - tolale
Agirovaziono o
Maaln Ludavici Presidenie Hianclo al 31 30,000 4000
dicembre 2015
Approvezione
Eilo Marda Simoneli  Sindaco effoliivo bilancio &l 31 20,000 20.000
dicernbre 2015
Approvaziona
Fahln Qneglia Sindeen affstlivn hilencio al 31 20.000 20.000
dipamire 2045
Approvazions
Raberde Gianeli Bindaco suppienta bilanaio al 31 - T
dicambra 2015
Approvaziana
Luca Nedl Sindaco supplente bilanclo al 31 =
dicembre 2015
Tolala TOLG00
Dirattor! Generall
Carica rlcoperia Ratribsizlons lorda annua
Nome & cognome -
Marco Megpeba Diredbore Generabs GERITA
Roberio Mancini | Dirallore Genarale 172840
“Tolele N 786,318
hgsunio dal 1 seliembre 2015
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Societa di revisione

Ai sensi dell'art. 149 — duodecies, secondo comma, della deliberazione Consob 11971 del 14 maggio
1999, e successive modificazioni, sono di segulto indicati | compensi di competenza dell'esercizio
spettant] alla societa di revisione PricewaterhouseCoapers S.p.A. a fronte dei servizl forniti a Cerved
Group S.p.A.

Altre entita
E PwG della rele Totale Rate
_urf B —_— N S.ph. Pwi PwG

Sarylzl di revislong 220.000 - 220.000
Servlzl diversl dalla revislons finalizzall alfamizshone di un'altaziaziona & = *
Alirl servizi 115,000 10.500 125.500
- procedure oi verifica concordate 18,000 = 15000
- allro 96.000 10500 106,500
Tolals 335.000 10.500 345500

el

39.  Operazioni con parti correlate

| rapporti Intercorsl con le parli correlate rientrane nella normale operalivitd azlendale e sono stali
regolati a normali condizioni di mercato.

La sequente tabella riepiloga | rapporti creditori e debitori verso parti correlate:

fenialiain oF ediro) Credill verso parti correlata
Allre attivita
Croditl finanzlario Alire atiiviia
Societs commarciall Ader] creditl non correntl carrentl Tutale

Secleld controlant!

Ceved Information Solifions 5.p.A. 193 20,72 - - 2817
Totale soclotd controllant] 183 28,724 . . 25917
Societd controllata

Fingarvlos S.pA 456 44 - - 499
Conslt Halia S.p.A, 4452 148 - 5 00
Cerved Raling Agency 5.p.A, 710 28 - x Tar
Cenved Credit Management Group S.p.4, 105 g4 16000 637 26087
Cenved Gredil Managemsenl 5o 18 . - - 180
Gerved Legal Services Sl fok:] Lz - & a3n
Racus &.p.A, 22 2.297 - - 2318
56 Re Colleclion S.r.l. - - = 0 -
Totale socletd controllate 24011 12.602 15,000 FELS 30.050
Sogleta collegate

Experian Cenved Informalian Senvicas B.ph. 250 16 - - 266
Spazlo Dall S.r.l. 2 -
Tolale societd collegats 280 16 - = 266

Tobale altre partl correlato a - -
Totale cred|tl verso Faril Correlate 2454 42.242 15000 537 A0.233
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_[migfiaiz of auro) Debiti verso parll correlals ] E
Soclalh Deblil commerc|all Altek chahitl Dabiti finanzlarl Tolale
Soclets controliant]
Cerved Infarmation Solulions §pA. {758 {50) q (135}
Totale socletd controllant] {75} {60} . {135}
Societd contrellate
Finservice S.p.A, {27 (58} (5.484) {5,871)
Consil Malla S.p.4, {1.405) (19} {24.208) {22.813)
Cerved Rating Apancy S.pA (1.504) i) {1-258) {2.7e8) [
Cepved Credit Managernant Group S.p A (154} - {154}
Coned Credif Managomeont S.pué, {87} (3 {7, 185) {7.2685)
Conved Logal Senvices S.rl ) {G) - (14)
Reows B.pa ' - - -
50 Re Collztlion Sl (129} s —— {129 M
Tolale socleld conlrollnde [3.385) [1E) {35.229) [38.742)
Bocleta collegata
Experian Cerved Information Services S.p.0. 12) . = 2
Spazio Dali S.rL {37} - - [a7)
Tofale soclata collegate () - - [4m)
ﬂ_urmlgl_ic- di amministrazions, direl_lnrl generali, . ({B54) = {884
difegenti con responzabifla stralegiche
Mire panl correlate = % 5 0
Tadale altre parll corralale - {BE4) i {BEd)
Totake tebitl verso Parll Correlale (3.518) {1.012) {36.229) {38.758)

| crediti e | debili commerciali sono relativi a normali rapporti di natura commerciale avvenuti
nell'esercizio.

Gli altri crediti sona relativi principalmente a:
- per Euro 40.814 migliaia ai crediti generali derlvanti dal cash pooling,

Il contratto tra la Societd e le controllate, contratte nel quale la Societa opera in qualita d
tesoriere, prevede una remunerazions per la societa che opera come tesoreria centrale pari
alla media dellEuribor a un mese aumentato di 50 punti base (con un fimite minime parl allo
0,10%) per i creditl e parl alla media dell'Euriber a un mese diminuito di 25 punti base (con un
limite minimo della 0,10%) per le posizionl debltorie.

Il contratto tra la Societd e la controllante Cerved Information Solutions S.p.A., confratto nel
quale la Societh opera come correntista, prevede una remunerazione per la societd che
opera come tesoreria centrale pari alla media dell'Euribor a un mese aumentato di 12,5 punti
hase (con un limite minimo pari allo 0,10%) per i credili & parl alla media dell'Euribor a un
mese diminuito di 12,5 punti base (con un limite minimo dello 0,10%) per le posiziani
debitarie,

- per Euro 1,192 migligia al credito verso la socleta controllante e sorto nell'ambito del contratto
di consolidato fiscale di Gruppe, stipulato nel mese di ssttembre 2015 e valido per il triennlo
2015-2017, che veda Cerved Information Solutions S.p.A. in qualita di consalldante e tutte le
societa controllate quali Consolidats, ad eccszione del Gruppo Recus, || contratto prevede |l
riconoscimento del beneficlo fiscale all'entita che apporta al gruppo perdite fiscali utilizzate
nelfambito del consolidato ovvero alla socletd che apportano interessi passivi deduclbili
nell'amblto del ROL del Gruppo.

Le altre attivita finanziarie non correnti includone il cradito verso la controllata Cerved Cradit
Management Group S.r.l. per Il finanziamento di Euro 15.000 migliaia erogato nel 2014 e descritto
alla precedente Nota 22 “Alfivita finanziarle non correntl”, mentre le altre attivitd correnti sono relative
agli Interessi maturati al 31 dicembre 2015 su tale finanziamento,

Gl altri debiti sono relativi principalmente a compens| par Euro 864 migliaia per compensi consiglio di
amministrazlone e personale strategico.
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| debiti finanziari sono rappresentati da Euro 35.228 migliaia da debiti per cash pooling.

(micpliziz of eura) Ricavl & cosll verso parti correlato

Proventl Hiatdobitl cosll Coslo dol Cosli par Cerl
Socleld Ricivi finanzlarl personale parzonalo sorvizl finanzlark
Socletd controllani]
Carved Information Sefullons S.pA. - 11 (840] - {1.634) (K]
Totale societd controliant . 1 [B40) - [1.634) {2}
Socletd contrallate
Flasgieivice S.puh 507 - T8 - Mg (5]
Conslt llalia 5.p. - - 1] - (17021} 119]
Cerved Rallng Ageney S.pai a3 - ao - (2.099) -
Carvied Cradil Mandgemeant Graup S.r.l. 124 1,083 44 - {560
Convad Cradil Managémenl 5.p.A 83 . - - 5 . 18}
Cerved Legal Services S.r.L 2 1 52 - 157 -
Recus S.p.A, Ta 3 - - - -
SC Re Colleclion S.r.l - = = 2 {142 =]
Tolale sccletd controliate i 1.090 202 - [20.243) {24)
Socletd collegate -
Exparian Cenved lilormallon Senvices 5.p.A. 46 BE - - {23} -
Spario Daki Sl a0 - - 5 - .
Totale socleld collogate EidE L] - - (238) -
Conzigllo di amministrazione, dinslion generali,
ditlientt con responsablith stalesichn - 12 - {2.984) -
Alire parll conelats = - i . {75)
Tolalo altre partl corralata - 12 - 12.884) {7} -
Totale Rlcavl & Gostl varso Parfl Gorrelats 1,861 1.482 {G3a) {2.804) {22.194] {37

Si segnala che i cosli pér servizi riguardano principalments;

lacquisto dei dati vipo-catastall sostenuti dalla controllata Caonsit Italia S.p.A. per servizi
relativi alle vendite realizzale dalla societd ai clienti del canale Real Estate & Vipo:

- 1l contratto stipulato con la controllata Cerved Rating Agency S.p.A. per la fornitura di
valutazioni sulla rischiositd & sul merite di credito di persone fisiche o giuridiche;

- |a reversibilita dei compensi dell' Amministratore Delegato, come da contrattl stipulati nel
corso dellanno 2014, con la controllante Cerved Information Solutions S.p.A., nonché |l
riaddebito di costl per sarvizi infragruppo da parte della Holding,

- la gestione del parco auto di proprieta della Societd realizzato dalla controllata Cerved Credit
Management Group S.r.l..

Gli oneri e | provent! finanzlari sono relativi sia ai rapporti di cash pealing, oltre che agll Interessi sul
finanziamento allivo concesso alla controllata Cerved Credit Management Group S.r.l.,

| rapportl intercorsl con le partl correlate rientrano nella normale operativitad aziendale e sono stafi
posti in essere a normali condizioni di mercato & nell'interesse della Societa e del Gruppo.

| rapporti con 'Alta direzione relativi ai compensi degll Amministratori della Societa e alle refribuzioni
dei dirigenti con responsabilita strategiche si analizzano come segue:

Indennita per

Satarl s E:LF;:'?I & i cessazione del rapporto Totale
{1 migiiaia di Eurg) : dl lavero
Compensi amministrator 511 2 511
Altri dirigenti con carche sirategiche 1,353 1.120 2473
Totale 1.864 11420 2,984

Le operazioni sopra elencate sono state effettuate a condizioni di mercato,
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40,  Eventi successivi alla chiusura del periodo

Per un commento sui fatti di rilievo intervenuti successivamente alla data del presente Bilancio
Separato sl rinvia a quanto esposto nella Relazione sulla Gestione,

Mllano, 16 marzo 2016

Per |l Congiglio

miministrazione

rdis
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CERVED CROUP 8.P.A. w.s.

Capitale Soclals Toro 50.000.000 iv,

Sede legale in Milano, Via San Vigilio 1

Reglairo Inprese di ttlario . 0BS87 760951

Sooietd direttn & coordinuta da Corved Informetion Solutions $.p.A,

CONVOCATA PUR L'APEROVAZIONE DEF, BILANCIO AT 31.12.2015 Al SENSI
DELLART. 2429 CODICH CIVILR

M Azlonistn ynico della Sooleth Carved Group S.p.A. (Ia *Sooiath™)

Bignor Azionisin,

il bilancio doli®eserelzta ohluso i 31 dicembre 2015 che chiude con una perdite di Baru
410,364 & viens soltoposto ] suo esame ad alln sua epprovazions & eleto redatto dal
Consiglio dl Amminlstrazione s sensi di fogge e da guesti comunicato al Collegio
Sindacale, unitumente ally nols esplieative, alln relazione deg Ammindstratom, =i
progpettl ed agll allepati Ji dettaglio.

L presents reluslons viene redotie ai scosl deli’ast, 2429 dol Codice Clvile, giacohs,
come Vi d noto, P'incardoo della revisione logale dei contt & stato piteibuito alla societd di
rovisions Prcownterhousellvopers BpA., conformemonts & quagte provisto dafl'art
2409-bis de] Codice Civile & dal . Lgs 39/2010; peranto, commpete alle predettn socistd
di rovisione Pespressiona del ghudizio professionaie sul bilansio,

Mel corso deli’esercizio chivso il 31 dicomibre 2015 il Colleplo Sindacale be vigilato
sulPosservanza delln legge o dell’stfo vostitotiva e sul rispetto dol principi di corrtta
amministeazipie, feendo riferimento, neil*espletamento dell*inearivo, alle indicaziond
contando nelle Morme & Comportamento del Collegle Sindacele racoomendote dal
Consigliv Nazionale dei Dottor! Commerelgiisi] o degli Erpart] Contabil.

Drel noslro eperate Vi diarmo sto con quacta sugus.

1} Il Colleglo ha partesipato alla adwnahze del Consiglio di Amminlstazione, svoltasi nel
rispeite delle noime steularke, leglslative o vepolumentad che ne diseiplinanc i
fanzionamento e per lo quali pud ragionevolments snyleurare ohe ls uzioni deliborate sonn
state conformd alla legps od ullo slatuto soolale.

2) It Colleglo ha ottenuto daghi Amministrtar] informerioni sl genanle wndaments dalin
gestions e sulla provedibile evoluzlone della stessa o pud vagionsvoluiente asslourace chp
Iz azioni poste 1o ossore sonn confoemd sl leges od allp sty soolale.

) Al fing di wn adepualo scamblo di dofontazlond tea gl orgasistel di controlle, il
Collegio ha avute vnlloqud con la sovietd di revisione PricewnterhoussCoopars 5.p.A.,

| e/




soggetto inoarioato della revisione legale def conti; in fali vevastoni non sono omersi daki
ed informezioni rilevanti che debbano ossore evidenziate nella presente relazione,

4y Il Collegio ha acguisho conoscoprs o vipilato sulPadepuntessn  dell'assatio
orgunizzativo della Soclebl, anche trumilie e raceolt & informaziond; a tale vignade, non
ha naservazloni particolnr] da riforle.

5) 11 Collegio hu valutato = vigllato sul’adeguatorza del sistemna amministrative a
cantabile, nonehé snll’affidabilits di quest'nitino a rappresentars correttamente { fattl di
prstions, mediante oltenimento di informezioni dai responsebili delle foneiond, dal
suggetfo incacionto delle tevisione legale del cont, dall’organiwmo di vigilsnew o
dull’esume dei dooumenti ziendall, o & tale riguardo non ha osswrvaudont parlicolard da
Hferle,

&) Non scno pervenute denunee ex at, 2408 Cudice Clvilo né sono pervenuti esposti,

7) La Societh ha adottato il Modello Organlzzative di Gestione o Controlle (Mudello), ai
sensi del decreto Jepislativo § giugna 2001, n, 231 “Discipling delln responssbilith
urmnindstietiva delle persons giuridiche, dolle soulotd o delle assoclazioni anche prive di
personghiti glucldloa”, istituendo I*Organismo di Vipllanzs con | compite di vigilare su
funelopetnento & osservanza del Modello, B stato nolite pubblicato il Codlcs Btico
arlendale, vhe eaprime gli impegai o le responsabilita etiche nalla conduzlone degh affhr
e delle attiviid aziendall e definisoe ['insieme dei valori e dei principl, nonohié Is linee di
oompurienento, che devono essers sssunt! dapli amninistrateri della Socletd, da tutte le
persone legate de mpporti di lovoro con ln Soeistd e, in petierile, da toiti coforo che
operang oon la Soclat®, guale ohe sin i} rapporio che 1 legs olls stesga.

Relativamente al bilancio d*eserolzio chiveo al 31 dicembre 2015, che & siaio da noi
peamingto, Vi vlfsriamo quanto ssgue,

Qli Amivinistratori houno deto atto che i1 bilanclo af 31 divembrs 2015 & stato redatto In
conformit) ai principi contablll internazionall TAS / IFRS emanatl dall'Fnternatianal
Acoouniing Standards Board (IASH) ed omologati dallUnione Buropen.

Por guantn & nostra conosconzs, gl Amministratori, nella redazione del bilansio, non
hanoo devopgato alle disposiziond di legge in materia di prineipt contabili.

Come evidenziato nella relnziong degli Amminjstratori, la Societd & delenute interaments
dull'swionishy uynico Cerved Information Solwiions SpA, che s decortere dal 30
novembre 20135, & sepuito dell’uscim del socio di mopggloranza Chopin Holdings
f.arl dalla compaging azlonards, & 4l fafto divenuts unn public company ad
aziunbriato diffugo,

i Collogio sindacals pronde atto del prineipali svvenimenti di rillevo Intervomati nel 2015
e sucoessivamente alla ohivsura dell*esercizio, cosl cotne desoritti nolle veluzlone dogli
Amminlsttator.
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(1) Im dade & pemnindo 2015 1o Assemblee dal Socl di Carved Group 3.p.A. e REValue 3.l
harno approveto il progetio di fusione per ineotporazions di quest'vlime in Carved
Group 8.4, & Pattu d fastons & sato stipulato in data 19 marzo;

(i) in dets 20 aprile 2015 1a collepatn Spavo Deti 8.1 ha deliberato un sumento di
capitale par pomplessivi Furo 1 miliong, potinaeeitio inteyamonte dal socio Carved Group
SpA: a weguite di tale operazions Cerved (leoup ha inoranzentato Ie propee 81 un whesiore
15% nel capitale sosiale di Spazio Doti 8.1, arrivando o detenere couplesshraments il
42,65% del syo capitale sooiale;

(iii) in dats 30 leglio 2015 Cerved Group SpA. he sottoscrito uvn Comtratto di

Finanzinmento gl fine di sssieprare lineo di finanziwmento pill comvenient, finalizzato

sucosselvmnernte nel mess di genngio 2016;

{1v} in data 26 agosto 2015 il Dott. Edoardo Romeo ha rassegnnto le dimisslond du tutte e
oarlehe detenute oll'interne del Groppu, oltre che dal rapporto di lavore in qualith df
Direttore Geuerale Commercinle dell*aren Corporate di Cervod Group S.p.As;

{v) in dete 1 seltembre 2015 il Dott, Roberto Maneini & subertrito nel ruole di Direttore
Qenerale Commoeoiale dell'area Corporate;

(viy in data 17 novembre 2015 Cerved Group S.p.A. e Experfan Cervod Informations
Sorvices 8.p.A. Ifalin banno fivmeto un secordo i parinorship slratogica, finalizzato in
genngio 2016, al fine di modificare { torinind dell*ocordo stipwlaio tiol 2012 @ amplisre Ju
eolinborazione;

(Vi) Sucossyvivaments alla duty & chivewa dell'esercizio. in data 15 geuaio 2016
Cervod Group ba proveduto con Popereslone di tiflnanziamento del debliu per il framite
i dne Faeitities per coraplossivi Buro 560 milioni (olire ad una Fnes Revolving di Buro
100 milioni), con mh signifiestive boneflelo per il Gruppo in tormini di minori onerd
tinanziar] nel prossimi esercizi;

(viii} i dete 22 pennaio 3016 Corved Group #d Bxperian Nalls hanno finalizaato tite lo
eitivith necessario ad ampliare la loto collabursrione per formlee via tlaposta efficace e
completa slle exigenze senpre pil complease degli operatori finanziat] e non.

Come Vi & noto, Pegpressions del piudizie mofessionele in relozione al bilanclo
d*ezercizlo compste ulin sooieth di revizsiono PricewaterhonselCoopete S.pA., incarlealn
tialla revisione legale dei conti ai sonsi o per gli effetti dell’ud, 2409-bis del Codive Civile
o di quanto previsto dal D Lgs, 27/01/2010 n, 39,

Diuno stto chy In telacfotio della societd di revisione PricowaterhouseCoupers S.p. unl
bitsmolo d*esetofiedo vl 31 dleembre 2015, omessn in data odiorng clposta vo pindizio
favoreyvols senzs tillovi sul bllanelo d'esercizle, con richinni d'informativa n merito alle
oporazioni oon patti correlste, e di cosretien della relazions sulla gestions con 1l bilancio

d*egercizio,
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Non essendo quindi 4:nol demandato il controllo analitico di merito sul contenuto del
bilancio, abbiame vigiiato sull'impostarione generals data allo stesso, sulln sna generals
conformitd alls Tege per quel che riguarda In sua formazions e struttora e, a tale riguardo,
non abbiamo oassrvesdond partivolnd da tiferiva,

Sognaliamo che nella relszdune degli Amminishatori viene data infornuesions che le
disposizioni prevista duli’art, 2497.his dal Codice Civile in rolazione afla fattispecie di
dirgzione o coordinnmento trovano applicazione, identificande Coerved Tnfixmation
Sulutlons SpA quele sogEatto ehe i essroita,

Wolla rolezlons deghl Amministmtori @ nelle note esplieative sl biluncie vengono doscritte
Io operazionl con le sltve societh del gruppo e viene dato sito che tali operszioni
ayvengono & condiziond di worcaio,

Abbjemo inoltre verifivato P"osservanen delle nonme inorentl la predisposizione della
relazione degli Amvministratoud,

Nelln relnzions depll Amministeatori ¢ nolle note esplicative al bilanclo sono ta 'altro
evidenziati 1 fatti & Alievo deli*vsoredzlo & quelli svvenut! dopo lx chivsum dello stesao,
Abbiamo verifioato la sispondenze del bilanclo al futtl ed elle informeszlont di cui
uhhiamo avuto conossenza n segvito dell"vspletamonto del nostel doverl & non abbipmo
paservaziont al riguardo,

Diamp infine atto oha 1o Svolsth per I'esercizio chiuso al 31 diowabre 2015 &l 8 avvalsa
della facolik di esonero dalla redezions del bilanvio vonwolldeto in quents Ja sis
vapogruppo, olie la confrolls dirsttaments el 100%, redige u sua volla il bilaneio
consalidato.

Alla Ince delle considerazioni sopra effeituate o per pll aspeil] di nosive competenza,
congiderando anche lo risultanss dall*altvith svolta dellPorgino Ineatloato della revisiono
legale dol coatl, non rleviamo molivi ostativi all'approvasione del bilanolo cosl come
predisposte daglt Amminisirator e Vi inviisme & delibersre 1o merito slls copertura delln
perdita di eseroleio cosi come proposto dul Copsiglio di Amministeazione.

Milano, 5 aprile 2016

I Singlact
Duatt, Paole Ludovici

Daott. Fabie Cheglin
Dott. Bzio Marie Simonalli
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BELAZTONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI
DELL’ARTICOLO 14 DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N.39 E DELL’ARTICOLO 165 DEL
DLGS 24 FEEBRAID 10058, N° 58

MU'Azionista di -
Cerved Group SpA

Relazione sul bilancio d’esercizio

Abbiame gvolto la revisione contabile dell'allegato bilancio d'esercizio di Cerved Group SpA, costituito
dai prospetti della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2015, del conto economico
complessivo, delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per 'esercizio chiuso a
tale data, da una sintesi dei principi contabili significativi e dalle altre note esplicative.

Responsabilitd degli amministratori per il bilaneio d'esercizio

Gli arnministratori sono responsabili per 1a redazione del bilancio d’esercizio che fornisea una
rappresentazione veritiera e corretta in conformits agli International Financial Reporting Standards
adottati dall'Unione Europea.

Responsabilitt della societd di revisione

I nostra la responsabilita di esprimere un gindizio sul bilancio d’esercizio sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conlormita ai Principi di revisione internazionali
(ISA Italia) elaborati ai sensi dell'art. 11, comma 3, del D.Lgs. 39/10. Tali principi richiedona il rispetto
di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di acquisire
una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acguisire elementi probativi a
supporto degli import e delle informazioni eontenuti nel bilancio d'esercizio. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi
nel bilancio d’esercizio dovuti a frodi o a comportamenti o éventi non intenzionall. Nell'effettuare tali
valutazioni del rischio, il revisore considera il controllp interno relativo alla redazione del bilancio
d’esercizio dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire
procedure di revisione appropriate alle circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del
controllo interno dell'impresa. La revisione contabile comprende altresi la valutazione
dell'appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate
dagli amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio d’esercizio nel suo
complesso.

Seda legale o amministrativi: Milane 20140 Via Monte Rosa gt Tel, 0277851 Fax oz7785240 Cap. Son, Baro 6.800.000,00 iy, C.F. e FIVAR
Feg. Tmp, Miano 12970880155 Tserittn ol n® 110644 del Rogistro def Revisori Logali - Altd Uffici: Anconn 60091 Via Snndro Totti 1 Tel.
0712132311 - Bard yorzz Vie Abote Gimma 72 Tel oSos540211 - Bologna 40126 Via Angelo Finelli 8 Tel, 515186211 - Brescia 25123 Via
EBargo Pletro Wighrer 23 Tel, 03036457501 - Catanin 95125 Corsa Italin 302 Tel. 0957532511 - Firenze 50121 Vinle Gramsa 15 Tel, 0552482811 -
Ganova 16121 Plazeas Ficenpietra 9 Tel. 01020041 - Napoli 80121 Via dei Mille 16 Tel. 08136181 - Padova 35138 Via Vicenza 4 Tel. odg8T2a81
= Palermao o142 Vin Marchess Ugo 60 Tel og1349737 - Parma 43121 Viale Tanora 20/A Tel - Pescara 65127 Piezm Ettore Troilo
& Tel, 0854545711 - Roma 00154 Largo Fochetti 29 Tel. 0657025 - Torine 10122 Como Palestro 10 Tel. 012556771 - Trente 35122 Via Grazicl
73 Tel. 0461237004 - Treviso 31100 Viale Felissent 9o Tel. 0422606011 - Trieste 4255 Vi Cosnre Battisti 18 Tol. 0403480781 - Udine 33100
Vin Poscolle 43 Tel. 042225780 - Veronn 37695 Vin Froncin 21/C Tal.045826300
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Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficient ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Giudizio

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisee una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria di Cerved Group SpA al 31 dicembre 2015 e del risultato

economico e dei flussi di cassa per Fesercizio chiuso a tale data, in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europes.

Richiame di informativa

Segnalizmo che:

- sussistono operazioni con parti correlate descritte alla nota 39 "Operazioni con parti correlate”
delle note esplicative al bilancio d’escreizio.

- la societd si & avvalsa della facolta prevista dalla legge di non predisporre il bilancio
consolidato, pur in presenza di significative partecipazioni di controlle, in quanto eontrollata
da Cerved Information Solutions SpA che & tenuta alla redazione del bilancio consolidato.
Copia del bilancio consolidato della controllante, delle relazioni sulla gestione e dell'organo di
controllo saranno resi pubblici ai sensi di legge.

1l nostro giudizio non contiene rilievi con riferimento a tali aspetti.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio desercizip

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720F al fine di esprimere,
come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione, la cui
responsabilitd compete agli amministratori di Cerved Group 3pA, con il hilancio d'esereizio di Cerved
Group SpA al 31 dicembre 2015. A nostro giudizio la relazione sulla gestione & coerente con il bilancio
d'esercizio di Cerved Group SpA al 31 dicembre 2015,

Milano, 5 aprile 2016

PricewaterhouseCoopers SpA

QO Moo d

Andrea Martinelli
(Revizore legale)

zdia



