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1. Principi e criteri di valutazione applicati nedl redazione del resoconto intermedio
di gestione al 31 marzo 2018

Nel presente resoconto intermedio di gestione,ospetti contabili sono stati predisposti
secondo gli schemi riclassificati normalmente zi#iti nella “Relazione degli amministratori
sulla gestione” e sono stati redatti utilizzangincipi contabili internazionali.

Il resoconto intermedio al 31 marzo 2018 é statdisposto in accordo con quanto previsto
nell’Awviso di Borsa lItaliana n. 7587 del 21 aprid®16 “Emittenti STAR: chiarimenti su
resoconti intermedi di gestiol®TAR Issuers’: information on interim management
statements

| dati economici consolidati sono esposti con nifento al primo trimestre del corrente
esercizio 2018 e sono confrontati con il corrispantd periodo del precedente esercizio 2017. |
dati patrimoniali e finanziari riportati nei progpecontabili sono confrontati con i valori
risultanti dal bilancio consolidato al 31 dicemBfL7.

| prospetti contabili trimestrali al 31 marzo 20i#)iformemente a quanto effettuato al 31
marzo 2017, sono stati predisposti al netto deligaiste e degli effetti fiscali.

Rispetto alla relazione finanziaria annuale 201#e$oconto intermedio al 31 marzo 2018
recepisce I'adozione dei nuovi principi contabRIS 15 e IFRS 9 entrati in vigore a partire dal
primo gennaio 2018. Per entrambi detti principiSlacieta si € avvalsa della facolta di non
rideterminare i dati comparativi posti a confrontto.conformita con quanto disposto per tale
opzione si evidenzia che in relazione ai dati eaginbe patrimoniali consolidati:

* I'impatto delllFRS 15 sui dati del primo trimest&918, risulta pari ad un incremento
di Euro 14,4 milioni dei ricavi netti (ricavi pererdita pubblicazioni Euro +30,9
milioni, ricavi pubblicitari Euro -6,6 milioni; riavi diversi Euro -9,9 milioni) senza
effetti sul margine del primo trimestre 2018 e atrimonio netto iniziale,

* I'impatto dell'lFRS 9 risulta pari ad una riduziowlei crediti di Euro 1,2 milioni con
conseguente riduzione di Euro 0,6 milioni (al netéd’effetto fiscale) del patrimonio
netto di pertinenza del Gruppo iniziale, senza lgeraignificative modifiche dei dati
economici del primo trimestre 2018.

Nella Relazione Finanziaria Annuale 2017 sono disde diverse casistiche interessate nella
sezione relativa ai nuovi principi contabili e sgmincipalmente riconducibili: (i) per I'lFRS
15 alla rappresentazione dei ricavi editoriali atdb del margine di distribuzione ed alla
rilevazione tra i ricavi del solo margine realizzaulle attivita per eventi sportivi all’estero e

(i) per I'NFRS 9 alliscrizione di ulteriori, e pmsibili, perdite per riduzione delle attivita



finanziarie, derivanti dall'applicazione del modefrevisionale della perdita attesa sui crediti
(expected credit losshtrodotto dall'lFRS 9, in sostituzione del modedlelle perdite sostenute
(incurred credit lossprevisto dallo IAS 39.

Nel 2018 non sono intervenute variazioni nell'adiaconsolidamento rispetto al bilancio

consolidato chiuso al 31 dicembre 2017.

2. Indicatori alternativi di performance

Nel presente resoconto intermedio di gestioneinal @i consentire una migliore valutazione
dell'andamento della gestione economico-finanziale Gruppo Cairo Communication, in
aggiunta agli indicatori finanziari convenzionatepisti dagli IFRS vengono presentati alcuni
indicatori alternativi di performance che non devono, comunque, essere considerati
sostitutivi di quelli convenzionali previsti dagifRS.

Gli indicatori alternativi di performance utilizzgono nel seguito illustrati:

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

Risultato prima delle imposte delle attivita in coninuita

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

EBIT- Risultato Operativo

+ Ammortamenti

+ Svalutazione crediti

+ Accantonamenti a fondi rischi

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

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

L’EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation ambwizatior) non e identificato
come misura contabile definita dagli IFRS e pedartriteri adottati per la sua determinazione
pOSSONO0 non essere omogenei tra societa o grufgriediti.

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

Le principali differenze tra le due definizioni BBITDA sono relative agli accantonamenti ai

fondi rischi ed al fondo svalutazione crediti, d@no inclusi nella configurazione di EBITDA



adottata da RCS e che sono invece esclusi dalliigouoazione di EBITDA adottata da Cairo
Communication.

A motivo della non omogeneita delle definizioniEBITDA adottate, nel presente resoconto
intermedio di gestione al 31 marzo 2018, I'EBITDAneolidato € stato determinato in
continuita utilizzando la definizione applicata@airo Communication.

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

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

3. Andamento del Gruppo

Il Gruppo Cairo Communication, con I'acquisizionel dontrollo di RCS nel corso del 2016, e

diventato un grande gruppo editoriale multimediatiatato di una leadership stabile e

indipendente, che facendo leva sull’elevata qualithversificazione dei prodotti nel settore dei

guotidiani, periodici, televisione, web ed eventbdivi, pud posizionarsi come operatore di

riferimento nel mercato italiano, con una fortegemeza internazionale in Spagna.

Nel primo trimestre 2018 il Gruppo ha operato ilga di:

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

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

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

= editore di quotidiani, periodici (settimanali e rsgéf), con relativa attivita di raccolta
pubblicitaria su stampa e online, in Italia e Sgagtraverso RCS MediaGroup, che & anche
attiva nell’organizzazione di eventi sportivi dgsificativa rilevanza a livello mondiale;

= operatore di rete (Cairo Network), il cui mux élimiato a partire da gennaio 2017 per la

trasmissione dei canali di La7 e La7d.

Nel trimestre la situazione economica e finanziagenerale ha continuato ad essere
caratterizzata da fattori di incertezza.

In Italia, 'andamento dell’economia nel corso geimo trimestre 2018 ha confermato il trend
positivo gia mostrato nel 2017, evidenziando uresdta del PIL pari allo 0,3%, rispetto al

trimestre precedente. Con questo risultato la dutetl'attuale fase di espansione dell’economia

italiana si estende a 15 trimestri, anche se coteggero rallentamento sul tasso di crescita



tendenziale, ossia rispetto lo stesso trimestiéadab precedente, che si attesta all'1,4% rispetto
all'1,6% rilevato a dicembre 2017 (Fonte: ISTAT).

In Spagna, mercato ove opera RCS attraverso lataocontrollata Unidad Editorial, la crescita
del PIL nel primo trimestre 2018 ¢é stata dello O,{#ati preliminari dell’Ilstituto di statistica
nazionale INE). Su base annua (12 mesi mobil)pbesione del PIL e stata del 2,9%, piu
contenuta rispetto al 3,1% evidenziato a fine ézier2017.

In Italia nel primo trimestre 2018 il mercato pubkiario ha registrato una flessione dell'1,3%,
con i mercati pubblicitari televisivo, dei periodie dei quotidiani rispettivamente in flessione
dello 0,6%, dell’11% e del 9,3%. Il comparto oreliha segnato una crescita del 2,5% rispetto al
2017 (Dati AC Nielsen).

In Spagna, nel primo trimestre 2018 il mercatoalediccolta pubblicitaria segna un decremento
dell’l,6% rispetto al 2017 (Fonte i2p, Arce Medibn) particolare il mercato dei quotidiani e dei
periodici evidenziano rispettivamente flessioni'8e1% e del 7,1% rispetto al 2017. La raccolta
su internet ha registrato invece un increment®@sho.

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

Sul fronte diffusionale in Italia continua anchei peimi tre mesi del 2018 la tendenza non
favorevole del mercato dei prodotti cartacei. Imtipalare i principali quotidiani nazionali di
informazione generale (con diffusione superiore & mila copie) registrano nel trimestre una
flessione delle diffusioni del 6,9% (includendo bede copie digitali) ed i principali quotidiani
sportivi del 9,3% (includendo anche le copie digitaspetto al trimestre analogo del 2017 (dati
ADS gennaio-marzo 2018).

Anche in Spagna I'andamento delle vendite dei gienti € risultato in flessione rispetto al 2017.

| dati progressivi sulle diffusioni a marzo 201®(Fe OJD) concernenti il mercato dei quotidiani
di informazione generale (testate generaliste dffisione maggiore di 60 mila copie), dei
quotidiani economici e dei quotidiani sportivi peagano rispettivamente una flessione del 9,4%,
del 5,3% e del 10%.

Nel primo trimestre 2018:

- e proseguito il rilancio di RCS che ha conseguitargmi in forte crescita rispetto al
trimestre analogo dell’esercizio precedente, iedirton gli obiettivi di risultato del 2018,
grazie alle iniziative messe in atto per il mamesmto e lo sviluppo dei ricavi ed al
continuo impegno nel perseguimento dell’efficieme ha portato nel trimestre benefici

pari a circa Euro 5,5 milioni. Nel primo trimest2@18 RCS ha conseguito un risultato



netto positivo di Euro 6 miliohi(rispetto ad una perdita di Euro 5,7 milibniel primo
trimestre 2017) e ridotto di Euro 28,2 milibili proprio indebitamento finanziario netto,

sceso a Euro 259,2 milioni;

- il settore editoriale televisivo La7 ha registratoforte incremento degli ascolti del canale
La7 (+21% sul totale giorno e + 40% in prime tinwje si & confermato anche nel mese di
aprile e nei primi giorni di maggio. Anche la rattagoubblicitaria sui canali La7 e La7d
nel primo trimestre 2018, pari a complessivi EuBandlioni, & in aumento di circa il 3,4%

rispetto a quella realizzata nel primo trimestré2(Euro 34,8 milioni);

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

editoriali e di distribuzione).

Si ricorda che:

- il presente resoconto intermedio recepisce I'adezidel nuovo principio contabile IFRS
15 entrato in vigore a partire dal primo gennaid&0 valori economici del 2018 non
sono pertanto immediatamente confrontabili con irispondenti valori del periodo
analogo dell’esercizio precedente. In particolareg non si fosse applicato tale nuovo
principio contabile, i ricavi consolidati lordi dgrimo trimestre 2018 sarebbero pari a
complessivi Euro 287 milioni anziché Euro 301,diani, con una differenza di Euro
14,4 milioni riconducibili a ricavi da vendita puiazioni per Euro +30,9 milioni, a ricavi

pubblicitari per Euro -6,6 milioni e a ricavi digper Euro -9,9 milioni,

- nel corso del 2017, in data successiva al 31 m202d@, era stato completato il processo di
misurazione deffair value delle attivita/passivita acquisite nell’ambito ldebusiness
combinationdi RCS, che ha comportato anche una misuraziole alftivita e passivita
del Gruppo RCS differente rispetto a quella preseral 31 marzo 2017, in particolare per
gli ammortamenti e quindi il risultato operativoBHE), come di seguito descritto nel

presente resoconto intermedio di gestione.

Nel primo trimestre 2018, a livello di Gruppo, cavi lordi consolidati sono pari a circa Euro

301,4 milioni (comprensivi di ricavi operativi largher Euro 291,3 milioni e altri ricavi e

proventi per Euro 10,1 milioni). Escludendo dalfconto con i dati del primo trimestre 2017 gli

! Valori e confronti sulla base del resoconto intetioeli gestione al 31 marzo 2018 di RCS approvaidata 9 maggio 2018



effetti derivanti dall'adozione del nuovo principamntabile IFRS 15 (Euro +14,4 milioni) ed
eventi disomogenei quali la cessazione di alcuntretti di raccolta pubblicitaria per conto di
editori terzi (Euro -1,3 milioni), i ricavi lordiansolidati risultano sostanzialmente allineati (-
1%).

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

rispettivamente Euro 25,1 milioni ed Euro 10,1 arili (rispettivamente Euro 18,3 milioni ed
Euro 1,7 milioni nel trimestre analogo dell’esei@iprecedente). Tali margini includono nel
2018 proventi non ricorrenti netti per Euro 2,2iamil (Euro 0 nel primo trimestre 2017). Il
risultato netto di pertinenza del Gruppo € stato @airca Euro 3,4 milioni (una perdita di Euro
2,2 milioni nel 2017).

Con riferimento ai settori di attivita, nel primantestre 2018:

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

il risultato operativo (EBIT) sono stati pari ap&ttivamente Euro 1,7 milioni ed Euro 1,4

milioni (rispettivamente Euro 2,5 milioni ed Eur@2nilioni nel periodo analogo del 2017).
Con riferimento ai settimanali, Cairo Editore cdrca 1,5 milioni di copie medie vendute
nei tre mesi gennaio-marzo 2018 (dati ADS) si cong& il primo editore per copie di
settimanali vendute in edicola, con una quota dicate di circa il 30%. Considerando
anche il venduto medio delle testate non rilevaeA®S, ossia le vendite di “Enigmistica
Piu”, le copie medie vendute sono circa 1,6 mitioni

- per il settore editoriale televisivo (La7),il Gruppo ha conseguito un _margine operativo

lordo (EBITDA) negativo di circa Euro 0,4 milionin flessione rispetto all’esercizio
precedente (Euro 0,2 milioni nel primo trimestrel20 ed €& stato impattato anche
dall'incremento dei costi di palinsesto di circar&u,9 milioni al fine di rafforzare la
qualita della programmazione, che ha contribuitimaseguire la forte crescita dello share.
Rispetto alllandamento degli ascolti i risultati termini di raccolta pubblicitaria seguono
normalmente con un certo ritardo temporale In aersizione delle caratteristiche del
palinsesto di La7 e della distribuzione nell'anre dcavi pubblicitari, il primo trimestre
presenta normalmente, rispetto alla rimanente pigliéanno, una maggiore incidenza dei

costi delle produzioni interne sui ricavi. Il ritalo operativo (EBIT) é stato pari a circa

negativi Euro 2,9 milioni ed ha beneficiato nelabitio consolidato, rispetto al bilancio
separato di La7 S.p.A., di minori ammortamenti pero 0,5 milioni per effetto delle
svalutazioni delle attivita materiali e immateriaffettuate nel 2013 nelllambito della

allocazione del prezzo di acquisto della parteégpeez in La7. Nel 2017 il risultato




operativo (EBIT) era stato pari a negativi Euro &ilioni ed aveva beneficiato in bilancio
consolidato di minori ammortamenti per Euro 1 nmigo

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

(EBIT) sono stati pari a Euro 1 milione (rispettivente Euro 0,7 milioni ed Euro 0,6
milioni nel 2017);

- per il settoreoperatore di rete il margine operativo lordo (EBITDA) ed il risutta

operativo (EBIT) sono stati rispettivamente pakwo 0,4 milioni e negativi per Euro 0,1
milioni (rispettivamente Euro 0,1 milioni e negatiuro 0,4 milioni nel 2017);

- per il settoreRCS, nel bilancio consolidato di Cairo Communicatibrmiargine operativo

lordo (EBITDA) e il risultato operativo (EBIT) sorstati pari a rispettivamente Euro 22,3

milioni? ed Euro 10,7 milioni, in forte crescita di rispedmente Euro 7,5milioni ed Euro
9,3 milioni rispetto al primo trimestre 2017 (risipeamente Euro 14,8 milioni ed Euro 1,4
milioni). Peraltro RCS presenta un andamento stedgo delle attivita che penalizza
normalmente i risultati del primo e terzo trimesttell'anno. | ricavi operativi netti si
attestano a 216,3 milioni di Euro. Escludendo dsdfmonto con i dati del primo trimestre
2017 gli effetti derivanti dall’adozione del nuoweincipio contabile IFRS 15 (Euro +8,4
milioni) ed eventi disomogenei quali la cessaziodie alcuni contratti di raccolta
pubblicitaria per conto di editori terzi (Euro -1f8ilioni), si evidenzierebbe, su base
omogenea, un decremento complessivo dei ricaviuwid E,2 milioni rispetto al primo
trimestre 2017 (-2%).
Nel primo trimestre 2018 Isharemedio del canale La7 e stato pari al 3,55% nealdagiorno e
al 4,56% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d é stato pari allo83#(0,45% inprime tim@. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento deléte - in particolare TgLa7edizione delle
20 (5,5% da lunedi a venerdDito e Mezzd6,4%),Piazzapulita(5,3%), Coffee Break4,5%),
Omnibus(4,3%),L’Aria che tira (6,3%), Bersaglio Mobile(3,7%), diMartedi (7,1%), Tagada
(3,1%), Propaganda Live(3,9%), Atlantide (2,7%), Non e I’Arena(6,5%) - sono stati molto
positivi.
Nei primi tre mesi del 2018 La7 ha registrato urescita dello share del 21% sul totale giorno e

del 40% in prime time. Anche la raccolta pubbliddasui canali La7 e La7d nel primo trimestre

2 Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communioati come indicato nel precedente
paragrafo “Indicatori alternativi di performancePer effetto di tali differenze - relative agli ant@namenti ai fondi rischi ed al fondo

svalutazione crediti, pari nel trimestre a Eurb @jlioni - 'EBITDA riportato nel resoconto interadio di gestione al 31 marzo 2018 di RCS,
approvato in data 9 maggio 2018 & pari a Euro &0jani.
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2018, pari a complessivi Euro 36 milioni, € in amtoedi circa il 3,4% rispetto a quella

realizzata nel primo trimestre 2017 (Euro 34,8 onil). In marzo ed aprile 2018 La7 e stata la

sesta rete nazionale per ascolti sia sul totalengiche in prime time (per quest’ultima fascia

confermando questa posizione per il sesto meseecotigo). Anche in aprile 2018 i programmi

di La7 hanno continuato a conseguire risultati beet: Otto e Mezzaon il 6,8% di share
medio (+26% vs 2017), iTgLa7 edizione delle 20 con il 5,9% (+8% vs 20HiMartedi con il
7,2% (+55% vs 2017Riazzapulitacon il 5,7% (+42% vs 2017Rropaganda Livecon il 4,2%,
Non e I'Arenacon il 6,7%,0mnibus Dibattitocon il 4,7% (+29% vs 2017§offee Brealcon il
5,1% (+30% vs 2017),’Aria che tiracon il 7% (+ 49% vs 2017J,agadacon il 3,9% (+64% vs

2017).

| principali dati economici consolidatidel primo trimestre 2018 possono essere confliontat

come segue con i valori del 2017:

(Valori in milioni di Euro) 31/03/2018 31/03/2017
Ricavi operativi lordi 291,3 283,5
Sconti di agenzia (16,5) (18,4)
Ricavi operativi netti 274,8 265,1
Variazione delle rimanenze 0,2) (0,5)
Altri ricavi e proventi 10,1 6.3
Totale ricavi 284,9 270,9
Costi della produzione (180,1) (168,9)
Costo del personale (82,8) (83,7)
Proventi (oneri) da partecipazioni valutate

con il metodo del patrimonio netto 0,8 -

Proventi e oneri non ricorrenti 2,2 -

Margine operativo lordo 25,1 18,3
Ammortamenti, accantonamenti e

svalutazione crediti (14,9) (16,6)
Risultato operativo 10,1 1,7
Risultato delle partecipazioni - -

Gestione finanziaria (4,6) (6,6)
Risultato prima delle imposte 5,6 (4,9)
Imposte sul reddito 0,1) 0,9

Quota di terzi (2,3) 1,7
Risultato netto di pertinenza del 3,2 (2,2)

Gruppo delle attivita in continuita

Risultato netto della attivita cessate 0.2 -

Risultato netto di pertinenza del 3,4 (2.2)

Gruppo
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Nel primo trimestre 2018, i ricavi lordi consolidabno stati pari a circa Euro 301,4 milioni

(comprensivi di ricavi operativi lordi per Euro 281milioni e altri ricavi e proventi per Euro
10,1 milioni) rispetto ad Euro 289,8 milioni nelrjpelo analogo 2017 (comprensivi di ricavi
operativi lordi per Euro 283,5 milioni e altri riciae proventi per Euro 6,3 milioni).

Il margine operativo lordo (EBITDA) consolidato ddrisultato operativo (EBIT) consolidato

sono stati pari a rispettivamente circa Euro 25ilioni ed Euro 10,1 milioni (rispettivamente
Euro 18,3 milioni ed Euro 1,7 milioni nel 2017).liTaargini includono nel 2018 proventi non
ricorrenti netti per Euro 2,2 milioni (nessun prot@ o onere non ricorrente nel primo trimestre

2017). Come gia commentato, nel primo trimestre82iDtisultato operativo (EBIT) del settore

editoriale televisivo (La7) ha beneficiato nel bitéo consolidato, rispetto al bilancio separato di

La7 S.p.A., di minori ammortamenti per Euro 0,5ioml (Euro 1 milione nel 2017) per effetto

delle svalutazioni delle attivita materiali e immaali effettuate nel 2013 nell’ambito della

allocazione del prezzo di acquisto della partedgpazin La7.

Si ricorda che nel corso del 2017, in data suceassi 31 marzo 2017, era stato completato |l

processo di misurazione déhir value delle attivitd/passivita acquisite nell’ambito ldel

business combinatiodi RCS al 31 agosto 2016, che ha comportato anolaemisurazione
delle attivita e passivita del Gruppo RCS diffeeenispetto a quella presentata al 31 marzo

2017. In particolare, I'utile di pertinenza del @po incluso nel conto economico al 31 marzo

2017 presentato a fini comparativi & stato retificrispetto alla corrispondente voce riflessa

nel resoconto intermedio di gestione al 31 marzb72@er riflettere principalmente i seguenti

effetti:

- lo storno degli ammortamenti dei tre mesi gennai@rzo 2017 riconducibili alle testate a
vita utile indefinitaMarca ed Expansion(considerate nel resoconto intermedio di gestione
al 31 marzo 2017 del Gruppo RCS come testate autileadefinita) per Euro 2,5 milioni
(Euro 1,1 milioni al netto dell’effetto fiscale elth quota di pertinenza di terzi);

- la rilevazione per il trimestre gennaio — marzo 2@iegli ammortamenti ddhir value
attribuito alle attivitd immateriali a vita utileefinita precedentemente non iscritte per
Euro 0,5 milioni (Euro 0,2 milioni al netto delffetto fiscale e della quota di pertinenza
di terzi).

Il conto economico complessivdi competenza del Gruppo pud essere analizzate segue:
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(Valori in milioni di Euro) 31/03/2018 31/03/2017
Risultato netto dell'esercizio 3.4 2,2
Componenti del conto economico complessivo riclfisabili

Utili (perdite) su coperture flussi di cassa (0,5) (0,1)
Riclassificazione di utili (perdite) su copertuhesti di cassa 0,4 1,0
Effetto fiscale - (0,2)
Totale conto economico complessivo di pertinenzalde 3,3 2,9

Gruppo

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

l'analisi sui risultati conseguiti nel primo trintes 2018 a livello dei singolprincipali settori

(editoria periodici Cairo Editore, concessionagditoria televisiva La7, operatore di rete Cairo

Network, Il Trovatore e RCS), comparandoli corsuftati di settore del 2017:

Editoria Conces- Hditoria Trovatore Operatore Infrae Totale
2018 periodici sionarie televisiva di rete non
S Cairo La7 (Cairo allocate

(Valori in milioni di Euro) Editore Ne twork)
Ricavi operativi lordi 25,6 42,8 25,5 226,9 0,2 3,0 (32,6 291,3
Sconti di agenzia (6,0) - (10,6) - 0,1 (16,5)
Ricavi operativi netti 25,6 36,8 25,5 216,3 0,2 3,0 (33,5 274,8
Variazione delle rimanenze (0,0) - (0,0) - - - (0,1)
Altri ricavi e proventi 0,4 0,1 2,1 7,5 - 0,0 10,1
Totale ricavi 25,9 37,0 27,6 223,7 0,2 3,0 (32,5) 284,9
Costi della produzione (19,2) (33,8) (18,8) (138,0) 0,2 (2,6) 32,5 (180,1)
Costo del personale (5,0) (2,1) (9,2) (66,4) (0,0) (0,0) - (82,8)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate

; . . - - - 0,8 - - 0,8
con il metodo del patrimonio netto
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - 2,2 - - 2,2
Margine operativo lordo 1,7 1,0 (0,4) 22,3 0,0 0,4 - 25,1
Ammortamenti, acc.ti e svalutazic (0,2) (0,0) (2,4) (11,6) 0,0 (0,6) - (14,9)
Risultato operativo 1,4 1,0 (2,9) 10,7 0,0 (0,1) 10,1
Risultato delle partecipazioni - - - 0,0 - - - 0,0
Gestione finanziaria (0,0) (0,1) (0,1) (4,4) (0,0) (0,0) - (4,6)
Risultato prima delle imposte 1,4 0,9 (2,9) 6,4 0,0 (0,2) - 5,6
Imposte sul reddito (0,5) (0,3) 1.3 (0,6) (0,0) 0,0 - 00,1
Quota di terzi - - - (2,3) (0,0) - (2,3)
Risultato netto del periodo di
pertinenza del Gruppo delle 1,0 0,6 (1,7) 3,4 0,0 (0,1) - 3,2
attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - 0,2 0,2
Risultato netto del periodo di 1.0 06 @n 3.4 0.0 ©0.1) 0.2 34

pertinenza del Gruppo
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Editoria Conces- Hdlitoria Trovatore Operatore Infrae Totale
2017 periodici sionarie televisiva di rete non
(Valori in milioni di Euro) oatro Lar Ngctfvi;:’k) allocate
Ricavi operativi lordi 20,8 41,6 24,9 2245 0,2 2,0 (30,5 283,5
Sconti di agenzia - (5,9) - (12,5) - (18,4)
Ricavi operativi netti 20,8 35,6 24,9 2121 0,2 2,0 (30,5 2651
Variazione delle rimanenze (0,0) - (0,5) - (0,5)
Altri ricavi e proventi 0,9 (0,0) 0,4 5,0 - 0,0 - 6,3
Totale ricavi 21,7 35,6 25,2 216,6 0,2 2,0 (30,5) 270,9
Costi della produzione (14,2) (32,9) (16,0) (134,2) 0,2 (1,8) 30,5 (168,9)
Costo del personale (5,0) (2,1) 9,1) (67,5) (0,0) (0,0) - (83,7)
Prov. (oneri) da partecipaz. valutate i i i i i i i i
con il metodo del patrimonio netto
Proventi (oneri) non ricorrenti - - - - - - - -
Margine operativo lordo 2,5 0,7 0,2 14,8 0,0 0,1 - 18,3
Ammortamenti, acc.ti e svalutazic (0,3) (0,1) (2,3) (13,5) 0,0 (0,6) (16,6)
Risultato operativo 2,2 0,6 2,1) 1,4 0,1 (0,4) 1,7
Risultato delle partecipazioni - - (0,0) - (0,0)
Gestione finanziaria (0,0) (0,1) 0,1) (6,4) (0,0) (0,0) - (6,6)
Risultato prima delle imposte 2,2 0,5 2,2) (5,0) 0,1 @) - (4,9)
Imposte sul reddito (0,7) 0,2) 0,9 0,8 0,0 0,1 - 0,9
Quota di terzi - 1,7 - - 1,7
Risultato netto del periodo di
pertinenza del Gruppo delle 1,5 0,3 (1,3) (2,5) 0,1 (0,3) - (2,2)
attivita in continuita
Risultato netto della attivita cessate - - - -
Risultato netto del periodo di 15 03 (1.3) 2.5) 01 (0.3) ) 2.2)

pertinenza del Gruppo

| principali dati patrimoniali consolidati al 31 marzo 2018 possono essere confrontati come

segue con i valori del bilancio consolidato al 8dechbre 2017:

(Valori in milioni di Euro) 31/03/2018 31/12/2017
Dati patrimoniali

Attivita materiali 95,4 97,7
Attivita immateriali 1.001,2 1.008,2
Attivita finanziarie 65,5 65,0
Imposte anticipate 114,7 113,3
Circolante netto (106,3) (87,1)
Totale mezzi impiegati 1.170,6 1.197,1
Passivita a lungo termine e fondi 119,0 121,9
Fondo imposte differite 170,1 169,7
(Posizione finanziaria)/Indebitamento netto 2345 63,2
Patrimonio netto del gruppo 3942 391,6
Patrimonio netto di terzi 252.8 250,8
Totale mezzi di terzi e mezzi propri 1.170,6 1.197,1
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Si ricorda che I'Assemblea degli Azionisti del 23tite 2018 ha deliberato la distribuzione di un
dividendo di 0,10 Euro per azione, al lordo deitenute di legge, con data stacco cedola il 14
maggio 2018. Alla data del 31 marzo 2018 tale inmg@ari a complessivi Euro 13,4 milioni, €
ancora incluso nelle riserve patrimoniali.

Nel corso del 2018, nellambito dei programmi digaisto di azioni proprie, non sono state
vendute né acquistate azioni proprie. Alla data 8lmarzo 2018 Cairo Communication
possedeva un totale di n. 779 azioni proprie, akwi 0,001% del capitale sociale per le quali si

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

La posizione finanziarianetta consolidata al 31 marzo 2018, confrontata conanvali bilancio

consolidato al 31 dicembre 2017, é riepilogataans#iguente tabella di sintesi:

Indebitamento finanziario netto 31/03/2018 31/12/2017 Variazioni
(milioni di Euro)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 120,7 128,1 (7.4

Altre attivita finanziarie e crediti finanziari a

breve termine 0.9 0.9 i
Attivita e.(Pa§siv_ité) finanziarie correnti per 05) (1.0) 05
strumenti derivati
Debiti finanziari a breve termine (58,3) (72,0) 13,7
Posizione finanziaria netta (Indebitamento

62,9 56,0 6,8

finanziario netto) a breve termine
Debiti finanziari a medio lungo termine (296,9) (319,0) 221
Attivita e (Passivita) finanziarie non correnti

per strumenti derivati ©.5) 01 ©.4)
Posizione finanziaria netta (Indebitamento
finanziario netto) a medio lungo termine (297.4) (319.1) 21,7
Posizione finanziaria netta (Indebitamentc
finanziario netto) attivita destinate a (234,5) (263,1) 28,6

continuare

Al 31 marzo 2018 I'indebitamento finanziario netiferibile a RCS € pari a Euro 259,2 milioni
(Euro 287,4 milioni al 31 dicembre 2017).
Il miglioramento dell'indebitamento finanziario tetrispetto al 31 dicembre 2017, pari a Euro

28,6 milioni, & principalmente riconducibile ai$ki di cassa generati dalla gestione tipica.
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6. Andamento dei ricavi

La composizione deiicavi operativi lordi del primo trimestre 201&uddivisa fra i principali

settori di attivitd puo essere analizzata comeesegpnfrontata con i valori del 2017:

2018 Editoria Conces- Editoria RCS Trovatore Operatore Infrae Totale
periodici sionarie televisiva di rete non
(Valori in milioni di Euro) Cairo Ed. Lat allocate
Pubblicita su reti televisive - 36,3 24,6 0,6 - - (25,0) 36,6
Pubblicita su stampa, internet ed e
sportivi 3,7 6,3 0,3 94,0 - - (4,1) 100,1
Altri ricavi per attivita televisive - - 0,5 2,0 - - - 2,5
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 22,2 - 107,4 - - )(0,1 129,5
IVA assolta dall'editore (0,3) - - 1,4) - - - @
Ricavi diversi - 0,2 - 24,3 0,2 3,0 (3,3) 243
Totale ricavi operativi lordi 25,6 42,8 25,5 226,9 0,2 3,0 (32,6) 291,3
Altri ricavi e proventi 0,4 0,1 2,1 7,5 0,0 0,0 - 10,1
Totale ricavi lordi 25,9 42,9 27,6 234,4 0,2 3,0 (32,6) 301,4
2017 Editoria Conces- Editoria RCS  Trovatore Operatore Infrae Totale
periodici sionarie televisiva di rete non
(Valoriin milo i di Euro) Cairo Ed. La7 allocate
Pubblicita su reti televisive - 35,6 24,0 0,7 - - (24,3) 36,0
Pubblicita su stampa, internet ed ev
sportivi 3,8 5,0 0,4 121,2 - - (3,8) 126,6
Altri ricavi per attivita televisive - - 0,5 8,3 - - - 8,8
Vendita pubblicazioni e abbonamenti 17,3 - - 86,2 - - X0,1 103,4
IVA assolta dall'editore (0,3) - - (1,3) - - - (1,6
Ricavi diversi - 1,0 - 9,4 0,2 2,0 (2,3) 10,3
Totale ricavi operativi lordi 20,8 41,6 24,9 224,5 0,2 2,0 (30,5) 283,5
Altri ricavi e proventi 0,9 - 0,4 5,0 - - - 6,3
Totale ricavi lordi 21,7 41,6 25,3 229,5 0,2 2,0 (30,5) 289,8

EDITORIA PERIODICI CAIRO EDITORE

Cairo editore - Cairo Publishing

Cairo Editore opera nella editoria periodica cQn g¢ettimanali “Settimanale DIPIU™, “DIPIU’
TV” e gli allegati bisettimanali “Settimanale DIPI@ DIPIU'TV Cucina” e “Settimanale
DIPIU e DIPIU'TV Stellare”, “Diva e Donna”, “TV Ma", “Settimanale Nuovo”, “F”,
“Settimanale Giallo” e “NuovoTV”, “Nuovo e Nuovo T\Cucina” e Enigmistica Piu), (ii) i
mensili “For Men Magazine”, “Natural Style”, e f{iiiattraverso la sua divisione Editoriale
Giorgio Mondadori i mensili “Bell'ltalia”, “Bell’Euopa”, “In Viaggio”, “Airone”, “Gardenia”,

“Arte” e “Antiquariato”.
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Nel primo trimestre 2018 Cairo Editore ha consdtidarisultati delle sue testate, continuato a
perseguire il miglioramento dei livelli di efficiea raggiunti nel contenimento dei costi di
produzione, editoriali e di distribuzione e contita conseguire risultati economici positivi. |l

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

rispettivamente circa Euro 1,7 milioni e circa Edrd milioni (rispettivamente Euro 2,5 milioni
ed Euro 2,2 milioni nel primo trimestre 2017).
| settimanali del Gruppo hanno conseguito eleviatiltati diffusionali, con diffusioni medie
settimanali ADS nel periodo gennaio - marzo 20i.828.096 copie per “Settimanale DIPIU",
231.445 copie per “DIPIU’ TV”, 104.905 copie perétBmanale DIPIU’ e DIPIU'TV Cucina”,
149.230 copie per “Diva e Donna”, 196.778 copie ‘{@&ttimanale Nuovo”, 104.461 copie per
“F”, 101.790 copie per “TVMia", 77.763 copie per €fimanale Giallo”, 95.236 copie per
“NuovoTV” e 49.627 copie per “Nuovo e Nuovo TV Cnal per complessivi circa 1,5 milioni
di copie settimanali medie vendute, che fanno daelp@o il primo editore per copie di
settimanali vendute in edicola, con una quota dicate di circa il 30%. Considerando anche il
venduto medio delle testate non rilevate da ADSiaos$ venduto medio di “Enigmistica Piu” le
copie settimanali medie vendute sono circa 1,6omiili
Con riferimento alle diffusioni, le caratteristichelle testate edite da Cairo Editore cosi come la
sua strategia, sono tali da continuare a costituireforte vantaggio competitivo nell’attuale
contesto del settore editoriale. In particolare:
- i prezzi di copertina dei settimanali sono inferidgn alcuni casi di molto, rispetto a
quelli dei principalicompetitordiretti; questo differenziale ne aumenta I'ativatte

lascia spazio per potenziali incrementi di prezzquindi di margini;

- i ricavi diffusionali sono realizzati prevalentenbein edicola (97%), con una incidenza
minima di ricavi generati da gadget e collatenaliscelta strategica di Cairo Editore &
stata quella di privilegiare la qualita delle saeetate; inoltre per le testate di Cairo
Editore nel 2017 i ricavi pubblicitari lordi a lile di Gruppo hanno avuto un’incidenza
percentuale di circa il 27% - molto bassa e quawdi una minore dipendenza dal ciclo
economico - mentre il restante 73% € stato genedatoricavi da diffusione e

abbonamenti a dimostrazione della forte valenztgdie delle testate pubblicate;

- le testate settimanali, che rappresentano ciré&@4'8lei ricavi diffusionali del settore
editoriale, vengono vendute da sole e non vengatid &bbinamenti tra le stesse e/o

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

inferiore rispetto a quello di testate concorrenti.

La strategia di Cairo Editore continuera ad essmoentrata sui seguenti elementi: (i) la
centralita della qualita dei prodotti, (ii) il suppo dei livelli diffusionali delle proprie testate
anche attraverso investimenti in tirature, comuwzim@e e ricchezza dei contenuti editoriali, (iii)
I'attenzione ai costi in generale ed a quelli doquzione in particolare, in una logica di
miglioramento continuo delle condizioni e dei presie industriali, editoriali e di
approwvigionamento e (iv) il continuo ampliamentareicchimento del portafoglio prodotti, al

fine di cogliere i segmenti di mercato con maggjooeenziale.

CONCESS ONARIE DI PUBBLICITA'

Con riferimento al settore concessionarie, Cairan@aonication anche nel 2018 ha operato,

assieme alla societa controllata Cairo Pubbligiglla raccolta pubblicitaria sul mezzo stampa
per Cairo Editore e per Editoriale Genesis (“Prin@municazione” e “Uomini e
Comunicazione”), nella raccolta pubblicitaria stiézro TV per i canali La7 e La7d, per Turner
Broadcasting (Cartoon Network e Boomerang) e pelPtesse (Torino Channel), su internet
(Cartoon Network.it) e per la vendita degli spaabblicitari a bordo campo presso lo stadio
Olimpico di Torino per il Torino FC.

Nel primo trimestre 2018, la raccolta pubblicitalimda sui canali La7 e La7d é stata pari a
complessivi Euro 36 milioni (Euro 34,8 milioni n2017). La raccolta pubblicitaria sulle testate
del Gruppo € stata pari a Euro 4,7 milioni a liwall Gruppo (Euro 4,9 milioni nel 2017).

Il margine operativo lordo (EBITDA) e il risultataperativo (EBIT) del settore concessionarie

sono pari a Euro 1 milione (rispettivamente pdaj@amilioni e Euro 0,6 milioni nel 2017).

EDITORIA TELEVISVA (La7)

Il Gruppo € entrato nel settore dell’editoria téddxa nel 2013, con l'acquisto da Telecom ltalia

Media S.p.A. dell'intero capitale di La7 S.r.l. arfdata dal 30 aprile 2013, integrando cosi a
monte la propria attivita di concessionaria pevdadita di spazi pubblicitari e diversificando la

propria attivita editoriale, in precedenza focadizznell’editoria periodica.
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Alla data di acquisizione, la situazione econongicha7 comportava la necessita di dar corso ad
un piano di ristrutturazione volto alla riorganizizme e semplificazione della struttura aziendale
e alla riduzione dei costi, preservando I'alto lieeualitativo del palinsesto.

A partire dal mese di maggio 2013 il Gruppo haiatz ad implementare il proprio piano,
riuscendo a conseguire gia nel corso degli ottd maggio-dicembre 2013 un margine operativo
lordo (EBITDA) positivo e consolidando negli annicsessivi i risultati degli interventi di
razionalizzazione dei costi implementati.

Nel primo trimestre 2018 il settore editoriale t@&$&vo (La7) ha conseguito un margine operativo

lordo (EBITDA) negativo di circa Euro 0,4 milioni ffositivo per circa Euro 0,2 milioni nel

2017). In considerazione delle caratteristichepadihsesto di La7 e della distribuzione nell’anno
dei ricavi pubblicitari, il primo trimestre presanhormalmente, rispetto alla rimanente parte
dell’anno, una maggiore incidenza dei costi delledpzioni interne sui ricavi. Il risultato di
periodo e stato impattato anche dall'incrementacdsti di palinsesto di circa Euro 1,9 milioni al
fine di rafforzare la qualita della programmaziooke ha contribuito a conseguire una crescita
dello share di La7 del 21% sul totale giorno e 4ié% in prime time. Rispetto allandamento
degli ascolti, i risultati in termini di raccoltaupblicitaria seguono normalmente con un certo
ritardo temporale.

Il risultato operativo (EBIT) & stato pari a negatiirca Euro 2,9 milioni ed ha beneficiato nel

bilancio consolidato, rispetto al bilancio separdioLa7 S.p.A., di minori ammortamenti per
Euro 0,5 milioni per effetto delle svalutazioni léehttivita materiali e immateriali effettuate nel
2013 nell’ambito della allocazione del prezzo dijw@sto della partecipazione in La7. Nel 2017 il

risultato operativo (EBIT) era stato pari a negakuro 2,1 milioni ed aveva beneficiato in

bilancio consolidato di minori ammortamenti per &drmilione.

Nel primo trimestre 2018 Isharemedio del canale La7 e stato pari al 3,55% neldagiorno e

al 4,56% inprime time(ovvero la fascia oraria 20,30-23,30), con un tadjescolti altamente
qualitativo. Lo share di La7d é stato pari allo83#(0,45% inprime tim@. | risultati di ascolto
dei programmi informativi e di approfondimento deléte - in particolare TgLa7edizione delle
20 (5,5% da lunedi a venerdDito e Mezz@6,4%),Piazzapulita(5,3%), Coffee Break4,5%),
Omnibus(4,3%),L’Aria che tira (6,3%), Bersaglio Mobile(3,7%), diMartedi (7,1%), Tagada
(3,1%), Propaganda Live(3,9%), Atlantide (2,7%), Non e I’Arena(6,5%) - sono stati molto
positivi.

Nei primi tre mesi del 2018 La7 ha registrato urescita dello share del 21% sul totale giorno e

del 40% in prime time. Anche la raccolta pubbliddasui canali La7 e La7d nel primo trimestre
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2018, pari a complessivi Euro 36 milioni, € in ambeedi circa il 3,4% rispetto a quella
realizzata nel primo trimestre 2017 (Euro 34,8 onil) In marzo ed aprile 2018 La7 e stata la
sesta rete nazionale per ascolti sia sul totalengiche in prime time (per quest’ultima fascia
confermando questa posizione per il sesto mesescotigo). Anche in aprile 2018 i programmi
di La7 hanno continuato a conseguire risultati keest: Otto e Mezzacon il 6,8% di share
medio (+26% vs 2017), TgLa7edizione delle 20 con il 5,9% (+8% vs 204iMartedi con il
7,2% (+55% vs 2017Riazzapulitacon il 5,7% (+42% vs 2017Rropaganda Livecon il 4,2%,
Non e I'Arenacon il 6,7%,0mnibus Dibattitocon il 4,7% (+29% vs 2017%offee Brealcon il
5,1% (+30% vs 2017),’Aria che tiracon il 7% (+ 49% vs 2017T,agadacon il 3,9% (+64% vs
2017).

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

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

RCS

Il Gruppo € entrato nel settore dell’editoria qd@na nel corso del 2016, con I'acquisizione
del controllo di RCS.

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

In particolare, in Italia RCS edita il quotidiariddorriere della Sera La Gazzetta dello Sport
oltre a numerosi periodici settimanali e mensit, ¢ui Amicg Living, Style MagazineDove
Oggi, lo Donna SportweekSettee Abitare

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

RCS e inoltre marginalmente attiva, in Italia, medrcato dellgpay ty attraverso la controllata
Digicast S.p.A. con i canali televisivi satellitdarei, Dove Caccia e Pesca attraverso le web
tv del Corriere della Sera e de La Gazzetta dgilwrtS

In Spagna € presente con la prima radio sportizéonaleRadio Marca con la web tv di El
Mundo ed emette attraverso il multiplex Veo i dumnali di tv digitaleGOL Televisione

Discovery max
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RCS organizza, inoltre, attraverso RCS Sport eartivi di significativa rilevanza a livello
mondiale {nter alia: il Giro d’ltalia, il Dubai Tout la Milano City Marathone laColor Rur) e

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

RCS ha conseguito negli esercizi precedenti il 2@&6ltati negativi ed ha intrapreso un
processo di ristrutturazione operativa mirante prigiinare la redditivita. Nel 2016 ha
conseguito un risultato netto di Euro 3,5 milibclie ha segnato il ritorno per il Gruppo RCS a
un risultato netto positivo (il primo dal 2010) nel 2017 un risultato netto di Euro 71,1
milioni®

Nel primo trimestre 2018, in un contesto ancoréiailié e caratterizzato da incertezza, RCS ha
conseguito - nel bilancio consolidato di Cairo Camination - un margine operativo lordo
(EBITDA) di circa Euro 22,3 miliodied un margine operativo (EBIT) di Euro 10,7 milion
crescita rispettivamente di Euro 7,5 milioni ed &@r3 milioni rispetto al 2017, in linea con gli
obiettivi di risultato del 2018, principalmente gieagli effetti del forte impegno nella riduzione
dei costi e del perseguimento delle opportunitéodisolidamento e sviluppo dei ricavi.

Nel primo trimestre 2018, i ricavi netti consoliddit RCS si attestano a circa Euro 216,3 milioni
e presentano nel loro complesso una crescita di £@rmilioni rispetto al 2017. Escludendo dal
confronto con i dati del primo trimestre 2017 ¢ffetti derivanti dall’'adozione del nuovo
principio contabile IFRS 15 (Euro +8,4 milioni) edlenti disomogenei quali la cessazione di
alcuni contratti di raccolta pubblicitaria per ocondi editori terzi (Euro -1,3 milioni), si
evidenzierebbe, su base omogenea, un decremenfoessino dei ricavi di Euro 4,2 milioni
rispetto al primo trimestre 2017 (-2%).

A livello diffusionale si confermano le leadershigi rispettivi segmenti di riferimento dei
quotidianiCorriere della SeraLa Gazzetta dello Spoarca ed Expansion mentreEl Mundo
conferma la seconda posizione tra i generalistjispia

In Italia, nei primi tre mesi del 2018 le copie riediornaliere diffuse diCorriere della Serasi
attestano a 298 mila copie medie giornaliere défuscludendo le copie digitali (Fonte Interna)

e quelle dd.a Gazzetta dello Spoge 165 mila copie, incluse le copie digitali (Fohteerna). Per

3 Relazione finanziaria annuale RCS 2017

4 Si ricorda che RCS utilizza una definizione di EBA differente rispetto al Gruppo Cairo Communicaticome indicato nel precedente
paragrafo “Indicatori alternativi di performancePer effetto di tali differenze - relative agli ant@namenti ai fondi rischi ed al fondo

svalutazione crediti, pari nel trimestre a Eurb @jlioni - 'EBITDA riportato nel resoconto interadio di gestione al 31 marzo 2018 di RCS,
approvato in data 9 maggio 2018 & pari a Euro @0jani.
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quanto riguarda il confronto con il mercato, le diffusioni edicola (canali previsti dalla legge)
delle testateCorriere della Sera éa Gazzetta dello Sport, in flessione rispettivamente del 3,8%
e del 4,4% rispetto ai primi tre mesi del 2018, si confrontano con una contrazione del mercato di
riferimento rispettivamente pari a -7,8% e -10,6% (Fonte ADS gennaio-marzo).

Inoltre i principali indicatori di performance digitali evidenziano che nei primi tre mesi del 2018
i browser unici medi mensili del sitoorriere.it hanno raggiunto i 52,7 milioni, la versione
mobile del sito,Corriere Mobile ha registrato 32,2 milioni di browser unici medi mese, il sito
gazzetta.itha registrato 33,8 milioni di browser unici medi mensiliGazzetta Mobileha
raggiunto 20,3 milioni di browser unici medi mensili (tutti dati fonte: Adobe Analytics).

La diffusione media giornaliera delle copie delle tesiEt®¥undo edExpansion (comprensiva
delle copie digitali) nel trimestre gennaio-marzo 2018 si attesta rispettivamente a 113 mila e a 36
mila copie, quelle del quotidiano sportiWdarca a circa 120 mila copie comprese le copie
digitali (Fonte Interna). Unidad Editorial conferma la sua leadership nel settore dei quotidiani
spagnoli raggiungendo 2,7 milioni circa di lettori ogni giorno attraverso i suoi brand e
distanziando di oltre 600 mila lettori i principali concorrenti (Fonte EGM: Estudio General de
Medios).

Nell’ambito dell'attivitaon-linei browser unici medi mensili (Fonte: Omniture)alinundo.es
hanno raggiunto nel primo trimestre 2018 la media di 57 milioni ed i browser unici medi
settimanali sono stati pari a 3,9 milioni. A fine marzo 2618ca.conraggiunge i 52,6 milioni

di browser unici medi mensili ed i browser unici medi settimanali sono stati pari a 5,1 milioni.

| browser unici medi mensili déxpansién.conhanno raggiunto nel primo trimestre 2018 la
media di 10,6 milioni di utenti unici ed i browser unici medi settimanali sono stati pari a 0,6
milioni. Per tutti e tre i siti si evidenzia I'importante crescita degli accessi attraverso dispositivi
mobilein cui si registrano incrementi significativi.

Al 31 marzo 2018 la posizione finanziaria netta di RCS é negativa per Euro 259,2 milioni, in
miglioramento di circa Euro 28,2 milioni rispetto al 31 dicembre 2017 grazie principalmente ai
flussi di cassa positivi per Euro 30,8 milioni della gestione tipica, solo in parte compensati
dagli esborsi per investimenti e oneri non ricorrenti netti (fonte: management reporting).

Le attivita di RCS sono attualmente focalizzate sulla valorizzazione dei contenuti editoriali, lo
sviluppo dei brand esistenti ed il lancio di nuovi progetti, con una costante attenzione al
contenimento dei costi.

In particolare nel primo trimestre 2018 e stato lanciato il nuovo medeileéere Innovazione

focalizzato sui diversi aspetti dell'innovazione quali scienza, tecnologia, cultura, ricerca e
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sviluppo, mediante l'utilizzo di diverse chiavi lgittura in ambito digitale, cartaceo e presente
sul territorio con un ricco calendario di eventdabati. Si segnala inoltre la mostra inaugurata
il 23 febbraio 2018 a Matera nella quale sono sesposte 319 copertine d’autore lde
Lettura in vista del prossimo eventdlatera Capitale Europea della Cultura 2019
Contestualmente a tale iniziativa é stato aggiumtsupplemento di 48 pagine distribuito nelle
edicole di Puglia e Basilicata.

La Gazzetta dello Sportontinua ad espandersi rinforzando il sistemadibgsi con spazi
quotidiani dedicati &orino e aCagliari per una informazione ancora piu vicina alle sqeatir
calcio e ai loro appassionati. Continua la pubbimae di supplementi tematici di
approfondimento tra cui ricordiamo quello dedicalie Olimpiadi Invernali 2018 con indagini,
curiosita e interviste sull’appuntamento piu emoaiate dell'inverno; e quello indirizzato al
Mondiale di Formula 1con interviste ai grandi piloti, racconti degliviati da Melbourne,
statistiche, descrizioni delle piste e delle nuosgole, nonché informazioni sul calendario e
sulla tecnica.

L'offerta si allarga anche sul sito con due nuoez@ni dedicatall’ Alimentazionee agliSport
Virtuali con la sezion&sportsmostrando la continua attenzione della testatdte lelnovita e

i temi che appassionano i suoi lettori e utenti aon grande investimento editoriale e
organizzativo.

Si ricorda inoltre il successo delle iniziative dé&te nello scorso esercizio con perduranti
effetti positivi sui ricavi diffusionali e pubblitEri del primo trimestre 2018. Tra queste si
segnalano in particolare il nuoMdEconomiae 7, il lancio del nuovo inserto settimanale
gratuito Buone Notizie — L'impresa del Berea partire dal 24 novembre la nuova edizione
locale Corriere Torina Inoltre a partire da fine giugno é stato rilatei®ggi Enigmistica
Settimanale.Sempre lo scorso esercizio 2017 €& stato complétatestyling della testata
Sportweek.

In Spagna a partire dal 23 febbraio 2018 e statwokiato il supplement8u Viviendapunto di
riferimento per il mercato immobiliare, distribuittjni venerdi insieme all'edizione locale di
Madrid del quotidiandeEl Mundo. A partire dal 5 marzo la testaiel Mundo viene arricchita
settimanalmente con la vendita del supplemématnialidad Economicarincipale pubblicazione
periodica in materia economica e finanziaria delpgo Unidad Editorial. Inoltre si segnala nel
gennaio 2018 il lancio del portalarcaClaro anche in Colombia dopo il lancio del nuovo

portaleMarcaClaro effettuato in Messico nel 2017.
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OPERATORE DI RETE (CAIRO NETWORK)

Come gia commentato in precedenza, la societa deppg® Cairo Network nel 2014 ha

partecipato alla procedura indetta dal Ministeribodgviluppo Economico per I'assegnazione dei
diritti d’'uso di frequenze in banda televisiva mstemi di radiodiffusione digitale terrestre,
aggiudicandosi i diritti d'uso, per la durata di a0ni, di un lotto di frequenze (“mux”) ed ha
quindi sottoscritto nel gennaio 2015 con EI Tow8rg.A. un accordo per la realizzazione e la
successiva gestione tecnica pluriennale in moddiifd service (ospitalita, assistenza e
manutenzione, utilizzo dell'infrastruttura di trassione, ecc.) della rete di comunicazione
elettronica per la diffusionbroadcastdi servizi media audiovisivi sulle risorse frequenziali
assegnate. thuxha una copertura almeno pari al 94% della popat&ziazionale, con standard
di livelli di servizio di alta qualita.

Con la realizzazione dehux il Gruppo Cairo Communication puo disporre di umdgonoma
capacita trasmissiva di circa 22,4 Mbit/s - rispedt 7,2 Mbit/s forniti da operatori esterni al
Gruppo Cairo Communication fino al 31 dicembre 2016

A partire da gennaio 2017 rhux € utilizzato per la trasmissione dei canali di Lb& residua
capacita potra essere utilizzata per trasmetiaogi rcanali che il Gruppo Cairo Communication

intendesse lanciare nonché per fornire a teracdsptrasmissiva.

IL TROVATORE

Nel 2018 é continuata la attivita de Il Trovatohe ®roga principalmente servizi tecnologici, per

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

7. Rapporti con societa controllanti e controllate

Sono state identificate come parti correlate:

- le entitd controllanti dirette e indirette di Caif@ommunication S.p.A. e le loro
controllate, le entita controllate dirette e intieedi Cairo Communication (i cui
rapporti sono eliminati nel processo di consolidatog le collegate e le consociate

del Gruppo. La controllante ultima del Gruppo & LWCbmmunications S.p.A.;

- amministratori, sindaci e dirigenti con respongtbiktrategiche e i loro familiari

stretti.

Si forniscono nelle seguenti tabelle i dettagli dgiporti con parti correlate suddivisi per linee

di bilancio. Sono esclusi i rapporti infragrupporehati nel processo di consolidamento.
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Crediti e attivita finanziarie
(valori in milioni di Euro)

Crediti commerciali

Crediti consolidato Altre attivita
fiscale finanziarie correnti

Societa controllanti - 0,9 -
Societa collegate 22,3 - -
Altre consociate 0,3 - -
Altre parti correlate 0,8 - -
Totale 23,4 0,9 -

Debiti e passivita finanziarie

Debiti commerciali e

Altre passivita Altre passivita

(valori in milioni di Euro) altri debiti  finanziarie correnti finanziarie non
correnti
Societa controllanti - - -
Societa collegate 15,4 11,4 -
Altre consociate 3,4 - -
Altre parti correlate - - -
Totale 18,8 11,4 -
Ricavi e costi Ricavi operativi Costi operativi Oneri finanziari

(valori in milioni di Euro)

Societa controllanti

Societa collegate 49,5 7,7) -
Altre consociate 0,1 1,2 -
Altre parti correlate 0,5 0,1 -
Totale 50,1 (9,0) -

| rapporti verso le societa collegate si riferiscgmevalentemente:

e alla societd m-dis Distribuzione Media S.p.A. etk alue controllate, che operano in

Italia quale distributori nel canale edicola peGiuppo RCS, verso le quali le societa del

Gruppo hanno realizzato nel primo trimestre 201&wii per Euro 49,1 milioni e

sostenuto costi per Euro 2,5 milioni e detengoreditr commerciali per Euro 22,1

milioni, debiti commerciali per Euro 2,3 milionidebiti finanziari correnti per Euro 11,4

milioni;

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

Gruppo che operano in Spagna nella stampa di daotjdperiodici e altri prodotti

editoriali (Gruppo Unidad Editorial) hanno realitzael primo trimestre 2018 ricavi per
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Euro 0,4 milioni e sostenuto costi per Euro 5,2ianil e detengono crediti commerciali
per Euro 0,2 milioni e debiti commerciali per EQ'® 1 milioni.

| rapporti con societa consociate riguardano ppalchente:

- laccordo di concessione in essere tra Cairo Paitdlie Torino FC S.p.A. (societa
controllata da U.T. Communications) per la vendigli spazi pubblicitari a bordo campo e
di pacchetti di sponsorizzazione promo-pubblicitarPer effetto di tale contratto nel primo
trimestre 2018 sono state riconosciute al concedgabte editore per Euro 1,1 milioni a
fronte di ricavi per Euro 1,5 milioni al netto diegtonti di agenzia. Cairo Pubblicita ha

maturato anche ulteriori provvigioni attive per 8@5 mila;

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

di Euro 0,1 milioni.

| rapporti con “altre parti correlate” si riferiseo principalmente ai rapporti commerciali con i
gruppi Della Valle e Pirelli verso i quali le sed del Gruppo hanno realizzato ricavi per
complessivi Euro 0,5 milioni. | crediti commercialnmontano a Euro 0,8 milioni.

Le operazioni effettuate nel corso dell'anno cortip@arrelate, ivi comprese quelle infragruppo,
non sono qualificabili né come atipiche né comesirali, rientrando nel normale corso di attivita
delle societa del Gruppo. Dette operazioni sonoletg a condizioni di mercato, tenuto conto
delle caratteristiche dei beni e servizi prestati.

Nel primo trimestre 2018 Cairo Communication e lge scontrollate diverse da quelle
appartenenti al Gruppo RCS hanno riconosciuto Agliministratori, ai Sindaci, ai Direttori

Generali e ai Dirigenti con responsabilita strategicompensi per complessivi Euro 0,7 milioni.

Nel primo trimestre 2018 il Gruppo RCS ha riconosr agli Amministratori, ai Sindaci e ai

Dirigenti con responsabilita strategiche compemsigpmplessivi Euro 1,7 milioni.

Nel corso dell’esercizio non sono state concluseragioni con componenti del Consiglio di
Amministrazione, direttori generali e/o dirigenthirc responsabilita strategica, componenti del
Collegio Sindacale, dirigente preposto, ulteriddpetto ai compensi erogati e quanto gia

evidenziato nella presente nota.

Si evidenziano infine impegni verso figure con msabilita strategica per Euro 2,3 milioni e

verso altre parti correlate per Euro 0,8 milioni.
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Le procedure adottate dal Gruppo per le operazioniparti correlate, ai fini di assicurarne la
trasparenza e la correttezza sostanziale e praedpioste in essere dal Gruppo, sono descritte

nella“Relazione sul governo societario e gli assettigmietari” 2017.

8. Eventi successivi alla chiusura del trimestre e@gbluzione prevedibile della gestione
In un contesto ancora caratterizzato da incertemdgrimo trimestre 2018:
- e proseguito il rilancio di RCS che ha conseguitargmi in forte crescita rispetto al
trimestre analogo dell’esercizio precedente, iedirton gli obiettivi di risultato del 2018,
grazie alle iniziative messe in atto per il mamesmto e lo sviluppo dei ricavi ed al

continuo impegno nel perseguimento dell’efficienza;

- il settore editoriale televisivo La7 ha registratoforte incremento degli ascolti del canale
La7 (+21% sul totale giorno e + 40% in prime ting)e si &€ confermato anche nel mese di
aprile e nei primi giorni di maggio. Rispetto alidamento degli ascolti i risultati in

termini di raccolta pubblicitaria seguono normalieeton un certo ritardo temporale;

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

editoriali e di distribuzione).

L'Assemblea degli azionisti di Cairo Communicatibel 27 aprile 2018 ha:

- approvato all'unanimita il bilancio d’esercizio2l dicembre 2017 e la distribuzione di un
dividendo di Euro 0,10 per azione al lordo dellerrute di legge, che sara messo in
pagamento presso gli intermediari aderenti al sigtdi gestione accentrata Monte Titol
S.p.A. a decorrere dal 16 maggio 2018 (cecord date exart. 83terdeciesdel D. Lgs.
58/98 (il “TUF") il 15 maggio 2018), previo stacaodata 14 maggio 2018 della cedola n.
12;

- espresso parere favorevole sulla Politica in mairremunerazione ex art. 123-ter del D.
Lgs. 58/98;

- approvato il conferimento dell'incarico di revismtegale dei conti per gli esercizi 2020-

2028 alla societa Deloitte S.p.A. ed il relativarispettivo;
- autorizzato un nuovo piano di acquisto e disposiidi azioni proprie.

L'Assemblea degli Azionisti di RCS del 26 aprilel®ha deliberato, tra I'altro, la riduzione

del capitale sociale a copertura delle residueifgeri esercizi precedenti portate a nuovo e
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risultanti dal bilancio di esercizio al 31 dicembre 2017, finalizzata a mettere RCS in condizione
di tornare in futuro a distribuire ai soci eventuali utili d’esercizio, consentendo agli azionisti di
beneficiare del turnaround gia evidente nei risultati ottenuti nell’esercizio 2017 e confermato

nel primo trimestre 2018.

Nel 2018, il Gruppo Cairo Communication con riferimento al perimetro delle sue attivita

tradizionali continuera:

- a perseguire lo sviluppo dei suoi settori editoria periodica Cairo Editore e raccolta
pubblicitaria, continuando per Cairo Editore nella strategia volta a cogliere segmenti di
mercato con maggiore potenziale, consolidando inoltre i risultati delle proprie testate. Per
tali settori, nonostante il contesto economico e competitivo, in considerazione della qualita
delle testate edite e dei mezzi in concessione, considera realizzabile 1’obiettivo di
continuare a conseguire risultati gestionali positivi;

- ad impegnarsi con I’obiettivo di sviluppare la propria attivita nel settore editoriale
televisivo, per il quale si prevede il conseguimento anche nell’anno 2018 di un margine

operativo lordo (EBITDA) positivo.

Con riferimento a RCS, in occasione della approvazione del resoconto intermedio di gestione al
31 marzo 2018, i suoi amministratori hanno comunicato che in considerazione delle azioni gia
messe in atto e di quelle previste, per il mantenimento e lo sviluppo dei ricavi come per il
continuo perseguimento dell’efficienza operativa, nonché dei positivi risultati del primo
trimestre, in assenza di eventi al momento non prevedibili, RCS conferma di considerare
conseguibile nel 2018 una crescita del margine operativo lordo e dei flussi di cassa della
gestione corrente rispetto all’esercizio 2017, tali da consentire di ridurre I’indebitamento

finanziario a fine 2018 al di sotto di 200 milioni di Euro.

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

tuttavia condizionare il pieno raggiungimento di questi obiettivi.

Per il Consiglio di Amministrazione

1 Presidgnte Dott. Urbano Cairo

QU Lar s
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Dichiarazione ex art 154-bis comma 2 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58

"Testo Unico delle disposizioni in materia di Intermediazione Finanziaria"

Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della societd Cairo
Communication S.p.A., dott. Marco Pompignoli, dichiara ai sensi del secondo comma
dell'art.154-bis del Testo Unico della Finanza che I’informativa contabile contenuta nel presente

documento corrisponde alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili.

Il dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari

Dott. M Pompi r
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