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FINANCIAL HIGHLIGHTS

MAIN INCOME STATEMENT DATA

FY 2021 1st Quarter 2022 1st Quarter 2021
EURM % EUR M % EURM %
2,914.3 100% Net Consolidated Revenues 654.3 ) 634.2 100%
2,038.4 70% Italy 466.3 71% 450.2 72%
8763 30% Spain 188.0 29% 184.0 28%
192.1 Italy (14.7) 206
3741 Group Net Result 2.7 52.5
T
MAIN BALANCE SHEET AND FINANCIAL DATA
31° December 2021 31°* March 2022 31°¢ March 2021
EURM EURM EURM
4,099.5 Net Invested Capital 3,845.5 4,306.0
3,230.3 Total Net Shareholders' Equity 3,330.8
2,661.8 Group Shareholders' Equity 2,784
568.5 Minority interests 546.6
869.2 Net Financial Position Indebitamento/(Liquidita) 975.2
507.3 Free Cash Flow 177.5
396.0 Investments 119.6
340.6 Dividends paid by the Parent Company -
- Dividends paid by Subsidiaries -
*
PERSONNEL
FY 2021 31/03/2022 31/03/2021
% % %
4,887 100% Workforce (headcount) ) 4,933 100%
3,292 67% Italy 68% 3,355 68%
1,595 33% Spain 1,598 32% 1,578 32%

(*) Includes temporary and permanent workforce




Interim Financial Report as at 31 March 2022

Introduction

This Interim Financial Report, which has been drawn up voluntarily to provide continuous and regular
information on the Group's quarterly consolidated economic and financial performance, has been prepared in
accordance with international accounting standards (IAS/IFRS) and in line with the measurement and estimation
criteria applied in preparing the Consolidated Financial Statements for the year ended 31 December 2021, to
which readers are referred.

The information disclosed in this Report is not comparable to that of complete financial statements prepared in
accordance with IAS 1. In line with previous interim reports, this Interim Financial Report has the structure and
content deemed most appropriate - in terms of factors that contribute to investor decisions - to describe the
economic performance and financial position of the Group as a whole and of its main business segments, and to
describe the key events and transactions that have occurred during the reporting period.

The income statement and balance sheet figures set forth below are presented in a manner consistent with the
Report on Operations accompanying the annual Consolidated Financial Statements. As such, figures have been
summarised and restated to highlight the interim aggregates considered most significant to understand the
performance of the Group and its main business sectors. The alternative performance measures used in these
statements are briefly described in the section entitled "Alternative Performance Indicators” at the end of this
Interim Financial Report.

With regard to the macroeconomic consequences of the conflict in Ukraine which began in late February, the
main external indicators and the trends in the main performance indicators for the period offer no evidence to
suggest that the impairment testing carried out on corporate assets for the purposes of the Group’s Consolidated
Financial Statements for the year ended 31 December 2021 should be revised as at the date of this report
(largely because of the unpredictability of these indicators and the Group’s ability to quickly adapt its cost profile
to mitigate any impacts on advertising revenues).

The earnings and financial figures contained in this Report refer to the first nine months of 2022 and 2021.
Balance sheet figures are stated as at 31 March 2022 and as at 31 December 2021.

Unless otherwise indicated, all figures in this report are expressed in millions of euro to one decimal place,
whereas the original figures have been recorded and consolidated in thousands of euro. The same is true of all
percentages relating to changes between two periods or percentages of net revenue or other indicators.

The language of this Interim Financial Report is English. Certain references to legislation and technical terms
have been quoted in their original language so that they may be attributed their correct technical meaning under
applicable law.

This Interim Financial Report has not been audited.
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This Report contains forward-looking statements that reflect the management's current outlook of the Group's
future development. These forward-looking statements should be assessed in consideration of the risks and
uncertainties that are beyond the Group's control and that require significant judgment. If the underlying
assumptions materialise or prove to be incorrect, the risks or opportunities described, the results and the actual
developments could differ materially (negatively or positively) from those expressed in these statements. The
outlook is based on the estimates made by the Group’s management based on all available information at the
time of completing this report.

The factors that could cause the actual results and developments to differ from those expressed or implied in the
forward-looking statements are included in the "Disclosure of Main Risks and Uncertainties" section of these
Consolidated Financial Statements for the year ended 31 December 2021. These factors may not be exhaustive
and should be read in conjunction with the other precautionary statements included in this annual report. The
MFE Group assumes no obligation or liability in connection with any inaccuracies in the forward-looking
statements made in this report or in connection with any use by third parties of those forward-looking
statements. The MFE Group assumes no obligation to update the forward-looking statements contained in this
report beyond its statutory disclosure requirements.
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Significant events in the first quarter

Since 1 January 2022, Digitalia'08 directly manages the radio advertising sales of the Group's broadcasters
and of some third-party broadcasters following its acquisition, on the same date, of the relevant business unit
from Mediamond.

On 10 January 2022, RTI stopped broadcasting its Mediaset Premium channels on the Sky digital terrestrial
platform.

During the first quarter, MFE and Mediaset Espafia repaid - in the form of a cash settlement - tranches of the
financial debt taken out in 2019 for the equity investment in ProSiebenSat.1 Media SE, thus directly acquiring
the underlying shares. As an integral part of the financial structure of this investment, tranches of financial
instruments (collars) hedging those shares were simultaneously agreed with the counterpart to the transaction.
As a consequence of these transactions and further share acquisitions by MFE, and after filing a specific request
with the competent German authorities (Bundeskartellamt di Bonn - Federal Cartel Office) on 4 March 2022
(under Article 39 of the German Competition Act - “GWB"), the Group’s integrated shareholding in
ProSiebenSat.1 Media SE exceeded 25% of voting rights on 31 March 2022. During the first quarter, the Group
incurred total cash outlays of EUR 69.2 million for these transactions.

On 14 March 2022, the Board of Directors of MFE-MEDIAFOREUROPE N.V. approved the launch of a public
purchase and exchange offer (the “Offer”) for 138,763,426 ordinary shares in the subsidiary Mediaset
Espafia Comunicacion SA (“MES"), corresponding to 44.31% of the company's share capital.

The Offer price was EUR 5.613 per share, broken down as follows:

Equity component: 4.5 ordinary A-class shares in MFE-MEDIAFOREUROPE N.V., representing a price of EUR
3.753 for each share in Mediaset Espafia Comunicacion SA (9 ordinary A-class shares in
MFEMEDIAFOREUROPE N.V. for every two shares in Mediaset Espafia Comunicacion SA); In this Offer
component, MFE will issue up to 624,435,408 ordinary A-class shares.

Cash component: EUR 1.860 for each share in Mediaset Espafia Comunicacion SA.

The Offer was approved by MFE’s Shareholders' Meeting of 27 April 2022, subject to prior authorization by the
Spanish CNMV (Comision Nacional del Mercado de Valores), with whom the first draft of the relevant
documentation was filed on 13 April. The deal will go through once the minimum acceptance threshold of 85.0%
of total share capital is reached.

This threshold means the Offer can completed without the automatic delisting of MES shares from the Spanish
Stock Exchange. In this scenario, the company's stock would continue to be listed on the Spanish Stock Exchange
and MFE would not have to launch a cash delisting offer.

Nevertheless, no sooner than six months after the completion of the Offer, MFE will have the option to merge
MES into MFE, whereby the Spanish company’s shareholders would exchange all their shares for A-class shares
in MFE.

In this scenario, MFE would have to apply for its own A-class shares to be listed on the Spanish Stock Exchange.
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Group Performance and Highlights

Television audience

In Italy, the total audience over the 24-hour period in the first quarter of 2022 amounted to 10.569 million
viewers on average.

Auditel statistics show that, during the period reported, Mediaset networks as a whole obtained an audience
share of 33.9% over the 24-hour period, 33.9% in the Day Time slot and 34.3% in Prime Time.

Mediaset also confirmed its leadership with the commercial target audience (15-64 years) during the first
quarter of 2022 over the 24-hour period (36.1%), in the Day Time slot (36.1%) and in Prime Time (36.5%).
Notably, Canale 5 ranks in top spot in all time slots with this viewer target.

In the spring season, Mediaset maintained its leadership of the commercial target audience, with ratings higher
than its competitors. In particular, the Group’s generalist networks achieved a target audience share of 27.1%
over the 24-hour period, 27.3% in the Day Time slot and 27.9% in Prime Time.

In Spain, the Mediaset Espafia Group maintained its leadership in audience figures with a total audience share
of 26.4% over the 24-hour period, and a 29.5% share among the commercial target audience. In the Prime Time
slot, the Mediaset Espafia Group achieved a 24.6% share of the total audience and 27.6% of the commercial
target audience. Also in the first three months of 2022, Telecinco maintained its audience leadership with a
12.8% share over the 24-hour period, while reaching a share of 14.1% with the commercial target audience.
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Main financial results

While, on the one hand, the opening months of 2022 saw a gradual stabilisation of the Covid-19 pandemic, on
the other it brought a sudden escalation of the underlying international geopolitical crisis, culminating in the
Russian military invasion of Ukraine in late February.

This event immediately led the international community to adopt economic sanctions against Russia, adding to
already strong inflationary pressure which particularly affected energy and food commodities. As a
consequence, and amidst unpredictability as to how the situation would develop, the annual growth estimates
of all major European economies were revised downwards.

Nevertheless, the Group's advertising investments were unaffected by these circumstances and in the first
quarter even grew slightly year on year in both key national markets to perform better than the market as a
whole. In the weeks following the onset of the conflict, there were no postponements, cancellations or changes
to the media advertising campaigns planned by the Group. Despite an increasingly complex and uncertain
environment, the Group made a consolidated net profit and generated significant free cash flow during the
period, in which the Group's continued strong focus on cost control played a part.

The key financial results at the close of the period are summarised below:

Consolidated net revenues amounted to EUR 654.3 million, up by +3.2% compared to the EUR 634.2
million from the previous year, with this trend primarily reflecting a +2.1% rise in aggregate gross
advertising revenues from Italian and Spanish operations.

The Operating Result (EBIT) was EUR 15.3 million, compared to EUR 67.9 million for the same period in
2021. Operating profitability stood at 2.3%, compared to the 10.7% recorded in the same period in 2021.

The Group net profit was positive at EUR 2.7 million, compared to the EUR 52.5 million net profit
recorded for the same period in the previous year. This figure was bolstered by the EUR 20.4 million
financial gain made from the expiration of the reverse collars entered into to hedge future equity
acquisitions of ProsiebenSat1.

Consolidated net financial position at 31 March 2022 amounted to EUR 719.6 million, a reduction on
the EUR 869.2 million recorded at the start of the period. If we exclude the liabilities recognised under IFRS
16 from 2019 onwards and the residual financial debt on the equity investments in ProsiebenSat.1 Media
SE, Adjusted net financial position was EUR 572.8 million. Free cash flow for the first three months
amounted to EUR 222.4 million, showing market growth on the EUR 177.5 million recorded for the same
period of 2021.




Interim Financial Report as at 31 March 2022

If we break down the financial results by geographical area:
In Italy:

Consolidated net revenues from the Group's Italian operations totalled EUR 466.3 million, signalling
growth of 3.6% compared to the 450.2 million achieved in the corresponding period of the previous year.

Gross advertising revenues from Group-managed media (revenues from free-to-air TV channels and
Group-owned radio stations and revenue shares from websites managed under concession by Mediamond)
amounted to 460.9 million euros, an increase (for the seventh consecutive quarter) of +2.0% on the
same period of the previous year, which is higher than the advertising market as a whole, which according
to Nielsen data remained relatively stable (+0.4%).

Other revenues amounted to EUR 73.3 million, an increase on the EUR 62.8 million made during the
same period of last year. This was due to the new advertising sales agreements entered into with third-party
media and the revenues generated from sublicensing Infinity premium content to third parties, which offset
the termination of the revenues made under the exclusive sublicensing agreements with Sky to broadcast
the Premium Cinema and Series Channels from the start of 2022.

During the reporting period, total operating costs for operations in Italy during the quarter (personnel
expenses, Purchases, services, other costs, TV rights amortisation and depreciation of fixed assets)
amounted to EUR 481.1 million. Once we remove the elevated costs associated with sporting events
content (three-year broadcasting rights to the Coppa ltalia and the Italian Super Cup, which were absent
during the first half of 2021) and the costs associated with third-party advertising revenues from sporting
events (Serie A on Dazn) under agreements entered into in the second half of 2021, these costs are
generally in line with those incurred during the same period of last year.

The Operating Result (EBIT) from all operations in Italy during the first three months amounted to EUR -
14.7 million, compared to EUR 20.6 million for the first three months of 2021.

In Spain:

Consolidated net revenues for the Mediaset Espafia Group up to the end of the first three months of
2022 reached EUR 188.0 million, showing a 2.2% increase on the same period of the previous year.

Gross TV advertising revenues stood at EUR 175.1 million (EUR 171.0 million at 31 March 2021),
marking a 2.4% increase on the same period of the previous year. According to Infoadex statistics, television
advertising investments rose by 1.1% during the first three months of 2022, while the television and digital
media advertising market as a whole increased by 5.5%. Mediaset Espafia maintained its leadership in its
TV market with a share of 41.7%, whereas its share of the TV and digital media market stood at 24.1%.

Other revenues (mainly content sales, online and Mitele Plus subscriptions) stood at EUR 20.8 million,
compared to EUR 20.1 million recorded in the same period of last year (+3.2%). Compared to the last pre-
pandemic period (EUR 12.1 million during the first three months of 2019), this revenue category was up by
EUR 71.6%.

Total costs (personnel costs, other operating costs, amortisation and depreciation) were EUR 158.1
million, an increase of 15.6% compared to the same period of last year. The increase in costs is mainly due
to a different content mix (but which was in line with the pre-pandemic) than in the first quarter of 2021,
when schedules were being overhauled to manage the negative economic consequences of the severe
restrictions and social distancing measures put in place by the government to deal with COVID-19.
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As a result of the above performance, Operating Result (EBIT) came to EUR 29.9 million, compared to
EUR 47.2 million in the same period of 2021, corresponding to an operating profitability of 15.9%,
compared to 25.6% in the same period in 2021.
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Events after 31 March 2022

As part of its public purchase and exchange offer made to Mediaset Espaila Communicacion S.A, on 13
April 2022, MFE-MEDIAFOREUROPE N.V. (“MFE") filed a request with the Spanish CNMV (Comisién Nacional del
Mercado de Valores) to authorise its voluntary Offer to Mediaset Espafia Comunicacion S.A. (“ESM”). This was
filed together with the draft bid and bank guarantees (issued by five Italian and Spanish banks) covering 100% of
the Offer’s cash component.

To facilitate this transaction, which involves a mix of cash and newly issued A-class shares, MFE's Shareholders'
Meeting passed a resolution on 27 April 2022 to amend the Company Bylaws by increasing share capital to EUR
817,076,316.72, divided into 1,805,662,972 ordinary A-class shares each with a nominal value of EUR 0.06 and
1,181,227,564 ordinary B-class shares each with a nominal value of EUR 0.60. MFE’s Shareholders' Meeting also
authorised the Board of Directors to issue the new ordinary A-class shares necessary to pay the share component
of the Offer (including any consideration due in connection with any squeeze-out procedures following the
settlement of the share part of the Offer) and to limit or exclude any option rights in connection with those
shares.

On 28 April 2022, the Board of Directors of MFE resolved to propose to the Shareholders' Meeting scheduled
for 29 June 2022 that, in accordance with Articles 27 and 28 of the Bylaws, an ordinary dividend of EUR 0.05
per ordinary A-class and B-class share be paid out for the year 2021.

On 5 May 2022, the Shareholders' Meeting of ProsiebenSat1 resolved to pay out an ordinary dividend of
EUR 0.8 per share for the year 2021 (compared to EUR 0.49 the previous year). On 12 May 2022 (date of the
last notification to Bafin - the Financial Supervisory Authority) the MFE Group’s aggregate shareholding in
ProsiebenSat1 was 25.01% of share capital (25.74% of voting rights), comprising 24.26% in directly owned
shares and 0.74% through financial instruments.

10



Interim Financial Report as at 31 March 2022

Business Outlook

The general context following the end of the first quarter continues to be characterised by the impact of the
conflict in Ukraine and the tail of the Covid 19 which are causing a progressive deterioration in the expectations
of the global and european economy.

Despite the strong uncertainty associated with such a scenario, MFE advertising sales in Italy, after a +2% in the
first quarter 2022, have been maintaining a positive trend also in the first 4 months of the year, supported by the
excellent performance of the overall audience for the period and the strong value proposition on the different
proprietary means of the Group. For the time been, no cancellation or delay in the campaign have been
discussed with the advertisers. In Spain, while Mediaset Espafia had a positive start in the first quarter 2022
(+2.4%), in April TV advertising market is facing a tougher comparison declining double-digit compare to April
2021.

Currently, MFE Group confirms the aim to achieve positive economic results and free cash flow generation for
the year 2022, thanks to its solid editorial positioning, to the high share held in the advertising market and its
ability to promptly adjust the cost profile to the trend of advertising trend.

1
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Reclassified Income Statement
EUR million

Consolidated net revenues

Personal expenses

Purchases, services, other costs

Operating costs

Gross Operating Result (EBITDA)

TV Rights amortisation

Other amortisation, depreciation and impairments

Amortisation, depreciation and impairments

Operating Result (EBIT)

Financial income/(losses)
Result from investments accounted for using the equity method

Profit Before Tax (EBT)

Income taxes

Non-controlling interest in net profit

Group Net Profit

EUR million
TV and movie rights
Goodwill
Other tangible and intangible non current assets
Equity investments and other financial assets
Net working capital and other assets/(liabilities)
Post-employment benefit plans

Net invested capital

Reclassified Statement of financial position

YO TET 2l 1°'Quarter  Change (EUR
2022 2021 million) Change (%)
634.2 20.2 3.2%
(17.7) 20 7%
(402.7) (334.8) (67.8) 20.2%
(518.4) (452.6) (65.8) 14.5%
m 181.6 (45.6) -25.1%
(98.4) 913) 7.1) 7.7%
(223) (22.4) 0.1 -0.5%
(120.7) (113.7) (7.0) 6.1%
67.9 (52.6) -77.5%
16.9 (20.9) -123.6%
53 (1.4) -26.0%
920.0 (74.8) -83.1%
(21.4) 19.6 -91.8%
(16.2) 54 -33.6%
52.5 (49.8) -94.9%

A VOETpL ¥R 31/12/2021
8449
803.2
879.4

1,248.2
382.9
(59.2)

4,099.5

Group shareholders' equity
Non controlling-interests
Total Shareholders' equity

2,661.8
568.5
3,230.3

Net financial position
Debt/(Liquidity)

869.2
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ITALY

Reclassified Income Statement
EUR million

Consolidated net revenues

Personal expenses

Purchases, services, other costs

Operating costs

Gross Operating Result (EBITDA)

TV Rights amortisation
Other amortisation, depreciation and impairments

Amortisation, depreciation and impairments

Operating Result (EBIT)

Financial income/(losses)

Result from investments accounted for using the equity method

Profit Before Tax (EBT)

Income taxes

Non-controlling interest in net profit

Group Net Profit

ITALY
Consolidated Net Revenues
EUR million
Gross advertising revenues
Agency discounts

Net advertising revenues

Other revenues

Consolidated Net Revenues

1°* Quarter
2022

466.3

(88.4)

1° Quarter
2022

1°*Quarter Change (EUR
2021 million) Change (%)
450.2 16.1 3.6%
(87.4) 34 -3.9%
(250.6) (58.0) 23.1%
(338.0) (54.6) 16.2%
112.2 (38.5) -34.3%
(73.4) 2.8 -3.8%
(18.2) 0.4 -2.2%
(91.6) 3.2 -3.5%
20.6 (35.3) -171.5%
17.2 (20.6) -119.7%
4.6 (1.3) -27.4%
42.5 (57.2) -134.7%
(11.0) 15.1 -137.1%
0.5 (0.4) -91.0%
31.9 (42.5) -133.3%
1°*Quarter  Change (EUR
2021 million) Change (%)
452.0 8.8 2.0%
(64.6) 3.3) -5.0%
387.5 5.6 1.4%
62.8 10.6 16.8%
450.2 16.1 3.6%

1

(-))
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SPAIN

Reclassified Income Statement
EUR million

Consolidated net revenues

Personal expenses
Purchases, services, other costs

Operating costs

Gross Operating Result (EBITDA)

TV Rights amortisation
Other amortisation, depreciation and impairments

Amortisation, depreciation and impairments

Operating Result (EBIT)

Financial income/(losses)
Result from investments accounted for using the equity method

Profit Before Tax (EBT)

Income taxes

Non-controlling interest in net profit

Group Net Profit

SPAIN
Consolidated Net Revenues
EUR million
Gross advertising revenues
Agency discounts

Net advertising revenues

Other revenues

Consolidated Net Revenues

1%t Quarter
2022

1%t Quarter
2022

1°* Quarter  Change (EUR
2021 million) Change (%)
184.0 4.0 2.2%
(30.3) (1.4) 4.6%
(84.2) 9.8) 11.6%
(114.6) (11.2) 9.7%
69.4 (7.1) -10.3%
(18.1) (9.9) 54.8%
(4.2) (0.3) 6.8%
(22.2) (10.2) 45.7%
47.2 (17.3) -36.7%
(0.4) 0.2) 61.1%
0.6 0.1) -10.1%
47.4 (17.6) -37.1%
(10.3) 45 -43.6%
(0.4) 0.1 -26.3%
36.7 (13.0) -35.4%
1°*Quarter  Change (EUR
2021 million) Change (%)
171.0 41 2.4%
(7.2) 0.7) -9.2%
163.8 34 2.1%
20.1 0.6 3.2%
184.0 4.1 2.2%
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Reclassified Cash Flow Statement
Eur milion

il F1 ¥ M 1°° Q 2021
at the beginning of the year

Debt/(Liquidity) (869.2) (1,064.4)
Free Cash Flow 177.5
Cash Flow from operating activities (*) 198.6
Investments in fixed assets (119.6)

Disposals of fixed assets 03

Changes in net working capital and other current assets/liabilities 98.3

Change in the consolidation area -

Equity investments/Investments in other financial assets and change of

interest held in subsidiaries (88.3)

Dividend received -

Dividends paid -
Financial Surplus/(Deficit) 89.2
Net Financial Position at 31 March

(719.6) (975.2)

(*): Net profit +/- minority interests + amortisations +/- net provisions +/- valuation of investments
accounting for by using the equity method - gains/losses on equity investments +/- deferred tax
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Reclassified Cash Flow Statement

by geografphical area at 31 March
Eur milion

at the beginning of the year
Debt/(Liquidity)

Italy

Spain

2022 2021 2021

((AELEIN (1,187.7)

Free Cash Flow

Cash Flow from operating activities (*)
Investments in fixed assets

Disposals of fixed assets

Changes in net working capital and other current
assets/liabilities

Change in the consolidation area

Equity investments/Investments in other financial
assets and change of interest held in subsidiaries

Dividend received

Dividends paid

Financial Surplus/(Deficit)

142.4 93.0 84.6
64.6 130.7 67.9
@ o

0.3

B

Net Financial Position at 31 March

(*): Net profit +/- minority interests + amortisations +/- net provisions +/- valuation of investments accounting for by
using the equity method - gains/losses on equity investments +/- deferred tax

Increased in fixed assets

Eur milion

Investments in TV and movie broadcasting rights

Changes in advances on broadcasting rights

TV and movie boadcasting rights:
investments and advances

Italy Spain

1 Q 2021

(31.4)

Investments in other fixed assets

Total investments in fixed assets

(7.0)

(0.2)

(90.2) (87.0) (39.3) (32.7)
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Alternative Performance Indicators

The income statement and balance sheet contained in this Interim Financial Report correspond to those
contained in the Directors’ Report on Operations accompanying the annual Consolidated Financial Statements.
As such, these figures are also summarised and restated in order to highlight the intermediate aggregates
considered most significant for understanding the performance of the Group and the main sectors in which it
operates. These figures are provided where so required by the guidance contained in Disclosure
ESMA/2015/1415 issued by the European Securities and Markets Authority (ESMA). Alternative Performance
Indicators supplement the information required by IFRS and help to better understand the Group's economic,
financial and balance sheet position. Alternative Performance Measures can serve to facilitate comparisons with
groups operating in the same industry. In some cases, however, the calculation method applied may differ from
those applied by other companies. Therefore, these data should be considered complementary to, and not a
substitute for, the non-GAAP measures to which they relate.

The Alternative Performance Measures (APMs) included in this Interim Report are as follows:

Consolidated Net Revenues indicate the sum of Revenues and Other Income in order to state the aggregate
positive income components generated by core business and to provide a reference measure for calculating the
main operating profitability and net profitability indicators.

EBITDA is calculated by taking the Net result for the year (as provided for by the International Accounting
Standards), adding Income taxes, then subtracting or adding Financial income/(losses) and /ncome/(expenses) from
equity investments and, finally, adding Amortisation and depreciation.

EBIT is calculated by taking the Net result for the year (as provided for by the International Accounting
Standards), adding Income taxes, then subtracting or adding Financial income/(losses) and Income/(expenses)
from equity investments.

EBITDA and EBIT are typical intermediate performance inputs for calculating the Net result for the year (IFRS
performance measure). Although Net result for the year provides a comprehensive measure of the company’s
profitability, it does not provide an adequate overview of its operating profitability. EBITDA and EBIT show the
Group's capacity to generate operating income without taking account financial management, the valuation of
equity investments and any tax impact.

Net Financial Position: The most significant indicator of the Group’s ability to meet its financial obligations. It
is calculated by aggregating IFRS items Non-current financial payables and liabilities, Payables to banks and
Current financial liabilities, and subtracting Cash and cash equivalents and Current financial assets, with
adjustments made to those items to exclude the following: i) the fair value of derivatives hedging foreign
exchange risk, except for the part exceeding the change in the foreign-currency payables hedged. ii) the fair
value of derivative instruments hedging equity instruments; and iii) loans granted to associates and financial
liabilities on options on minority interests in subsidiaries.

Net Invested Capital: Calculated by adding together the Net financial position and Group and minority
shareholders' equity, this item presents the Group's total non-financial assets and liabilities. Net Invested Capital
is a summary measure of the net assets invested and provides an immediate overview of the Group's
deployments, showing the activities in which the Group has used financing to invest in capital resources, such as
Television and Movie Broadcasting Rights.

Free Cash Flow: Summary indicator of the cash generating capacity of continuing core business and its ability to
pay dividends to shareholders and support external growth and development operations. Therefore, it is
calculated as the sum of all variations in Net Financial Positions other than cash flows related to: M&A
transactions (change in the consolidation area, acquisition and/or sale of equity investments or minority
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interests in subsidiaries, and other strategic/financial assets), the distribution and/or receipt of dividends; share
buybacks by the parent company or its subsidiaries; and the net cash flows generated from operations classed as
available for sale or discontinued under IFRS 5.

For the Board of Directors
Marco Giordani
(Chief Financial Officer)
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ANEXO 8

Cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2020 de Finanziaria d’investimento Fininvest
S.p.A., junto con su traduccién jurada al espafiol.
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Documento Richiesto
Documenti ed Informazioni relative al Bilancio consolidato al 31/12/2020

FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A. O, IN FORMA ABBREVIATA
"FININVEST S.P.A."

Indirizzo: LGO DEL NAZARENO 8 00187 ROMA RM
CCIAA: RM
N.REA: 798502
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O CCI‘VCd U BUSINESS INFORMATION
DOCUMENTI ED INFORMAZIONI DI BILANCIO

FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A. O, IN
FORMA ABBREVIATA "FININVEST

estratto il 16/03/2022 alle ore 14:41:09

Dati Identificativi dell Impresa

Denominazione FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A. O, IN FORMA ABBREVIATA "FININVEST

S.P.AM
Indirizzo Sede LGO DEL NAZARENO 8 00187 ROMA RM
Codice Fiscale 03202170589
CCIAA/NREA RM/798502
Forma Giuridica SOCIETA' PER AZIONI
Attivita Economica Ateco 2007 ?)/IP?é)éA_ﬁ'l\;II;I)VITA DELLE HOLDING IMPEGNATE NELLE ATTIVITA' GESTIONALI (HOLDING
Data di costituzione dell Impresa 08/06/1978
L’impresa appartiene al gruppo* FININVEST
Quotazione in borsa No
Numero di uffici e sedi secondarie 1

AVVERTENZA: Il richiamo al termine "Gruppo" non ha alcuna valenza né conseguenza giuridica essendo utilizzato a fini meramente
pratici per una pit immediata lettura della informazione. Lo stesso termine, pertanto, potrebbe essere utilizzato in questo documento
anche in assenza di un‘attivita di direzione e coordinamento da parte di un soggetto controllante (holding anche "personale" o
capogruppo) nei confronti di altre societa.

Informazioni di Bilancio

Bilancio ottico al: 31/12/2020 depositato il: 26/07/2021

Durata operativa del bilancio 12 mesi

Tipo di bilancio BILANCIO CONSOLIDATO

Relazione della societa di revisione Si

Comparto Industriali,Commerciali,Servizi IAS/IFRS in IVCEE
Numero pagine bilancio depositato 214

- Cerved Group S.p.A. - pag. 2 di 217



@& Cerved

Principali voci di bilancio 31/12/2018
Attivo netto 8.335.800.000
Capitale sociale 208.000.000
Fatturato 4.308.100.000
Costo del personale 685.500.000
Utile/Perdita 508.900.000
- +A riserve/-Distr. riserve ND
- Altre distribuzioni ND
- Ammortamenti anticipati ND
- Dividendi ND

N\ BUSINESS INFORMATION

DOCUMENTI ED INFORMAZIONI DI BILANCIO

31/12/2019 31/12/2020
8.674.600.000 8.991.100.000
208.000.000 208.000.000
3.830.300.000 3.399.000.000
685.400.000 654.200.000
436.400.000 300.700.000
ND ND

ND ND

ND ND

ND ND

Principali indicatori di bilancio 31/12/2018

ROE 11,2

ROA 1,6

MOL/Ricavi 26,8

ROI Cerved 15

ROS 3
Nota

31/12/2019 31/12/2020
9,7 6,5

3,9 2,3

25,7 25,7

4,1 2,5

8,8 6,2

La presenza di un numero di fianco all’annualita nell’intestazione, indica la durata operativa del corrispondente bilancio, se differente da 12 mesi.
In tali condizioni i valori FATTURATO, COSTO DEL PERSONALE, UTILE/PERDITA e le voci di distribuzione dell’utile della sezione "Principali Voci di
Bilancio", e i valori ROE, ROA, ROI CERVED e ROS della sezione "Principali indicatori di Bilancio", non possono essere confrontati con i corrispondenti

valori delle altre annualita di bilancio, in quanto riferiti a periodi (durate operative) diversi.

Segnalazione Argomenti di Approfondimento

ARGOMENTI

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
elementi di crisi o difficolta’ per I'azienda

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
modifiche nei criteri di valutazione delle poste di bilancio

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
rinegoziazioni delle esposizioni debitorie dell'azienda

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
riduzione del personale, esodi, mobilita', prepensionamenti, ecc.

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
ricorso ad altri ammortizzatori sociali per il personale

Contenziosi in essere, potenziali o conclusi

L'analisi automatica del documento di bilancio non ha rilevato la presenza di informazioni su
segnalazioni, rilievi e richiami di informativa del Collegio Sindacale o dei Revisori

Procedure e liquidazioni relative ad imprese connesse con l'azienda

- Cerved Group S.p.A. -

RIF. PAGINE
BILANCIO 31/12/2020

22,23,24,74,111, 114, 132, 143, 148, 149, 176,
177,178, 179, 199

70
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{in mitioni di Eurp)

STATO PATRIMONIALE Note| 31.12.2020 31.12.2019
ATTIVITA' NON CORRENTI
Diritti televisivi e cinematografici 932,7 974,7
Testate 54,8 69,6
Calciatori 20,9 2,2
Awiamento 1.289,7 1.286,1
Altre immobilizzazioni immateriali 630,1 706,6
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 1 2.928,2 3.039,2
INVESTIMENTI IMMOBILIARY 2 63,3 64,0
Terreni e fabbricati 272,0 3106
Impianti e macchinari 90,3 94,4
Altri beni materiali 123,4 116,9
IMMOBILIZZAZIONY MATERIALL 3 485,7 5219
PARTECIPAZIONI IN IMPRESE VALUTATE CON IL METODO
DEL PATRIMONIO NETTO 4 1.373,0 1.299,2
ATTIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 5 992,6 906,5
Attivita per imposte anticipate 6 550,9 559,7
Altre attivitd non correnti 1,2 3.0
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 6.394,9 6.393,5
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 7 160,6 167,9
Crediti commerciali e altri crediti 8 1.323,5 1.380,9
Attivita per imposte correnti 9 108,6 105,1
Attivita finanziarie correnti 10 159,4 129,7
Cassa e disponibilita liquide equivalenti 11 B44,1 497.5
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 2.596,2 2.28%1,1
Attivita non correnti destinate alla vendita . e
TOTALE ATTIVITA' | 8.991,1 8.674,6
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STATO PATRIMONIALE Note 31.12.2020 31.12.2019
CAPITALE E RISERVE
Capitale sociale 208,0 208,0
Riserve di capitale (sovrapprezzo azioni) — —
Altre riserve 2.270,8 2.244.8
Utile e (perdite) del pericdo 1412 220,3
PATRIMONIO NETTO di GRUPPO 12 2.620,0 2.673,1
Patrimonio Netto di Terzi 13 2.020,5 1.827.8
TOTALE PATRIMONIO NETTO 4.640,5 4.500,9
PASSIVITA' NON CORRENTI
Fondi per rischi e oneri 14 176,5 191,1
Trattamento di fine rapporto 15 108,2 111,0
Passivita per imposte differite 6 1355 140,3
Passivita finanziarie non correnti 16 1.294,8 1.207.4
Altre passivita non correnti e 0,1
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 1.715,0 1.649,9
PASSIVITA' CORRENTI
Fondi per rischi & oneri 14 73,1 80,5
Passivita finanziarie correnti 17 1.209,1 1.007,7
Debiti commerciali e altri debiti 18 1.342,9 1.431,0
Passivita per imposte correnti 19 10,5 4,6
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 2.635,6 2.523,8
Passivita non correnti destinate alla vendita — —
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 8.991,1 8.674,6
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CONTO ECONOMICO Note 31.12.2020 31.12.2019

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 20 3.399,0 3.830,3
Altri ricavi e proventi 21 60,1 56,1
TOTALE RICAVI 3.459,1 3.886,4
Variazione rimanenze di prodotti finiti e prodotti in carso 22 (12,0} (24,5)
Consumo di materie prime e materiali di consumo 22 213,8 226,1
Costo del personale 24 654,2 685,4
Altri costi operativi 25 1,748,3 2.031.6
TOTALE MARGINE OPERATIVO LORDO 854,8 967,8
Ammortamenti e svalutazioni 26 645,7 629,8
RISULTATO OPERATIVO 209,1 3380
Proventi finanziari 27 64,6 Bi,5
(Oneri) finanziari 27 (88,4) (63,0}
Proventi e (oneri) su partecipazioni valutate con il metodo del

patrimonio netto 28 182,1 184,1
Altri proventi e (oneri) su partecipazioni 28 (2,4) 2,1
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 3640 542,7
Imposte sul reddito 29 (63,3} {105,2)
RISULTATO NETTO DELLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO 300,7 437,5
Risuttato netto attivita destinate alla vendita 30 o {1,1)
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO 300,7 436,4
di cui;

RISULTATO DI TERZI 31 159,5 216,1
RISULTATO DI GRUPPO 141,2 220,3

pag. 12 di 217



CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

{in milioni di Euro)

31.12.2020 31.12.2019

RISULTATO NETTO CONSOLIDATO 300,7 436,4
di cui;

Risultato di Gruppo 141,2 2203
Risultato di Terzi 159,5 216,1
Utili e {perdite) derivanti da conversione di bilanci di imprese estere (2,0) 0,4
Utilk e (perdite) derivanti da attivita disponibili per la vendita 0,0 0,0
Parte efficace di utili/(perdite) sugli strumenti di copertura di flussi finanziari (cash flow

hedge} (11,6) 8,9
Altri utilif{perdite) da societa valutate con il metodo del patrimonio netto (15,5) 0,8
Effetto fiscale relativo agli altri utilif{perdite) 28 (2,1)
Totale altri ufili/{perdite) che transiteranno da Conto Fconomico al

netto dell'effetto fiscale {(26,3) 80
Utili e (perdite) attuariali da piani a benefici definiti (2.8) {(3,8)
Altri utili/(perdite} derivanti da valutazione di opzioni (43,9} 47
Altri utifif(perdite) 59,1 {50,8)
Effetto fiscale relativo agli altri utili/(perdite) 159 21
Totale altri utili/ (perdite) che non transiteranno da Conto Economico al

netto dell'effetto fiscale 28,3 (47,6)
RISULTATO COMPLESSIVO DEL PERIODO 302,7 396,8
di cui: .

Risultato di Gruppo 117,6 2018
Risultato di Terzi 185,1 1950
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RENDICONTO FINANZIARIO

{(in milioni di Euro)

2020 2019
1 Rendiconto finanziario deil'attivita operativa
Risultato operativo 209,1 338,0
Rettifiche per:
+ Ammortamenti 645,7 629,8
-/+ Plusvalenze e minusvalenze e altre variazioni non monetarie 66,7 {9,9)
Utile operativo prima delle variazioni
del capitale circolante 921,5 957,9
Variazione circolante / Altre attivitd e passivita {114,2) {79,5)
Flusso di cassa netto attivita operative attivita discontinue a.0 22)
Disponibilita liquide derivanti dall'attivita operativa 807,3 876,2
2 Rendiconto finanziario dell'attivita di investimento
Investimenti di partecipazioni (80,7) {520,0)
Investimenti di immobili, impianti e macchinari (67.2) (63,5)
Investimenti di diritti (390,3) (534,0)
Investimenti di altre immobilizzazioni immateriali (54,4) (30,8)
Aggregazione d'imprese e variazioni campo consolidamento (8,4) (18,3)
Corrispettivi di vendita 68,3 66,3
Dividendi ricevuti 43,6 140,6
Flusso di cassa netto attivita df investimento attivita discontinue 0.0 33
Disponibilita liquide impiegate nell'attivita
di investimento (492,1) (956,3)
3 Rendiconto finanziario delle attivita finanziarie
Aumenti di capitale 0,0 0,0
Acquisto / Vendita azioni proprie (1,2) {129,9)
Variazione netta altre attivita / passivita finanziarie 215,9 268,0
Dividendi distribuiti {183,3) {229,9)
Flusso di cassa netto attivita i finanziamento attivita discontinue 4.0 (15)
Disponibilita liquide impiegate nell'attivita finanziaria 314 (93,3)
INCREMENTO NETTO DELLE DISPONIBILITA’ 346,6 {173,4)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
all'inizio del periodo 497,5 670,9
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
alla fine del periodo 844,1 497,5
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NOTE ESPLICATIVE

31 dicembre 2020
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INFORMAZIONI GENERALI

Fininvest S.p.A. & una societa per azioni costituita in Italia e iscritta presso 'Ufficio del
Registro delle Imprese di Roma. L'indirizzo della sede sociale & Largo del Nazareno, 8 -
00187 Roma.

La societa Capogruppo ha per oggetto I'esercizio di attivita finanziarie non nei confronti
del pubblico, in particolare I'assunzione di partecipazioni e {attivita di finanziamento di
altre societa, imprese ed enti, sia in Italia che all'estero, limitatamente alle sacieta
partecipate anche indirettamente.

Le principali attivita della societa e delle societa controllate e collegate sono descritte
nella Relazione sulla gestione.

PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

Criteri di redazione

Il presente Bilancio & stato redatto nel presupposto della continuita aziendale, in quanto
gli Amministratori hanno verificato l'insussistenza di indicatori di carattere finanziario,
gestionale o di altro genere che potessero segnalare criticitd circa la capacita del Gruppo
di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile futuro.

1l bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 é stato redatto conformemente ai criteri di
valutazione e di misurazione stabiliti dai principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati
dall'International Accounting Standards Board (IASB) e dai relativi principi interpretativi
(SIC/IFRIC) adottati dalla Commissione Europea secondo la procedura prevista dal
Regolamento (CE} n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e def Consiglio Europeo del 19
luglio 2002.

1 dati del presente bilancio consolidato vengono comparati con il bilancio consolidato al
31 dicembre 2019 e sono redatti ed esposti in omogeneita di criteri, tenuto conto degli
emendamenti e dei nuovi principi entrati in vigore a partire dal 1° gennaio 2020, iflustrati
in apposita sezione delle presenti note esplicative.

Si segnala che i prospetti contabili civilistici della Capogruppo Fininvest S.p.A. e la relativa
nota integrativa, sono stati redatti secondo le norme nazionali vigenti per il bilancio
d'esercizio.

1 valori delle voci del bilancio consolidato, tenuto conto della loro rilevanza, sono espressi
in milioni di Euro.

Il presente bilancio consolidato & oggetto di revisione legale dei conti completa da parte
della societa Deloitte & Touche S.p.A.

12
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Prospetti e schemi di bilancio

Il bilancio consolidato € costituito dai prospetti contabili consolidati (stato patrimoniale,
conto economico, conto economico complessivo, prospetto delle movimentazioni del
patrimonio netto e rendiconto finanziario), corredati dalle Note esplicative.

Lo stato patrimoniale e stato redatto secondo lo schema che evidenzia la ripartizione di
attivitd e passivita correnti e non correnti. Un‘attivita o passivita & classificata come
“corrente” quando si prevede sia utilizzata, venduta o estinta nel normale ciclo operativo,
quando & posseduta per essere negoziata o0 quando si prevede di realizzarla o estinguerla
entro dodici mesi dalla chiusura del bilancio; le attivita e passivita che non soddisfano
alcuna di queste condizioni, sono classificate come “non correnti”.

Il conto economico sintetico & stato predisposto con presentazione dei costi per natura.

Il conto economico complessivo & stato presentato in forma di prospetto separato ed
evidenzia, oltre all'utile o alla perdita del periodo, anche le altre voci di ricavo e costo,
che come richiesto / consentito dai vari principi contabili internazionali sono imputate
direttamente tra le riserve patrimoniali. Tali voci sono distinte tra quelle che potranno
essere riclassificate nel conto economico in futuro e quelle che invece non saranno mai
oggetto di riclassifica a conto economico.

Il prospetto di movimentazione del patrimonio netto illustra le variazioni intervenute nelle
voci di patrimonio netto nel corso dell'esercizio e di quello precedente. Le componenti
diverse da quelle generate da transazioni con i soci, quali ad esempio le variazioni delle
riserve da valutazione delle attivita finanziarie destinate alla vendita e delle riserve da
valutazione degli strumenti derivati a copertura dei flussi di cassa futuri, sono presentate
in ununica voce denominata “Utile/(perdita) complessivo”.

II rendiconto finanziario € stato predisposto applicando il metodo indiretto, per mezzo del
quale il risultato operativo € rettificato dagli effetti delle operazioni di natura non
monetaria, da quaisiasi differimento o accantonamento di precedenti o futuri incassi o
pagamenti operativi e da elementi di ricavi o costi connessi con i flussi finanziari derivanti

dall'attivita dinvestimento o finanziaria.
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Tecniche di consolidamento

Il bilancio consolidato comprende il bifancio della Capogruppo Fininvest S.p.A. e delle
imprese italiane ed estere sulle quali Fininvest S.p.A. esercita direttamente o
indirettamente il controlio.

L'esistenza del controllo & accertata applicando il principio IFRS 10, in base al quale il
controllo esiste quando la capogruppo € esposta o detiene diritli a rendimenti variabiti
derivanti dal proprio rapporto con l'entita oggetto dellinvestimento e, al contempo, ha la
capacita di esercitare il proprio potere su tale entita per incidere sull'ammontare dei
rendimenti.

In alcuni casi I'accertamento del potere & immediato, come nel caso in cui esso derivi da
diritti di voto conferiti da strumenti rappresentativi di capitale; in altri consegue
alfaccertamento di tutti | fatti e le circostanze, per esempio quando deriva da uno o piu
accordi contrattuali (controllo di fatto).

Non vengono consolidate integralmente bensi mantenute al costo le imprese controllate
non significative e quelle it cui consolidamento non produce effetti rilevanti. Le
partecipazioni in tali imprese vengono classificate nella voce “Attivita finanziarie non
correnti”.

Le attivitd e le passivitd, gli oneri e i proventi delle imprese consolidate con il metodo
dellintegrazione globale sono assunti linea per linea nel bilancio consolidato. 1l valore
contabile delle partecipazioni & eliminato a fronte della corrispondente frazione del
patrimonio netto delle imprese partecipate, attribuendo ai singali elementi dell’attivo e
del passivo il loro valore corrente alla data di acquisizione del controllo. L'eventuale
differenza residua positiva ¢ iscritta alla voce dell’attivo non corrente “Avviamento”;, se
negativa, invece, viene imputata al conto economico, quale provento.

I crediti e i debiti, i costi e i ricavi, gli utili e le perdite infragruppo non realizzati sono
eliminati.

Le quote di patrimonio netto e del risultato di periodo delle societa consolidate di
competenza di azionisti terzi sono evidenziate separatamente rispetto al patrimonio netto
e al risultato di Gruppo.

Variazioni nella quota detenuta in una controllata, determinate da acquisti o cessioni
senza che c¢id si traduca in una perdita di controllo sono assimilate a transazioni con i
soci. Conseguentemente la differenza tra il fair value del corrispettivo pagato o ricevuto a
fronte di tali transazioni e la rettifica apportata alle interessenze di pertinenza di terzi €
rilevata nel Patrimonio netto della controllante. Analogamente anche i costi accessort
derivanti da tali operazioni sono iscritti in accordo con lo IAS 32 nel patrimonio netto.

Le situazioni contabili delle societd collegate e di societa sottoposte a controllo congiunto
sono iscritte nel bilancio consolidato secondo il metodo del patrimonio netto.

Ai sensi dello IAS 28, una collegata & un'impresa nella quale il Gruppo é in grado di
esercitare un‘influenza notevole ma non il controllo o i controllo congiunto, attraverso la
partecipazione alle decisioni sulle politiche finanziarie e operative della partecipata. Una
partecipazione detenuta per una quota compresa fra il 10% (se quotata) e il 50% fa
presumere l'esistenza di una influenza notevole, a meno che non siano presenti elementi
tali da non configurare I'esercizio di un'influenza notevole da parte def Gruppo; tuttavia lo
IAS 28 prevede che pur con una quota di diritti di voto inferiore al 20% il Gruppo possa
avere il potere di intervenire nella determinazione delle politiche finanziarie e gestionali
della partecipata in virtl di particolari legami giuridici quali, a titolo di esempio, il prender
parte a patti di sindacato congiuntamente ad altre forme di esercizio significativc dei
diritti di governance.
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Con riguardo alle joint venture, occorre fare riferimento al principio IFRS 11, il guale
stabilisce che una joint venture & un accordo a controllo congiunto nel quale le parti che
detengono il controllo congiunto (joint venturer) vantano diritti sulle attivita nette
dell’accordo e non invece sulle singole attivitda e obbligazioni dello stesso. Il controlio
congiunto e la condivisione, attraverso il consenso unanime di tutte le parti che
condividono il controllo su un‘attivita economica, delle decisioni strategiche, finanziarie ed
operative circa le attivitad da svolgere.

Le valutazioni secondo il metodo del patrimonio netto delle partecipazioni collegate e
delle partecipazioni in joint venture vengono effettuate sulla base delle situazioni
contabili, predisposte dalle singole societa sulla base degli stessi principi contabili della
Capogruppo, disponibili at momento della redazione del bilancio consolidato.

Area di consolidamento

Il perimetro di consolidamento é definito nello schema “Elenco delle partecipazioni al 31
dicembre 2020".

Le principali variazioni dell'area di consolidamento, intervenute nel corso dell'esercizio
2020, sono illustrate di seguito:

* Gruppo Mediaset:

- in data 27 febbraio 2020 Mediaset S.p.A. ha conferito alla propria societa
controllata Mediaset Italia S.p.A. il ramo d’azienda rappresentato dai servizi di alta
direzione e dalle partecipazioni detenute in Publitalia '80 S.p.A. e Reti Televisive
Italiane (R.T.I.) S.p.A., con effetti giuridici del conferimento a decorrere dal 1
marzo 2020;

- in data 27 marzo 2020 Publitalia'80 S.p.A. ha acquisito I'80% del capitale della
societad Beintoo S.r.l., societa specializzata nel settore del mobile data advertising. A
partire da tale data la societa viene consolidata con il metodo del consolidamento
integrale;

- in data 2 luglio 2020 la societa consolidata integralmente Blu Ocean S.r.l. & stata
liquidata e cancellata dal competente Registro delle imprese;

- in data 30 luglio 2020 & stata costituita da RTI S.p.A la societa Mediashopping S.r.L
nelta quale & stato conferito i} ramo d'azienda relativo alle attivita di
commercializzazione e vendita a distanza (teleshopping). Successivamente in data
29 ottobre con decorrenza 1 novembre 2020 tale partecipazione & stata ceduta a
terzi;

- nel corso del terzo trimestre 2020 Publiespafia, SAU ha acquisito il 51,0% della
societa Aninpro Creative S.L.. A partire da tale data la societa viene consolidata con
il metodo del consolidamento integrale.

Per quanto attiene alle societa collegate e alle altre partecipazioni del Gruppo Mediaset si
segnalano le seqguenti operazioni:

- a partire dal mese di febbraio 2020 ha effetto il conferimento da parte di R.T.I.
S.p.A. dellintera quota di partecipazione detenuta in Class CNBC (10,9%) a Telesia
S.p.A., a fronte di una quota del 6,734% del capitale sociale di questultima,
avvenuto il 16 dicembre 2019;

- nel corso del mese di marzo il Gruppo Mediaset ha incrementato la propria quota di
partecipazione nel capitale di ProSiebenSat.1 Media SE portandola dal 15,11% del
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31 dicembre 2019 al 20,10% (20,71% dei diritti di voto). Al 31 dicembre 2020
I'investimento partecipativo di minoranza in ProsiebenSat.1 Media SE, in assenza di
rappresentanti nominati da Mediaset negli organi di gestione e controllo della
partecipata e degli altri indicatori che lo IAS 28 (Investments in Associates and
Joint Ventures) indica come usualmente presenti nelle situazioni di esercizio di
influenza significativa, non si configura ai sensi di tale principio come partecipazione
collegata, benché rappresentativo di una quota di diritti di voto superiore al 20%, e
continua pertanto ad essere classificato e trattato contabilmente come attivita
finanziaria ai sensi dell'TFRS 9 (Financial Instruments), adeguando i valori contabili
della partecipazione e dei relativi strumenti derivati di copertura ai rispettivi fair
value con contropartita Riserve da valutazione del Patrimonio netto, senza rigiro a
conto economico. Si segnala inoltre che la valutazione in merito all’assenza di
influenza significativa sulla partecipata, tenuto anche conto degli specifici profili di
corporate governance che ne regolano il funzionamento, € stata confermata da un
apposito parere redatto da un esperto indipendente;

nel corso del primo trimestre 2020 le percentuali di partecipazione detenute da
R.T.I. S.p.A. nelle societa Prosiebensat.l Digital Content LP e Prosiebensat.1 Digital
Content GP LTD sono diminuite passando dal 5,52% al 5,27%; %; tale
partecipazione si € ulteriormente ridotta al 3,9% nel corso del quarto trimestre.
Tale quota residua é stata oggetto di cessione nel corso dei primi mesi def 2021;

nel corso del primo trimestre 2020 la societa Produccion Y Distribucion de
Contenidos Audiovisual Mediterraneo SLU ha acquistato il 40% del capitale sociale
della societa Fenix Media Audivisual, S.L., consolidata nel bilancio consolidato con il
metodo del patrimonio netto;

in data 23 aprile 2020 Mediaset S.p.A. ha sottoscritto un contratto di reverse collar
con |'obiettivo di acquisire una quota ulteriore pari al 4,1% del capitale azionario di
ProSiebenSat.1 Media SE; tale strumento finanziario @ stato oggetto di realizzo nel
corso del mese di gennaio 2021, essendo venuti meno i presupposti alla base della
sua stipula;

in data 15 maggio 2020 R.T.I. S.p.A. nell'ambito delle attivita denominate
AD4ventures ha acquisito la quota dell'1,04% del capitale sociale della societa
Satispay S.p.A. societa operante nei settori dei sistemi di pagamento; nel quarto
trimestre 2020 la quota di partecipazione & diminuita all'1,01%;

in data 19 maggio 2020 R.T.I S.p.A. nellambito delle attivita denominate
AD4ventures ha sottoscritto una quota del 17,02% del capitale sociale della societa
Termostore S.r.) societda operante nell'installazione e manutenzione di impianti di
riscaldamento e climatizzazione sia B2C che B2B; nel corso del quarto trimestre fa
partecipazione € diminuita all'8,78% del capitale sociale;

nel corso del secondo trimestre la societd R.T.I. S.p.A. ha ceduto una quota di
partecipazione pari all'l,72% del capitale sociale della societa Westwing Group
Gmbh, realizzando una plusvalenza pari a 1,2 milioni di euro (tale plusvalenza non
& transitata da conto economico coerentemente con la modalita di classificazione
dell'investimento ai sensi dell'TFRS 9);

nel primo semestre 2020 il Gruppo Mediaset ha acquisito una quota di
partecipazione nel Consorzio Netcomm,;

in data 9 novembre 2020 R.T.I. S.p.A. ha acquisito una guota del 10,31% del
capitale nella societa Gilda S.r.l.;
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- nel corso del quarto trimestre 2020 Producciones Mandarina S.L. ha costituito la
societa Campanilla Films S.L., consolidata con il metodo del patrimonio netto per
una quota pari al 15,98%;

- nel corso del quarto trimestre 2020 Medusa Film S.p.A. ha acquisito una quota del
capitale della societa Fondazione Anica Academy;

- nel corso del quarto trimestre 2020 Advertisement 4 Adventure 5.L.U. ha ceduto a
terzi le quote di capitale della societa Playspace, SL precedentemente consolidata al
fair value.

Nel corso dell’esercizio del presente bilancio Mediaset ha diminuito 'ammontare delle
azioni proprie. La diminuzione deli’esercizio si riferisce a 1.247.507 azioni destinate
all’'assegnazione di azioni proprie al dipendenti a sequito della maturazione dei diritti
relativi al Piano di incentivazione a medio — lungo termine di Mediaset S.p.A. emesso nel
2017 e per 882 azioni all'assegnazione di azioni proprie agli ex soci di minoranza di
Videotime S.p.A. a seguito dell‘'operazione di fusione avvenuta nel 2018.

Progetto di Fusione Transfrontaliera MFE — MEDIAFOREUROPE

Mediaset, nel mese di giugno 2019, aveva annunciato {‘avvio dell'operazione
MEDIAFOREUROPE (MFE), che si poneva [obiettivo di creare un gruppo media pan-
europeo con sede in Olanda che avrebbe consentito di competere su un piano di parita in
un settore sempre pit dominato da imprese globali.

L'operazione prevedeva la creazione di una nuova holding olandese quotata a Milano e
Madrid, attraverso la fusione transfrontaliera tripartita per incorporazione di Mediaset e
Mediaset Espafa in DutchCo, societa di diritto olandese interamente e direttamente
controliata da Mediaset che avrebbe assunto la denominazione di MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V. alla data di efficacia della fusione.

Il progetto di fusione & stato sottoposto all'approvazione degli azionisti di Mediaset e
Mediaset Espafa in occasione delle assemblee straordinarie del 4 settembre 2019 e delle
successive assemblee tenutesi rispettivamente il 10 gennaio 2020 ed il 5 febbraio 2020.

Vivendi (da sola o unitamente a Simon Fiduciaria) ha impugnato, avanti Autorita
giudiziarie nazionali ed estere le delibere assembleari riguardanti I'avvio dell’operazione
MFE.

Purtroppo, nonostante i successi ottenuti nei procedimenti cautelari italiani, a livello
internazionale non si sono ottenuti risultati altrettanto positivi. Il Consiglio di Mediaset,
riunitosi il 5 agosto 2020, esaminando il provvedimento del 30 luglio 2020 del Tribunale
di Madrid che ha confermato lo stop alla delibera di fusione adottata da Mediaset Espafia,
e considerati i tempi di impugnazione incompatibili con i termine di completamento della
fusione fissato ai sensi della legge olandese (2 ottobre 2020), ha quindi preso atto che il
progetto di fusione cosi come deliberato dal CdA in date 7 giugno 2019 e approvato
dall'assemblea i 4 settembre 2019 non risultava pia realizzabile.

Procedimenti Mediaset - Vivendi —~ Simon Fiduciaria

Fininvest, Mediaset e Vivendi, in data 3 maggio 2021 hanno sottoscritto un accordo
transattivo generale e tombale per risolvere ogni controversia pendente e futura relativa
al contratto dell'8 aprile 2016 ed alla scalata ostile.
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Il closing dellaccordo € previsto per il 22 luglio 2021.
Nell’ambito dell'accordo Vivendi si &€ impegnata:

- a votare a favore dell’abolizione del meccanismo di voto maggiorato (ali’assemblea
straordinaria convocata per il 27 maggio 2021);

- a favorire lo sviluppo internazionale di Mediaset votando a favore del trasferimento
della sede legale di Mediaset in Olanda (all’assemblea straordinaria convocata per |l
prossimo 23 giugno);

- @ vendere sul mercato lintera quota del 19,19% di Mediaset detenuta da Simon
Fiduciaria in un periodo di 5 anni a prezzi minimi prestabiliti. Fininvest potra
acquistare le azioni eventualmente invendute in ciascun periodo di 12 mesi, al
prezzo annuale stabilito;

- a non acquistare ulteriori azioni Mediaset e Mediaset Espana per un periodo di 5
anni {standstill);

- e non ostacolare per un periodo di 5 anni l'ulteriore sviluppo internazionale di
Mediaset nella televisione free-to-air (buon vicinato).

- Attraverso Dailymotion, societa controllata da Vivendi, ad effettuare un pagamento
di 26,3 milioni di Euro per la definizione del contenzioso relativo ai copyright di RTI
e Medusa, societa del Gruppo Mediaset.

Al'assemblea ordinaria di Mediaset del 23 giugno 2021, Fininvest proporra la
distribuzione a tutti gli azionisti di un dividendo stracrdinario di 0,30 Euro per azione in
pagamento il 21 luglio 2021. Fininvest e Vivendi si sono impegnate a votare a favore di
tale deliberazione.

Al closing Fininvest acquistera il 5% del capitale sociale di Mediaset detenuto
direttamente da Vivendi al prezzo di 2,70 Euro per azione, dopo lo stacco del dividendo.
Vivendi rimarra azionista di Mediaset con la quota residua del 4,61% e sara libera di
mantenere o vendere tale partecipazione in qualsiasi momento e a qualsiasi prezzo.

In breve, i principali procedimenti giudiziari, oggetto del predetto accordo transattivo e
relativi alla complessa vicenda giudiziaria sorta in seguito:

- alla mancata esecuzione del contratto di scambio di partecipazioni azionarie
sottoscritto da Mediaset, R.T.I e Vivendi in data 8 Aprile 2016 che prevedeva, tra
I'altro, che Fininvest e Vivendi sottoscrivessero un patto parasociale finalizzato a
regolare gli acquisti di azioni Mediaset;

- alle operazioni con cui, nei mesi di novembre e dicembre 2016, Vivendi ha
acquistato con una scalata ostile una partecipazione nel capitale sociale della stessa
Mediaset pari a circa il 28,8%.

A seguito della sentenza della Corte di Giustizia Europea del 3 settembre 2020 che ha
stabilito, in via pregiudiziale, che la liberta di stabilimento sancita dall‘articolo 49 del
Trattato sul funzionamento dell'Unione Europea confligge con la normativa italiana, it TAR
— con pronuncia del 23 dicembre 2020 — ha accolto il ricorso di Vivendi e, per |'effetto,
annullato la delibera n. 178/17/CONS del 18 aprile 2017 del’AgCom. Mediaset ha
presentato ricorso al Consiglio di Stato.
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A fine 2020, la Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano ha comunicato la
conclusione delle indagini nei confronti dei signori Bolloré e De Puyfontaine, contestando,
in particolare, il reato di “manipolazione de! mercatd” ed il reato di “ostacolo all'esercizio
defle funzioni defle Autorita pubbliche di vigilanzd',

Con la sottoscrizione dell’accordo transattivo le parti, venuto meno linteresse sia
all'accertamento della rilevanza penale di talune condotte sia all’accertamento di asserite
violazioni di legge, hanno trasmesso alla Procura della Repubblica e alla Consob delle
dichiarazioni congiunte con le quali si sono reciprocamente impegnate, con efficacia dalla
data di completa esecuzione dell'accordo transattivo (fissata per il 22 luglio) a: (i)
rimettere le querele presentate; (ii} non coltivare gli esposti presentati; (i) non opporsi
all'eventuale richiesta di archiviazione; (iv) non costituirsi parte civile né partecipare come
parte offesa.

. Quanto ai giudizi civili introdotti nel 2016 per reagire alla rottura dell’Accordo di
partnership delt’8 aprile 2016 e al crollo di borsa del titolo Mediaset e nel 2017 per
reagire al tentativo di scalata ostile il Tribunale, in data 19 aprile 2021 si é pronunciato
come segue.

I) Decidendo nel processo n. 47205/2016 (promosso da Mediaset) ha dichiarato
["avvenuta risoluzione del contratto sospensivamente condizionato; ha accertato
I'inadempimento di Vivendi agli obblighi preliminari e prodromici all'avveramento
della condizione costituita dallottenimento delle autorizzazioni amministrative
necessarie all'esecuzione dell'operazione di cui sopra; ha condannato Vivendi al
risarcimento del danno in favore di Mediaset e RTI mediante pagamento di una
somma complessiva di 1,7 milioni di Euro, oltre accessori.

II) Decidendo nei processi n. 47575/2016 e n. 30071/2017, ha ritenuto che
l'operazione di acquisto, da parte di Vivendi, di azioni Mediaset a partire dal
dicembre 2016 per un quantitativo complessivamente di poco inferiore al 30% del
capitale non sia avvenuto in violazione delle previsioni del contratto stipulato I'8
aprile 2016; che 'operazione non possa essere ritenuta illegittima ai sensi dell‘art.
43, comma 11, D. Lgs. 177/2003 (Tusmar), norma non piu applicabile
nell'ordinamento italiano nella sua formulazione originaria in ragione delle
statuizioni di cui alla sentenza della Corte di Giustizia Europea del 3 settembre
2020; che l'operazione non integra le contestate condotte di concorrenza sleale.

Con riferimento ai procedimenti di merito instaurati da Vivendi e Simon Fiduciaria avanti il
Tribunale di Milano e riguardanti limpugnazione di talune delibere delle assemblee di
Mediaset del 18 aprile 2019 (voto maggiorato), 4 settembre 2019 (fusione
transfrontaliera) e 10 gennaio 2020 (modifica allo statuto MFE), la prossima udienza é
fissata per I'8 giugno 2021. Anche tali giudizi verranno rinunciati in esecuzione delle
intese raggiunte nell'ambito dell'accordo transattivo.

« Gruppo Mondadori:
Le principali operazioni dell'esercizio riguardanti il Gruppo Mondadori sono state:
- in data 18 marzo 2020 Arncldo Mondadori Editore S.p.A. ha ceduto il 50% della
propria quota di partecipazione nella collegata Societa Europea di Edizioni S.p.A.; a

19

pag. 24

{ 217



seguito di tale operazione la quota di partecipazione in tale societa e scesa al
18,445%;

- in data 20 ottobre 2020 Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. ha ceduto la quota del
25,00% della societd Stile Italia Edizioni S.r.. consolidata con i metodo del
patrimonio netto,

- in data 18 dicembre 2019 Electa S.p.A. ha acquisito una quota dell’'80% nella casa
editrice Abscondita S.r.l., I'operazione ha efficacia dall’l gennaio 2020. La societa &
consolidata con il metodo di consolidamento integrale.

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A., nel corso dell’esercizio 2020, ha ceduto sul Mercato
Telematico Azionario, numero 1.099.967 azioni proprie, pari allo 0,42% del capitale
sociale, portando il totale deile azioni proprie in portafoglio a 1.838.326, pari al 0,70%

% del capitale sociale e allo 0,71% % dei diritti di voto.

» Altre societa del Gruppo Fininvest:

- in data 15 gennaio 2020 la societd partecipata Schemaquattordici S.p.A., a seguito
della chiusura della liquidazione, & stata cancellata dal competente Registro delle
Imprese.

- in data 31 luglio 2020 la societd collegata, Molecular Medicine S.p.A., & stata
ceduta a terzi a sequito delladesione di Fininvest S.p.A. al’OPA totalitaria sul
capitale della societd promossa da AGC Biologics Italy S.p.A.

Si segnala che nel corso dell’esercizio 2020 la Capogruppo Fininvest S.p.A. ha acquistato
complessive numero 335.750 azioni ordinarie di Banca Mediolanum S.p.A. corrispondent
allo 0,05% del capitale sociale.

Per effetto di tali acquisti la partecipazione detenuta dal Gruppo Fininvest nel capitale di
Banca Mediolanum S.p.A. & aumentata dal 30,10% al 30,12%, mentre |'interessenza ¢
aumentata dal 30,39% al 30,41% al netto delle azioni proprie.

In data 25 giugno 2020 la societd collegata del Gruppo Mediolanum, Gamax Management
AG, @ stata fusa per incorporazione nella collegata Mediolanum International Funds.
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Il prospetto seguente illustra i principali dati economico-patrimoniali per P'esercizio in
corso relativi alle societa controllate con interessenze di terzi significative cosi come
richiesto dall'TFRS 12 nel paragrafo 12 e nel paragrafo B10 della Guida" Operativa.

Gruppo Gruppo

Mediaset Mondadori
Quota detenuta da azionisti di minoranza 55,83% 46,70%
Quota di interessenza di competenza di azionisti di minoranza (%) 54,20% 46,32%
Risuitato di competenza di azionisti di minoranza (%) 155,5 2,1
Patrimonio netto di competenza di azionisti di minoranza (%) 1.943,4 79,8
Attivita correnti 1.652,4 514,6
Afttivita non correnti 4.304,0 361,5
Passivita correnti 1.618,8 461,4
Passivita non correnti 1.360,6 247.4
Ricavi 2.636,8 7440
Risultato dell'esercizio 218,3 4,5
Altre componenti det conto economico complessivo 39,0 24
Utile/{perdita) complessiva 2583 2,1
Disponibilita liquide derivanti dall'attivita operativa 7810 83,9
Disponibilita liquide derivanti dall'attivita di investimento (480,0) (2,3
Disponibilita liguide derivanti dall'attivita di finanziamento {98,2) (15,6)

{*) Calcolati escludendo le azioni proprie della partecipata
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Conversione dei hilanci in valuta
|.a moneta di presentazione del bilancio consolidato del Gruppo Fininvest é I'Euro.
1 bilanci delle societa con valuta funzionale diversa dall'Euro vengono convertiti nella
valuta di presentazione secondo le seguenti modalita:

« le attivitd e le passivita sono convertite utilizzando il tasso di cambio in essere alla

data di chiusura di bilancio;

s le voci di conto economico sono convertite utilizzando il cambio medio del periodo.
Le differenze cambio emergenti da tale processo di conversione sono rilevate fra le
riserve di patrimonio netto fino al momento della cessione della partecipazione.

1 cambi utilizzati per la conversione delle principali poste in valuta sono stati:

Cambio Puntuale Cambio Medio

31.12.2020 (v) 2020 (*)
Dallaro U.S.A. 1,2271 1,1422
Sterlina inglese 0,8990 0,8857
Franco svizzero 1,0802 1,6705
Yen giapponese 126,4900 121,8458
Yuan cinese 8,0225 7,8747

(*} Fonte Banca d'Ttalia
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Criteri di valutazione e principi contabili

I pit significativi criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio consolidato al
31 dicembre 2020 sono i seguenti:

Immobilizzazioni immateriali — Sono attivita identificabili prive di consistenza fisica,
possedute dallimpresa e in grado di produrre benefici economici futuri. Includono anche
l"avviamento, quando acquisito a titolo oneroso.

Sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri accessori. Le
immobilizzazioni immateriali acquisite attraverso operazioni di aggregazione di imprese
concluse dopo la data di transizione ai principi IAS/IFRS, all'atto della prima iscrizione
sono valutate al loro fair value.

In caso di attivita immateriali acquisite per le quali la disponibilita per l'uso e i relativi
pagamenti sono differiti oltre i normali termini, il valore di acquisto e il relativo debito
vengono attualizzati rilevando gli oneri finanziari impliciti nel prezzo originario.

Le attivita immateriali generate internamente, se relative a costi di ricerca, sono imputate
a conto economico nel periodo in cui tali costi sono sostenuti. E" questo il caso dei costi
interni per la realizzazione di marchi editoriali e per il lancio di testate giornalistiche. I
costi di sviluppo, prevalentemente relativi 2 software, sono capitalizzati e ammortizzati su
base lineare lungo le relative vite utili, a condizione che siano identificabili, che il costo
sia attendibilmente determinabile e che sia probabile che I'attivitda generi benefici
economici futuri.

Le attivita con vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente a partire dal
momento in cui il bene & disponibile per lutilizzo per il periodo della loro prevista utilita;
la recuperabilita del loro valore & verificata secondo i criteri previsti dallo IAS 36 ed
iflustrati nel paragrafo “Perdita di valore di attivita”.

Tale criterio e utilizzato anche per le licenze pluriennali relative a diritti televisivi, il cui
criterio di ammortamento deve riflettere ragionevolmente e attendibilmente la
correlazione tra le molteplici opportunita di sfruttamento editoriale, iI numero dei
passaggi contrattualmente disponibili e la loro effettiva emissione. In funzione dei
rispettivi modelli di business, il criterio lineare & quello prevalentemente applicato alla
hibrary utilizzata nell’ambito delle attivita televisive del Gruppo Mediaset in Italia, mentre
Il metodo decrescente & quello applicato alla /fbrary utilizzata nell'ambito delle attivita
televisive del Gruppo Mediaset in Spagna. Tale differente trattamento contabile riflette le
differenti condizioni contrattuali e le conseguenti modalita di sfruttamento dei due paesi
principali in cui it Gruppo Mediaset opera.

Nel caso in cui, indipendentemente dall'ammortamento gia contabilizzato, i diritti abbiano
esaurito 1 passaggi disponibili contrattualmente, il valore residuo viene interamente
spesato.

1 diritti relativi a programmi sportivi, giornalistici e di intrattenimento sono ammortizzati
al 100% neli'anno di decorrenza del diritto; i diritti relativi alle fiction a lunga serialita
sono ammortizzati per il 70% nei primi dodici mesi a partire dalla loro disponibilita, e per
il residuo 30% nei dodici mesi successivi.

I diritti relativi ad eventi sportivi acquisiti per lo sfruttamento in modalita Pay o Pay per
Wiew in tecnologia digitale terrestre sono ammortizzati al 100% alla messa in onda
dell'evento,

I costi afferenti al diritto d'uso di frequenze televisive destinate alla realizzazione della
rete digitale terrestre acquisite da terzi ai sensi della vigente normativa, sono
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ammortizzati, in quote costanti, in relazione alla durata prevista di utilizzazione a partire
dal momento di attivazione del servizio e fino al 30 giugno 2032 sulla base del periodo di
validitd del provvedimento di assegnazione definitiva del diritto d’'uso in ambito nazionale
del 28 giugno 2012,

La licenza televisiva del “Multiplex Cuatro” viene considerata un’attivita immateriale a vita
utile indefinita e per questo motivo non & assoggettata ad un processo di ammortamento
sistematico, ma sottoposta con frequenza aimeno annuale a verifica della recuperabilita
del suo valore.

1 diritti d’'uso delle frequenze analogiche radiofoniche a partire dal 1 gennaio 2016
vengono ammortizzati in quote costanti su un periodo di 25 anni. Tale stima e stata
effettuata nell’ambito dello svolgimento dei processi valutativi connessi alle aggregazioni
aziendali afferenti il polo radiofonico de! Gruppo Mediaset.

1 diritti disponibili per molteplici mezzi di sfruttamento, destinati ad attivita di
distribuzione, sonc ammortizzati in conformita alla migliore prassi contabile
internazionale, ossia facendo riferimento al rapporto esistente tra i ricavi consuntivi per
ogni tipologia di sfruttamento rispetto ai ricavi complessivi derivanti dallo sfruttamento
del diritto stesso.

Un‘attivity immateriale viene considerata a vita utile indefinita quando, sulla base dei
fattori rilevanti delia stessa, non vi & un limite prevedibile all'esercizio fino al quale
Vattivitd potra generare flussi finanziari netti in entrata per it Gruppo.

Le attivitd aventi vita utile indefinita o non disponibili per I'uso come l'avviamento, le
testate e le collane non sono assoggettate ad ammortamento sistematico, ma sottoposte
a verifica periodica di recuperabilita del valore (impairment Zest), in applicazione delio IAS
36, condotta a livello della Casfr Generating Unit alla quale la direzione aziendale imputa
I'avviamento o la testata stessa. Eventuali svalutazioni del goodwi/l non sono oggetto di
successivi ripristini di valore.

L'avviamento derivante dall‘acquisizione di una controllata o di un ramo d'azienda
rappresenta I'eccedenza del costo di acquisizione, aumentato del fair value dell’eventuale
partecipazione precedentemente detenuta nell'impresa acquisita, rispetto al fair value
delle attivita nette identificabili dell’acquisita alla data di acquisizione.

Ai fini della determinazione dell'avviamento, il corrispettivo trasferito in un’aggregazione
aziendale & calcolato come somma del fair value delle attivita trasferite e della passivita
assunte dal Gruppo alla data di acquisizione e degli strumenti di capitale emessi in
cambio del controllo dell'entitd acquisita, includendo anche il fair value di eventuali
corrispettivi sottoposti a condizione previsti dal contratto di acquisizione.

Eventuali rettifiche dell'avviamento possono essere rilevate nel periodo di misurazione
(che non pud superare un anno dalla data di acquisizione) per effetto o di variazioni
successive del fair value dei corrispettivi sottoposti a condizione o della determinazione
del valore corrente di attivitd e passivitd acquisite, se rilevate solo provvisoriamente alla
data di acquisizione e qualora tali variazioni siano determinate come rettifiche sulla base
di maggiori informazioni su fatti e circostanze esistenti alla data dell'aggregazione.

Eventuali differenze successive rispetto alla stima iniziaie del fair value delle passivita per
pagamenti futuri sottoposti a condizioni vengono rilevate nel conto economico, @ meno
che derivino da informazioni addizionali esistenti alla data di acquisizione (in tal caso
sono rettificabili fino entro i 12 mesi dalla data di acquisizione). Analogamente eventuali
diritti alla restituzione di alcune componenti di prezzo al verificarsi di alcune condizioni
devono essere classificate come attivita dell’acquirente,
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Gli oneri accessori riferibili ad operazioni di aggregazione aziendale sono contabilizzati nel
periodo in cui sono sostenuti, con l'eccezione di quelli correlabili ad emissioni di titoli di
debito o titoli azionari da rilevare secondo quanto disposto dalio IAS 32.

In caso di acquisto di quote di controllo non totalitarie, !avviamenio e
corrispondentemente la quota di interessenza di pertinenza dei terzi pud essere
determinato alla data di acquisizione sia rispetto alla percentuale di controllo acquisita
(cd. partial goodwill} sia valutando al fair va/ue le quote del patrimonio netto di terzi {cd.
full goodwill method).

La scelta del metodo di valutazione é effettuabile di volta in volta per ciascuna
transazione.

In caso di acquisizioni del controllo per fasi si procede alla rideterminazione del /air value
dellinteressenza precedentemente detenuta, contabilizzata a seconda dei casi secondo
quanto indicato dallo IFRS 9 —~ Strumenti Finanziari , secondo lo IAS 28 — Partecipazioni
in imprese collegate o secondo I'IFRS 11 ~ Accordi a controllo congiunto, come se fosse
stata venduta e riacquisita alla data in cui si acquisisce il controlio, rilevando eventuali
utili o perdite conseguenti a tale valutazione nel conto economico. Inoltre in tali
circostanze ogni valore precedentemente rilevato nel Patrimonio netto come Altri utili e
perdite complessive deve essere riclassificato nel conto economico.

In caso di cessione di quote di partecipazioni di controlio F'ammontare residuo
dell'avviamento ad esse attribuibile e incluso nella determinazione della plusvalenza o
minusvalenza da cessione derivante dall‘operazione.

Gli avviamenti rilevati a seguito di aggregazioni aziendali avvenute prima del 1° gennaio
2010 sone stati contabilizzati secondo i criteri previsti dalla precedente versione dell'IFRS
3 che prevedeva:

- in presenza di acquisto di quote di controllo non totalitarie la loro determinazione
proporzionale sulla base della quota del fair va/ue delle attivita nette acquisite;

- in caso di acquisizioni del controllo per fasi la loro determinazione come somma degli
importi determinabili separatamente per ogni transazione;

- I'inclusione degli oneri accessori nella determinazione del costo di acquisizione;

- | corrispettivi sottoposti a condizione fossero rilevati alla data di acquisizione solo
qualora il loro pagamento fosse ritenuto probabile ed il foro ammontare attendibilmente
determinabile; qualora rilevati successivamente venivano contabilizzati ad incremento
dell’avviamento.

I costi delle altre immobilizzazioni immateriali sono iscritti nell’attivo ed ammortizzati in
base alla loro vita utile attribuita.

Investimenti immobiliari — Un investimento & definito come immobiliare quando
rappresenta una proprieta detenuta al fine di percepire canoni di locazione o per
I'apprezzamento del capitale investito, a condizione che il costo del bene possa essere
attendibilmente determinato e che i relativi benefici economici futuri possano essere
usufruiti dall‘impresa.

Gli investimenti immobiliari, secondo le disposizioni contenute nello IAS 40, sono valutati
al costo storico che comprende il prezzo di acquisto e tutti gli oneri accessori
direttamente imputabili. II costo degli investimenti immobiliari, eccetto il valore dei
terreni, & ammortizzato sistematicamente lungo la vita utile dell’attivita.
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la vita utile ed il criterio di ammortamento sono rivisti periodicamente e, ove si
riscontrassero rilevanti cambiamenti rispetto alle assunzioni adottate in precedenza, la
quota di ammortamento deli'esercizio e di quelli successivi ¢ rettificata.

Utili e perdite derivanti dalla dismissione di un investimento immobiliare sono iscritti nel
conto economico dell’esercizio in cui avviene |'operazione.

Nell'ambito del Gruppo Fininvest, le quote di ammortamento relative ai fabbricati inclusi
fra gli investimenti immobiliari sono state calcolate principalmente utilizzando un‘aliguota
del 1,5%.

Le riclassifiche da/a investimenti immobiliari avvengono quando vi &€ un cambiamento
d'uso evidenziato da specifici eventi.

Immobilizzazioni materiali — I terreni, i fabbricati, gli impianti e macchinari e gli altri beni
materiali sono iscritti al costo di acquisto o di produzione o di conferimento, comprensivi
di eventuali oneri accessori, di eventuali costi di smantellamento e dei costi diretti
necessari a rendere l'attivitd disponibile per |'uso. Le attivita iscritte tra gli immobili,
impianti e macchinari acquisite attraverso operazioni di aggregazioni di imprese, all'atto
della prima iscrizione sono valutate al loro /ir value cosi come determinato al momento
dell‘acquisizione; successivamente sono valutate con il metodo del costo storico.
L'esposizione di tali attivithy avviene al netto dei relativi fondi di ammortamento e di
eventuali perdite di valore.

Tali immobilizzazioni, eccezion fatta per i terreni non soggetti ad ammortamento, sono
sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio a quote costanti sulla base di aliquote
economico-tecniche determinate in relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni.

L'ammortamento viene determinato a quote costanti in funzione della vita utile dei beni,
applicando le seguenti aliquote percentuali:

Fabbricati 2-3 %
Impianti e macchinari 10-25 %
Altri beni 5-30 %

La recuperabilith del loro valore & verificata secondo i criteri previsti dallo IAS 36 e
ilustrati nel successivo paragrafo “Perdita di valore di attivita”.

I costi capitalizzabili per migliorie su beni di terzi sono attribuiti alle classi di cespiti cui si
riferiscono e ammortizzati al minore tra la durata residua del contratto d‘affitto e la vita
utite residua della natura di cespite cui la miglioria & relativa.

Qualora le singole componenti di un‘immobilizzazione materiale complessa risultino
caratterizzate da vita utile differente, esse sono rilevate separatamente per essere
ammortizzate coerentemente alla loro durata (component approach). In particolare,
secondo tale principio, il valore del terreno e quello dei fabbricati che insistono su di esso
vengono separati e solo i fabbricati vengono assoggettati ad ammortamento. Sempre
secondo tale principio anche ii valore di alcune attrezzature nel loro complesso € stato
suddiviso in base ad alcune loro componenti per essere ammortizzate coerentemente alla
loro differente durata.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto
economico, mentre quelli aventi natura straordinaria sono attribuiti ai cespiti cui si
riferiscono ed ammortizzati in relazione alle specifiche residue possibilita di utilizzo degli
stessi.
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Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni di cespiti sono determinati come
differenza tra il ricavo di vendita e il valore netto contabile dell’attivita e sono imputati al
conto economico.

Perdita di valore di attivita — II valore delle attivita immateriali, degli investimenti
immobiliari e delle attivita materiali viene rivisto periodicamente secondo quanto stabilito
dallo IAS 36. Le immobilizzazioni materiali ed immateriali vengono assoggettate a test di
impairment in presenza di indicatori che facciano ritenere che possano sussistere perdite
di valore. Nel caso di goodwill, di attivita immateriali a vita utile indefinita o di attivitd non
disponibili per 'uso, tale valutazione viene effettuata almeno annualmente, normalmente
in sede di redazione del bilancio e ogni gualvolta vi e indicazione di una possibile perdita
di valore.

La recuperabilita dei valori iscritti & verificata confrontando il valore contabile iscritto in
bilancio con il maggiore tra il valore che e possibile ottenere dall’'uso dell‘attivita (vaive in
use) nelle sue condizioni correnti e quello ricavabile dalla vendita dell'attivita (fa# valve al
netto dei costi di dismissione).

Il valore d'uso € determinabile sulla base dell’attualizzazione dei flussi di cassa attesi
dall’utilizzo del bene o di una aggregazione di beni (le c.d. cash generating units) e dalla
sua dismissione al termine della sua vita utile. Le proiezioni dei flussi finanziari sono
basate su presupposti ragionevoli e sostenibili in grado di rappresentare la migliore stima
effettuabile dalla Direzione aziendale di una serie di condizioni economiche che
esisteranno lungo la restante vita dell'attivita, dando maggiore rilevanza alle indicazioni
provenienti dall'esternc. La valutazione € effettuata per singola attivita o per il pit piccolo
insieme di attivita (cash generating unit) che genera autonomi flussi di cassa in entrata
derivanti dall’utilizzo. Le cash generating units sono state individuate coerentemente alla
struttura organizzativa e di business del Gruppo, come aggregazioni omogenee che
generano flussi di cassa in entrata autonomi derivanti dall’utilizzo continuativo delle
attivita ad esse imputabili.

Il fair value al netto dei costi di vendita e determinabile sulla base delle disposizioni
dell'TFRS 13 — Misurazione del /air value , quantificando il prezzo che si percepirebbe per
la vendita di un‘attivita o gruppo di attivita in una regolare operazione tra operatori di
mercato, tenendo conto delle caratteristiche in termini di eventuali limitazioni alla vendita
ed alle condizioni d'uso rilevanti per tali operatori alla data di valutazione.

In caso di svalutazione per perdite di valore (impafrment) il costo viene imputato a conto
economico diminuendo pricritariamente gli avviamenti ed eventualmente per gli
ammontari eccedenti, il valore delle altre attivita della cash generating unit di riferimento,
in proporzione al loro valore di carico. Qualora negli esercizi successivi, in occasione della
ripetizione dell'impairment test, i motivi di tale svalutazione venissero meno, |'attivita, ad
eccezione dell'avviamento, e rivalutata sino a concorrenza del nuovo valore recuperabile,
che non pud comungue eccedere il valore che sarebbe stato determinato se non fosse
stata rilevata alcuna perdita per riduzione di valore.

Contratti di locazione — 1 beni acquisiti tramite contratti di locazione finanziaria, e
operativa con introduzione IFRS 16, sono rilevati tra le immobilizzazioni materiali in
un‘apposita voce denominata “diritti d’'uso” per un importo pari al valore della passivita
finanziaria determinato sulla base del valore attuale dei pagamenti futuri attualizzati,
inclusa la somma da pagare per l'esercizio dell'opzione di acquisto. La corrispondente
passivita verso il locatore & inclusa nello stato patrimoniale come passivita per locazioni
finanziarie. Il debito cosi iscritto viene progressivamente ridotto in base al piano di
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rimborso delle quote capitale incluse nei canoni contrattuaimente previsti, la quota
interessi viene classificata come onere finanziario nell’apposita voce, mentre il valore del
bene classificato tra le immobilizzazioni viene sistematicamente ammortizzato in base ai
termini di scadenza dei contratti di locazione e considerando anche la probabilita di
rinnovo dei contratti stessi in presenza di un‘epzione di rinnovo enforceable..

I canoni relativi a contratti di locazione che hanno durata pari o inferiore a 12 mesi ed i
contratti in cui 'attivita sottostante e di modesto valore sono iscritti a conto economico a
quote costanti in base alla durata del contratto.

Contributi pubblici — I contributi pubblici sono rilevati qualora sussista la ragionevole
certezza che essi saranno ricevuti e tutte le condizioni a essi riferite saranno soddisfatte.
Quando i contributi sono correlati a componenti di costo, sono rilevati come ricavi e
ripartiti sistematicamente in modo da essere commisurati ai costi che intendono
compensare. Nel caso in cui il contributo risulti correlato a un‘attivita, il relative fafir value
@ sospeso nelle passivita a lungo termine e la contabilizzazione a conto economico
avviene in quote costanti fungo la vita utile attesa dell’attivita di riferimento.

Partecipazioni in imprese collegate o a controllo congiunto — Le partecipazioni in imprese
collegate o a controllo congiunto sono valutate secondo ii metodo del patrimonio netto.
Inizialmente tali partecipazioni sono rilevate al costo, successivamente rettificato in
conseguenza delle variazioni della quota di pertinenza del Gruppo nel patrimonio netto
della partecipata; la quota degli utili e delle perdite di esercizio della partecipata di
pertinenza del Gruppo e rilevata nel conto economico.

In presenza di perdite di pertinenza del Gruppo eccedenti il valore di carico della
partecipazione, si procede ad azzerare il valore contabile della stessa, rilevando appositi
accantonamenti o passivita per la quota delle eventuali ulteriori perdite solo nella misura
in cui la partecipante & impegnata ad adempiere a obbligazioni legali o implicite nei
confronti della partecipata o comungue a coprire le sue perdite. Qualora la partecipata
realizzi in sequito utili, la partecipante rileva la quota di utili di propria pertinenza solo
dopo che questi hanno eguagiiato le perdite non contabilizzate.

Il valore delle partecipazioni, eventualmente inclusivo anche dell’avviamento, deve essere
assoggettato ad impairment test secondo le modalita, precedentemente commentate,
previste dallo IAS 36.

Attivita finanziarie non correnti - Sono iscritte in questa voce le partecipazioni diverse da
quelle collegate o detenute a controllo congiunto, valutate ai sensi dell'TFRS 9 e iscritte
come attivita finanziarie a fair value con valutazione separata per ciascuna attivita
finanziaria, con imputazione degl effetti da valutazione ad apposita riserva di patrimonio
netto senza rigiro a conto economico oppure con imputazione degli effetti direttamente a
conto economico.

1 dividendi relativi a tali partecipazioni sono iscritti a conto economico.

Tra le attivita finanziarie non correnti rientrano anche gli investimenti finanziari non
detenuti per attivita di negoziazione, valutati secondo le citate regole previste per le
attivita finanziarie a /air value, con imputazione degli effetti a conto economico.

Rimanenze — Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo di acquisto o di
produzione, comprensivo degli oneri accessori, e il valore netto di presunto realizzo
desumibile dall'andamento del mercato. Il costo & determinato, a seconda della diversa
natura od uso delle rimanenze, con il metodo FIFO o del costo medio ponderato,
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conformemente a quanto previsto dal paragrafo 25 dello IAS 2. 1 valore netto di
presumibile realizzo & costituito per le materie prime, sussidiarie e di consumo dal costo
di sostituzione, per i semilavorati e i prodotti finiti, dal normale prezzo stimato di vendita
al netto rispettivamente dei costi stimati di compietamento e dei costi di vendita.

Sono inclusi tra fe rimanenze anche i diritti televisivi acquisiti per periodi di sfruttamento
inferiori ai 12 mesi e i costi delle praduzioni televisive gia ultimate.

Crediti — I crediti sono iscritti al costo ammortizzato e svalutati in caso di impairment al
fine di allinearli al presumibile valore di realizzazione valutando 'expected credit loss
considerando un orizzonte temporale di 12 mesi, in assenza di evidenze di un incremento
significativo del rischio di credito. Vengono espressi a valori attuali quando Veffetto
finanziario legato alla previsione temporale di pagamento & significativo e le date
dincasso sono attendibilmente stimabili.

I crediti in valuta extra UEM sono stati valutati al cambio di fine periodo rilevato dalla
Banca Centrale Europea.

Cessione_di crediti — Il riconoscimento della cessione di crediti &€ soggetto ai criterd
previsti dalllIFRS 9 per la derecognition di attivita finanziarie. Di conseguenza tutti i
crediti ceduti a societa di factoring, nel caso in cui | Gruppo Fininvest mantenga una
significativa esposizione all'andamento dei flussi finanziari derivanti dai crediti ceduti,
rimangono iscritti nel bilancio sebbene siano stati legaimente ceduti con contestuale
contabilizzazione di una passivita finanziaria di pari importo.

Attivita finanziarie correnti — Le attivita finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio
sulla base della data di negoziazione e sono inizialmente valutate al costo, inclusivo degli
oneri direttamente connessi con {‘acquisizione.

Alle successive date di bilancio, le attivita finanziarie da detenersi sino alla scadenza
(Held to coflect) sono rilevate al costo ammortizzato secondo il metodo del tasso
d'interesse effettivo, che rappresenta il tasso che attualizza i pagamenti o gli incassi
futuri stimati lungo la vita attesa dello strumento finanziario.

Le attivita finanziarie diverse da quelie detenute fino alla scadenza sono classificate come
detenute per la negoziazione (FVTPL — Fair Value through Profit and Loss) e sono
valutate al fair value ad ogni periodo, con imputazione degli effetti a conto economico
nella voce “Proventi (e oneri) finanziari”,

Il fair value di titoli quotati in un mercato attivo si basa su prezzi di mercato alla data di
bilancio.

Il fair value di titoli non quotati in un mercato attivo e di derivati di negoziazione €
determinato utilizzando modelli e tecniche valutative prevalenti sul mercato o in base a
prezzi di transazioni recenti tra controparti indipendenti.

Perdita di valore delle attivitd finanziarie — Il Gruppo valuta alla data di chiusura del
bilancio se un‘attivita finanziaria o un gruppo di attivita finanziarie ha subito una perdita
di valore.

Indicatori di una possibile perdita di valore sono, ad esempio, significative difficolta
finanziarie dell'emittente, inadempimenti o mancati pagamenti degli interessi o del
capitale, la possibilita che # beneficiario incorra in un fallimento o altra procedura
concorsuale e la scomparsa di un mercato attivo per I'attivita.
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Una prolungata o significativa riduzione del valore di mercato di uno strumento di
capitale al di sotto del suo costo € considerata come una obiettiva evidenza di
impairment.

Tuttavia, prima di registrare una riduzione durevole di valore, si procede ad una
valutazione di ciascun investimento che terra conto della particolare volatilita e anomalia
del mercato e di ogni altro fattore qualitativo.

Nel caso di attivita finanziarie iscritte al costo ammortizzato, I'importo della perdita da
rilevare a conto economico € calcolato come differenza tra il valore di carico dell’attivita
ed il valore attuale dei futuri flussi finanziari stimati, scontati al tasso d'interesse effettivo
originale dell’attivita finanziaria. Se in un esercizio successivo l'entita della perdita di
valore si riduce e tale riduzione pud essere oggettivamente ricondotta ad un evento
verificatosi dopo la rilevazione della perdita di valore, 'importo precedentemente ridotto
viene ripristinato, fino @ concorrenza del valore cui, in assenza di riduzioni per perdite,
sarebbe stata iscritta 'attivita alla data del ripristino.

Nel caso di attivita finanziarie iscritte al costo, Iimporto della perdita per riduzione di
valore é pari alla differenza fra il valore contabile dell’attivita ed it valore attuale dei flussi
finanziari futuri attesi ed attualizzati al tasso di rendimento corrente di mercato per una
attivita finanziaria analoga.

Cassa e disponibilita_liguide equivalenti — Sono inclusi in tale voce la cassa, i conti
correnti bancari e i depositi rimborsabili a domanda ed altri investimenti finanziari a breve
termine ad elevata liquidabilita che sono prontamente convertibili in cassa ad un rischio
non significativo di variazione di valore.

Attivita_non correnti possedute per la vendita ed attivita operative cessate — Le attivita
non correnti (e i gruppi di attivita in dismissione) sono classificate come destinate alla
vendita quando si prevede che il loro valore di carico sara recuperato con un‘operazione
di cessione e non mediante il loro utilizzo nell'attivita operativa dell'impresa. Questa
condizione é rispettata solamente quando:

» la vendita e altamente probabile;

» lattivita (o il gruppo di attivita) & disponibile per un’immediata vendita nelle sue
condizioni attuali;

» ¢ gia stato preso un impegno per la vendita, che dovrebbe avvenire entro dodici mesi
dalla data di classificazione in questa voce.

Le attivitd non correnti (e i gruppi di attivita in dismissione), classificate come destinate
alla vendita e che rappresentano una “major fine of business”’, sono valutate al minore
tra il loro precedente valore netto di carico e il valore di mercato al netto dei costi di
vendita, L'adeguamento derivante da tale valutazione e gli utili o le perdite, al netto dei
relativi effetti fiscali, derivanti dalla dismissione di tali atfivitd e passivita, sono
contabilizzati in un‘apposita voce del conto economico.

Azioni proprie — lLe azioni proprie sono rilevate al costo ed iscritte a riduzione del
patrimonio netto. Tutti gli utili e le perdite da negoziazione delle stesse vengono rilevati
in un‘apposita riserva di patrimonio netto.
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Fondi rischi e oneri — I fondi per rischi e oneri rappresentano costi e oneri di natura
determinata e di esistenza certa o probabile che alla data di chiusura del periodo sono
indeterminati nellammontare o nella data di sopravvenienza. Sono stanziati
esclusivamente in presenza di un‘obbligazione attuale, legale o implicita, conseguente ad
eventi passati, quando & probabile che tale obbligazione sia onerosa e il suo ammontare
puo essere stimato attendibilmente.

Gli accantonamenti sono iscritti al walore rappresentativo della miglior stima
dell'ammontare che Iimpresa pagherebbe per estinguere lobbligazione; quando
significativo e avente data di pagamento attendibilmente stimabile, V'accantonamento &
rilevato in bilancio a valori attuali con imputazione a conto economico nefla voce
“Proventi e {oneri) finanziari” degli oneri derivanti dalla componente finanziaria.

Benefici ai dipendenti — Per effetto delle modifiche apportate alia regolamentazione del
Trattamento di fine rapporto (nel seguito TFR) dalla Legge 27 dicembre 2006 n. 296
("lLegge Finanziaria 2007") e dai successivi Decreti e Regolamenti attuativi, relativamente
ai “Piani successivi al rapporto di lavoro”, i benefici dovuti successivamente alla
cessazione del rapporto di lavoro si suddividono in funzione della natura economica in:

« piani a contribuzione definita, rappresentati dalle quote maturate dal 1° gennaio 2007
per le imprese del Gruppo con un numero di dipendenti superiore alle 50 unita.
L'obbligazione legale o implicita dell'impresa e limitata al’ammontare dei contributi da
versare: di conseguenza il rischio attuariale ed il rischio di investimento ricadono sul
dipendente;

o piani a benefici definiti, rappresentati dal TFR delle imprese con un humero di
dipendenti inferiore a 50 unita e dal TFR maturato fino al 31 dicembre 2006 per le
altre imprese del Gruppo. L'obbligazione dellimpresa consiste nel concedere ed
assicurare | benefici concordati ai dipendenti: conseguentemente il rischio attuariale ed
it rischio dinvestimento ricadono sullimpresa.

Le indennita di fine rapporto per le imprese aventi pit di 50 dipendenti sono determinate
applicando, al fondo TFR maturato al 31 dicembre 2006, una metodologia di tipo
attuariale, basata su ipotesi demografiche, in relazione ai tassi di mortalita e di rotazione
della popolazione di riferimento, e su ipotesi finanziarie, in relazione al tasso di sconto
che riflette il valore del denaro nel tempo e al tasso d'inflazione.

Le indennita di fine rapporto per le imprese aventi meno di 50 dipendenti sono
determinate applicando la medesima metodologia di tipo attuariale, tenuto conto anche
del livello delle retribuzioni e dei compensi futuri.

Limporto rilevato contabilmente come passivita per benefici definiti & rappresentato dal
valore attuale dell'obbligazione alla data di chiusura del bilancio, al netto del valore
corrente delle attivita del programma, se esistent.

L'ammontare dei diritti maturati dai dipendenti nel corso dell'esercizio {current service
cost) e iscritto alla voce “Costo del personale”, mentre la componente finanziaria (interest
cost), che rappresenta |'onere che l'impresa sosterrebbe se si finanziasse sul mercato per
I'importo pari al valore del TFR, ¢ iscritta alla voce "Oneri finanziari”. Gli utili 0 perdite
attuariali a partire dai bilanci relativi agii esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2013 sono
rilevati direttamente nel patrimonio netto senza mai transitare a conto economico e sono
esposti nel prospetto di "Conto economico complessivo”.

Piani retributivi sotto forma di partecipazione al capitale. II Gruppo Fininvest classifica le
Stock option nel'ambito dei “pagamenti basati su azioni” del tipo “eguity-settled”,
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secondo la definizione dell'IFRS 2. Tale principio prevede la consegna fisica delle azioni,
la determinazione alla data di assegnazione del f&ir value dei diritti di opzione emessi e la
sua rilevazione come costo del personale da ripartire linearmente lungo il periodo di
maturazione dei diritti (c.d. vesting period) con iscrizione in contropartita di apposita
riserva di patrimonio netto. Tale imputazione viene effettuata in base alla stima dei diritti
che matureranno effettivamente a favore del personale cui spettano, tenendo in
considerazione le condizioni di usufruibilita delle stesse non basate sul valore di mercato
dei diritti, Alla fine di ogni esercizio il fair value di ogni opzione precedentemente
determinato non viene rivisto né aggiornato; a tale data viene invece aggiornata la stima
del numero di opzioni che matureranno fino alla scadenza (e quindi del numero dei
dipendenti che avranno dirittoc a esercitare le opzioni). La variazione di stima viene
portata a riduzione della voce “Riserva per stock option” con effetto a conto economico
tra i costi del personale.

Al termine del periodo di esercizio la riserva di patrimonic netto viene riclassificata tra le
riserve disponibili.

Passivita finanziarie non correnti — 1 debiti sono rilevati al costo ammortizzato, cioé
secondo il valore iniziale (fair value) rettificato in base all'ammortamento delle spese di
emissione sostenute, utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

Debiti commerciali e altri — I debiti sono iscritti al valore nominale e vengono espressi a
valori attuali quando Veffetto finanziario legato aila previsione temporale di pagamento &
significativo. 1 debiti espressi in valuta extra UEM sono stati valutati al cambio di fine
periodo rilevato dalla Banca Centrale Europea.

Riconoscimento dei ricavi - I ricavi delle vendite e delie prestazioni di servizi sono rilevati
al netto di sconti, abbuoni e resi, nonché degli oneri tributari direttamente connessi,
quando si verifica I'effettivo trasferimento del controllo e il compimento delia prestazione.

In particolare i principali ricavi del Gruppo Fininvest sono riconosciuti secondo i seguenti
criteri:

« per la pubblicita, al momento dell’apparizione dell'inserzione o dello spot pubblicitario.
I ricavi per vendita di pubblicita in cambio merce (e corrispondentemente il costo delle
merci) sono adeguati per tener conto del valore di presunto realizzo della merce
stessa;

« per i beni mobili, al momento in cui vengono spediti 0 consegnati.

Nel caso di noleggio o sub-licenza di diritti anche per periodi di sfruttamento limitato,
che comportino il trasferimento in capo al cessionario del controllo dell'attivita, il
ricavo viene riconosciuto integraimente al momento della decorrenza dello
sfruttamento ceduto (ovvero nel momento in cui la controparte pud iniziare a
beneficiare dei diritti di sfruttamento);

+ | corrispettivi fatturati per i servizi Pay tv in abbonamento sono rilevati a conto
economico pro-rata temporis a partire dalla data di attivazione del contratto;

e i corrispettivi dai distributori conseguenti alla vendita delle carte prepagate e ricariche
che consentono la fruizione di eventi in modalita Pay Per View, sono ripartiti in
funzione della durata residua delle carte vendute. Analogamente anche i costi diretti
vengono ripartiti lungo tale durata;
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= il Gruppo, in qualita di principal, iscrive i ricavi derivanti dalla vendita di libri e testate
periodiche di proprietd, oltre a quelli degli spazi pubblicitari correlati, sulla base del
prezzo di vendita al pubblico; in qualita di agent, iscrive i ricavi derivanti dalla vendita
di libri e testate periodiche di proprieta di editori terzi distribuiti, oltre a quelli degli
spazi pubblicitari correlati, sulla base del prezzo di vendita al pubblico al netto dei
relativi costi, evidenziando il solo margine di intermediazione;

» | ricavi derivanti dalla prestazione di servizi sono iscritti in bilancio in base al loro
stadio di completamento, quando & probabile che | benefici economici conseguenti
saranno usufruiti dal Gruppo Fininvest e quando il valore dei ricavi pud essere
determinato in maniera attendibile;

e | ricavi per interessi sono rilevati per competenza secondo un criterio temporale,
utilizzando il metedo dellinteresse effettivo; le royalties sono rilevate con il principio
della competenza e secondo la sostanza dei relativi accordi.

Dividendi — 1 dividendi sono contabilizzati nel periodo contabile in cui ne viene deliberata
la distribuzione, di norma coincidente con il periodo in cui vengono incassati.

Imposte sul reddito — Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, per ciascuna societa,
in base alla stima del reddito imponibile in conformita alle aliquote e alle disposizioni
vigenti alla data di chiusura del periodo nei rispettivi Stati, tenendo conto delie esenzioni
e dei crediti d'imposta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate sulle differenze temporanee tra il valore
attribuito ad attivita e passivita in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti a fini
fiscali, sulla base delle aliquote che si prevede saranno in vigore al momento in cui le
differenze temporanee si riverseranno.

Le imposte anticipate e differite riferite a componenti rilevati a patrimonio netto sono
imputate esse stesse a patrimonio netto.

Il valore delle imposte anticipate viene riesaminato ad ogni chiusura di periodo & viene
ridotto nella misura in cui non risulti pit probabile che sufficienti utili fiscali possano
rendersi disponibili in futuro per 'utilizzo di tutto o parte di tali attivita.

Le attivita e le passivita fiscali differite sono compensate quando vi & un diritto legale a
compensare le imposte correnti attive e passive e quando si riferiscono ad imposte
dovute alla medesima Autorita fiscale e il Gruppo Fininvest intende liquidare le attivitd e
le passivita correnti su base netta.

In caso di variazioni del valore contabile di attivita e passivita fiscali differite derivanti da
una modifica delle aliquote fiscali o delle relative normative, l'imposta differita risultante
viene rilevata nel conto economico, a meno che riguardi elementi addebitati o accreditati
in precedenza al patrimonio netto.

Strumenti derivati e contabilizzazione delle operazioni di copertura — Il Gruppo Fininvest

& esposto a rischi finanziari connessi a:

» Variazioni di tassi di cambio principalmente a fronte dell’attivita di acquisizione di diritti
televisivi denominati in valute diverse dall'Euro, marginalmente a fronte dell’attivita di
acquisto merce;

» variazione del tasso d'interesse a fronte di finanziamenti pluriennali stipulati a tasso
variabile;
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« variazione di prezzo relativo a strumenti di equity.

Copertura rischio cambio:

Il Gruppo utilizza strumenti derivati, principaimente contratti a termine su valute, per
coprire i rischi derivanti da variazioni delle valute estere sia a fronte di impegni futuri
altamente probabili che di debiti a fronte di acquisti gia perfezionati. Per il Gruppo il
rischio di cambio & legato alla possibilitd che le parita valutarie si modifichino nel periodo
intercorrente tra il momento in cui & divenuta altamente probabile I'acquisizione di assets
denominati in valuta straniera (trattativa d’acquisto diritti autorizzata) e il momento in cui
tali assets sono iscritti in bilancio, pertanto 'obiettivo della copertura & definire it cambio
del controvalore in Euro con riferimento al momento in cui la trattativa é stata approvata
(hedge accounting secondo i principi IAS/IFRS). Le coperture di ordini d'acquisto merci
seguono il medesimo trattamento contabile in quanto analogamente al caso precedente,
l'obiettivo della copertura € la definizione del controvalore in Euro della merce al
momento dell’emissione dell’ordine. L'hedge accounting viene gquindi mantenuto con una
copertura a massa dei debiti sino al momento del pagamento degli stessi. L'obiettivo
della copertura del rischio cambio in questo caso ¢€ la definizione del controvalore in Euro
dei debiti in valuta diversi dail’Euro, al fine di eliminare I'effetto delle fluttuazioni del tasso
di cambio e di predeterminare il valore di regolamento dei debiti in valuta diversa
dall’Euro.

Gli strumenti derivati sono classificati tra le attivita e passivita finanziarie correnti e non
correnti e sono rilevati al fair value.

Il fair value dei contratti a termine su valute & determinato come attualizzazione del
differenziale tra il notional amount valorizzato al forward rate di contrattc e il notional
amount valorizzato al fair forward, il tasso di cambio a termine calcolato alla data di
bilancio.

U'esposizione principale per Il Gruppo & attribuibile alla copertura di esposizioni valutarie
connesse principalmente a impegni per futuri acquisti di diritti televisivi denominati in
valuta estera (forecast transaction) del Gruppo Mediaset per i quali e formalmente
documentata sia la relazione tra il derivato e l'oggetto della copertura che l'elevata
probabilita/efficacia connessa alla manifestazione del'evento coperto. Tale relazione é
documentata anche nel caso di coperture a massa di debiti in divisa diversa da Euro.

La porzione efficace dell'aggiustamento di 7air value del derivato che ¢ stato designato e
che & qualificabile come strumento di copertura viene rilevata direttamente a patrimonio
netto, mentre la parte inefficace viene rilevata a conto economico.

La contabilizzazione di tali operazioni avviene attivando il cash flow hedge. Secondo tale
regota la porzione efficace della variazione di valore del derivato movimenta una riserva
di patrimonio netto; nel caso della copertura degli impegni per acquisti di diritti tale
riserva & utilizzata per rettificare successivamente il valore d'iscrizione in bilancio
dell’asset (basis adjustment). 1| cash flow hedge viene attivato anche nelle relazioni di
copertura che riguardano i debiti in divisa. In questo caso l'elemento coperto ossia il
debito in valuta viene convertito al cambio spot della data di bilancio e Feffetto é
registrato a conto economico coerentemente con le variazioni di valore attribuibili allo
spot element.
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Copertura rischio tasso dinteresse:

Il rischio tasso & originato da movimenti avversi dei tassi di interesse cui sono sottoposti |
flussi di interessi legati alle passivita finanziarie di medio-lungo periodo de! Gruppo. Gli
strumenti derivati utilizzati a copertura di tale rischio sono principalmente Interest Rate
Swap e Opzioni.

Il fair value degli interest rate swap ¢ calcolato in base al valore attuale dei previsti flussi
di cassa futuri ed il fair value di strumenti derivati collar e calcolato utilizzando la formuia
Black & Scholes.

Il Gruppo designa come strumenti di copertura, ai fini dell’attivazione dell'hedge
accounting, quelli per i quali & formalmente documentata la relazione tra il derivato e
Foggetto della copertura. Come richiesto dall’ IFRS 9, Fhedge accounting pud essere
applicato se vi & un rapporto economico tra l'elemento coperto e lo strumento di
copertura e l'effetto del rischio di credito non prevale sulle variazioni di valore del
rapporto economico, sia nel momento dell’attivazione della copertura sia durante tutta la
vita dell’operazione di copertura.

Copertura rischio prezzo strumenti di Fquity:

It Gruppo, al fine di coprire il rischio di variazione del fair value derivante dalla variazione
delle quotazioni di strumenti di equity, utilizza opzioni put e call (hedging instrument)
designate all'interno di una relazione di copertura di fair value hedge.

Ai sensi del principio contabile IFRS 9 paragrafo 6.5.15, ai fini della determinazione del
fair value viene scomposto il valore intrinseco (elemento della relazione di copertura) ed
il valore temporale delle opzioni (costo della copertura). La relazione di copertura ¢ di
tipo “time-period” related e prevede limputazione del valore del “time-period” lungo la
durata contrattuale.

Si evidenzia che, avendo scelto di iscrivere la variazione di fair value deil’elemento
coperto tra le componenti del conto economico complessivo senza rigiri a conto
economico, anche la variazione del fafir value riconducibile al “time period” e I'eventuale
inefficacia della relazione di copertura, coerentemente con lelemento coperto non
verranno imputate a conto economico ma iscritte tra le componenti del conto economico
complessivo.

Uso di stime - Le principali stime utilizzate nella predisposizione del Bilancio consolidato
sono relative alla determinazione del valore recuperabile delle unita generatrici di cassa
(cash generating unit - CGU) alle quali Favviamento o altre attivita a vita utile definita o
indefinita sono allocate ai fini della verifica periodica prevista dallo IAS 36. La valutazione
di tali attivita secondo i criteri previsti dallo IAS 36 prevede la possibilita di determinare il
valore recuperabile utilizzando il maggiore tra il valore d'uso e il fair value al netto dei
costi di dismissione. La stima del valore d’'uso richiede la stima alla data di valutazione
dei flussi di cassa attesi che si prevede saranno prodotti nelle loro condizioni correnti
dall’'uso delle singole attivita o del Gruppo di attivita (CGU) sulla base dei piani pluriennali
redatti coerentemente con le linee guida approvate dai Consigli di Amministrazione delle
controllate e la stima di un appropriato tasso di sconto. Le principali incertezze che
potrebbero influenzare tale stima riguardano la determinazione del tasso di
attualizzazione (WACC), del tasso di crescita dei flussi oltre l'orizzonte di previsione (g),
nonché I'evoluzione dei mercati di riferimento e quindi le ipotesi assunte nello sviluppo
dei flussi di cassa attesi per gli anni di previsione esplicita ed i flussi utilizzati nella
determinazione dei Terminal Value. La stima del fair value, richiede a sua volta
I'applicazione dei criteri e delle tecniche valutative previste dall'IFRS 13 finalizzate alla
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determinazione, mediante I'utilizzo di una o pill tecniche di valutazione che massimizzino
l'utilizzo di input osservabili rilevanti, del prezzo ipotetico derivante alla data di
valutazione dalla vendita di attivitd o di gruppi di attivita a soggetti economici operanti
nel mercato principale di quelle attivita. In particolare, nella predisposizione della
presente bilancio consolidato, si & reso necessario verificare ai sensi dello IAS 36 la
recuperabilita del valore contabile degli avviamenti e delle altre attivita ammortizzabili
non finanziarie, in presenza degli elementi di forte discontinuita del contesto economico
generale di riferimento connessi all'emergenza sanitaria tuttora in corso COVID-19 che a
tutti gli effetti rappresenta un trigger event. Con riferimento alle principali attivita
finanziarie oggetto di valutazione ai sensi dellIFRS 9 non si sono osservati significativi
deterioramenti nel merito creditizio generale delle controparti tali da impattare in maniera
rilevante sulla stima delle ¢.d. Expected Credit Losses che sono state aggiornate anche
tenendo in considerazione i parametri di mercato osservabili alla data del presente
Bilancio Consolidato senza pertanto comportare significativi impatti in termini di
svalutazione delle attivita iscritte. Oltre a quanto sopra indicato i principali dati
congetturati si riferiscono inoltre ai fondi rischi e oneri ed ai fondi svalutazione, alla
determinazione della vita utile delle immobilizzazioni (materiali ed immateriali), alla
valutazione di recuperabilita del valore di carico delle partecipazioni in societa collegate,
alla determinazione del fair value per attivita e passivita finanziarie valutate secondo tale
metodo. Nella verifica circa la recuperabilita delle imposte anticipate iscritte in bilancio al
31 dicembre 2020, con particolare riferimento alle perdite fiscali pregresse generate
nell'ambito del consolidato fiscale italiano del Gruppo Mediaset, sono stati presi in
considerazione i risuitati imponibili derivati dai piani quinquennali (2021-2025) utilizzati ai
fini dei test di impairment per il periodo esplicitc e, mediante estrapolazione da
quest’ultimi dei redditi attesi per gli esercizi successivi. Nella verifica di iscrivibilita sono
considerati anche gli effetti derivanti dalle differenze temporanee su cui sono
contabilizzate imposte differite passive. Alla luce delie verifiche condotte su tali basi non
sono stati identificati elementi tali da modificare in maniera significativa l'orizzonte
temporale di recupero stimato alla chiusura del Bilancio Consolidato 2019. Le stime e le
assunzioni di cui sopra sono riviste periodicamente e gli effetti di ciascuna variazione
SoNo iscritti a conto econamico.

Cambiamenti di stime contabili — Ai sensi dello IAS 8 sono imputati prospetticamente a
conto economico a partire dal periodo in cui sono adottati.

Principi contabili in vigore dal 1° gennaio 2020

Modifica all'TFRS 16 Covid-19 Related Rent Concessions

Il 28 maggio 2020 lo IASB ha pubblicato una modifica al principio IFRS 16. La variazione
consente ad un locatario di non dover verificare I'avvenuta modifica contrattuale (Lease
Modification), prevista dall'IFRS 16, sugli effetti contabili per le riduzioni dei canoni di
lease concesse dai locatori, che sono diretta conseguenza dell'epidemia da Covid-19. I
locatari che applicano tale facolta potranno contabilizzare gli effetti delle riduzioni dei
canoni di affitto direttamente a conto economico alla data di efficacia della riduzione. Un
locatario che sceglie di utilizzare questo espediente contabilizza quindi queste riduzioni
come se le stesse non fossero modifiche contrattuali nello scopo dellIFRS 16. Tali
modifiche hanno comportato liscrizione sul bilancio consolidato di un effetto economico
pari a circa 1 milione di Euro per quanto riguarda if Gruppo Mondadoti.
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Modifiche all'TFRS 3: Definizione di un business

Il documento fornisce alcuni chiarimenti in merito alla definizione di business ai fini defla
corretta applicazione del principio IFRS 3. Le modifiche chiariscono che per essere
considerato un business, un insieme integrato di attivitd e beni devono includere almeno
un input (fattore produttivo) e un processo sottostante che insieme contribuiscono in
modo significativo alla capacita di creare un output (valore/business). Inoltre, & stato
chiarita che un business pud esistere senza includere tutti gfi input e i processi necessari
per poter contribuire alla creazione di un output. A tal fine, lo IASB ha sostituito il
termine "capacita di creare output” con “capacita di contribuire alla creazione di output"
per chiarire che un business pud esistere anche senza la presenza di tutti gli input e
processi necessari per creare un output. L'emendamento ha inoltre introdotto un test
(“concentration test”), opzionale per l'entita, che per determinare se un insieme di
attivita/processi e beni acquistati non sia un business. Qualora it test fornisca un esito
positivo, l'insieme di attivita/processi e beni acquistati non costituisce un business e il
principio non richiede ulteriori verifiche. Nel caso in cui il test fornisca un esito negativo,
Fentita dovra svolgere ulteriori analisi sulle attivitd/processi e beni acquistati per
identificare la presenza di un business. L'adozione di tale emendamento non ha
comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

Modifiche agli IFRS 7, IFRS 9 e TAS 39: Riforma del benchmark dei tassi di interesse

l.e modifiche allo IFRS 9 ed allo IAS 39 forniscono espedienti pratici che si applicano alle
relazioni di copertura direttamente impattate dalla riforma dei tassi di interesse di
riferimento. Una relazione di copertura che €& impattata dalla riforma & soggetta ad
incertezze circa il timing e I'entita dei flussi di cassa basati sul tasso di riferimento con
riferimento allo strumento coperto. L'emendamento modifica inoltre alcuni dei requisiti
richiesti per I'applicazione dell'hedge accounting, prevedendo deroghe temporanee agfi
stessi, al fine di mitigare I'impatto derivante dallincertezza della riforma sui flussi di cassa
futuri nel periodo precedente il suo completamento. L'emendamento impone, inoltre, alle
societa di fornire in bilancio ulteriori informazioni in merito alle loro relazioni di copertura
che sono direttamente interessate dalle incertezze generate dalla riforma e a cui
applicano le suddette deroghe. Queste modifiche non hanno impatto sul bilancio
consolidato.

Modifiche allo IAS 1 e IAS 8 — definizione di rilevante

Le modifiche forniscono una nuova definizione di rilevanza in cui si afferma che
un'informazione é rilevante se € ragionevole presumere che la sua omissione, errata
indicazione od occultamento, potrebbe influenzare le decisioni che gli utilizzatori principali
dei bilanci prendono sulla base dei bilanci stessi, che forniscono informazioni finanziarie
circa la specifica entita che redige il bilancio. La rilevanza dipende dalla natura o
dall’entita dell'informazione, o da entrambe. L'entita valuta se linformazione,
singolarmente o in combinazione con altre informazioni, & rilevante nel contesto del
bilancio, considerato nel suo insieme. Linformazione & occultata se € comunicata in
modo tale da avere, per gli utilizzatori principali dei bilanci, un effetto analogo a quello
dell’lomissione o dell’errata indicazione della medesima informazione. Tali modifiche non
hanno avuto alcun impatto sul bilancio consolidato.
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References to the Conceptual Framework in IFRS Standards

L'emendamento & efficace per i periodi che iniziano il 1° gennaic 2020 o
successivamente, ma €& consentita unapplicazione anticipata. Il Conceptual Framework
definisce | concetti fondamentali per l'informativa finanziaria. Il documento aiuta a
garantire che gli Standard siano concettuaimente coerenti e che transazioni simili siano
trattate allo stesso modo, in modo da fornire informazioni utili a investitori, finanziatori e
altri creditori. It Conceptual Framework supporta le aziende nello sviluppo di principi
contabili quando nessuno standard IFRS & applicabile ad una particolare transazione e,
pill in generale, aiuta le parti interessate a comprendere ed interpretare gli Standard.
L'adozione di tale emendamento non ha comportato effetti sul bilancio consclidato del
Gruppo.

Nuovi principi contabili, interpretazioni ed emendamenti non ancora
applicabili e non adottati in via anticipata dal Gruppo

Sono di seguito illustrati i principi che, alla data di redazione del bilancio consolidato del
Gruppo risultavano gia emanati ma non ancora in vigore. L'elenco si riferisce a principi ed
interpretazioni che il Gruppo si aspetta saranno ragionevolmente applicabili nel futuro. 1I
Gruppo non intende adottare tali principi in via anticipata.

In data 23 gennaio 2020 lo IASB ha pubblicato un emendamento denominato
“Amendments to IAS 1 Presentation of Financial Statements: Classification of Liabilities
as Current or Non current”. Il documento ha {'obiettivo di chiarire come classificare |
debiti e le altre passivita a breve o lungo termine. Le modifiche entrano in vigore dal 1°
gennaio 2022; € comunque consentita un‘applicazione anticipata.

In data 14 maggio 2020 lo IASB ha pubblicato | seguenti emendamenti che entreranno in
vigore il 1° gennaio 2022:

- Amendments to IFRS 3 Business Combinations: le modifiche hanno lo scopo di
aggiornare it riferimento presente nellIFRS 3 al Conceptual Framework nella versione
rivista, senza che c¢i0 comporti modifiche alle disposizioni del principio IFRS 3.
- Amendments to JAS 16 Property, Plant and Eguipment: le modifiche hanno lo scopo di
non consentire di dedurre dal costo delle attivita materiali {'importo ricevuto dalla vendita
di beni prodotti nella fase di test dell’attivita stessa. Tali ricavi di vendita e i relativi costi
saranno pertanto rilevati nel conto economico.

- Amendments to IAS 37 Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets:
'emendamento chiarisce che nella stima sull’eventuale onerosita di un contratto si
devono considerare tutti i costi direttamente imputabili al contratto. Di conseguenza, la
valutazione sull'eventuale onerosita di un contratto include non solo i costi incrementali
(come ad esempio, il costo del materiale diretto impiegato nella lavorazione), ma anche
tutti i costi che limpresa non pud evitare in quanto ha stipulato il contratto (come ad
esempio, la quota del costo del personale e dell'ammortamento dei macchinari impiegati
per I'adempimento del contratto).

- Annual Improvements 2018-2020: le modifiche sono state apportate all'lFRS 1 First-
time Adoption of International Financial Reporting Standards, all'IFRS 9 Financial
Instruments, allo IAS 41 Agriculture e agli Iliustrative Examples dell'TFRS 16 Leases.
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In data 27 agosto 2020 lo TASB ha pubblicato, alla fuce della riforma sui tassi di interesse
interbancari quale 'IBOR, il documento “Interest Rate Benchmark Reform—Phase 2" che
contiene emendamenti ai seguenti standard:

- IFRS 9 Financial Instruments;

- IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement;
- IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures;

- IFRS 4 Insurance Contracts;

- IFRS 16 Leases.

Tutte le modifiche entrerannc in vigore il 1° gennaio 2021.
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Aggregazioni di imprese

Il Gruppo Fininvest contabilizza le aggregazioni aziendali secondo I'TFRS 3, il quale
prevede l'applicazione del cosiddetto “acguisition method’. In base a questo metodo
l'avviamento € calcolato come differenza positiva tra il fair value del corrispettivo
trasferito nella transazione (nel caso di aggregazione aziendale realizzata in piu fasi,
aumentato del fair value delle interessenze precedentemente possedute) e il valore netto
corrente della quota parte di attivitd e passivita identificabili acquisite. I costi accessori
relativi all'acquisizione, tuttavia, non possono pill essere capitalizzati, bensi devono
essere riconosciuti come spese di periodo nel bilancio dell’acquirente. E’ inoltre ammessa
la valutazione al fair value degli interessi di minoranza, con conseguente contabilizzazione
del goodwill complessivo.

Nel caso di aggregazioni aziendali realizzate in pit fasi, la partecipazione
precedentemente detenuta nell'impresa acquisita & rivalutata al fair value alla data di
acquisizione del controllo e Feventuale utile o perdita che ne consegue € contabilizzato
nel conto economico dell’esercizio in cui I'operazione & conclusa.

Nell'ambito del Gruppo Mediaset, Publitalia '80 S.p.A. ha acquisito 1'80% del capitale
sociale della societa Beintoo S.r.. societa specializzata nel settore del mobile data
advertising. L'operazione si configura come business combination ed ai sensi dellTFRS 3
alla data del presente Bilancio consolidato il differenziale tra il prezzo di acquisto e il
valore contabile delle attivita nette acquisite € stato allocato in via definitiva ad
avviamento. Nell'ambito di tale operazione sono state negoziate inoltre opzioni reciproche
che consentiranno a Publitalia di acquisire in futuro l'ulteriore quota del 20% di tale
societad e ai soci di minoranza di cedere tali quote attraverso opzioni put. 1l fair value di
tali opzioni pari a 3,9 milioni di Euro € iscritto nella voce Passivita finanziarie non correnti.

Valori di carico Adeguamento Valori di carico

AGQUISIZIONE 80% BEINTOO S.R.L. dellimpresa insededi  dellimpresa

acquisita allocazione acquisita

definitiva

Attivita materiali immateriali 0,4 0,4
Imposte anticipate/{differite) 0,9 0,9
Creditif{ debiti) commerciali {0,2) (0,2)
Altre Attivita/(passivita) 0,2) {6,2)
Attivita/{passivita) finanziarie {0,8) (0,8)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 0,2 0,2
ATTIVITA' NETTE ACQUISTATE Q,2 0,2
Quota di competenza di azionisti terzi (20%) 0,0 0,0
TOTALE ATTIVITA' NETTE ACQUISITE PROQUOTA 0,1 0,1
COSTO DI ACQUISIZIONE 2,9 2,9
AVVIAMENTO 2,8 2,8
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Sempre nell'ambito del Gruppo Mediaset, il 1° luglio 2020 Mediaset Espafia Comunicacion
S.A. ha acquisito il 51% del capitale sociale della societa Aninpro Creative SL (progetto
Be a Lion). L'operazione si configura come una business combination ed ai sensi
dell'TFRS 3 alla data del presente Bilancio consolidato il differenziale tra il prezzo di
acquisto e il valore contabile delle attivita nette acquisite & stato allocato in via definitiva
ad attivitda immateriali per 2,0 milioni di Euro e per la differenza ad avviamento.
Nelllambito di tale operazione sono state negoziate inoltre opzioni reciproche che
consentiranno a Mediaset Espafia di acquisire in futuro l'ulteriore quota del 49% di tale
societa e ai soci di minoranza di cedere tali quote attraverso opzioni put. Ii fair value di
tali opzioni pari a 9,4 milioni di Euro e iscritto nella voce Passivita finanziarie non
correntl,

Allocazione Adeguamento Valori di carico

ACQUISIZIONE 51% ANINPRO CRATIVE SL. provvisoria del insededi  delfimpresa

prezzo allocazione acquisita

definitiva

Attivita immateriali e materiali 0,2 2,0 2,2
Crediti/(ctebiti} commerciali 1,7 1,7
Attivitaf(passivita) fiscali differite (0,5) (0,5}
Altre attivita/(passivitd) (2,1) (2,1}
Disponibilita liguide e mezzi liquidi 0,7 0,7
TOTALE ATTIVITA' NETTE ACQUISITE 0,5 1,5 2,0
Quota di competenza di azionisti terzi 0,2 0,2
TOTALE ATTIVITA' NETTE ACQUISITE PROQUOTA 0,2 1,5 1,7
COSTO DI ACQUISIZIONE 60% 5,4 5.4
AVVIAMENTO 5,2 {1,5) 3,7

Nell'ambito del Gruppo Mondadori, dal 1° gennaio 2020 ha avuto efficacia I'acquisizione
del controllo, da parte di Electa 5.p.A., della casa editrice Abscondita S.r.l., per effetto del
contratto di compravendita sottoscritto nel dicembre 2019 che prevede il passaggio
deli’80% de! capitale sociale per un corrispettivo pari 0,3 milioni di Euro, oltre ad opzioni
di vendita e acquisto per il restante 20% per 0,05 milioni di Euro. Alla data del presente
Bilancio consolidato il processo di purchase price allocation € terminato, pertanto il
differenziale emerso e stato allocato ad avviamento in via definitiva.

Valori di carico

ACQUISIZIONE 80% ABSCONDITA S.r.l. dellimpresa

acquisita
Attivita immateriali 0,0
Crediti commercaili 0,1
Rimanenze 0,1
Disponibitita liquide e mezzi equivalenti 0,1
Attivita/(passivita) finanziarie (0,0)
Debiti commercaili e altre passivita (0,2)
ATTIVITA' NETTE ACQUISTATE 0,1
COSTO DI ACQUISIZIONE 0,3
AVVIAMENTO 0,3
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INFORMATIVA DI SETTORE

Uinformativa richiesta dallIFRS 8 & fornita tenendo conto dell'attuale assetto
organizzativo e del reporting direzionale interno del Gruppo Fininvest. A tal fine e sulla
base della prevalenza dei business nella struttura del reporting direzionale, il Gruppo
Fininvest ha individuato quale criterio di segmentazione dei dati economico-patrimoniali
le principali aree di attivita nelle quali opera, televisione e cinema ed editoria.

Le attivita e passivita, i ricavi e costi non allocabili ad uno specifico settore efo non
rilevanti individualmente sono stati esposti unitamente alle rettifiche di consolidamento;
queste ultime riguardano principalmente l'elisicne delle partecipazioni detenute quasi
esclusivamente dalla Capogruppo Fininvest S.p.A. e la valutazione delle partecipazioni
consolidate con il metodo del patrimonio netto.

I prospetti relativi all'informativa di settore al 31 dicembre 2020 sono riportati di seguito.
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PROCESSO DI IMPAIRMENT

Nel presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 il processo di verifica annuale del
valore contabile delle attivita materiali e immateriali previsto dallo IAS 36 per valutare
Vesistenza di eventuali perdite di valore (“impairment”) ha richiesto particolare
attenzione. L'emergenza sanitaria COVID-19, che si & sviluppata dal primo trimestre 2020
e tuttora in corso, ha generato infatti un forte impatto sullo scenario macroeconomico
globale e sui mercati di riferimento del Gruppo, determinando forti discontinuita e un
generalizzato deterioramento degli indicatori interni ed esterni osservabili per la verifica
della recuperabilitd dei valori degli attivi di bilancio, nonostante un forte recupero nei
principali indicatori di performance delle principali attivita det Gruppo nella seconda parte
dell'esercizio.

- II valore contabile al 31 dicembre 2020 degli avviamenti e delle altre attivitd materiali e
immateriali a vita utile definita e indefinita di tutte le Cash Generating Units (CGU) del
Grupp

0 & stato sottoposto ad impairment test. Le CGU sono individuate tenendo conto di come
le attivita sono monitorate per finalita interne, coerentemente con la struttura di business
e coincidono con i settori operativi o con le aree di attivita al loro interno, che abbiano
flussi di cassa in entrata specifici e separabili all'interno del settore operativo.

Le valutazioni sono state effettuate a livello delle singole unitd generatrici di cassa,
assumendo quale valore recuperabile il maggiore tra il fair value ed il value in use
ricavabile dai piani pluriennali e delle linee guida approvati dai Consigli di
Amministrazione, svolgendo le verifiche in sostanziale continuita di metodi valutativi
rispetto all'esercizio precedente.

Un ulteriore indicatore di impairment osservabile alla chiusura dell’'esercizio & costituito
dal prezzo di borsa dei titoli delle societa controllate quotate del Gruppo; il brusco
ribasso subito dai mercati azionari a partire dal 20 febbraio 2020 e principalmente
concentrato nel successivo mese di marzo, ha influito negativamente sulle capitalizzazioni
di borsa di Mediaset, Mediaset Espana e di Mondadori, che, anche se nella seconda parte
dell'anno hanno registrato un significativo recupero, al termine dell’esercizio risultavano
ancora inferiori rispetto ai valori immediatamente precedenti lo sviluppo della pandemia.
L'osservazione dell’andamento delle quotazioni successive al 31 dicembre 2020 ha invece
messo in evidenza un ulteriore rialzo dei valori di mercato che ad oggi risuitavano
sostanziaimente allineati ai livelli precedenti linizio della crisi pandemica e ai valori
contabili di riferimento.

Di seguito | dettagli delle analisi svolte nelle valutazioni delle principali Casfr Generating
Units (CGU) del Gruppo.

Nell'ambito del Gruppo Mediaset le CGU oggetto di valutazione sono Free Tv Italia,
Radio, Library Pay TV per le attivita Italia e Mediaset Fsparia.

La recuperabilita dei valori delle attivita della CGU Free Tv Itafia, costituita
prevalentemente da avviamenti, diritti televisivi e cinematografici e diritti di utilizzo delle
frequenze televisive, e della CGU Radlo, costituita principalmente dai diritti di utilizzo
delle frequenze radiofoniche e da marchi, e stata verificata stimandone i valori d’uso sulla
base dell'attualizzazione dei flussi di cassa desumibili dai piani piuriennali predisposti sulla
base delie assunzioni approvate dal Consiglio di Amministrazione di Mediaset S.p.A. in
data 30 marzo 2021. Tali processi sono stati supportati da fairness opinion di esperto
indipendente avente ad oggetto la ragionevolezza ed adeguatezza delle scelte
metodologiche assunte, dei parametri utilizzati e delie modalita applicative seguite.
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Le ipotesi operative utilizzate per la predisposizione delle previsioni pluriennali hanno
fatto riferimento alle indicazioni delle principali fonti informative esterne disponibili e alle
previsioni di evoluzione dei mercati di riferimento formulate dai principali osservatori
specializzati, relativamente allandamento atteso della raccolta pubblicitaria e delle
prospettive di andamento del ciclo economico attese nell’orizzonte di pianificazione, che
evidenziano una maggiore reattivita del mercato pubblicitario, in particolare quelio
televisivo, rispetto al tasso di recupero dell’economia che contraddistingue anche su base
storica le fasi di ripresa congiunturale successiva a forti picchi recessivi.

It tasso di sconto utilizzato per attualizzare i flussi di cassa futuri delle CGU TV Free Italia
e Radio & stato determinato applicando principi e parametri in continuita rispetto al
passato, aggiornando i parametri finanziari e di mercato relativamente al costo medio
ponderato de! capitale (WACC) al netto delle imposte, sulla base della struttura
finanziaria determinabile su base aggregata per le attivita italiane del Gruppo Mediaset,
assumendo come rendimento dei titoli privi di rischio (free risk rate) il rendimentc medio
annuo dei titoli decennali del debito pubblico in Italia € un premio per il rischio azionario
del 4,7%; inoltre , nella determinazione del costo dell’equity, come per gli esercizi
precedenti, & stata considerata una componente prudenziale addizionale del'1% per
riflettere la difficolta insita nel processo previsionale. I} tasso di sconto emerso da questo
calcolo ed utilizzato e pari al 4,36% (6,0 % nel 2019) con un tasso di crescita oltre
I‘'orizzonte di pianificazione deli’l,35%, coerentemente con le pil recenti previsioni di
medio—lungo periodo dell'inflazione previste per [ITtalia dal Fondo Monetario
Internazionale e in riduzione a quello utilizzato per il test di impairment al 31 dicembre
2019 pari all'1,5%.

Relativamente alla CGU Radio e stata inoltre eseguita un'apposita perizia redatta da un
esperto indipendente che ha confermato il valore recuperabile con la metodologia del
fair value dei diritti di utilizzo delle frequenze radiofoniche.

La valutazione di recuperabilita degli asset relativi alla CGU Pay 7v ha riguardato il valore
residuo della library dei diritti cinematografici e serie TV Pay/SvoD, pari 105,6 milioni di
Euro al lordo di un fondo rischi stanziato negli anni precedenti di 6,5 milioni di Euro; si
tratta di diritti esclusivi per la varie piattaforme trasmissive, acquisiti dalle major
americane sulla base di accordi scaduti nel 2020, la cui valutazione ¢ stata effettuata
verificando la congruita del valore contabile residuo considerando i vincoli d'uso
dell'accordo di sublicenza a Sky (fair value) inclusi anche gli impegni contrattuali di
investimento futuro in essere e le evidenze relative al potenziale valore di mercato di tali
diritti al termine dell’accorde (giugno 2021).

Le attivita allocate alla CGU Mediaset Espafia riguardano prevalentemente |"avviamento,
emerso dall’acquisizione del controllo da parte di Mediaset S.p.A. e dalle aggregazioni
d'impresa successivamente perfezionate dalla controllata spagnola, e altre attivita a vita
utile indefinita relative al valore assegnato al multiplex Cuatro in fase di allocazione del
corrispettivo riconosciuto nell'acquisizione dal Gruppo Prisa delle attivita televisive.

Il vaiore recuperabile di tali attivita e stato verificato stimandone il value in use sulla base
delle proiezioni economico-finanziarie predisposte per l'approvazione dell'impairment test
da parte del Consiglio di Amministrazione di Mediaset Espafia del 24 febbraio 2021 ed
esaminate dal Consiglio di Amministrazione di Mediaset S.p.A. del 30 marzo 2021. In
particolare sono stati stimati i flussi di cassa prospettici delle attivita operative correlate
principalmente all'andamento atteso dei ricavi pubblicitari dell’'orizzonte di previsione,
considerando le evidenze esterne disponibili circa l'andamento macroeconomico e del
mercato pubblicitario, assumendo una sostanziale stabilita delle quote di mercato (ascolti
televisivi e investimenti pubblicitari) e basati sulla ripianificazione delle principali
componenti di costo a fronte delle azioni di contenimento e di efficientamento
implementate nel corso del 2020 per fronteggiare il calo dei ricavi, assumendo un tasso
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di attualizzazione del 7,9% ed un tasso di crescita pari a zero, in linea con i parametri
utilizzati nell'impairment test al 31 dicembre 2019.

Le valutazioni svolte sopra descritte hanno evidenziato la recuperabilita dei valori
contabili relativi alle CGU Mediaset Espafia, Free TV Italia e Radio e confermato la
recuperabilita del valore contabile residuo dei diritti cinema e serie pay/SvoD.

Alla luce della emergenza sanitaria COVID-19 ancora in corso e dell'elevata incertezza nel
contesto macroeconomico e dei mercati di riferimento, coerentemente con gli approcci
prudenziali raccomandati delle autorita di Vigilanza, nello svolgimento delle valutazioni di
recuperabilita delle attivita allocate alle CGU sono state condotte analisi di_sensitivita
agendo sui parametri chiave: una specifica analisi utilizzando a parita di flussi previsionali
e del tasso di crescita in perpetuo, livelli maggiori del tasso di sconto in modo da mitigare
su tale parametro effetti straordinari e contingenti, sino a giungere al 6% (allineato al
tasso di attualizzazione utilizzato per l'impairment del bilancio 2019 in uno scenario pre-
pandemico). Anche utilizzando tale maggiore tasso di sconto, sono stati ottenuti valori
recuperabili, in ogni caso, superiori ai valori contabili delle attivita delle CGU.

Con riferimento alle CGU per le quali il valore recuperabile & stato determinato applicando
il metodo del value in use, sono state inoltre condotte analisi di sensitivitd agendo sui
parametri chiave e sviluppando due scenari alternativi: il primo con |a flessione dei ricavi
pubblicitari (non assumendo prudenzialmente alcuna azione di contrasto sui costi a fronte
di tale eventuale calo) utilizzando i WACC dello scenario base e il secondo con WACC di
break-even a parita di altre assunzioni operative e gestionali utilizzate nello scenario base
(senza modificare quindi i flussi di cassa). Da tale analisi emerge che:

- per CGU Free Tv Italia il valore recuperabile coincide con il valore contabile nel primo
scenario in corrispondenza di una flessione dei ricavi pubblicitari in ogni anno di piano,
rispetto al piano approvato dal management, di 9 punti percentuali con un tasso di
attualizzazione del 4,36% e di 7 punti percentuali con un tasso di attualizzazione del 6%
e nel secondo scenario con un WACC dell’'11,0%, con tasso di crescita dell’1,35%;

- per CGU Radio il valore recuperabile coincide con il valore contabile nel primo scenario
in corrispondenza di una flessione dei ricavi pubblicitari in ogni anno di piano, rispetto al
piano approvato dal management, di 7 punti percentuali con un tasso di attualizzazione
del 4,36% e di 0,5 punti percentuali con un tasso di attualizzazione del 6% e nel secondo
scenario con un WACC del 6,14%, con tasso di crescita dell1,35%;

- per la CGU Mediaset Espana il valore recuperabile coincide con il valore contabile nel
primo scenario in corrispondenza di una flessione dei ricavi pubblicitari in ogni anno di
piano, rispetto al piano approvato dal management, di circa 4 punti percentuali e nel
secondo scenario con un WACC del 14,6%, con tasso di crescita pari a zero.

In considerazione dei significativi differenziali tra le variabili chiave (flussi di cassa e tassi
di attualizzazione) utilizzate e quelle di rottura per le principali CGU del Gruppo Mediaset,
pur in presenza delle citate incertezze connesse allintensita e durata dell’attuale crisi,
non sono state identificate potenziali perdite durevoli di valore relativamente alle attivita
iscritte nel Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2020.

Nell’ambito del Gruppo Mondadori le principali CGU oggetto di valutazione coincidono con
le testate periodiche, le collane e linee editoriali e il segmento retail.

Il valore recuperabile delle CGU é stato determinato quale maggiore tra il value in usee il
fair value.

1l valore d'uso & stato calcolato sulla base delle proiezioni dei flussi di cassa derivanti dai
dati previsionali contenuti nel Piano a Medio Termine 2021-2023 e nel Budget 2021 per i
quali il Consiglio di Amministrazione di Arnoldo Mondadori S.p.A. ha esaminato le linee
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guida e approvato i contenuti rispettivamente in data 10 novembre 2020 e 11 febbraio
2021. T dati sono stati elaborati sulla base dell’attuale situazione di mercato, tenendo
conto delle incertezze relative alle aspettative dei settori in cui il Gruppo Mondadori &
presente.

Il tasso di sconto & stato definito in termini di costo medio ponderato del capitale {(WACC)
per e singole CGU/Paese ed € stato espresso al netto delle imposte, in coerenza con i
flussi utilizzati. Nella determinazione del WACC é stato assunto il tasso risk free
determinato considerando il rendimento a scadenza per i titoli di stato dei Paesi cui sono
attribuibili le CGU di riferimento, considerando la media annuale; per quanto attiene al
premio per il rischio di mercato (equity risk premium) si e fatto riferimento alla
camponente di rischio azionario per i Paesi AAA (4,72%) e alla componente country risk
premium (2,13% per I'Italia e 3,49% per la Grecia); entrambi i dati sono stati desunti
dalle stime pubblicate da Damodaran nel mese di gennaio 2021; inoltre & stato introdotto
un premio addizionale correlato al rischio dimensionale. Ai fini della determinazione del
coefficiente beta si & considerata la media normalizzata dei beta unlevered di mercato di
un panel di societa comparabili, distinguendo il business dell’editoria dei libri da quella dei
periodici, al fine di intercettare il differente rischio sistematico. II tasso di sconto emerso
da questo calcolo ed utilizzato per le CGU delle attivita in Italia & pari al 6,4% (5,28 %
nel 2019) e per la partecipazione in Grecia nel Gruppo Attica Publications S.A. il 7,4%.

Relativamente alle testate periodiche, a partire dal 1° gennaio 2020, a seguito del
processo di riconsiderazione della vita utile delle stesse, si € proceduto a considerare
tutte le testate come attivita immateriali a vita utile definita e sottoponendo le stesse ad
ammortamento secondo la durata della vita utile di ciascuna.

Per determinarne il valore recuperabile sono stati utilizzati | conti economici delle singole
testate, rappresentativi dei relativi flussi di cassa e prevedendo una decrescita tra il 3% e
il 5% oltre il periodo di previsione esplicita, ad eccezione della CGU Digital, riferita ai
brand digitali, per cui & previsto un tasso di crescita da 0% a 2% oltre il periodo di
previsione esplicita.

Per alcune testate i valore recuperabile, & stato calcolato il fair value sulla base del
royafty method, basato sui ricavi stimati negli scenari previsionali a medio termine delle
singole testate. I tassi di royalty utilizzati, compresi fra il 3% e il 5% sono stati desunti
da un panel di contratti di licensing internazionali.

A completamento deli’attivita svolta & stata rilevata la necessita di apportare delle
rettifiche di valore alle testate per 13,2 milioni Euro.

Il processo di impairment test delle coflane editoriali & stato effettuato suile unita
generatrici di flussi di cassa rappresentative delle collane stesse.

Nel dettaglio il calcolo del valore d'uso delle CGU Einaudi e Education (Mondadori e
Rizzoli} & basato sulle proiezioni dei flussi di cassa previsti dai piani economico-finanziari
previsionali, elaborati per il triennio 2021-2023, applicando un tasso di sconto dopo le
imposte del 6,40% e prevedendo una crescita pari a zero oltre il periodo di previsione
esplicita. :

Relativamente alle CGU Rizzoli Trade, Sperling & Kupfer e Piemme, il valore d’uso & stato
determinato ufilizzando i conti economici, comprensivi dei costi di struttura e di
mantenimento delle collane in oggetto, applicando il tasso di sconto dopo le imposte del
6,4% e prevedendo una crescita pari 2 zero oltre il periodo di previsione esplicita.

A completamento dell’attivita svolta non e stata rilevata la necessita di operare alcuna
svalutazione delle collane editoriali.

Al fine di confermare le risultanze del test di impairment, per i valori relativi alle CGU per
le quali non sono state rilevate svalutazioni, sono state elaborate delle analisi di
sensitivita, aumentando il tasso di attualizzazione di uno 0,5% e diminuendo i fiussi di
cassa del 5% mantenendo invariate le altre assunzioni.
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I risultati emersi da tale analisi hanno confermato la recuperabilitd dei valori iscritti in
bilancio, evidenziando tuttavia, tenuto conto dell'attuale contesto di mercato, la necessita
di un attento monitoraggio nell’andamento delle singole CGU, al fine di verificare la
coerenza degli andamenti consuntivi con quelli prospettici.

Gli avviamenti su Mediaset S.p.A. e su Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. sono stati
verificati utilizzando i dati contenuti nei piani piuriennali redatti sulla base delle linee
guida dai rispettivi Consigli di Amministrazione.

Per la valutazione del capitale economico di Mediaset e stata utilizzata la documentazione
prodotta da Mediaset S.p.A. per il proprio processo di impairment test presentato al CdA
in data 30 Marzo 2021.

Il metodo utilizzato si basa sullattualizzazione dei flussi di cassa di Budget e degli anni
successivi previsti dal documento per le CGU individuate, oltre ai fair value delle altre
attivitd. I flussi di cassa considerati sono stati determinati a partire dalle previsioni della
variabile chiave dei ricavi pubblicitari, che & stata stimata seguendo le principali evidenze
esterne e le previsioni riguardanti la quote di mercato del Gruppo e i principali eventi dei
prossimi anni, con adeguamento def tax rate in base all’'uscita di cassa, tenendo conto
delle perdite pregresse.

Il tasso di attualizzazione nella presente analisi viene calcolato utilizzando i seguenti
valori:

Risk free rate: 1,28% (rendimento medio nel FY 2020 dei BTP 10 anni )

Equity risk premium: 6,85%

Beta unlevered pari a 0,94

Execution risk: 1%

Tali valori determinano nell'ipotesi base un WACC lordo pari a 5,71%. T tasso di crescita
(g) dei flussi oltre il periodo di previsione esplicita & assunto pari al’1,35%.

L'analisi di sensitivita per verificare la variazione del value in use delle CGU analizzate, a
partire dallipotesi base, e stata svolta applicando due scenari sfavorevoli. Gli scenari
sono stati individuati tenendo conto della condizione di elevata incertezza del mercato
pubblicitario e considerando le raccomandazioni contenute negli enforcement dei
regulator nazionali e internazionali, introducendo un tasso d'attualizzazione piu alto del
periodo pre-Covid (dove i rendimenti degli asset finanziari erano decisamente pit alti)
pari ad un WACC del 6,03 %, e un tasso di crescita dell’1,35% e, in una ulteriore ipotesi,
la riduzione dell'8,9% dei ricavi nel 2021 (pari alla riduzione dei ricavi prevista dalla
sensitivity del documento di impairment Mediaset del 30 Marzo 2021). Su tale riduzione
si & poi determinato il valore del WACC dell'8% in corrispondenza del quale si ha un
valore pro-quota di Mediaset pari al valore della partecipazione detenuta da Fininvest,

L'analisi di sensitivita evidenzia che il valore del capitale economico di Mediaset, anche di
fronte ad una caduta significativa sia dei fiussi di cassa che ad un incremento dei tassi, &
in grado di sostenere il valore dellavviamento inscritto nel consolidato Fininvest.

Per la valutazione del capitale economico di Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. & stata
utilizzata la documentazione relativa al Piano 2021-2023 prodotta da Mondadori per il
proprio processo, approvata dai Consigli di Amministrazione del 10 novembre 2020 e
dell'll Febbraio 2021 e adottando la metodologia in continuita con il bilancio al 31
dicembre 2019.

Il metodo utilizzato si basa sull’attualizzazione ad un appropriato tasso di sconto degli
EBITDA, rettificati includendo gli investimenti, le acquisizioni previste e le variazioni
attese nei fabbisogni di capitale circolante netto.
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Il tasso di attualizzazione neli‘analisi € stato calcolato utilizzando i seguenti valori:

s risk free rate: 1,28% (rendimento medio nel FY 2020 dei BTP 10 anni )

s equity risk premium: 6,85%

+ Beta unlevered pari a 0,88 (Damodaran gennaio 2020, beta medio settore Publishing
& Newspapers - Western Europe)

= Execution risk: 3,0%

Tali valori determinano un WACC lordo pari a 9,6%. Il tasso di crescita (g) dei flussi oltre

il periodo di previsione esplicita & assunto pari a zero.

Si & ipotizzata un‘analisi di sensitivita su due scenari alternativi a quello base: riduzione

dei flussi di cassa del 5%, combinata ad un aumento del tasso di attualizzazione dello

0,5% e riduzione dei flussi di cassa del 5%, combinata ad un aumento del tasso di

attualizzazione dello 0,72%, tasso che determina un valore pro-quota pari al valore di

carico della partecipazione di Fininvest.

L'analisi di sensitivita evidenzia che i! valore del capitale economico di Mondadori, anche

di fronte a un peggioramento significativo sia dei flussi di cassa che dei tassi, & in grado

di sostenere il valore dell’avviamento iscritto nel consolidato Fininvest.
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INFORMAZIONI RELATIVE ALL'IFRS 5

Nel 2020 non sono presenti operazioni tali da essere considerate come discontinued
operation ai fini dell'TFRS 5.

Si segnala che al 31 dicembre 2019 il “Risultato netto delle attivita destinate alla vendita
e attivita operative cessate”, negativo per 1,1 milioni di Euro, era riferito gli effetti della
cessione di Mondadori France S.A.S. da parte del Gruppo Mondadori.
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DELL'ATTIVO

(in milioni di Euro)

ATTIVITA NON CORRENTI

Immobilizzazioni immateriali (nota 1)

Costo Storico .s.a {do Investimenti  (Disinvestimenti) A.Im - [Amm.t) {S\{aiutazpm)_l Arga d Saldo
iniziale movimenti Rivalutazioni  consolidamentc  finale
Diritsi 8.496,1 379,2 {13L,1) {296,8) - - - 8.447,4
Testate 76,0 - - - — — - 78,0
Calciatori 36 240 {1,2) £ — — - 247
Avviamenio 1.602,3 03 - a1 o P 6,5 1.609,0
Aitre immobilizzazioni immateriali 1.788,1 19,4 (2,6) (BS,8) o o 3,1 1.7384
Totale 11.966,1 4429 (134,9) {388,2) - - 96 11.8955
Fondo Ammortamento e Fondo Saldo Tvestienti (Disinvestimenti) Altri (Amen. 1) (Svakutazioni) / Area di Saldo
Svalutazione iniziate movimenti ' Rivalutezioni  consclidamento  finale
Diritti (7.521,4) — 128,9 3339  (4553) 0,8 — (75147
Testate {6,4) - - - (7,0 (7.8) - {21,2)
Calclator! {1,4) - 0,7 1,6 {(4,7) - - (3,8
Avviamento {316,2) - - - - (3,1) - {(319.3)
Altre immobifizzazion! immateriali (1.084,5) - 2,1 359 (61,8) (2,3} 0,7y (1.108,3)
Totale {8.926,9) = 131,7 34 (528,8) (14,0} {0,7) (8.96723)
Saldo e s Altri ~  (Svalutazioni) / Area di Salde
Valore Netto iniziale Ivestimenti - (Disvestimenti) movimenti (Amm.6) Rivalutazioni  consclidamento  finale
Diritti 974,7 3792 (2.2) 37,0 (455,3) 0,8) — 932,7
Testate 69,6 - - - 7,0 (7,8 - 54,8
Calciatori 22 24,0 {0,5) {6,1) {4n - - 209
Avviamento 1.286,1 03 - (6.1 - 3.1 6,5 1.289,7
Altre immobilizzazion! immaterali 746,6 394 (0.5) (53.7) (618 {2.3) 24 6301
Tolale 3.038,2 442,9 (3,2} {16,8) {528,8) (14,0 8,9 28282

Diritli: tale voce si riferisce esclusivamente alla /Zbrary di diritti televisivi e cinematografici
del Gruppo Mediaset, inclusi i diritti cinematografici della societa Medusa Film S.p.A.

Gli investimenti pari a 379,2 milioni di Euro si riferiscono all’acquisto di diritti effettuati
nell'ambito del settore geografico Italia per 296,5 milioni di Euro e nel settore geografico
Spagna per 82,5 milioni di Euro.

Nella voce “Altri movimenti” sono incluse principalmente le capitalizzazioni di anticipi a
fornitori precedentemente versati per 51,7 milioni di Euro (31,1 milioni di Euro al 31
dicembre 2019), la rettifica di valore dei diritti Pay contrattualizzati nel corso dell’esercizio
per effetto dell'utilizzo di parte del fondo rischi stanziato in sede di impairment nel 2018
dei diritti pay cinema e serie per la parte relativa a impegni futuri per 13,3 milioni di
Euro, e per la parte restante alla contabilizzazione di contributi governativi, di diritti
contrattualmente scaduti ed annullamenti di contratti.
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Relativamente agli acquisti dell’anno, 45,8 milioni di Euro sono relativi a diritti con
decorrenza successiva al 31 dicembre 2020. I diritti non ancora in decorrenza al 31
dicembre 2020 ammontano complessivamente a 62,8 milioni di Euro (42,5 milioni di Euro
circa al 31 dicembre 2019) e sono relativi principalmente a diritti di sfruttamento free e
pay di fiction, produzioni cinematografiche e di intrattenimento.

I diritti televisivi e cinematografici sono stati sottoposti ad impairment test nell'ambito
delle Cash Generating Units (CGU) a cui fanno riferimento, CGU Free Tv Italia e CGU Pay
Tv, come descritto nella sezione "Processo di impairment”. Le valutazioni eseguite hanno
evidenziato la recuperabilitd dei loro valori contabili al 31 dicembre 2020.

Testate: rappresenta esclusivamente il valore attribuito alle testate del Gruppo
Mondadori.

A partire dal 1° gennaio 2020, a seguito del processo di riconsiderazione della vita utile
delie testate periodiche, si & proceduto a considerare tutte le testate come attivita
immateriali a vita utile definita e sottoponendo le stesse ad ammortamento secondo la
durata della vita utile di ciascuna.

Nell'esercizio I'impatto del nuove criterio di ammortamento € stato pari a 7,0 milioni di
Euro.

Il valore recuperabile & stato verificato al 31 dicembre 2020 per singola testata,
coincidente con la rispettiva Cash Generating Unit. L'analisi del valore recuperabile,
descritta nella sezione “Processo di impairment”, ha comportato la svalutazione di alcuni
periodici per complessivi 7,8 milioni di Euro.

Avviamento: rappresenta 'eccedenza del costo di un’aggregazione di impresa rispetto alla
quota di pertinenza nel fair value delle attivita e passivita identificabili alla data di acquisizione.

La seguente tabella mostra i principali avviamenti allocati alle societa del Gruppo:

31.12.2020 31.12.2019

Mediaset Espaia 638,5 634,8
Mediaset Free TV Italia 145,5 142,8
Mediaset S.p.A. 355,7 355,7
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. 75,4 75,4
Altri avviamenti 74,6 77,4
Totale 1289,7 1286,1

Le variazioni dell’'esercizio riguardano:

» il saldo relativo a Mediaset Espaha, pari a 638,5 milioni di Euro (634,8 milioni di Euro
al 31 dicembre 2018) che include I'avviamento che si & generato per i‘acquisizione
della quota di controllo della societa stessa per 344,0 milioni di Euro e 294,5 milioni
di Euro per gli avviamenti emersi in relazione alle aggregazioni di impresa
successivamente perfezionate dalla stessa controllata spagnola, che si & incrementato
per 3,7 milioni di euro per I'acquisto del 51 % della societa spagnola Aninpro Creative
SL.

« {avviamento allocato alla CGU Free TV Italia del Gruppo Mediaset pari a 145,5 milioni
di Euro (142,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) si incrementa per 2,6 milioni di
Euro per all'acquisto dell'80% del capitale sociale della societa Beintoo S.r.l.
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+ gli Altri avwiamenti, pari a 74,6 milioni di Euro (77,4 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) che includono:

~ 46,9 milioni di Euro (49,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2018) di avviamenti del
Gruppo Mondadori, tra cui gli avviamenti emersi nel corso del 2016 per effetto
delle operazioni di acquisizione di Banzai Media Holding S.r.1. per 23,9 milioni di
Euro e di Rizzoli Libri S.p.A. per 1,6 milioni di Euro, oltre alle varie acquisizioni
dellarea Education; tale voce si incrementa di 0,3 milioni di Euro relativi
all'acquisto della societa Abscondita S.r.l. e si decrementa di 3,1 milioni di Euro per
effetto della svalutazione dell’avviamento emersa a seguito dell'impairment test
delle CGU di riferimento, principalmente Focus;

- per 25,0 milioni di Euro all’acquisto della societa Immobiliare Leonardo;
- per 2,7 milioni di Euro all’acquisto della societa A.C. Monza S.p.A.

Gli avviamenti su Mediaset S.p.A. e su Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. sono invariati
rispetto all'anno precedente.

Al 31 dicembre 2020 gl avviamenti sono stati sottoposti alla procedura annuale di
impairment test, ai sensi dello TAS 36. Le valutazioni sono state effettuate a livello delle
singole unita generatrici di cassa (Cash Generating Units) alle quali gli avviamenti stessi si
riferiscono.

I plusvalari supportano i valori contabili degli avviamenti iscritti in bilancio, anche alla
luce delle sensitivity analysis effettuate sui valori recuperabili relativi alle attivita in
oggetto, ad esclusione della svalutazione apportata agli avviamenti riferiti alle CGU
Testate del Gruppo Mondadori per 3,1 milioni di euro, sopra citata. Per maggiori dettaghi
si rimanda a guanto riportato nella sezione “Processo di impairment” delle presenti note
esplicative.

Altre immobilizzazioni immateriali: la voce si riferisce principalmente a frequenze e
concessioni televisive e radiofoniche, marchi, nonché ad acconti versati a fornitori per
I"acquisto di diritti, per anticipi su doppiaggi, per opzioni sulla realizzazione di programmi
televisivi ed attivazioni di produzioni. In particolare riguardano:

¢ il Gruppo Mediaset per 534,8 milioni di Euro (612,4 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) e includono principalmente:

- per 374,3 milioni di Euro (394,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) licenze d'uso
e titoli autorizzativi di cui 130,6 milioni di Euro per diritti di utilizzo delle frequenze
televisive destinate in Italia all’esercizio di reti nazionali in tecnica digitale
terrestre (DTT), 85,0 milioni di Euro (85,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019)
per la licenza televisiva del Multiplex Cuatro e 136,2 milioni di Euro (143,2 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019) per i diritti di utilizzo delle frequenze radiofoniche
relative alle emittenti del Gruppo Mediaset.

- per 125,5 milioni di Euro (133,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) marchi fra
cui il marchio relativo all'emittente spagnola Cuatro per un importo di 85,5 milioni
di Euro (88,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e i marchi relativi alle emittenti
radiofoniche del Gruppo Mediaset, in particolare Radio 105 per 35,3 milioni di
Euro (37,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e Radio Subasio per 4,3 milioni di
Euro (4,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019);

- per 22,6 milioni di Euro (68,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) anticipi versati
a fornitori per acquisto di diritti, anticipi su doppiagqgi, opzioni sulla realizzazione
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di programmi e attivazione di produzioni e acconti per la realizzazione di fiction a
lunga serialita.

I valori contabili dei diritti di utilizzo delle frequenze televisive, della licenza televisiva
del multiplex e del marchio Cuatro sono stati sottoposti a valutazione di recuperabilita
nell'ambito dell'impairment relativo alla CGU Free Tv Italia per le frequenze televisive,
alla CGU Mediaset Espafia per il multiplex Cuatro, che ne hanno confermato la
recuperabilita.

Le frequenze radiofoniche, cosi come i marchi Radio 105 e Radio Subasio vengono
ammortizzate in un periodo di 25 anni e il loro valore é stato confermato a sequito di
impairment test condotto sulla CGU Radio.

« il Gruppc Mondadori per 86,0 milioni di Euro (89,2 milioni di Euro al 31 dicembre
2018) relativi a collane, marchi editoriali, brevetti e altre attivita immateriali.

Il processo di impairment test delle coflane editoriali & stato effettuato sulle unita
generatrici di flussi di cassa rappresentative delle collane stesse.

A completamento dell‘attivita svolta per il calcolo del valore d’uso delle CGU Einaudi e
Education (Mondadori e Rizzoli} e della CGU Rizzoli Trade, Sperling & Kupfer e Piemme
non e stata rilevata la necessita di operare alcuna svalutazione delle collane editoriali.

Calciatori: la voce si riferisce al complesso dei costi sostenuti per Facquisto de! diritto di
sfruttamento delle prestazioni dei calciatori professionisti della controllata A.C. Monza
S.p.A.
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Investimenti immobiliari (nota 2)

Costo storico ,s?l.do Investimenti  (Disinvestimenti} Altr: . (Amm.ti} (S\falulzz;o.m}.f AJ.E 2 Sfaido
iniziale rmovimenti Rivalutazioni  consolidamento  finale
Terrent 26,2 - - - - — - 26,2
Fahbricati 524 0.2 — — — — — 52,6
Totale 78,6 0,2 - - - - - 78,8
Fando ammortan}ento Sald ©  Jnvestimenti (Disinvestimenti) A.'m . (Amm.t} (S\falutazlgnl)l/ Arg B di Sa[do
e Fondo svalutazione iniziale movimenti Rivalutazioni  consolidamento  finale
Terreni (5,5) - — - - - - (5.5)
Fabbricati (9,1} — - — {0,9) — — (10,0)
Totale (14,6) - - - (0,9) - - {15,5)
Valore Netto Sald ° Investimanti  (Disinvestiment) A}tn . (Amm.g) {S\{aiutazsqna).,f Arg adi S_aldn
iniziale movimenk Rivalutazioni  consolidamento  finale
Terreni 20,7 - - - - - - 20,7
Fabbricati 433 0,2 - — (0,9) — — 426
Totale 64,0 0,2 — — {0,9) o — 63,3

Gli investimenti immobiliari si riferiscono in particolare per:

s 44,8 milioni di Euro (45,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) al complesso
immobiliare di Villa Gernetto situato nel comune di Lesmo (MB);

e 12,0 milioni di Euro (12,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) ai terreni di proprieta
della societa Costa Turchese S.p.A., siti nel comune di Olbia;

e 5,6 milioni di Euro (5,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) alle sale cinematografiche
di proprietd della societd Fininvest Real Estate & Services S.p.A. e situate nel comune

di Roma.

La stima del fair value degli investimenti immobiliari del Gruppo Fininvest nel suo
complesso, ottenuta da perizie e valutazioni di esperti indipendenti in esercizi recenti, & di
circa 75 milioni di Euro al 31 dicembre 2020 e non si evidenziano necessita di

svalutazione su nessuno degli asset inclusi in tale voce.

56

pag. 61 di 217



Immobilizzazioni materiali {(nota 3)

Costo storico Eﬁ:i’ﬁ Investiment: (Disinvestimenti) mﬁ:znﬂ (Amm.t) ‘i"ﬁ;”.ﬁi;fgﬂ.’ o s’:;;aa:;nto Zi::

Terreni 43,7 — - - — - - 43,7
Fabbricati 203,8 1,3 - (0,5) — - — 204,6
[mpianti e macchinari 756,2 16,3 (8,8) (2,8 - — — 7549

¥ i4 L8 L4 ¥ ¥ [
Altre immobilizzazioni materiai 341,7 35,7 (1.8 (16,9 - {0,1) 0,2 3588
Totale (ante TFRS 16) 1.339,3 53,4 {10,7) {20,3) — {0,1} 0,2 13618
Fabbricati- IFRS 16 2414 10,1 (12,6) (12,7 - - - 226,2
Automezzi- IFRS 16 14,7 36 (0,1 (1,9) - - - 16,3
Altri beni - [FRS 16 1,3 — — — — - — 1,3
Attivita per dirittid'uso IFRS 16 252,3 13,6 (12,6) (14,6} — — — 243,7
Totale 1.596,6 67,0 {233) (349) — {0,1) 02 1.6055
Fodoammatamenoe oo Sae sy Qs AT ) S s sk
v

Terreni - - — - — - - -
Fabbricati (149,4) - - 1,8 (5,4)’ - —  (153,0)
Impianti e macchinari (655,8) - 85 12,6 (29,4}5, 6,5) —  (664,6)
Altre immobilizzazioni materiali {237,0) — 1,8 2,4 (12,3}r 0,7 {G,1)  (245,9)
Totale {ante IFRS 16) (1.042,2) — 10,3 167 (47,1) (1L,2) {(0,1) {1.063,6)
Fabbricat: industriali - [FRS 16 {28,9) - 38 80  {324) i - — (49,5
Automezzi- IFRS 16 3,7 - - 14 {45 ’ - - (6,8)
Altri beni - IFRS 16 {0,1) — — - (0,2 g - - 10,3)
Attivita per diritti d'uso IFRS 16 (32,6) - 38 85 (37,1) - - {564
Totale (1.074,8) - 14,1 262 (84,2) {1,2) (0,1} {1.120,0)
Valore netto E:;ii:?e Investimenti  (Disinvestimenti) m\iginti {Amm.ti) (?i::;:azfigzj cens'g}l'i?i:::anto 2::::

Terreni 43,7 — - o e — - 43,7
Fabbricati 54,4 1,3 - 1,3 (5,4) - o 516
Impianti e racchinari 94,4 16,3 {0,3) 98  (294) 0,5 - 90,3
Altre immobilizzazioni materiali 104,7 35,7 — (14,5  (12,3) (0,8) 01 1129
Totale (ante IFRS 16) T 2072 533 (03  (34) (47,1) (13) 01 2985
Fabbricati - IFRS 16 2i%5 10,1 (8,8) @7 (324 - - 1767
Automezzi - IFRS 16 15,0 3,5 (0,1} ©5 {45 — - 9,5
Altri beni - IFRS 16 1,2 - — - (0,2 - - 1,0
Attivita per diritti d'uso IFRS 16 224,7 13,7 (8,9) (52) (37,1) - - 1872
Totale 5219 67,0 {9,2) (8,6) (84,2} (1,3} 01 4857

l.a voce Terreni riguarda:

» il Gruppo Mediaset per 35,3 milioni di Euro (35,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2019);

» la Capogruppo Fininvest S.p.A. per 1,6 milioni di Euro (7,5 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) relativi al terreno sottostante la sede di Milano centro;
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il Gruppo Mondadori per 4,9 milioni di Euro (0,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

[ Fabbricati sono principalmente costituiti da:

studi televisivi di Cologno Monzese e Roma, immobili e sedi delle societa del Gruppo
Mediaset per 49,3 milioni di Euro (51,9 milioni di Euro ai 31 dicembre 2019);

redazioni e fabbricati di proprieta del Gruppo Mondadori per 1,4 milioni di Euro (1,5
milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

Gli Impianti e macchinari riguardano principalmente:

le apparecchiature della rete di trasmissione, telediffusione e gli apparati tecnici
destinati agli studi televisivi del Gruppo Mediaset per 87,4 milioni di Euro (91,4 milioni
di Euro al 31 dicembre 2018) e si incrementano per investimenti per acquisto di
impianti inerenti la nuova tecnologia DVB-T2 digitale terreste e per il processo di
digitalizzazione degli studi televisivi;

impianti @ macchinari del Gruppo Mondadori per 2,7 milioni di Euro (3,0 milioni di Euro
at 31 dicembre 2019).

Nella voce Altre immobilizzazioni materiali sono ricompresi principalmente:

56,1 milioni di Euro (41,1 milioni di Eurc al 31 dicembre 2019) relativi ad attrezzature,
ad investimenti in corso su postazioni e apparecchiature in fase di ultimazione, allo
sviluppo delle infrastrutture di controllo del segnale radiofonico e ad altri beni materiali
del Gruppo Mediaset;

42,7 milioni di Euro (43,1 milioni di Eurc al 31 dicembre 2019) rappresentati da
aeromobili in esercizio e da anticipi versati per l'acquisto di aeromobili della controllata
Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A.;

12,0 milioni di Euro (12,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) per attrezzature e altri
beni materiali del Gruppo Mondadori;

1,2 milioni di Euro (1,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi ai beni dislocati
presso il complesso immobiliare di “Villa Gernetto”, situato nel comune di Lesmo (MB),
in particolare macchine elettroniche e d'ufficio e arredi.

Le Attivitd per diritto d'uso, iscritte ai sensi dell'TFRS16, ammontano a 187,3 milioni di
Euro (224,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e sono composte da:

La voce Fabbricati Industriali — IFRS 16 comprende i contratti di locazione
contabilizzati ai sensi dell'IFRS 16 riferibili prevalente ad affitti di immobili e studi
televisivi. La voce include principalmente affitti di immobili e studi televisivi del Gruppo
Mediaset per 98,1 milioni di euro (120,3 milioni Euro al 31 dicembre 2019) e i
fabbricati del Gruppo Mondadori per 78,6 milioni di Eurc (92,2 milioni di Euro al 31
dicembre 2019). Gl incrementi sono relativi all'accensione di nuovi contratti nel
periodo in esame. Le quote di ammortamento dei diritti d'uso sono determinate sulla
base dei lease term definiti.

L.a voce_Altri Beni - IFRS 16 e Automezzi - IFRS 16 comprende i contratti di locazione
contabilizzati ai sensi dell'IFRS 16 relativi rispettivamente all’utilizzo di beni di terzi e al
noleggio di auto aziendali. In particolare si riferiscono per 9,0 milioni di Euro (10,5
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milioni di Euro al 31 dicembre 2019) ai contratti di noleggio degli automezzi del
Gruppo Mediaset e per 1,6 milioni di Euro (1,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) ai
contratti di noleggio degli automezzi e per il noleggic di altri beni del Gruppo
Mondadori.

La voce Altri movimenti comprende principalmente la variazione dei contratti di locazione
iscitti relativi agli immobili del Gruppo Mediaset siti in Milano Due a seguito della
transazione definitiva di risoluzione anticipata del contratto di affitto della sede di Palazzo
Cellini con efficacia a partire dal 31 Dicembre 2020.

Partecipazioni in imprese valutate con il metodo del patrimonio netto (nota 4)

31.12.2020 31.12.2019

Banca Mediolanum S.p.A. 884,5 762,0
EI Towers S.p.A. 437,0 455,6
Fascino Produzione Gestione Teatro S.r.l. 17,8 14,5
Attica Publication 5.A. 74 9,6
Mondadori Seec (Beijing) Advertising Co.Ltd 4,1 53
Edizioni EL S.r.l. 3,6 3,6
Tivli S.r.l. 2,8 2,9
Titanus Elios S.p.A. 2,5 2,4
La Fabbrica de la Tele S.L. 2,3 3,2
Boing S.p.A. 2,2 6,2
Producciones Mandarina S.L. 2,0 2,0
Molecular Medicine S.p.A. — 24,3
Altre 6,8 7,6
Totale 1.373,0 1.299,2

Si riportano di seguito le principali variazioni rilevate nel corso del 2020 nel valore delle
partecipazioni in societa collegate e a controllo congiunto, secondo il metode del
patrimonio netto:

« adeguamento in positivo del valore della partecipazione in Banca Mediolanum S.p.A.
per complessivi 122,5 milioni di Euro; tale adeguamento rifiette, per la quota di
pertinenza del Gruppo, le variazioni di patrimonio netto della collegata, di cui 132,1
milioni di Euro di incremento relativi alla quota di utile dell’esercizio, 11,4 milioni di
Euro in diminuzione relativi ad altri movimenti di patrimonio netto e 1,8 milioni di Euro
relativi all’acquisto dello 0,05% del capitale sociale;

» adeguamento in negativo del valore della partecipazione in EI Towers S.p.A. per
complessivi 18,6 milioni di Euro; tale adeguamento riflette, per la quota di pertinenza
del Gruppo, le variazioni di patrimonio netto della collegata, di cui 17,0 milioni di Euro
di incremento relativi alla quota di utile dell'esercizio, 34,8 milioni di Euro in
diminuzione relativi alla distribuzione di dividendi e 0,8 milioni di Euro in diminuzione
relativi ad altri movimenti di patrimonio netto;
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e si segnala la cessione integrale della partecipazione collegata Molecular Medicine
S.p.A., a seguito dell’adesione all'offerta pubblica di acquisto totalitaria promossa da
ABG Biologics Italy S.p.A. conclusasi a fine luglio 2020.

Con riferimento alla recuperabilita dei principali valori iscritti, si segnala che la
capitalizzazione di borsa al 31 dicembre 2020 della quota di competenza del
Gruppo Fininvest in Mediolanum risultava significativamente superiore rispetto al
relativo valore contabile, mentre con riferimento ad EI-Towers, si segnala che la
recuperabilita del valore dell'avviamento risultante nella situazione patrimoniale
consolidata di tale societa al 31 dicembre 2020 & stato confermato dal value in
use determinato dalla stessa sulla base degli ultimi piani aziendali approvati.

Attivita finanziarie non correnti (nota 5)

31.12.2020 31.12.2019

Attivita finanziarie al fair value 828,4 719,3
Crediti finanziari verso imprese controllate e collegate 3,5 5,7
Altre attivita finanziarie non correnti 160,7 181,5
Totale 992,6 906,5

Attivita finanziarie al fair value

31.12.2020 31.12.2019

ProSiebenSat.1 Media SE 644,2 489,6
Mediobanca S.p.A. 133,6 173,8
Perennius Global Value 7,4 8,4
21 Investimenti I1I 4,7 4,9
Prosiebensat 1 Digital Content LP 4,6 9,3
Soldo Software and Services Limited 4,0 4,0
21 Buttons App. S.L. 3,0 3,0
Westwing Group Gmbh (gia Jade 1290 Gmbh) 2,7 1,6
Perennius Asia Pacific 2,0 2,4
Springlane Gmbh 1,6 1.6
Satispay S.p.A. 2,0 -—
Guala Closure (Ex Space4 5.p.A.) 1,6 1,5
StyleRemains Gmbh 1,2 1,2
21 Investimenti II 1,0 1,1
Altre 14,8 16,8
Totale 828,4 719,3

Le Attivita finanziarie al fair value, categoria prevista dall'IFRS 9, sono attivita finanziarie
valutate al fair value, le cui variazioni sono contabilizzate, con valutazione separata di
ciascun strumento, nel conto economico (FVTPL) oppure in una apposita riserva di
patrimonio netto che non prevede il rigiro a conto economico (FVOCT).
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Gli incrementi dell'esercizio si riferiscono:

« alla quota pari al 5,0% del capitale della societa tedesca di ProSiebenSat.1 Media SE
relativa agli acquisti effettuati nell’esercizio da Mediaset 5.p.A. e da Mediaset Espana
Comunicacion S.A. rispettivamente per lo 0,75% e 4,25%, per un investimento totale
di 72,9 milioni di Euro. L'effetto dell’adeguamento al fair value della partecipazione al
31 dicembre 2020 & positivo e pari a 81,7 milioni di Euro; tale variazione, come
previsto dall'IFRS 9, & iscritta in un‘apposita riserva di patrimonio netto che non
prevede il rigiro a conto economico

+ ali'adeguamento al fair value dellintera quota detenuta dalla Capogruppo Fininvest
S.p.A. nella partecipazione in Mediobanca S.p.A. per 40,2 milioni di Euro, di cui 20,7
mitioni di Eurc con valutazione a FV7PL e 19,5 milioni di Eurc con valutazione a
FYTOCT senza rigiro a conto economico.

Le attivita finanziarie al fair value (FVTOCI) includono inoltre il portafoglio di investimenti
della controllata Isim S.p.A., costituito prevalentemente da guote di investimento in fondi
di private equity, oltre che le partecipazioni detenute dal Gruppo Mediaset nell’ambito
delle attivita denominate AD4Ventures.

I Crediti finanziari verso imprese controllate e collegate al 31 dicembre 2020 riguardano il
Gruppo Mediaset per 3,0 milioni di Euro (5,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), di cui

2,8 milioni di Euro (3,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi al credito nei
confronti della collegata Titanus Elios S.p.A. e il Gruppo Mondadori per 0,5 milioni di Euro
(0,5 milioni di Euro al 3 dicembre 2019) relativi al finanziamento concessc ad Attica
Publications.

Altre attivita finanziarie non correnti includono:

» 82,2 milioni di Euro (79,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi ad un prestito
obbligazionario non convertibile con scadenza 31 dicembre 2023 della Capogruppo
Fininvest S.p.A.; limporto include 75,0 milioni di valore nominale e incrementato per
la quota di interessi maturati dalla data di sottoscrizione al 31 dicembre 2020 per
complessivi 7,2 milioni di Euro;

« 63,2 milioni di Euro del Gruppo Mediaset (78,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019)
relativi alla guota non corrente del fair value degli strumenti derivati di copertura si
riferiscono principalmente alla variazione della quota non corrente del fair value delle
opzioni put stipulate a copertura delle variazioni del valore della partecipazione
detenuta in Prosiebensat.1 Media SE. Al 31 dicembre 2020 il fair value di tali opzioni
complessivamente pari a 61,5 milioni di euro;

« 11,6 milioni di Euro (7,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi ad altri crediti
finanziari del Gruppo Mediaset;

« 3,6 milioni di Euro (4,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi a partecipazioni,
contabilizzate al costo perché non significative o in liquidazione.

La voce nel 2019 comprendeva 12,1 milioni di Euro comprendenti il valore attuale della
compenente di prezzo differita al luglio 2021, pari a 10,0 milioni di Euro, della cessione di
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Mondadori France, oltre a crediti finanziari correlati alla stessa cessione; tali crediti sono
stati riclassificati tra le attivitd finanziarie correnti alla chiusura dell’esercizio.

Attivita per imposte anticipate e Passivita per imposte differite (nota 6)

Il saldo delle attivita per imposte anticipate, pari a 550,9 milioni di Euro (559,7 milioni di
Euro al 31 dicembre 2019), accoglie i benefici fiscali attesi tanto dalle differenze
temporanee tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio e i corrispondenti valori fiscalmente
riconosciuti quanto dalle perdite fiscali illimitatamente riportabili e riguarda
principalmente il Gruppo Mediaset per 475,1 milioni di Euro (476,2 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) e il Gruppo Mondadori per 54,1 milioni di Euro (54,9 milioni di Euro al 31
dicembre 2019).

La recuperabilita di tali importi & stata vagiiata in relazione agli imponibili fiscali attesi per
gli anni a venire, desunti dai piani pluriennali di pit recente approvazione e, per gli anni
dagli stessi non coperti, dalla coerente estrapolazione dei dati ivi contenuti.

Con particolare riferimento alle imposte anticipate relative al consolidato fiscale italiano
nell'ambito del Gruppo Mediaset, in cui sono presenti 212,6 milioni di Euro (2018,4
milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi a perdite fiscali IRES illimitatamente
riportabili, la cui valutazione dell'iscrivibilita e del periodo di recuperabilitd del valore al 31
dicembre 2020 & stata effettuata stimando i redditi imponibili futuri sulla base delle
seguenti assunzioni:

- risultati pre-imposte delle attivita in Italia derivanti dal consolidamento dei piani
2021-2025 predisposti in sede di impairment test sulla base delle assunzioni
presentate nel Consiglio di Amministrazione di Mediaset S.p.A. del 30 marzo 2021;

- stima delle variazioni fiscali principalmente relative ai proventi da dividendi da
controllate e partecipate, ai maggiori ammortamenti fiscali dei diritti pay oggetto di
svalutazione nel 2018 e ad altre componenti di risultato fiscalmente non rilevanti;

- estrapolazione dei redditi imponibili oltre l'orizzonte dei piani di impairment,
applicando ipotesi di crescita e marginalita coerenti con le assunzioni (tasso di
crescita di lungo periodo e flussi utifizzati per la determinazione del terminal value)
adottate in sede di impairment.

Sulla base di tale esercizio € stato determinato un periodo di recuperabilita pari a circa 10
anni confermato anche applicando specifici fattori di sconto, come raccomandato dal
documento ESMA del 15 luglio 2019.

Le passivita per imposte differite, pari a 135,5 milioni di Euro (140,3 milioni di Euro al 31
dicembre 2019), sono stanziate a fronte delle rettifiche di consolidamento e delle
differenze di natura temporanea tra i risultati fiscatmente imponibili e quelli dei bilanc
utilizzati al fine del consolidamento.

Il saldo riguarda principalmente il Gruppo Mediaset per 95,7 milioni di Euro (89,8 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019) e il Gruppo Mondadori per 30,4 milioni di Euro (38,2 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019).
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Nel seguente prospetto sone riportate le differenze temporanee e le relative attivita per
imposte anticipate.

31.12.2020 31.12.2019

Totale diff. Effetto Fiscale Totale dif Effetto Fiscale

Temparanee Temporanee
Fondi per rischi e oneri 110,2 299 1115 30,6
Fondo svalutazione creditt 79,2 20,4 78,3 19,6
Svaiutazione partecipazioni - - 32,6 8,2
F.do svalutazione immabilizzazioni immateriali e materiali 606,2 146,6 476,1 1145
Svalutazione rimanenze 40,1 11,1 33,2 9,2
Storno gperazione infragruppo 203,6 56,8 2130 59,4
Differenza tra valore contabile e fiscale immabilizzazioni 38 1,1 32 69
Perdite fiscali riporiabili 1.625,5 2193 1.608,5 226,1
Altre rettifiche (emporanee 260,0 65,7 351,8 91,2
Totale 2.928,6 550,9 2.908,2 559,7

In relazione alla voce Perdite fiscali riportabili, si precisa che I'imponibile include anche le
perdite pregresse per le quali non sono state attivate imposte anticipate per 666,2 milioni
di Euro.

Nel seguente prospetto sono riportate le differenze temporanee e le relative passivita per
imposte differite.

31.12.2020 31.12.2019
Totale diff. Effetto Fiscale Totale diff. Effetto Fiscale
Temporanee Temporanee
Plusvaienze rateizzate 22,0 53 33,0 7,9
Fondo svalutazione crediti — — 0,6 0,1
Differenza tra valore contabile e fiscale immobilizzazioni 442,7 1174 445,3 118,5
Perdite fiscali riportabii — - — —
Altre rettifiche temporanee 53,6 12,8 52,0 12,8
Totale 518,3 135,5 530,9 140,3
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ATTIVITA CORRENTI

Rimanenze (nota 7)

31.12.2020 31.12.2019

Lordo F.do sval. Valore netto Valore netto
Materie prime, sussidiarie e di
Consumo 74 (0,7 6,7 8,3
Prodotti in corso di lavorazione e
semilavorati 12,3 (1,1} 11,2 12,2
Prodotti finiti e merci 226,6 {83,9) 142,7 1474
Totale 246,3 (85,7) 160,6 167,9

Il saldo al 31 dicembre 2020 include 111,5 milioni di Euro (120,8 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) del Gruppo Mondadori per carta, materiale tipografico, opere letterarie
finite, nonché prodotti di cartotecnica e oggettistica e 47,9 milioni di Euro del Gruppo
Mediaset (44,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) per parti di ricambio di
apparecchiature radiotelevisive, scenografie e produzioni televisive in corso di
realizzazione, produzioni televisive completate, prodotti destinati alli‘attivita di vendita ai
clienti GDO e B2C.

Crediti commerciali e altri crediti (nota 8)

31.12.2020 31.12.2019

Crediti verso clienti 1.020,2 1.093,8
Crediti verso imprese controllate e collegate 9,5 12,5
Altri crediti 293,8 274,6
Totale 1.323,5 1.380,9

I Crediti verso clienti sono cosi ripartiti fra le aree di business del Gruppo:

31.12.2020 31.12.2019

Creditori

Lordo F.do sval. Valore netto Valore netto
Gruppo Mediaset 798,7 (35,4 763,3 796,3
Gruppo Mondadori 176,4 (15,1) 161,3 182,1
Mediamond 92,8 2,4) 90,4 110,3
Altre 5,4 {0,2) 5,2 5,1
Totale 1.073,3 {53,1) 1.020,2 1.093,8

I crediti verso clienti includono i crediti derivanti dall’attivita caratteristica di cessione di
beni e di prestazione di servizi delle societa del Gruppo Fininvest. La svalutazione sopra
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esposta riflette la rettifica del valore dei crediti per adeguarli al loro presumibile valore di
realizzo.

Crediti verso imprese controllate e collegate: tale voce, pari a 9,5 milioni di Euro (12,5

milioni di Euro al 31 dicembre 2019), accoglie i crediti correnti, principalmente di natura
commerciale, regolati da specifici accordi e allineati alle normali condizioni di mercato, i
quali si riferiscono prevalentemente a rapporti verso societa collegate del Gruppo
Mondadori per 3,8 milioni di Eure (5,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e del Gruppo
Mediaset per 5,4 milioni di Euro (5,4 milioni di Eurc al 31 dicembre 2019), di cui 4,6
milioni di Euro relativi a crediti verso la collegata Boing S.p.A.

Altri crediti

Neli'ambito di questa voce sono compresi fra gli altri:

» anticipi ad autori, collaboratori, agenti e altri fornitori del Gruppe Mondadori per 66,2
milioni di Eurc (71,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e anticipi a professionisti
dell’area pubblicita e a fornitori ed artisti per produzioni televisive del Gruppo Mediaset
per 12,8 milioni di Euro (15,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019);

« crediti verso societa di factoring da parte del Gruppo Mediaset per 100,2 milioni di
Euro (64,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), a seguito della cessione alle stesse di
crediti commerciali con clauscla pro soluto, per i quali il regolamento finanziario da
parte de! factor non era ancora avvenuto al 31 dicembre 2020;

o risconti attivi e ratei attivi del Gruppo Mediaset per 52,8 milioni di Euro (64,5 milioni di
Euro al 31 dicembre 2019), di cui 27,4 milioni di euro relativi al Gruppo Mediaset
Espaiia, si riferisce principalmente (21,3 milioni di euro) ai costi gia sostenuti, ma di
competenza del prossimo esercizio verso la societa Union des Association Europee de
Football relativi alla UEFA-Nations League 2020/2021 e verso la societa Sky Italia S.r.l.
relativi ai match della Champions League 2020/2021 trasmessi sulle reti free dal
Gruppo Mediaset.

» crediti della controllata Trefinance S.A. in liquidazione per 34,7 milioni di Euro (34,7
milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi alla cessione a terzi della partecipazione
del 22,24% nella societa Quinta Communications S.A.;

Attivita per imposte correnti e crediti tributari (nota 9)

La voce pari a 108,6 milioni di Euro (105,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) si
riferisce principaimente al Gruppo Mediaset per 87,8 milioni di Euro (81,7 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019), al Gruppo Mondadori per 6,5 milioni di Euro (8,5 milioni di Euro al
31 dicembre 2019), alla Capogruppo Fininvest S.p.A. per 6,3 milioni di Euro (7,2 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019).
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Attivita finanziarie correnti (nota 10)

31.12.2020 31.12.2019

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 58,9 42,0
Crediti finanziari verso imprese controliate e collegate 20,2 16,2
Altri crediti finanziari corrent 80,3 71,5
Totale 159,4 129,7

Le attivita finanziarie al fair value si riferiscono per:

5,4 milioni di Euro (23,6 milioni di euro 31 dicembre 2019) alle azioni Reworld Media,
quotate alla Bourse de Paris, quale parte del corrispettivo per la cessione di Mondadori
France da parte del Gruppo Mondadori; il Gruppo Mondadori detiene complessive
1.639.534 azioni al prezzo di 3,17 Euro/azione al 31 dicembre 2020. Nel corso
dell'esercizio si & proceduto alla cessione di 6.884.104 azioni al prezzo medio di
vendita di 2,73 Euro;

49,4 milioni di Euro (18,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi principalmente
all'opzione put stipulata a copertura delle variazioni di fair value del valore deila
partecipazione detenuta in Prosiebensat.l Media SE, ed alla sottoscrizione e
successiva valutazione al fair value di un‘opzione call stipulata nell'ambito di un
contratto di reverse collar con 'obiettivo di fissare un prezzo massimo per la futura
acquisizione di un ulteriore quota pari al 4,1% de! capitale azionario di ProSiebenSat.1
Media. Tale strumento finanziario € stato oggetto di realizzo nel corso del mese di
gennaio 2021, essendo venuti meno i presupposti alla base della sua stipula

I crediti finanziari verso imprese controliate e collegate includono al 31 dicembre 2020 i
finanziamenti concessi dal Gruppo Mediaset alle proprie societa collegate per 20,2 milioni
di Euro (16,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

La voce altri crediti finanziari correnti riguarda principalmente:

la Capogruppo Fininvest S.p.A. per 70,5 milioni di Euro (69,2 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) relativi alla sottoscrizione di alcune polizze assicurative a capitale
rivalutabile;

il Gruppo Mondadori per 10,5 milioni di Euro (0,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2019)
@ attribuibile alla quota di corrispettivo ad incasso differito per la cessione di
Mondadori France, con scadenza luglio 2021,
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Cassa e disponibilita liquide equivalenti (nota 11)

31.12.2020 31.12.2019
Depositi bancari e postali 843,3 495 4
Denaro e valori in cassa 0,8 2,1
Totale 844,1 497,5

La voce depositi bancati e postali si riferisce principalmente alle disponibilitd di conto
corrente e prontamente convertibili in cassa remunerati alle condizioni di mercato.
Per l'analisi delle variazioni delle disponibilita liquide si rimanda al prospetto di

Rendiconte finanziario consolidato.

Posizione finanziaria netta

Di seguito viene fornita la composizione della posizione finanziaria netta, secondo lo

schema suggerito da Consob.

31.12.2020 31.12,2019

Cassa 0,8 2,1
Depositi bancari e postali 843,3 495,4
Titoli detenuti per la negoziazione 9,4 23,6
Liquidita 853,5 521,2
Crediti finanziari correnti 107,5 101,2
Debiti bancari correnti {452,2) (616,3)
Finanziamenti correnti (672,3) (348,7)
Debiti Ifrs 16 correnti (31,2) (32,1)
Debiti finanziari correnti {40,9) {6,7)
Indebitamento finanziario corrente {1.196,5) {1.003,8)
Posizione finanziaria netta corrente (235,5) {381,5)

Debiti bancari non correnti {995,5) (9e1,4)
Debiti Ifrs 16 non correnti (162,8) (195,9)
Debiti non correnti (3,1) (6,7)
Indebitamento finanziario non corrente (1.161,4) {1.164,0)
Posizione finanziaria netta {1.396,9) {1.545,5)

67

pag.¥2 di 217



COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL PASSIVO

(in milioni di Euro)

CAPITALE E RISERVE

Patrimonio netto di Gruppo (nota 12)

Per un‘analisi circa la composizione e la movimentazione delle poste che costituiscono il
patrimonio netto si rimanda all'apposito prospetto.

I} patrimonio_netto del Gruppo Fininvest ammonta a 2.620,0 milioni di Euro (2.673,1
milioni di Euro al 31 dicembre 2019), di cui 208,0 milioni di Euro costituiti dal capitale
sociale della Capogruppo Fininvest S.p.A., interamente sottoscritto e versato e costituito
da n. 208.000.000 azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.

Nella seguente tabella viene evidenziato il dettaglio delie riserve da valutazione:

31.12.2020 31.12,2019

Riserve da valutazione attivita finanziarie {16,1) (16,4)
Riserve da valutazione derivati di copertura (4,7) 0,1
Riserve da stock option 4.5 6,0
Totale (16,3) (10,3)

La riserva da valutazione attivita finanziarie si riferisce alla valutazione al fair value degli
strumenti finanziari classificati fra I'attivo non corrente come “Attivita finanziarie al fair
value’, per le quali gli effetti di tale valutazione sono registrati nel conto economico
complessivo (FVTOCI) senza rigiro a conto economico, ai sensi dell'TFRS 9.

La riserva da valutazione derivati di copertura & costituita nell'ambito della valutazione
degli strumenti derivati qualificati a copertura dei rischi di cambio, di tasso di interesse e
di prezzo di strumenti di equity.

La riserva da sftock option & costituita a fronte dei piani di stock option assegnati
nell’ambito del Gruppo Mediaset e del Gruppo Mondadori.

Patrimonio netto di terzi (nota 13)

31.12.2020 31.12.2019

Gruppo Mediaset 1.940,6 1.749.4

Gruppo Mondadori 79,9 78,4

Totale 2.020,5 1.827.8
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PASSIVITA NON CORRENTI

Fondi per rischi ed oneri (nota 14)

31.12.2020 31.12.2015

Fondi per rischi ed oneri - non correnti 176,5 191,1
Fondi per rischi ed oneri - correnti 73,1 80,5
Totale 249,5 271,6

La seguente tabella riporta la movimentazione dell'esercizio:

Saldo 01.01.2020 271,6
Accantonamenti 60,2
Utilizzi (90,7)
Altri movimenti 8,4
Saldo 249,5

Tali fondi sono finalizzati a coprire le probabili passivita principalmente derivanti da:

cause legali relative a risarcimenti richiesti per diffamazione o per violazione di diritti
personali, diffamazione per articoli pubblicati sulle testate e a fronte di danni richiesti
da autori e terzi in genere per 48,0 milioni di Euro (41,7 milioni di Euro al 31 dicembre
2019);

rischi contrattuali per compiessivi 71,3 milioni di Euro (91,6 milioni di Euro al 31
dicembre 2019), fra cui rischi di sottoutilizzo delle risorse artistiche rispetto a quanto
contrattualmente previsto per 17,5 milioni di Euro (10,0 milioni di Euro al 31 dicembre
2019);

vertenze con il personale per 11,2 milioni di Euro (7,3 milioni di Euro at 31 dicembre
2019);

garanzie concesse a terzi, contenziosi in essere a vario titolo, nonché altri rischi diversi
del Gruppo Fininvest.

Tra le variazioni dell’esercizio & compreso |‘utilizzo dei fondi stanziati dal Gruppo Mediaset
negli esercizi precedenti per riflettere I'onerosita di alcune produzioni televisive.
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Trattamento di fine rapporto (nota 15)

La movimentazione del TFR é riepilogata come segue:

Saldo 31.12.2019 111,0
Costo relativo alle prestazioni di lavoro correnti (service cost) 3,3
Oneri finanziari (interest cost) {(0,2)
(Utili) / Perdite attuariali 2,6
Trasferimenti da/a altre societa -
Indennita liguidate (8,7)
Altri movimenti 0,1
Saldo 31.12.2020 108,2

Il saldo al 31 dicembre 2020 include 14,0 milioni di Euro (15,3 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) relativi al trattamento quiescenza e obblighi similari del Gruppo
Mondadori e delia societa Mediamond S.p.A.

Sono di sequito riepilogate le principali ipotesi adottate nel Gruppo per la determinazione
del valore attuale del Trattamento di fine rapporto:

Ipotesi demaegrafiche;

» probabilita di decesso: tavola di sopravvivenza ISTAT aggiornata al periodo 2017-
2020, tavole IPS 55 e tavole INPS 2000;

» probabilita di uscita dal Gruppo Fininvest: sono ricavate dall’osservazione dei dati
aziendali delle principali societa del Gruppo; le ipotesi di pensionamento seguono la
normativa vigente;

= anticipazione del TFR: le frequenze di anticipazione e le percentuali medie di TFR
richieste a titolo di anticipo sono state desunte dallosservazione dei dati storici delle
principali societa del Gruppo.

e La scelta di utilizzare la previdenza complementare non rappresenta un impegno per le
societa e pertanto non e necessaria ia valutazione.

Ipotesi economico-finanziarie:

» tasso di inflazione: desunto dal documento “*Documento di Economia e Finanza e dalle
Note di aggiornamento piti recenti” adottando un tasso pari allinflazione programmata
dell’l,5% nel caso del Gruppo Mediaset e dell'1% nel caso del Gruppo Mondadori;

e tasso di attualizzazione: curva dei tassi relativa a titoli obbligazionari di rating AA delia
classe “Investment Grade” dell'area Euro al 31 dicembre 2020 (fonte Bloomberg)
emessi da Corporate utilizzato dal Gruppo Mediaset e 0,34% utilizzato dal Gruppo
Mondadori, basato sull’'osservazione dell'indice benchmark iBoxx, area Euro, rating AA,
con durata 10+.
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I fondo & stato assoggettato ad una analisi di sensitivitd aumentando o diminuendo il
tasso di attualizzazione dello 0,5%, da cui & emerso un effetto di circa 0,9 milioni di Euro
in incremento o decremento.

Passivita finanziarie non correnti (nota 16)

31.12,2020  31.12.2019

Finanziamenti bancari 995,5 961,4
Passivita finanziarie per debito IFRS 16 162,8 185,9
Altri debiti finanziari non correnti 136,5 50,1
Totale 1.294,8 1.207,4

I finanziamenti_bancari, pari a 995,5 milioni di Euro (961,4 miiioni di Euro al 31 dicembre
2019) sono intrattenuti nei confronti dei primari istituti bancari e sono regolati alle
condizioni di mercato e riguardano:

s il Gruppo Mediaset per 929,8 milioni di Euro (869,1 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) relativi alle linee di credito con scadenza superiore ai dodici mesi, che nel corso
dell'esercizio sono stati movimentanti come di seguito:

accensione di nuovi finanziamenti nell’esercizio con Intesa San Paolo per un
importo nominale pari a 150 milioni (scadenza marze 2025), iscritta in tale voce
per la quota con scadenza oltre 12 mesi per un importo pari a 149,0 milioni di
euro;

accensione di una nuova linea di credito con Unicredt S.p.A. (scadenza maggio
2022) per un importo nominale complessivo pari @ 100 milioni di euro ed iscritto
in tale voce per la quota con scadenza oltre 12 mesi per un importo pari a 99,8
milioni di euro;

accensione di una nuova linea di credito con U.B.I S.p.A. (scadenza aprile 2023)
per un importo nominale complessivo pari a 100 milioni di euro ed iscritto in tale
voce per la quota con scadenza oltre 12 mesi per un importo pari a 99,8 milioni
di euro;

accensione di una nuova linea di credito con BNL S.p.A. (scadenza aprile 2023)
per un importo nominale complessivo pari a 100 milioni di euro ed iscritto in tale
voce per la quota con scadenza oltre 12 mesi per un importo pari a 99,7 milioni
di euro;

riclassifica per 448,0 milioni di euro alla voce Passivita finanziarie correnti, per la
quota corrente di tre linee di credito di pari valore nominale;

rimborso anticipato di 50 milioni di euro di una linea di credito con U.B.I S.p.A.
con scadenza febbraio 2021;

riclassifica dalla voce Passivita finanziarie correnti di due quote in scadenza nei
2020 del debito nei confronti di Credit Suisse rinegoziate nel corso dell’esercizio.

« il Gruppo Mondadori per 65,7 milioni di Euro {92,3 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) relativi al costo ammortizzato del Term Loan Amortizing A del finanziamento in
pool con scadenza dicembre 2022.
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Si segnala che alcuni contratti di finanziamento in essere prevedono la verifica di
covenants finanziari.

In particolare, relativamente al Gruppo Mediaset, nel corso del 2019 é stato richiesto ed
ottenuto dalle controparti dei contratti di finanziamento, che nel calcolo degli indici
previsti dai covenants venga considerato lindebitamento finanziario come da principi
contabili in vigore al 31 dicembre 2018. Pertanto sono state escluse dalla Posizione
Finanziaria netta consolidata del Gruppo Mediaset, ai soli fini del calcolo dei covenants, le
passivita finanziarie ai sensi dell'TFRS 16 (lease) e i debiti contratti con Credit Suisse a
fronte dell'acquisizione delle quote in ProsiebenSatl.Media SE. Le passivita in questione
sono invece considerate nelia Posizione Finanziaria netta consolidata del Gruppo
Fininvest.

Al 31 dicembre 2020 i requisiti previsti sono stati rispettati per tutti i covenantsin essere.

I debiti finanziari IFRS 16 non correnti, pari a 162,8 milioni di Euro (195,9 milioni di euro
al 31 dicembre 2019), si riferiscono alla guota non corrente del debito finanziario per
locazioni iscritto in sequito allapplicazione dell'TFRS 16, di cui 91,6 milioni di Euro del
Gruppo Mediaset (113,1 milioni di euro al 31 dicembre 2019) e 71,1 milioni di Euro del
Gruppo Mondadori (82,8 milioni di euro al 31 dicembre 2019).

Gli altri debiti finanziari non correnti, pari a 136,5 milioni di Euro (50,1 milioni di Euro al
31 dicembre 2019), sono costituiti da:

+ strumenti derivati passivi del Gruppo Mediaset per 120,9 milioni di Euro (43,5 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019), che si riferiscono per 118,4 milioni di Euro (43,4 milioni
di Euro al 31 dicembre 2019) alle opzioni call concesse alla controparte finanziaria
nell'ambito del contratto di collar sulle azioni ProsiebenSatl. Media SE a copertura
delle variazioni di fair value del valore della partecipazione; il residuo si riferisce alla
guota non corrente del fair value degli strumenti derivati a copertura del rischio di
variazione del tasso di interesse;

» altri debiti finanziari del Gruppo Mediaset per 14,5 milioni di Euro (5,3 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019) che includono principalmente debiti finanziari relativi ad opzioni
di acquisto delle quote residue del capitale sociale di societa controllate;

» altri debiti finanziari del Gruppo Mondadori per 1,1 milioni di Euro (1,3 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019), che includono 0,8 milioni di Eure relativi al /air value di derivati
in essere.
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PASSIVITA CORRENTI

Passivita finanziarie correnti (nota 17)

31.12.2020  31.12.2019

Debiti verso banche e finanziamenti 1.124,4 965,0
Passivita finanziarie per debito IFRS 16 31,2 32,1
Debiti finanziari verso imprese controllate e collegate 34,6 3,0
Altri debiti finanziari correnti 18,9 7,6
Totale 1.209,1 1.007,7

I debiti verso banche e finanziamenti, che rappresentano la quota a breve termine

dell'esposizione verso i principali istituti bancari, sono regolati alle condizioni di mercato e

riguardano:

o il Gruppo Mediaset per 449,5 milioni di Euro (612,2 milioni di Euro al 31 dicembre
2019). La variazione del periodo é riferibile:

» alla riclassifica di linee di credito dalla voce Passivita finanziarie non correnti per
complessivi nominali pari a 448,0 milioni di euro in scadenza entro 12 mesi;

* al rimborso di una parte della linea di credito accesa con Credit Suisse ed alla
riclassifica nella voce Passivita finanziarie non correnti di una quota del debito
nei confronti di Credit Suisse & seguitc della rinegoziazione delle rate
originariamente in scadenza nel 2020;

« al rimborso anticipato del debito nei confronti di Mediobanca per 100 milioni di
euro nominali;

» la Capogruppo Fininvest S.p.A. per 600,0 milioni di Euro (310,0 milioni di Euro al 31
dicembre 2019) relativi a linee di credito a breve termine incrementatisi nel corso

dell’'esercizio;

» il Gruppo Mondadori per 72,8 milioni di Euro (39,8 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) che comprendono principalmente per 27,5 milioni di Euro le quote del Term
Loan A con scadenza a dicembre 2021 e per 44,7 milioni di Euro il finanziamento “Hot
Money” con scadenze da gennaio ad aprile 2021;

« la societa A.C. Monza S.p.A. per 2,0 milioni di Euro (1,3 milioni di Euro al 31 dicembre
2019);

« la societa Mediamond S.p.A. per 0,1 milioni di Euro (0,3 milioni di Euro al 31 dicembre
2019).

Nel 2019 la controllata Fininvest Real Estate & Services S.p.A. deteneva passivita
finanziarie per 1,5 milioni di Euro relativi al finanziamento ipotecario destinato all'acquisto
delle unita immobiliari in Roma estinto nel corso del 2020,
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I debiti finanziari verso imprese controllate e collegate sono rappresentati da conti
correnti infragruppo nell’ambito del Gruppo Mediaset per rapporti finanziari con

societa collegate ed a controllo congiunto per 32,8 milioni di Euro e del Gruppo
Mondadori per 0,6 milioni di Euro (1,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

Gli altri debiti finanziari correnti si riferiscono principalmente a:

14,1 milioni di Euro (4,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) a strumenti derivati
passivi del Gruppo Mediaset che includono: la quota corrente del fair value degli
strumenti derivati a copertura del rischio di variazione del tasso di interesse di
passivita finanziarie e del rischio di cambio, oltre che derivati su azioni relativi
all'opzione call concessa alla controparte finanziaria nell'ambito del contratto di collar
sottoscritto a copertura delle variazioni di fair value della partecipazione detenuta in
Prosiebensat.1 Media SE;

2,2 milioni di Euro (0,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) ai debiti verso factor del
Gruppo Mediaset;

1,5 milioni di Euro (1,6 milioni di Eurc al 31 dicembre 2019) ad altre passivita
finanziarie del Gruppo Mondadori;

0,7 milioni di Euro (0,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) a finanziamenti ricevuti
dal Gruppo Mediaset per attivita di sviluppo, distribuzione e produzione
cinematografica.

Di seguito si riporta la riconciliazione prevista dal principio IAS 7 tra il valore di iscrizione
allinizio e alla fine dell’esercizio delle passivita finanziarie.

V§lori di Flusso Flusso non monetario Valori _di
bilancio maonetario Variazioni Altre bilancio
31.12.2019 N .. 31.12.2020
fair value variazioni
Linee di credito 708,8 (16,5) 0,0 G,9 693,2
Altri debiti vs banche 1.205,5 209,9 0,0 {(0,8) 1.414,6
Altre passivita finanziarie 38,2 14,9 2,8 0,0 55,9
TOTALE 1.952,4 208,3 2,8 0,1 2.163,7
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Debiti commerciali e altri debiti (nota 18)

31.12.2020 31.12.2019

Debiti verso fornitori e acconti 864,6 960,3
Debiti verso imprese controliate e collegate 57,9 83,0
Altri debiti correnti 420,4 387,7
Totale 1.342,9 1.431,0

It saldo dei debiti verso fornitori e acconti & ripartito fra le diverse aree di attivita come
ilustrato nella seguente tabella:

Debitori 31.12.2020 31.12.2019

Gruppo Mediaset 5854 643,2
Gruppo Mondadori 2447 279,1
Mediamond 24,0 26,9
Capogruppo Fininvest S.p.A. 4,3 6,1
Totale 864,6 960,3

L'importo relativo al Gruppo Mediaset include, fra gli altri, debiti per acquisto di diritti
televisivi e cinematografici per 254,6 milioni di Euro (204,1 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) e debiti per acquisto e realizzazione di produzioni televisive e verso collaboratori e
professionisti dellarea televisiva per 291,3 milioni di Euro (442,2 milioni di Euro al 31
dicembre 2019).

I debiti verso imprese controllate e collegate sono regolati da specifici accordi, sono
allineati alle normali condizioni di mercato e riguardano rapporti principaimente
commerciali nell'ambito del Gruppo Mediaset per 48,2 milioni di Euro (75,4 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019) e del Gruppo Mondadori per 8,7 mifioni di Euro (7,2 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019).

Altri debiti correnti

31.12.2020 31.12.2019

Personale dipendente 79,0 81,3
Debiti verso istituti di previdenza 33,0 35,3
Autori, collaboratori e agenti 68,6 61,4
Azionisti conto dividendi 68,8 68,8
Altri debiti tributari 47,7 58,4
Enti - settore sportivo 134 -
Alitri debiti 109,38 82,5
Totale 420,4 387,7
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La voce Altri debiti tributari riguarda principalmente il Gruppo Mediaset per 36,3 milioni di
Euro (51,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), il Gruppo Mondadori per 7,0 milioni di
Euro (5,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), la societa Mediamond S.p.A. per 1,0
milioni di Euro (0,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) e la Capogruppo Fininvest S.p.A.
per 1,8 milioni di Euro (0,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

In guesta voce sano compresi i debiti tributari diversi daile imposte correnti.

Nella voce altri debiti sono compresi principaimente:

e 26,1 milioni di Euro (28,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) inerenti i debiti della
controllata Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. in relazione ai contratti di associazione in
partecipazione aventi per oggetto un aeromobile della flotta.

e 25,2 milioni di Euro (16,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) relativi a ratei e risconti
passivi del Gruppo Mediaset, inclusi risconti per concessioni diritto d'uso diritti Tv per
6,8 milioni di eurg;

+ 13,4 milioni di Euro delta controllata A.C. Monza S.p.A. relativi principalmente ai debiti
per operazioni di compravendita dei calciatori.

* 4.3 milioni di Euro (4,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) inerenti i debiti della
controilata Isim S.p.A. per la sottoscrizione di quote, non ancora versate, in societa e
fondi di investimento.

Passivita per imposte correnti (nota 19)

La voce pari a 10,5 milioni di Euro (4,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) include
prevalentemente debiti per imposte correnti del Gruppo Mediaset per 8,6 milioni di Euro
(3,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), del Gruppo Mondadori per 1,8 milioni di Euro
(0,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), e nel 2019, della controllata Fininvest Real
Estate & Services S.p.A. per 0,4 milioni di Euro.
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO ECONOMICO
{in milioni di Euro)

Premessa

It risultato d'esercizio 2020 del Gruppo € stato inevitabilmente caratterizzato dagli effetti
avversi conseguenti all'emergenza sanitaria dovuta dalla diffusione del Covid-19. 1l
Gruppo Mediaset ha subito un forte rallentamento del mercato pubblicitario che si e
concretizzato a partire dal mese di marzo sia in Italia che in Spagna in seguito
all'adozione in entrambi i Paesi di severe misure restrittive, mentre il Gruppo Mondadori a
causa delle medesime misure nel mercato italiano, si e visto privato del canale fisica per
la commercializzazione dei suoi prodotti. Limpatto della pandemia sui margini economici
nel periodo in esame & risultato in parte attenuato dalle contestuali e tempestive azioni di
contenimento dei costi, prontamente attivate da tutte le societa del Gruppo per
fronteggiare 'emergenza.

Ricavi delle vendite e delle prestazioni (nota 20)

Attivita 2020 2019

Pubbilicitaria 2.330,3 2.674,8
tditoriale e grafica 689,2 B09,5
Ricavi da TV a pagamento 32,3 48,0
Vendita e noleggio diritti 180,5 109,1
Cinematografica 33,7 35,1
Altri 133,0 153,8
Totale 3.395,0 3.830,3

I ricavi da vendita pubblicita si riferiscono:

s al Gruppo Mediaset per 2.136,5 milioni di Euro (2.440,3 milioni di Euro nel 2019) per
la vendita di spazi pubblicitari sulle reti nazionali in chiaro da parte di Publitalia ‘80
S.p.A., per la raccolta pubblicitaria sui canali a pagamento trasmessi in tecnica digitale
terrestre effettuata da Digitalia ‘08 S.r.l. e per la raccolta pubblicitaria sulle emittenti
spagnole del Gruppo Mediaset Espafia effettuata da parte di PubliEspafia S.A. e
Publimedia S.A.

» alla societa Mediamond S.p.A. per 177,0 milioni di Euro (215,8 milioni di Euro nel
2019), la cui attivita comprende la raccolta pubblicitaria su carta stampata e su
emittenti radiofoniche, oltre all'attivita di vendita di spazi pubblicitari sui siti internet;

» al Gruppo Mondadori per 16,0 milioni di Euro (18,0 milioni di Euro nel 2019);

» alla controllata A.C. Monza S.p.A. per 0,9 milioni di eurc principaimente relativi a
sponsorizzazioni per 'attivita sportiva (0,7 milioni di Euro nel 2019),

La flessione generale dei ricavi pubblicitari & riferibile alla forte contrazione degli
investimenti da parte degli inserzionisti pubblicitari, principalmente concentrata nel
secondo trimestre dell’esercizio durante il periodo di lockdown disposto per la maggior
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parte delle attivitda produttive dalle autorita governative sia in Italia che in Spagna, per
fronteggiare e contenere la diffusione della pandemia COVID-19.

I ricavi dell'attivitd editoriale e grafica si riferiscono alle vendite di libri e periodici e
all'attivita editoriale, grafica, distributiva e informatica del Gruppo Mondadori e in minima
parte della societa Mediamond S.p.A.

La diminuzione dei ricavi per la Tv a pagamento, si riferisce all’ offerta Tv a pagamento di
abbonamenti di Mediaset Premium cessata a giugno 2019. Tale diminuzione &
parzialmente bilanciata dai proventi connessi all'offerta di contenuti e servizi in modalita
non lineare delle piattaforme streaming Infinity in Italia e Mitele PLUS in Spagna, la cui
offerta commerciale & stata avviata nel corso del 2020.

La voce ricavi per vendita e noleggio diritti si riferisce totalmente al Gruppo Mediaset ed
include principalmente i proventi derivanti dalla cessione multipiattaforma di contenuti
premium e dalla cessione degli sfruttamenti sui mezzi home video e televisivi di diritti
cinematografici. L'incremento dell’esercizio € principalmente riferibile ai maggiori proventi
derivanti sia in Italia che in Spagna da accordi di sublicenza di diritti SVOD relativi a
produzioni cinematografiche e televisive nei confronti di operatori terzi e dai maggiori
proventi derivanti dagli accordi di sublicenza esclusiva dei canali Cinema e Serie di
Premium a Sky.

I ricavi dell'attivitd cinematografica riguardanc I'attivita di distribuzione cinematografica di
Mediaset Espafia e l'aftivita di noleggio di pellicole cinematografiche agli esercenti
presenti sul territorio nazionale svolta da Medusa Film S.p.A. nellambito del Gruppo
Mediaset.

Gli altri ricavi riguardano principalmente il Gruppo Mediaset per 122,5 milioni di Euro
{148,3 milioni di Euro nel 2019) e in particolare includono:

» ricavi per la realizzazione, il noleggio e la manutenzione di impianti televisivi per 81,8
milioni di Euro (96,4 milioni di Euro nel 2019) quali proventi riconosciuti da terzi
operatori per l'utilizzo della capacita trasmissiva delle reti televisive digitali terrestri; in
tale voce sono inclusi inoltre i ricavi da vendite di apparati da parte di Elettronica
Industriale S.p.A. La diminuzione dell'esercizio & principalmente riferibile alla
cessazione di contratti di noleggio di capacita trasmissiva con operatori terzi giunti a
scadenza nel corso deli’esercizio;

e ricavi per vendita merci generati dali’attivita di tele shopping e barter pubblicitario per
10,6 milioni di Euro (14,6 milioni di Euro nel 2019). La diminuzione dei ricavi e dovuta
alla cessione a terzi delle attivita di commercializzazione e vendita a distanza svolte
fino al 31 ottobre 2020 con il brand Mediashopping;

s aitri ricavi, principalmente costituiti da ricavi da traffico telefonico legato alle
produzioni televisive e ricavi derivanti dalla commercializzazione di contenuti e servizi
multimediali a operatori telefonici per complessivi 30,6 milioni di Euro (29,2 milioni di
Euro nel 2013).
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Altri ricavi e proventi (nota 21)

2020 2019
Royalty 11,1 7,7
Altri ricavi e proventi 49,0 48,4
Yotale 60,1 56,1

I ricavi da Royafty riguardano quasi esclusivamente {attivita di merchandising del Gruppo

Mediaset.

La voce Altri ricavi e proventi comprende ricavi e proventi

non caratteristici,

principalmente del Gruppo Mediaset per 24,4 milioni di Euro (31,7 milioni di Eurc nel
2019) e del Gruppo Mondadori per 21,4 milioni di Euro (12,3 mitioni di Euro nel 2019).

Variazione delle rimanenze (nota 22)

2020 2018
Decrementi/(Incrementi) delfe rimanenze di 87 19
prodotti finiti, semilavorati e merci ! '
{Incrementi} per lavori interni (20,7) (26,4)
Totale {(12,0) (24,5)

La voce “Incrementi per lavori interni” si riferisce principalmente al Gruppo Mediaset per

la capitalizzazione dei costi di produzione delle fiction a lunga serialita.

Consumo di materie prime e materiali di consumo (nota 23)

La voce, pari a 213,8 milioni di Euro (226,1 milioni di Euro nel 2019) include:

» 90,0 milioni di Euro (63,5 milioni di Euro nel 2019) del Gruppo Mediaset tra cui
acquisti di diritti televisivi con durata inferiore a 12 mesi per 59,7 milioni di Euro (22,1

milioni di Euro nel 2019);

e 88,3 milioni di Euro (1154 milioni di Euro nel 2019) per merci destinate alla
commercializzazione e per altri materiali di consumo del Gruppo Mondadori;

» 31,6 milioni di Euro (42,9 milioni di Euro nel 2019) per acquisti di carta del Gruppo

Mondadori;

« 3,8 milioni di Euro (4,3 milioni Euro nel 2019) per aitri materiali di consumo.
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Costo del personale (nota 24)

2020 2019
Retribuzioni 434,9 478,6
Oneri saciali 135,2 143,8
Trattamento di fine rapporto 3,6 4,3
Stock Option 4,0 6,2
Altri costi del personale 56,5 52,5
Totale 654,2 685,4

Per il dettaglio del numerc di organici puntuali e medi al 31 dicembre 2020 si rimanda

alla Relazione sulla gestione del Gruppo Fininvest.

Altri costi operativi (nota 25)

2020 2019
Consulenze, collaborazioni e prestazioni 2406 283,0
Trasporti e spese viaggio 75,3 87,0
Pubblicita, propaganda e indagini di mercato 34,8 45,6
Provvigioni e commissioni 97,0 116,6
Lavorazioni presso terzi 108,7 126,0
Realizzazione di produzioni 369,4 471,3
Associazioni di categoria 137,1 146,0
Altri costi per servizi 320,8 371,41
Totale costi per servizi 1.383,7 1.646,6
Royalty e diritti d'autore 94,6 97,2
Affitti passivi, nolegqgi e locazioni 161,0 207.,6
Totale costi per godimento beni di terzi 255,6 304,8
Accantonamenti per rischi 30,0 7,2
Oneri diversi di gestione e altri costi 79,0 73,0
Totale altri costi di gestione 109,0 80,2
Totale 1.748,3 2.031,6

Le consulenze, collaborazioni e prestazioni si riferiscono prevalentemente a:

s prestazioni artistiche televisive, riprese televisive, servizi giornalistici televisivi e altre
consulenze professionali del Gruppo Mediaset per 192,8 milioni di Euro (221,7 milioni

di Euro nel 2019);

» consulenze e collaborazioni editoriali del Gruppo Mondadori per 33,3 milioni di Euro

(44,6 milioni di Euro nel 2019);

e consulenze e collaborazioni della Capogruppo Fininvest S.p.A. per 11,8 milioni di Euro

(13,1 milioni di Euro nel 2019).
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I costi di trasporto e spese viaggio si riferiscono a costi di trasporto e magazzinaggio del
Gruppo Mondadori per 69,2 milioni di Euro (78,4 milioni di Euro nel 2019) e spese di
trasporto del Gruppo Mediaset per 6,1 milioni di Euro (8,6 milioni di Euro nel 2019).

I costi di pubblicita, propaganda ed indagini di mercato sono relativi ali'acquisto di spazi
pubblicitari sui principali mezzi di comunicazione, inerenti il Gruppo Mediaset per 19,4

milioni di Euro (23,0 milioni di Euro nel 2019), il Gruppo Mondadori per 13,7 milioni di Euro
(17,9 milioni di Euro nel 2019) e la societa Mediamond S.p.A. per 4,5 milioni di Euro (1,5
milioni di Euro nel 2019).

La voce provvigioni_e commissioni include principalmente:

e le spettanze ai produttori cinematografici di Medusa Film S.p.A. e le commissioni
riconosciute ad agenzie di pubblicita e centri media in relazione alla vendita di spazi
pubblicitari del Gruppo Mediaset per complessivi 46,2 milioni di Euro (57,2 mitioni di
Euro nel 2019);

» le provvigioni agli agenti del Gruppo Mondadori per 34,5 milioni di Euro (39,0 milioni
di Euro nel 2019);

« le provvigioni agli agenti della societa controliata Mediamond S.p.A. per 15,2 milioni di
Euro (20,0 milioni di Euro nel 2019).

I costi per |lavorazioni presso terzi si riferiscono alla stampa presso terzi e ad altre
lavorazioni del Gruppo Mondadori.

Le realizzazioni di produzioni sono esclusivamente del Gruppo Mediaset per costi relativi a
produzioni televisive affidate a produttori esterni.

I costi per diritti d'autore, competenze editore e minimi garantiti si riferisconc ai
corrispettivi riconosciuti alle associazioni di categoria per lo sfruttamento delle opere
dellingegno e alle quote riconosciute all’editore; riguardano prevalentemente il Gruppo
Mediaset per 121,4 milioni di Euro (133,0 milioni di Eurc nel 2019), la societa Mediamond
S.p.A. per 12,5 milioni di Euro (9,7 milioni di Euro nef 2019) e il Gruppo Mondadori per
3,2 milioni di Euro (3,3 milioni di Euro nel 2019).

La voce altri costi per servizi si riferisce prevalentemente ad altre prestazioni di servizio
costi di manutenzione, utenze, spese viaggio e auditel prevalentemente del Gruppo
Mediaset e del Gruppo Mondadori.

I costi per royalfy includono principaimente:

o | diritti e royalty del Gruppo Mondadori per 87,7 milioni di Euro (87,7 milioni di Euro
nel 2019);

» royalty su licenze inerenti le produzioni televisive e il noleggio diritti home video del
Gruppo Mediaset per 6,9 milioni di Euro (9,5 milioni di Euro net 2019).
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La voce affitti passivi, noleggi e locazioni riguarda principaimente:

« per 138,4 milioni di Euro {190,6 milioni di Euro nel 2019) il Gruppo Mediaset, di cui
117,5 milioni di Euro (149,0 milioni di Euro nel 2019) per affitti delle postazioni di
diffusione del segnale televisivo e 17,6 milioni di Euro (24,8 milioni di Euro nel 2019)
per affitti delle sedi e noleggi di studi e apparecchiature televisive e mezzi di trasporto;

» per 9,3 milioni di Euro (12,1 milioni di Euro nel 2019), gli affitti del Gruppo Mondadori.

Ammortamenti e svalutazioni (nota 26)

2020 2019
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 529,0 538,4
Ammortamenti investimenti immeobiliari 0,9 1,0
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 84,2 80,7
Svalutazioni / (ripristini di valore) 31,6 9,7
Totale 645,7 629,8

I dettagli degli ammortamenti sono illustrati nello stato patrimoniale nelle rispettive note

n2 3e4.

La voce svalutazioni/(ripristini di valore) riguarda principalmente accantonamenti al fondo
svalutazione crediti e svalutazioni di immobilizzazioni dei Gruppi Mondadori e Mediaset
per 31,2 milioni di Euro (9,6 milioni di Euro nel 2019).
Lincremento delle svalutazioni apportate nell’'esercizio & attribuibile in gran parte, all’esito
del processo di impairment relativo alle testate e ai marchi dell’/Area Media del Gruppo
Mondadori, per il quale si rimanda a quanto pil dettagliatamente riportato nella sezione
“Processo di impairment” delle presenti note esplicative.

Proventi e (oneri) finanziari (nota 27)

2020 2019
Proventi per interessi 11 3,4
Proventi su titoli 5,0 1,9
Altri proventi finanziari 53 38,3
Utili su cambi 53,2 37,9
Totale proventi 64,6 81,5
Oneri per interessi (13,6} (15,6)
Altri oneri finanziari (25,2) (21,9)
Perdite su cambi {46,3) (23,5)
Totale oneri (85,1) (61,0)
Oneri finanziari IFRS 16 (4,3) (2,0
Totale proventi e (oneri) finanziari (24,8) 18,5

82

pag. 87 di 217



La riduzione della voce Altri Proventi Finanziari & dovuto principalmente:

» al venir meno dei dividendi di competenza di Mediaset distribuiti dalla partecipata
ProSiebenSatl Media SA, che ammontavano a 26,0 milioni di Euro nel 2016.

« al venir meno dei dividendi distribuiti da Mediobanca S.p.A per 8,3 milioni di Euro nel
corso 2019.

La variazione della voce Altri oneri finanziari e collegata principalmente:

« alla svalutazione della quota di partecipazione classificata tra le attivita finanziarie a
fair value a conto economico (FVTPL) in Mediobanca S.p.A. per 20,7 milioni di Euro;

» al venir meno degli oneri sostenuti nel 2019 e connessi al contratto collar stipulato a
copertura dellinvestimento partecipativo in ProSiebenSat.1 Media SE. per 18,6 milioni
di Euro.

La variazione della voce Praventi su titeli @ riconducibile a:

» proventi da titoli iscritti nelle immobilizzazioni, pari a 2,5 milioni di Euro riferiti agli
interessi maturati sul prestito obbligazionaric non convertibile sottoscritto nel gennaio
2018 per complessivi 75,0 milioni di Euro, con scadenza 31 dicembre 2023;

* maggiori proventi derivanti dalla gestione dei fondi di Private Equity di Isim S.p.A. che
ha generato un provento pari 2,1 milioni di euro (0,7 milioni di Euro nel 2019)

» minori proventi da alienazione e valutazione delle azioni Reworld Media, 0,6 milioni
Euro rispetto a 1,0 milione di Euro del precedente esercizio.
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Proventi e (oneri) su partecipazioni (nota 28)

2020 2019
Proventi e (oneri) su partecipazioni valutate con il
metodo del patrimonio netto 182,1 184,1
Altri proventi e (oneri) su partecipazioni (2,4) 2,1
Totale 179,7 186,2

Nella voce proventi e (oneri) su partecipazioni valutate con il _metodo del patrimonio

netto sono inclusi i risultati delle partecipazioni per la corrispondente quota di pertinenza;
in particolare riguardano:

» proventi della collegata Banca Mediolanum S.p.A. per 132,1 milioni di Euro (171,8
milioni di Euro nel 2019);

» provento della collegata Molecular Medicine S.p.A. per 31,2 Milioni di Euro (0,1 milioni
di Euro nel 2019). Tale provento si compone della plusvalenza da cessione realizzata
sulla partecipazione nel corso dell’'esercizio per 30,7 milioni di Euro e del risultato della
partecipata nel primo semestre 2020 per 0,5 milioni di Euro, realizzato prima
dell’adesione all'OPA da parte della Capogruppo Fininvest 5.p.A.;

« proventi (al netto di oneri) per 19,0 milioni di Euro relativi a collegate del Gruppo
Mediaset (19,2 milioni di Euro nel 2019), principalmente attribuibili a:

- proventi per 17,0. milioni di Euro derivanti dalla collegata EI Towers (17,0 milioni di
Euro nel 2019);

- proventi per 3,3 milioni di Euro (2,4 milioni di Euro nel 2019) della collegata Fascino
Produzione Teatro S.r.l.

- proventi per 1,2 milioni di Euro (1,5 milioni di Euro nel 2019) della collegata
spagnola La Fabrica de la Tele SL;

- proventi per 1,6 milioni di Euro (0,7 milioni di Euro nel 2019) della collegata Tivu
S.r.l;

- proventi per 0,9 milioni di Euro (0,8 milioni di Euro nel 2019) della collegata
spagnola Bulldog Tv Spain;

- oneri per 4,0 milioni di Euro (cneri per 1,3 milioni di Euro nel 2019) della collegata
Boing S.p.A.

e oneri (al netto di proventi) per 4,5 milioni di Euro (6,9 milioni di Euro di oneri al netto
di proventi nel 2019) delle collegate del Gruppo Mondadori di cui:

- oneri per 2,1 milioni di Euro (risultate nullo nel 2019) relativi al risultato pro-quota
del Gruppo Attica,

- oneri per 1,6 milioni di Euro (oneri per 8,6 milioni di Euro nel 2019) relativi alla
partecipazione nella Societa Europea di Edizioni S.p.A, nel 2019 il risultato
comprendeva l'effetto dell’adeguamento di valore a sequito dell'impairment test per
2,9 milioni di Euro;
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- oneri per 1,1 milioni di Euro (oneri per 0,7 milioni di Euro nel 2019) relativi al
risultato pro-quota della partecipazione in Mondadori Seec Advertising Co.Ltd;

- proventi per 0,8 milioni di Euro (0,9 milioni di Euro nel 2019) relativi al risultato pro-
quota della partecipazione in Edizioni EL S.r.l.

Gli altri proventi e (oneri) su partecipazioni includono principalmente:

o svalutazione della partecipazione detenuta nel del Gruppo Attica Publications per 1,6
milioni di Euro, da parte del Gruppo Mondadori, a seguito delle risultanze del relativo
impairment test;

« oneri per 0,2 milioni di Euro per la svalutazione effettuata dalla Capogruppo Fininvest
S.p.A. nella societa Il Teatro Manzoni $.p.A. (0,7 milioni di Eurc nel 2019).

Nel 2019 la voce conteneva la rivalutazione per 5,1 milioni di Euro della partecipazione in
Mediobanca S.p.A. ora classificata per lintera quota nella voce Attivita finanziarie non
correnti.
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Imposte sul reddito (nota 29)

Le imposte sul reddito dell’esercizio ammontano a oneri per 63,3 milioni di Euro (oneri
per 105,2 milioni di Euro nel 2019) e includono oneri per 39,3 milioni di Euro per imposte
correnti (oneri per 51,4 milioni di Euro nel 2019) e 24,0 milioni di Euro di oneri per

imposte differite (53,8 milioni di Euro di oneri per imposte differite nel 2019).

Di seguito si riporta il prospetto di riconciliazione tra l'aliquota fiscale vigente in Italia

relativa all'imposta sul reddito delle societa e I'aliquota effettiva di Gruppo.

2020 2019
:Z?il::a;ite Imposta Aliquota ::alfiL:rl\tatzte Imposta Aliquota
p P po fiscale % | P po po fiscale %
IAS IAS
Imposta teorica IRES 364,3 (87,4}  24,00% 542,7 (130,2)  24,00%
Imposta teorica IRAP 364,3 (14,2} 3,90% 542,7 (21,2) 3,90%
Imposta/aliquota teorica {(101,7) 27,90% {151,4) 27,90%
Imposta effettiva IRES {incl. imposte anticipate/differite IRES) (57,6} 15,82% (94,6) 17,43%
Imposta effettiva IRAP (incl. imposte anticipate/differite IRAP) (5,7} 1,56% (10,73 1,97%
Imposta/aliquota effettiva (63,3) 17,38% {105,2) 19,39%
Imposta/aliquota teorica (101,7) 27,90% {151,4) 27,90%
Dividendi 0,0 -0,01% 20 -0,37%
Effelto societd controllate in perdita 0,5  -0,13% 4,7 -0,86%
Effetta diversa tassazione in societd estere 14,3 -3,92% 18,8 -3,47%
Effetto adequamenta aliquota IRES - 0,00% e 0,00%
Oneri indeducibili e altre differenze permanenti 24,1 -6,61% 22,7 -4,19%
Oreri indeducibiti e diversa base imponibite IRAP (0,6) 0,15% (2,0} G,37%
Imposia/aliquota effettiva (63,3) 17,38% {105,2) 19,40%
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Risultato netto attivita destinate alla vendita e attivita operative cessate (nota
30)

Nel 2019 il “Risultato netto delle attivita destinate alla vendita e attivita operative
cessate” era riferito alla perdita netta di 1,1 milioni di Euro attribuibile agli effetti della
cessione di Mondadori France S.A.S. da parte del Gruppo Mondadori ed includeva il
risultato negativo derivante dalle attivita dismesse per 2,6 milioni di euro e
I'adeguamento al fair value del gruppo in dismissione.

Interessi di minoranza (nota 31)

Utile / (perdita) di terzi azionisti 2020 2019

Gruppo Mediaset 157,4 201,9

Gruppo Mondadori 2,1 14,2

Totale 159,5 216,1
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PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

Al 31 dicembre 2020 sono stati oggetto di contabilizzazione, ai fini IFRS 2, i piani di
incentivazione a medio-lungo termine previsti a favore dei dipendenti dalle societa
quotate facenti parte del Gruppo Fininvest. Tutti i piani rientrano nella categoria "equity-
settled” ossia prevedono la “consegna fisica” di azioni proprie da parte delle societa
guotate.

1 piani prevedono {attribuzione di diritti gratuiti per I'assegnazione di azioni con
godimento regolare, subordinatamente al raggiungimento di specifici obiettivi di
performance, nonché alla sussistenza del rapporto di lavoro alla scadenza del periodo di
vesting.

In applicazione del principio IFRS 2, gli strumenti finanziari sottostanti al piano vengono
valorizzati al fair value al momento dell’assegnazione. 1l costo dei piani viene rilevato a
conto economico lungo il periodo di maturazione.

Di seguito si riporta un riepilogo delle caratteristiche dei piani di incentivazione in essere.

Mediaset S.p.A. ha in essere 2 piani di incentivazione su azioni proprie le cui
caratteristiche e movimentazioni intervenute nel numero di diritti in circolazione sono qui
riportate.

Si segnala che in data 8 settembre 2020 si & completato il Piano di incentivazione per
I'esercizio 2017 con l'assegnazione dei diritti ai beneficiari, dopo l'accertamento del
verificarsi delle condizioni previste dal regolamento.

Piano di Piano di Pano di
incentivazione incentivazione incentivazione Totale
2017 2018 2019

Grantdate  27/06/2017 11/09/2018 12/03/2019

Vesting period dal 27/06/2017  dal 11/09/2018  dal 12/03/2019
al 31/12/2019  al 31/12/2020  al 31/03/2022

Periodo di esercizio/assegnazione dal 1/07/2020  dal 1/10/2021  dal 1/04/2022

Fair value 3,447 euro 2,508 euro 2,811 euro
Diritti in circolazione al 1/1/2019 1,247.505 1.622.110 - 2.869.615
Assegnati durante |'esercizio 1.789.670 1,789,670

Esercitati durante 'esercizio -
Non esercitati durante I'esercizio -
Decaduti durante |'esercizio —

Diritti in circolazione al 31/12/2019  1.247.505 1.622.110 1.789.670 4.659,285
Assegnati durante 'esercizio e
Esercitati durante {'esercizioc  (1.247.505) {1.247 505}

Non esercitati durante l'esercizio -
Decaduti durante {'esercizio -

Diritti in circolazione al 31/12/2020 - 1.622.110 1.789.670 3.411.780
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Anche la controllata Mediaset Espafia Comunicacion S.A. ha in essere dei piani di
incentivazione su azioni proprie, di sequito riepilogati.

Piano di Piano di Piano di
incentivazione incentivazione incentivazione Totale
2017 2018 2019
Grant date  27/04/2017 18/04/2018 10/04/2019
Vesting period dal 01/01/2017  dal 01/01/2018  dal 01/01/2019
al 31/12/2019 al 31/12/2020 al 31/12/2621
, . . . 60 gg successivi 60 gg successivi 60 gg successivi
Periodo di esercizio/assegnazione Assemnblea 2020 Assemblea 2021 Assemblea 2022
Fair value 11,30 9,20 6,30
Diritti in circolazione al 1/1/2019 92.570 114,239 - 206.809
Assegnati durante |'esercizio - 167.156 167.156
Esercitati durante 'esercizio - - - —
Non esercitati durante f'esercizio - - - —
Decaduti durante l'esercizio {4.587) {5.605) - (10.192)
Diritti in circolazione al 31/12/2019 87.983 108.634 167.156 363.773
Assegnati durante l'esercizio - e
Esercitati durante l'esercizio (87.983) - {87.983)
Non esercitati durante 'esercizio - - - -
Decaduti durante I'esercizio - - —
Diritti in circolazione al 31/12/2020 - 108.634 167.156 275,790
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Al 31 dicembre 2020 il Gruppo Mondadori ha in essere 3 piani di pagamenti basati su
azioni, le cui caratteristiche principali sono indicate di seguito.

Piano di Piano di Piano di Piano di
incentivazione incentivazione  incentivazione incentivazione
2017 2018 2019 2020 TOTALE
Grant date 13/09/2017 01/06/2018 01/07/2019 09/12/2020
Vesting period dal 01/01/2017 dal 01/01/2018 dal 01/01/2019  dal D1/05/2020
al 31/12/2019 al 31/12/2020 al 31/12/2021 al 31/12/2022
Fair value 1,85 euro 1,05 euro 1,37 euro 1,28 euro
Diritti in circolazione al 01/01/2018 1.658,468 - - - 1.658.468
Assegnali durante ['esercizio 1.141.701 1.141.701
Esercitati durante l'esercizio
Non esercitati durante I'esercizio -
Decaduti durante l'esercizio (31.623) -31.623
Diritti in circolazione al 31/12/2018 1.626.845 1.141.701 . 2.768.546
Assegnati durante {'esercizio 1.395.340 1.395.340
Esercitati durante f'esercizio
Non esercitati durante I'esercizio - -
Decaduti durante l'esercizio {70.274) {16.752) -87.026
Diritti in circolazione al 31/12/2019 1.556.571 1.124.949 1,395.340 - 4.076,860
Assegnati durante l'esercizio 93.396 512.431 605.827
Esercitati durante ['esercizio {1.649.967) -1.649.967
Non esercitati durante ['esercizio - - .
Decaduti durante 'esercizio (246.604) (296.603) -543,207
Diritti in circolazione al 31/12/2020 - 878.345 1.098.737 512.431 2.489.513

Il costo riguardante i piani di incentivazione assegnati a carico dell’esercizio 2020 e stato
di 4,4 milioni di Euro (6,1 milioni di Euro nel 2019), riferibile al Gruppo Mediaset per 3,5
milioni di Euro (4,9 milioni di Euro nel 2019) e al Gruppo Mondadori per 0,9 milioni di
Euro (1,2 milioni di Euro nel 2019).
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INFORMATIVA SULLE PARTI CORRELATE

Nel seguente prospetto sono indicati i principali rapporti patrimoniali ed economici,
regolati alle normali condizioni di mercato, intercorsi nell'esercizio 2020 con le part
correlate in conformita a quanto previsto dallo IAS 24.

Crediti Crediti Debiti Debiti Proverti /
Parti correfate Commilie .1 Commlie - Ricavi Costi (Oneri}
) | Finanziari .. ] Finanziari S
altri crediti altri debiti Finanziari
Consorzic Servizi Vigilanza 0,0 0,7 0,2 14
Il Teatro Manizoni 5.p.A. 0,1 0,3 1,3 0,3 0,3
Totale imprese controllate 0,1 1,0 1,3 0,5 1,7
Coilegate del Gruppo Mediaset 5,4 23,2 48,2 32,7 13,0 3537 0,2
Collegate dei Gruppo Mondador 38 0,5 87 06 (22,3) 6.8 0,0
Gruppo Banca Mediolanum 0,2 00 3,9 0,0
Totzle imprese collegate 0 a
controllo congiunto 9,4 23,7 56,9 33,3 (5.4) 360,5 0,2
Totale imprese controllate e
collegate 9,5 23,7 57,9 34,6 (4,9} 362,2 0,2

I principali rapporti tra le diverse societd del Gruppo Fininvest sono cosi dettagliati:

crediti e debiti commerciali nonché rapporti di ¢/c infragruppo nel'ambito del Gruppo
Mediaset prevalentemente verso le societa collegate o a controllo congiunto Boing
S.p.A., Tivl S.r.l., Fascino Produzione Gestione Teatro S.r.l., Bulidog Tv spain S.L.,
Unicorn Content S.L., Producciones Mandarina S.L.; EI Towers S.p.A., Auditel S.r.i,
Superguida TV S.r.l.; Studio 71 Italia S.r.l., Alea Media 5.A.;

crediti e debiti commerciali nell’ambito del Gruppo Mondadori principalmente verso le
societa collegate o a controllo congiunto Mach 2 Libri S.p.A., Edizieni EL S.r.l., Stile
Italia Edizioni S.r.. Mondadori Seec Advertising Co.Ltd.; Societd Europea di Edizioni
S.p.A., DI2 S.rl;

costi e ricavi operativi nell'ambito del Gruppo Mediaset prevalentemente verso e
societa collegate o a controlic congiunto EI Towers S.p.A., Fascino Produzione
Gestione Teatro S.r.l., Boing S.p.A., La Fabbrica de la Tele S.L., Bulldog Tv Spain S.L.,
Producciones Mandarina S.L., Titanus Elios S.p.A., Auditel S.r.l., Tivu S.r.l., Titanus
Elios S.p.A., Alea Media S.A.;

costi e ricavi operativi nell'ambito del Gruppo Mondadori principalmente verso le
societa collegate o a controllo congiunto Edizioni EL S.r.l., Mach 2 Libri S.p.A., GD
Media Service S.r.l., Mondadori Seec Advertising Co. Ltd, Societa Europea di Edizioni
S.p.A.

Si precisa che i ricavi del Gruppo Mondadori sono esposti ad aggio ai sensi dellIFRS
15.
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INFORMATIVA SUGLI STRUMENTI FINANZIARI & SULLA GESTIONE DEL
RISCHIO — IFRS 7

Il principio contabile internazionale IFRS 7 riguarda l'informativa da fornire circa la natura
dei rischi derivanti dagli strumenti finanziari in portafoglio e la relativa esposizione che
l'azienda ha nei confronti dei rischi identificati.

In questo contesto il principio contabile richiede informazioni qualitative che descrivono
finalita, politiche e processi assunti dal management per la gestione dei rischi connessi ed
informazioni quantitative che forniscono indicazioni sulla portata dell’esposizione al rischio
e che aggiungono elementi utili alla valutazione della rilevanza degli strumenti finanziari
con riferimento alla situazione patrimoniale, finanziaria ed al risultato economico del
Gruppo.

Le societa del Gruppo Fininvest hanno definito specifiche politiche che stabiliscono linee
guida e obiettivi sulla gestione dei rischi finanziari con lo scopo di ridurre l'esposizione ai
rischi di cambio, di tasso, di prezzo, di credito e di liquidita a cui le societa stesse sono
esposte nell'ambito delle attivita caratteristiche.

I gruppi quotati Mediaset e Mondadori, tenendo conto delle specificita di settore,
definiscono autonomamente la politica di gestione degli strumenti e dei rischi finanziari.
Fininvest S.p.A. ha definito le linee guida per la gestione dei rischi per il settore
finanziario delle societa centrali, ovvero per la stessa Capogruppo e le controliate non
quotate.

Vengono di sequito forniti, per i due esercizi a confronto, i prospetti richiesti dal principio
contabile internazionale IFRS 7, che mostrano, a livello di consolidato del Gruppo
Fininvest informazioni su:

» classificazione delle attivita e passivita finanziarie nelle categorie previste dall'IFRS 9;

e esposizione al rischio di liquidita;

» esposizione al rischio di credito;

» utili e perdite derivanti dalla gestione degli strumenti finanziari.

Vengono inoltre riportate le informazioni sul livello degli input utilizzati per la
determinazione del fair value di quelle attivita e passivita finanziarie espresse in bilancio

utilizzando tale criterio valutativo, secondo la “gerarchia del fair valug’ prevista dal
principio IFRS 13.

Classi di strumenti finanziari

Nelle tabelle di seguito riportate si riepiloganc le attivita e le passivita finanziarie
classificate in base alle categorie definite dall'TFRS 9, relativamente ai bilanci al 31
dicembre 2020 e al 31 dicembre 2019,
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Attivitd

Attivitd finanziarie Attivita
31.12.2020 Note . finanziarie finanziarie TOTALE
Costo
FvacCE N FvaPN
ammuostizzato

ATTIVITA' NON CORRENTI
Partecipazioni e titoli non correnti 68,7 — 759,6 828,4
Titoli non correnti/partecipazioni e titoli non correnti - - — -
Crediti finanziari/aitre attivitd finanziarie non correnti — 939 — 93,9
Crediti finanziari vs parti correlate — 35 - 3,5
Derivati ci copertura e - 63,2 63,2
Crediti vs clienti e altri — 1,2 — 1,2
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 5 68,7 98,6 g§22.8 990,2
ATTIVITA' CORRENTI
Credii vs clienti - 1.020,2 — 1.020,2
Crediti vs parti correlate — 9,3 - 9.3
Crediti vs altri - 100,5 - 100,5
Crediti commerciali e aitre attivita correnti 8 - 1.130,0 - 1.130,0
Titoli 74,6 -_— 54 79,9
Crediti finanziari - 15,7 - 15,7
Crediti finanziari vs parti correlate - 20,7 - 20,7
Derivati ¢i negoziazione - - - -
Derivati i copertura - - 45,4 49,4
Attivita finanziarie correnti 10 74,6 36,4 54,8 1658
Depositi bancari e postafi : — 8433 - B43,3
Denaro ¢ valori in cassa - 0,8 - 0,8
Bisponibilita liquide e mezzi equivalenti 11 - 844,1 - 844,1
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 74,6 2.010,5 54,8 2.138,9
TOTALE ATTIVITA' FINANZIARIE 143,3 2.109,1 877,6 3.130,1

Passivitd Passivita Passivita al

31.12.2020 Note| finanziarie finanziarie costo TOTALE
; FvaCE FV a PN ammortizzato

PASSIVITA’ NON CORRENTI
Debiti vs banche - - 995,5 995,5
Debiti per IFRS 16 — - 162,8 162.8
Debiti finanziari vs parti correlate - - 1,3 13
Derivati di copertura - 118,49 e 118,4
Altre passivita finanziarie — 33 14,8 18,1
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 17 1217 11744 1.296,1
PASSIVITA' CORRENT!
Debiti vs banche : -— - 1.124 4 11244
Debiti verso banche 18 | - - 1.124,4 1.124,4
Debiti vs farnitori - - 838,5 8385
Debiti vs parti correlate - - 59,1 59,1
Debiti vs altri — - i7,7 17,7
Debiti commerciali i 18 - - 9153 915,3
Debiti per IFRS 6 - - 31,2 31,2
Debiti finanziari vs parti correlate - - 333 333
Adtre passivith finanziarie - — 48 4,8
Derivati ¢ii negoziazione — 0,6 o 0,6
Derivati di copertura ; - 13,8 - i35
Altre passivita finanziarie i8 - 14,1 69,3 83,4
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI - 14,1 2.109,0 21231
TOTALE PASSIVITA' FINANZIARIE — 135,8 3.283,4 3.419,2
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Attivits huita Attivita
31.12.2019 Note: finanziarie finanziarie TOTALE
FV a CE Costo FVa PN
ammortizzato

ATTIVITA' NON CORRENTI
Partacipazioni g titoli non corrent: 89,4 - 6299 7193
Titoli non correnti — - - -
Craditi finanziari -— 98,9 - 98,9
Crediti finanziari vs parti correlate - 5.7 - 57
Derivati i copertura - - 78,5 78,5
Crediti v5 clienti e altri - 2.9 — 2,9
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 5 ! 89,4 107,5 7084 905,3
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti vs clientl - 1.093,8 - 1.093,8
Crediti vs parti correlate - 13,0 - 130
Crediti vs aitri - 64,5 - 64,5
Crediti commerciali e altre attivita correnti 8 - 1.171,3 - 11713
Titol 92,7 - - 92,7
Credit! finanziari - 6,6 - 6,6
Credit finanziari vs parti correlate - 16,4 — 16,4
Derivati di negoziazione - - - -
Derivati di copertura 0,3 - 18,1 18,4
Attivita finanziarie correnti 10 93,0 23,0 18,1 134,1
Depositi bancari a postali e 4954 - 4354
Denaro e valori in cassa - 2,1 - 2,1
Disponibitita liquide e mezzi equivalenti 11 - 497,5 - 497,5
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI : 93,0 1.691,8 18,1 1.802,9
TOTALE ATTIVITA' FENANZIARIE 1824 1.789,3 726,5 2,708,2

Passivita Passivita Passivita al

31.12,.2019 Note: finanziarie finanziarie costo TOTALE

FV aCE FVa PN ammortizzato
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti vs banche - - 9614 %14
Debiti per [FRS 16 — - 1959 1959
Debiti finanziari vs parti correlate - - -~ -
Derviati di copertura — 44,5 - 44,5
Altre passivita finanziarie 1,0 43 6.3 5,6
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 17 10 48,8 1.157,6 1.207,4
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti vs banche - - 965,0 985,0
Debiti verso banche P18 - - 955,0 965,0
Debiti vs fornitori ! : - - 9353 935,3
Debiti vs parti correlate — - 835 83,5
Debiti vs altr] - - 58 58
Debiti commerciali i 19 - - 1.024,6 1.024,6
Dediti per IFRS 16 ; - e 32,1 321
Debiti finanziari vs parti correlate - - 340 30
Altre passivita finanziarie - - 3.2 32
DCerivati di negoziazicne - - - -
Derivati di coperiura 0,2 4,2 — 4.4
Altre passivita finanziarie 18 0,2 4,2 38,3 42,7
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 0,2 4,2 20279 2.032,3
TOTALE PASSIVITA' FINANZIARIE 1,2 53,0 3.185,5 3.239,7
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La seguente tabella evidenzia per le attivitd e passivita finanziarie iscritte in bilancio al
fair value una classificazione in funzione dei parametri utilizzati per la determinazione
dello stesso, cosi come previsto dall'IFRS 13. In merito si ricorda che, secondo la scala
gerarchica prevista dal principio, i parametri per il fair value sono classificati in tre livelli,
di cui il “Livello 1” & relativo a prezzi quotati in un mercato attivo, il “Livello 2” riguarda
input osservabili direttamente o indirettamente, ma diversi da prezzi quotati e il “Livello

3” include input basati su valori non osservabili.

Inoltre, con riferimento al “Livello 37, si riporta la riconciliazione dei saldi iniziali e finali.

| 2020

L FAIR VALUE | Livello1 Livello2 Liveilo3
Attivita
Attivitd finanziarie con fair value a conto economico (FVTPL) 148,7 78,1 70,5 0,0
Derivati di negoziazione — — — —
Derivati di copertura (Cash Flow Hedge ) 112,6 s 112,6 —
Attivita finanziarie con fair value a OCI (FVTOCI) 759,4 711,2 46,9 1,3
Totale Attivita Finanziarie al FAIR VALUE 1.020,7 789,3 230,0 13
Passivita
Derivati di copertura (135,9) — (135,9) -
Derivati di negoziazione — o - —
Altre passivita finanziarie — — — —
Totale Passivita Finanziarie al FAIR VALUE (135,9) — (135,9) e

| 2019

s FAIR VALUE| Livello 1 Livello 2 Livelio 3
Attivita
Attivitd finanziarie con fair value a conto economico (FVTPL) 182,1 113,1 69,1 0,0
Derivati di negoziazione — - — —
Derivati di copertura (Cash Flow Hedge ) 96,9 — 96,9 —
Attivita finanziarie con fair vatue a OCI (FVTOCI) 629,0 578,5 49,3 1,2
Totale Attivita Finanziarie al FAIR VALUE 908,1 691,5 2153 1,2
Passivita
Derivati di copertura (48,8) - {46,8) -
Derivatl di negoziazione — — —_ —
Altre passivita finanziarie — — — —
Totale Passivitd Finanziarie al FAIR VALUE (48,8) — {46,8) —
Riconciliazione Fair value Livello 3 2020 2019
Saldo 1.1.2018 1.2 1,8
Acquisti — —
Vendite / Rimborsi (0,0) (0,3)
Utili (perdite} realizzati — —
Utili {perdite) non realizzati 0.1 {0,3)
Trasferimenti da/ a aitri livelli (0,1} —
Saldo 31.12.2019 1,3 1,2
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Inoltre si precisa che relativamente agli investimenti immobiliari valutati al costo nel
presente bilancio consolidato, come illustrato in nota 3, lindicazione del fair value €
basata su input classificabili nel livello 2 della gerarchia, in quanto ottenuti da perizie
redatte da esperti indipendenti secondo principi di generale accettazione.

In particolare il fair value degli immobili & determinato ricorrendo al metodo comparativo
(o del mercato) basato sul confronto fra le proprieta e altri beni con esse comparabili,
recentemente compravenduti sullo stesso mercato e, ove applicabile, al metodo dei flussi
di cassa attualizzati.

Rischio di liquidita

1l rischio di liquidita & coliegato alla difficolta nel reperire fondi per far fronte agli impegni
di pagamento alle scadenze prestabilite ed eventualmente assolvere alle passivita
finanziarie prima della loro naturale scadenza su richiesta delle controparti creditizie.

Le societa del Gruppo Fininvest, in un‘ottica di gestione prudente del rischio di liquidita,
cercano di mantenere un adeguato livello di disponibilita liquide e/o titoli a breve termine
facilmente smobilizzabili e un adeguato ammontare di linee di credito.

Nell'ambito del Gruppo Mediaset e del Gruppo Mondadori, le esigenze di liquidita sono
fronteggiate anche mediante i flussi di cassa in entrata derivanti dall’attivitd operativa;
inoltre l'equilibrio tra fonti di finanziamento ed impieghi & favorito dall'utilizzo di
movimenti automatici di cash pooling, cui aderiscono la quasi totalita delle societa
appartenenti ai gruppi citati.

La seguente tabella riporta I'esposizione del Gruppo al rischio di liquidita ed un‘analisi
delle scadenze.

31.12.2020 Valori di Time band Totale flussi
bilancio finoa6mesi dab6allmesi dalaSamni  oltrei5anni finanziart

PASSIVITA' FINANZIARIE :

Debiti vs banche {non carrenti) 9955 | 05 80 10140 - 1.0383
Debiti vs banche {¢orranti) 1.124,4 855,8 2769 - - 1.132,7
Cebitf finanziari vs parti correlate 346 ELX) - - - 346
Debiti vs fornitori 5839 582,7 08 04 - 5839
Debiti contrattuali per acquisto diritti M6 2145 25,2 14,9 - 2546
Debiti commerciali vs partt correlate 59,1 576 - 14 — 55,0
Debits vs altri 12,7 40 40 9.7 - 17,7
Debitt per IFRS 16 194,0 16,7 14,2 97.7 65,4 194.0
Altre passivita finanziarie 196 196 = - - 196
TOTALE 32834 1.786,0 3491 11351 654 3.335,6
Strument finanziari derivali 1359 0,2 0,2 03 - 0,7
TOTALE PASSIVITA FINANZIARTE 34103 1.786,2 349,3 11354 654 3.336,3

31.12.2019 Valori di bilancio Time band Totale flussi
finoaémesi daGal2mesi dalaSanni  oltraiSanni finanziari

PASSIVITA' FENANZIARIE *

Debiti vs banche (nen correnti) 961,4 | [\X] 23,2 982,7 - 1.008,5
Debili vs banche {correnti) 93650 | 8906 5,7 - - 967,3
Debiti finanziari v parti corrsfate 3L 30 - - el 30
Debiti vs fornitori 312 7309 23 0,1 e 7313
Debili contrattuali per acquisto diritt: 041 166,1 229 15,4 - 204,1
Debiti commerciali vs parti correlate 835 | 83,0 - 3,5 - 835
Debiti vs altri 58 09 0,7 44 - 60
Debiti per IFRS 16 2280 | 50 17,1 169,7 8,2 2280
Altre passivita finanziarie 3 8 36 - 52 - 8.8
TOTALE 3.190,9 TH93,7 140,9 11177 86,2 3.238,5
Strumenti finanziari derivati 48,8 16,6 6,1} 48,9 - 654
TOTALE PASSIVITA FINANZIARTE 3.339,7 1.510,3 140,85 1.786,5 86,2 33039
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L e fasce di scadenze contrattuali sono state determinate considerando la prima data nella
quale pud essere richiesto il pagamento alle societa del Gruppo.

L'analisi delle scadenze € svolta utilizzando flussi di cassa non scontati.

Rischio di credito

1t rischio di credito & il rischio che una delle controparti non riesca ad adempiere alle
proprie obbligazioni causando una perdita finanziaria al Gruppo.

Nell'ambito del Gruppo Fininvest la concentrazione del rischio di credito e cosi riepilogata;

Valori di Scaduto netto Totale Fondo
Area di Business bilancic scaduto  svalutazione
31.12.202¢ 0-30gg  30-60g9  50-90g9 Oltre  netto crediti
Crediti pubblicita Italia 3304 457,0 53,6 17 19,2 5324 14,9
Crediti pubblicitd esterc 251,0 269,5 21,7) 1,2 0,5 45,9 77
Crediti area cinematografica 21,3 38,5 3.1) 0,5 5,0 40,8 7,0
Altri crediti commerciali 166,2 1589 249 0,7 19 226,3 81
Totali crediti commerciali Gruppo Mediaset 7689 974,2 53,8 4,0 17,5 1.0495 35,8
Crediti commerciali Libr; 102,6 1,4 0,5 0,6 8.3 10,8 58
Craditi commerciali Perigdici 19,7 7.3 13 0,6 7.9 17,0 29
Crediti commaerciali Pubblicita 0,0 - - - - — 0,0
Crediti commerciall Grafica 0,0 - — - — — 00
Altri crediti commerciati 22,6 1,4 0.5 0,5 7,6 16,0 6,3
Totale crediti commerciali Gruppo
Mondadori 164,8 10,1 2,3 1,7 238 37,9 15,1
Crediti commerciali Mediamond S.p.A. 90,8 8,8 2,3 1,7 8,7 21,6 24
Altri crediti commerciali 5329 0,9 0,9 0,4 13 30 8,2
TOTALE CREDITI COMMERCIALL 1.029,9 994,1 59,2 7,8 51,3 11119 53,4
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Valori di Scaduto netto Totale Fondo

Area di Business bilancio scaduto  svalutazione
31.12.201% 0-36gg  30-60gg  60-9Ggg Oltre  netto crediti

Crediti pubblicita Italia 3754 4746 11,3 1,7 14,5 502,2 13,7
Crediti pubblicita estero 229,5 260,5 (3,5) 06 (0,1} 257,5 73
Crediti area cinematografica 17,9 40,5 0,2 0,0 0,3 40,9 7,2
Alti crediti commerciali 180,3 206,7 80 11,7 12,0 2385 12,6
Totali crediti commerciali Gruppo Mediaset 803,0 982,4 16,1 14,1 26,6 1.039,1 40,7
Crediti commesciali Libri 107,6 47 c,9 (6,0) 6,4 12,0 8,8
Crediti commeciali Pericdici 56,3 10,0 2.2 0,5 11,3 24,0 4,5
Crediti commerciali Pubblicita 0,0 - — — - - 0,0
Crediti commerciali Grafica 0,0 — — —_ — —_ 0,0
Aliri crediti commerciali 24 4 25 0,2 0,8 16,7 14,2 76
Tatale crediti commerciali Gruppo

Mondadori 188,3 17,2 3,2 1,3 28,4 50,2 21,0
Crediti commerciali Mediamond $.p.A. 110,2 12,8 3,3 23 11,7 36,3 2,5
Altri crediti commerciali 5,237 1,2 0,4 0,3 0,6 24 0,2
TOTALE CREDITY COMMERCIALI 1.106,7 1.013,5 23,0 18,2 67,3 1.122,0 64,4
Classi di concentrazioni di rischio 31.12.2020 31.12.2019
Gruppo Mediasel - area televisiva e cinematografica 74,7% 72,6%
Gruppo Mondadori - area editoriale 16,0% 17,0%
Mediamond S.p.A. 8,8% 10,0%
Altre societa 0,5% 0,4%
TOTALE CREDITI COMMERCIALI 100,0% 100,0%

Il rischio di credito del Gruppo Mediaset, che deriva prevalentemente dall’attivita di
vendita degli spazi pubblicitari effettuata sulle reti televisive italiane e spagnole, & gestito
sulla base di un‘apposita poffcy con un‘articolata procedura di affidamento dei clienti, che
prevede: l'analisi della situazione economico-finanziaria, il costante monitoraggio del
rispetto delle condizioni di pagamento al fine della rideterminazione di specifici limiti
dell’affidamento stesso e la classificazione dei clienti in differenti classi per livelli di
rischio.

Relativamente ai crediti commerciali generati dall‘attivita pubblicitaria in Italia, si segnala
che con i primi 10 clienti si € raggiunto il 19,9% circa del fatturato, esattamente come
nel 2019.

Per il Gruppo Mondadori, la gestione del rischio di credito commerciale € affidato alla
policy volta al contenimento dei rischi di credito e alla responsabilita delle singole divisioni
della societa nel rispetto di obiettivi economici, delle strategie commerciali e delle
procedure operative del Gruppo stesso, che limitano la vendita di prodotti o servizi a
clienti senza un adeguato profilo di credito o garanzie collaterali. Il saldo dei crediti viene
monitorato nel corso dell'esercizio in modo che 'importo delle esposizioni a perdite non
sia significativo.
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Neliambito delle varie aree di business, il Gruppo Mondadori, ha adottate specifiche
modalita gestionali:

nell'area libri si & dotato di una procedura per definire il profilo di rischio di ciascun
nuovo cliente, attraverso la raccoita di informazioni commerciali per valutarne
Vaffidabilita prima dell'apertura di una linea di credito. L'affidabilita viene monitorata
periodicamente;

nelt’area periodici italiani, 'esposizione € nei confronti dei numerosi distributori locali
di piccole e medie dimensioni e per contenere il rischio, il Gruppo Mondadori ha
stipulato una polizza assicurativa;

nell'area pubblicita la maggior parte dell’esposizione & nei confronti di investitori
pubblicitari di piccole e medie dimensioni e verso i centri media, monitorata
costantemente da Mediamond S.p.A. attraverso l'analisi di affidabilita e la raccolta di
informazioni commerciali prima dell'esecuzione della prestazione;

nell'area trade L'esposizione del Gruppo e prevalentemente nei confronti dei
franchesee; percontenere il rischio di credito Mondadori ha ottenuto dai franchesee
garanzie bancarie e personali.

La massima esposizione al rischio di credito relativo alle altre attivitda non commerciali,
incluse nel prospetto riepilogativo degli strumenti finanziari, e rappresentato dal valore di
bilancio, come di sequito illustrato.

31.12.2020 31.12.2019
Titoli correnti 79,9 92,7
Crediti finanziari 133,9 127,6
Derivati 112,6 96,9
Depositi bancari e postali 843,3 495,4
Totale 1.169,7 812,6
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Utili e perdite da strumenti finanziari

La tabella di sequito riportata riepiloga una classificazione degli oneri e dei proventi
finanziari generati dalle categorie di attivita e passivita finanziarie previste dall'TFRS 9,
rivolgendo una particolare attenzione alla natura di tali oneri e proventi.

31.12.2020

Utili e ytilie Utilie Altri utili e Totale

Categorie di strumenti finanziari {perdite) da (perdite) da (perdite) su (perdite) utilie
interessi fair value cambi P {perdite)
Strumenti finanziari disponibiil per la vendita - - - - -
Strumenti finanziari detenuti fino afa scadenza - - - - -
Strumenti finanziari FV a CE - (20,2} — - (20,2}
Strumenti finanziari derivati FV a CE - 22 {13,5) (1,3) (12,6}
Passivita finanziarie al costo ammortizzato (13,0) - 20,2 — 7.1
Altri strumenti finanzisri non valutati al Gir valse e crediti/debiti 5,1 - - (0,9} 4,2
Totale Proventif (Oneri) su strumenti finanziari (IAS 39} (7,9) (18,0} 6,7 (2,2} {21,4)
Dividendi - - - _ -
Abtualizzazioni - - - (0.6) {0,6)
Altri - - - (2.7) (2.8
TOTALE PROVENTI/{ONERT) FINANZIARI {7,9) {18,0) 6,7 (5,5) (24,8)
31.12.2019

Utili e Utilie Utili e Altri utili e Totale

Categorie di strumenti finanziari (perdite} da (perdite)}da (perdite} su (perdite) utili e
interessi fair value cambi pe {perdite}

Strumenti finanziart PV a CE — 1,0 R - 1,0
Strumenti finanziari derivati FV a CE {0,8) - 17,6 - 16,8
Passivita finanziarie al costo ammoertizzato {13,4) - (3,3) e (16,7)
Altri strumenti fingnziari Ron vaiutati al fair valve e crediti/debiti 0,6 — — {1,8) (1,2)
Totale Proventi/{Oneri) su strumenti finanziari (IAS 39) {13,6) 1,0 14,3 (1,8) (0,1)
Dividendi — - — 34,4 34,4
Attualizzazioni - - - (0,6 (0,6)
Altri 4,7 - 01 (20,0) {15,2)
TOTALE PROVENTI/{ONERI) FINANZIARI (8,9) 1,0 14,4 12,0 18,5

Gestione dei rischi finanziari

Come precedentemente descritto il Gruppo Mediaset, il Gruppo Mondadori e Ila
Capogruppo Fininvest S.p.A. hanno definito specifiche politiche e procedure per
individuare e disciplinare le modalita operative e i criteri di monitoraggio e di valutazione
delle posizioni relativamente ai rischi di cambio, tasso e prezzo, al fine di ridurre

{'esposizione agli stessi.

Nell’ambito del Gruppo Mediaset, al fine di ottimizzare la struttura dei costi di gestione e
le risorse dedicate, la gestione dei rischi finanziari del Gruppo & centralizzata presso la
Capogruppo Mediaset S.p.A., societa a cui € stato affidato it compito di raccogliere le
informazioni inerenti le posizioni soggette a rischio e di effettuarne le relative coperture.
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La Capogruppo Mediaset S.p.A. e Mediaset Espafia Comunicacion S.A. agiscono
direttamente sui propri mercati di riferimento svolgendo un’attivita di controllo e gestione
dei rischi finanziari delle proprie societa controllate. La scelta delle controparti finanziarie
si concentra su quelle con un elevato standing creditizio, garantendo una limitata
concentrazione di esposizione verso le stesse,

Il Gruppo Mondadori ha predisposto una policy con lo scopo di regolare e definire
I'attivita di gestione dei rischi finanziari e che ha previsto, tra l'altro, la costituzione di un
Comitato Rischi responsabile di definirne le eventuali modifiche.

La policy, adottata dalla Capogruppo Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. e da futte le
societa del Gruppo, ha l'obiettivo di minimizzare i rischi finanziari, attraverso l'utilizzo
degli idonei strumenti offerti dal mercato.

L'operativita in strumenti finanziari derivati ha esclusiva finalita di copertura dei rischi
finanziari, nascenti sia direttamente in capo ad Arncido Mondadori Editore S.p.A. sia in
capo alle societa dalla stessa controllate. Non & consentito porre in essere operazioni in
strumenti finanziari derivati a scopo speculativo.

La procedura relativa alla gestione dei rischi finanziari, emanata dalla Capogruppo
Fininvest S.p.A., stabilisce le linee guida a cui la stessa Fininvest S.p.A. e le societa del
Gruppo, per le quali esercita un ruolo di direzione e coordinamento (controllate non
quotate), devono attenersi nella definizione delle singole poficy aziendali. I rischi
finanziari si concentrano principalmente nella Capogruppo e nella controllata Isim S.p.A.

Rischia di cambio

Nellambito del Gruppo Fininvest [esposizione al rischic cambio €& generata,
principaimente, dall’attivita di acquisizione di diritti televisivi e cinematografici in valute
diverse dall'Euro, prevalentemente dollaro statunitense, da parte del Gruppo Mediaset,
effettuata nelle rispettive aree di attivita dalle sue controllate R.T.I. S.p.A. e Mediaset
Espania Comunicacion S.A.

Le societa adottano un approccio alla gestione del rischio di cambio finalizzato ad
eliminare l'effetto delle fluttuazioni del medesimo, predeterminando, al contempo, il
valore cui i diritti risulteranno iscritti una volta acquisiti.

A partire dalla data di stipula del contratto derivato sino alla data di iscrizione dell’asse,
viene applicata {a metodologia dellhedge accounting documentando, con apposita
relazione, il rischio oggetto di copertura e le finalita della stessa, verificandone
periodicamente |'efficacia. Nel periodo intercorrente tra la data della definizione degli
impegni di acquisto e la successiva contabilizzazione del diritto televisivo oggetto di
copertura, viene adottata la metodologia del “cash flow hedge” prevista dall'TFRS 9.

Le tipologie di contratti derivati principalmente utilizzate sono acquisti a termine ed
acquisti di contratti opzionali. Il fair value dei contratti a termine su valute & determinato
come attualizzazione del differenziale tra il notional amount valorizzato al cambio forward
contrattuale e il notional amount valorizzato al cambio forward calcolato alla data di
bilancio, rettificato per il merito di credito.

La valutazione dell’efficacia ha lVobiettivo di dimostrare l'elevata correlazione tra le
caratteristiche tecnico finanziarie del rischio oggetto di copertura (scadenza, ammontare,
ecc.) e quelle dello strumento di copertura attraverso l'effettuazione di appositi test
retrospettivi e prospettici utilizzando le metodologie rispettivamente del Doflar off-set e
della vo/atility reduction measure.
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Il Gruppo Mondadori, pur avendo una presenza importante a livello internazionale, non
presenta una significativa esposizione al rischio di cambio. Al 31 dicembre 2020 non vi
sono derivati posti in essere per la copertura del rischio di cambio.

Sensitivity analysis rischio di tasso di cambio

La sensitivity anafisys delle posizioni soggette a rischio di cambio consiste nel simulare
una variazione simmetrica del cambio di fine esercizio per rilevarne gli effetti, in termini
di impatti sul patrimonio netto e sul risultato netto, sugli strumenti finanziari presenti in
bilancio esposti a tale rischio.

L'ipotesi di variazione definita a livello di Gruppo Fininvest e pari alla volatilita implicita ad
un anno della divisa di riferimento pubblicata dal provider Bloomberg e pari a 6,39% per
I'anno 2020 (7,55% per il 2019).

La seguente tabella mostra, in sintesi, la variazione del risultato netto e del patrimonio
netto consolidato consequente all’analisi di sensitivity effettuata al netto dei relativi effetti
fiscali calcolati sulla base dell'aliquota teorica vigente alla data di bilancio.

Variazione

Tasso di
Cambio Risultato Riserva di
Anno EUR/USD Cambi econoMmico PN Totale PN
al 31 dicembre % ambio
EUR/USD
6,39% 1,2855 0,1 (4,9) (4,8)
2020 1,2271
-6,35% 1,1687 (0,1) 5.5 5,4
7,55% 1,1882 0,5 (11,7) (11,2)
2019 1,1234
-7,55% 1,0586 (0,5) 13,1 12,6

I risultati della sensitivity analysis sul rischio di cambio mostrano impatti economici e sul
patrimonio netto quasi esclusivamente relativi al Gruppo Mediaset.

Rischio di tasso d'interesse

Il Gruppo Mediaset prevede la centralizzazione presso {a Capogruppo Mediaset S.p.A. e
presso Mediaset Espafia Comunicacion S.A. (per le societa da questa controllate)
dell‘operativita di cash pooling. A esse ¢ affidata integralmente ‘attivita di raccolta presso
il mercato tramite stipula di finanziamenti a medio lungo termine e di apertura di linee di
creditc committed e uncommitted,

Il rischio di tasso di interesse € originato prevalentemente dai debiti finanziari a tasso
variabile che espongono il Gruppo Mediaset ad un rischio di casf flow.

In tale ottica il Gruppo Mediaset persegue le proprie finalita mediante il ricorso a contratti
derivati stipulati con controparti terze finalizzati a predeterminare o limitare la variazione
dei flussi di cassa dovuta alla variazione di mercato dei citati tassi di interesse, con
riferimento ai debiti a medio-lungo termine. L'orizzonte temporale ritenuto significativo
per la gestione del rischio di variazione di tasso & definito nel termine minimo di 18 mesi
di durata residua dell’'operazione.

In particolare la metodologia utilizzata & quella del cash flow hedge prevista dall'TFRS 9
secondo la quale il minore in valore assoluto tra le variazioni del /air value dei derivati al
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netto dei ratei di interesse maturati e le variazioni del fair value dell‘attivita sottostante
movimenta una riserva di Patrimonio Netto. La differenza tra tale valore e il fair value
totale confluisce a conto economico ad ogni data di valutazione. Si precisa che | fair value
sono rettificati per tenere in considerazione il merito di credito.

1l fair value degli strumenti derivati inferest rate swap é calcolato in base al valore attuale
dei previsti flussi di cassa futuri.

Nell'ambito del Gruppe Mondadori I'esposizione al rischio di interesse riguarda soprattutto
i finanziamenti a medio/lungo termine, in particolare il nuovo finanziamento concesso da
un poo/ di banche in scadenza nel dicembre 2022 e gli Interest Rate Swaps, accesi a
parziale copertura del medesimo, che trasformano l'esposizione a tasso variabile in tasso
fisso neutralizzandone l'effetto sul margine finanziario della Societa rispetto alle variazioni
dei tassi di mercato.

L'obiettivo del processo di gestione del rischio di tasso di interesse della Capogruppo
Fininvest S.p.A. e le altre societa controllate non quotate consiste nel definire it rapporto
di indebitamento (fisso/variabile) ritenuto adeguato rispetto alla tipologia di business efo
contenere gli oneri finanziari relativi all'indebitamento secondo le linee guida adottate,
che prevedono inoltre una lista di strumenti derivati utilizzabili e di controparti
autorizzate.

Il rischio di tasso di interesse e originato prevalentemente sui depositi bancari della
Capogruppo Fininvest S.p.A. e sui debiti finanziari a tasso variabile che espongono le
societa controllate ad un rischio di cash flow.

Sensitivity analysis rischio di tasso di interesse

Gli strumenti finanziari esposti al rischio di tasso di interesse sono stati oggetto di
un‘analisi di sensitivity alla data di redazione del bilancio con lipotesi di variazioni dovute
a spostamenti delle curve dei tassi di +50 basis points al rialzo e -20 basis points al
ribasso.

Lta seguente tabella mostra, in sintesi, la variazione del risultato d'esercizio e del
patrimonio netto consolidato conseguente all’analisi di sensitivity effettuata:

Anno Variazione in bps Rlsulta.to Riserva di PN Totale PN
€conomico

+ 50 bps (5,1) 7,4 2,3
2020

- 20 bps (1,6) (0,2) (1,8)

+ 50 bps (2,8) 0,5 (2,3)
2019

- 20 bps 0,4 (2,6} (2,2)
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Rischio prezzo

Sensitivity analysis

A copertura del proprio investimento pariecipativo in ProSiebenSat.1 Media SA, Mediaset
e Mediaset Espana Comunicacion S.A., al fine di coprire il rischio di variazione del fair
value derivante dalla variazione delle quotazioni del titolo, hanno stipulato contratti di
colfar (acquisto di opzioni put e vendita di opzioni call) con Fobiettivo di contenere le
oscillazioni di valore del titolo allinterno del corridoio 90%-120% rispetto al valore
iniziale.

Al 31.12.2020 il prezzo di riferimento de! titolo era 13,755 Euro; in tale data solo alcune
opzioni call vendute risultavano in-the-money.

Ipotizzando una variazione dell'85% dell’initial price del collar e una variazione del 125%
dell'intial price del colfar:

e le opzioni PUT, entrerebbero in-the-money e quindi si evidenzierebbe un valore
intrinseco pari a 12,3 milioni di Euro per la copertura effettuata da Mediaset S.p.A. ed
un’efficacia pari al 100%;

s le opzioni CALL, entrerebbero in-the-money e quindi si evidenzierebbe un valore
intrinseco pari a -38,8 milioni di Euro per la copertura effettuata da Mediaset S.p.A. e
-8,6 milioni di Euro e -3,1 milioni di Euro per le coperture effettuate da Mediaset
Espania ed un'efficacia pari al 100% per entrambe le societa.

Tali variazioni di valore intrinseco avrebberc impatto su un‘apposita riserva di patrimonio
netto e nessun impatto a conto economico.

Nell'ambito delle partecipazioni iscritte fra le attivita finanziarie valutate al fair value,
esposte al rischio di variazione dei prezzi di mercato, la partecipazione in Mediobanca
S.p.A., per cui sarebbe stato necessario effettuare una sensitivity analysis rispetto al suo
fair value (valore di borsa del 31 dicembre 2020 pari 7,54 Euro per azione), € stata
ceduta nel mese di maggio 2021 ad un prezzo di 9,814 Euro per azione.
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IMPEGNI, GARANZIE E PASSIVITA POTENZIALI

IMPEGNI

Al 31 dicembre 2020 il Gruppo Fininvest ha in essere impegni principalmente cosi
dettagliati:

impegni per l'acquisto di diritti televisivi e cinematografici, per complessivi 660,9
milioni di Euro (778,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2019), prevalentemente relativi a
contratti di vo/lume deal stipulati dal Gruppo Mediaset con alcune delle principali Major
americane;

impegni da parte det Gruppo Mediaset principalmente inerenti contratti per fornitura di
servizi, ospitalita, assistenza e manutenzione (full service) a favore del Gruppo EI
Towers per 706,5 milioni di Euro (876,3 milioni di euro al 31 dicembre 2019), di
noleggio di capacita trasmissiva su frequenze digitali per 46,4 milioni di Euro (76,9
mifioni di Euro al 31 dicembre 2019), acquisti di contenuti, eventi sportivi e noleggio
programmi per 11,0 milioni di Euro (16,5 milioni di Eurc al 31 dicembre 2019);

impegni del Gruppo Mediaset per collaborazioni artistiche, produzioni televisive e
contratti con agenzie stampa per 152,3 milioni di Euro {175,8 milioni di Euro al 31
dicembre 2019);

impegni per Facquisto di nuove apparecchiature, locazioni di durata pluriennale, affitti
postazioni alta frequenza, forniture di servizi Edp e impegni verso associazioni di
categoria per I'utilizzo delle opere dellingegno per complessivi 89,4 milioni di Euro
(118,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

GARANZIE PERSONALI PRESTATE

Al 31 dicembre 2020 it Gruppo Fininvest ha in essere fideiussioni, avalli e altre garanzie
personali per 355,4 mifioni di Euro (332,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

Si tratta in gran parte di garanzie rilasciate a favore dell’Amministrazione Finanziaria a
fronte dell'eccedenza del credito IVA e del Ministero delle Attivita Produttive a fronte di
operazioni a premio e concorsi e di garanzie verso altri enti o imprese per contratti di
locazione, per impegni assunti verso tesserati e/o altre societa sportive e per
adempimenti di obblighi di garanzia rilasciate agli acquirenti in seguitc a cessioni.
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PASSIVITA POTENZIALI

Di seguito sono riportate le principali passivita potenziali individuabili al 31 dicembre
2020.

Relativamente al Gruppo_Mediaset, si riporta di sequito l'aggiornamento dei principali
procedimenti giudiziari e tributari,

Con riferimento all'avwiso di accertamento ai fini IRES notificato in data 2 gennaio 2019,
si segnala che la Commissione Tributaria Provinciale di Roma con la sentenza n.
3969/13/20 depositata il 23 giugno 2020 si & pronunciata respingendo le motivazioni di
Reti Televisive Italiane S.p.A. avverso ‘awviso di accertamento n. JBOE0300282/2017 con
il quale veniva contestato, per il periodo d'imposta 2012, un maggior reddito imponibile
pari a 13 milioni di euro. I} 16 febbraio 2018 era stata presentata istanza di utilizzo delle
perdite fiscali, istanza accolta dall’Agenzia delle Entrate il 18 aprile 2018. Nel bilancio al
31 dicembre 2020 si & ritenuto, in ottica prudenziale e alla luce defla citata pronuncia
delfa Commissione Tributaria Provinciale, di svalutare le imposte anticipate iscritte sulle
perdite fiscali utilizzate per abbattere il maggior reddito imponibile accertato. La Societ3
ha proposto ricorso innanzi la Commissione Tributaria Regionale del Lazio.

Con riferimento a Mediaset Espafia Comunicacion SA., si riporta di sequito
F'aggiornamento dei principali procedimenti in corso e delie passivita potenziali rispetto a
quanto segnalato nel bilancio al 31 dicembre 2019.

In data 21 febbraio 2018, Madiaset Espafia & stata informata dalla Commissione
Nazionale dei Mercati e della Concorrenza (Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia - CNMC) dell’awio di un procedimento sanzionatorio (S/DC/617/17) per
presunta violazione dellarticolo 1 delia Legge sulla tutela della concorrenza (LDC) e
deli'articolo 101 del Trattato sul Funzionamento dell'Unione Europea (TFUE), il quale
contesta il fatto che alcune condizioni per la contrattazione di pubblicity televisiva
stabilite da Mediaset Espafia Comunicacion S.A. e Atresmedia potessero limitare
ingiustificatamente il funzionamento del mercato.

In data 4 gennaio 2019, la CNMC ha notificato a Mediaset Espaia Comunicacion S.A. il
Dossier relativo ai fatti di cui al suddetto procedimento, nel quale, partendo da una serie
di premesse, venivano mosse alcune accuse ritenute prive di qualsiasi base fattuale e
giuridica, cosi come indicato nel verbale delle Argomentazioni presentato dalla Societa in
data 6 febbraio 2019,

In data 7 febbraio 2019, la Direzione della concorrenza (DC) della CNMC, in conformita
alle disposizioni di cui all'articolo 39 del Regolamento per la tutela della concorrenza, ha
convenuto di avviare azioni finalizzate alla risoluzione convenzionale del procedimento
sanzionatorio in oggetto.

In data 29 aprile 2019, la DC ha deciso di respingere le proposte di impegno presentate
da Mediaset Espafia Comunicacion S.A. (e Atresmedia), ponendo fine alla procedura di
risoluzione convenzionale. Tale accordo & stato oggetto di ricorso amministrativo,
respinto con delibera del 23 maggio 2019. In data 29 maggio 2019, Mediaset Espafia
Comunicacion S.A. ha presentato un ricorsc contenziosc-amministrativo contro detta
risoluzione, che & attualmente in fase di discussione.

Senza attendere [a risoluzione di tale processo, la CNMC ha proseguito con il
procedimento sanzionatorio, conclusosi con risoluzione del 12 novembre 2019, ai sensi
della quale Mediaset Espafia Comunicacion S.A. e Atresmedia sono state dichiarate
responsabili di una presunta violazione dell'articolo 1 della LDC e dell'articolo 101 del
TFUE per I'applicazione di condizioni per la contrattazione di pubblicita televisiva che,
presumibilmente, avrebbero potuto ingiustificatamente limitare il funzionamento del
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mercato, imponendo sanzioni a entrambe le societa, che, nel caso di Mediaset Espaiia
Comunicacion S.A., ammontavano a 39,0 milioni di euro, oltre che la cessazione delle
presunte condotte illecite.

Tuttavia, la summenzionata risoluzione sanzionatoria risulta infondata e senza alcuna
prova, poiché, fondamentalmente, Mediaset Espafia Comunicacion S.A. non ha mai
coordinato la sua politica commerciale pubblicitaria con Atresmedia, e nessuna delle
societa detiene una posizione dominante nel mercato pubblicitario televisivo della quale
potrebbero abusare.

Si ritiene che il mercato rilevante che deve essere preso in considerazione per questi
ultimi effetti non possa continuare a essere il mercato della pubblicita televisiva, ma il
mercato della pubblicitd audiovisiva, indubbiamente molto pit esteso e composto non
solo da operatori televisivi, ma da tutti gli operatori audiovisivi, compresi, quindi, quelli
che operano nel campo digitale {internet, OTT, ecc.).

Inoltre, la summenzionata risoluzione mostra altri difetti, tra cui: una scarsa
considerazione della struttura del mercato, una base giuridica errata, una totale assenza
di prove degli effetti presumibilmente generati e un errore nella classificazione dei
comportamenti, nonché numerosi vizi di base nelle indagini condotte dall'organismo
istruttore dell'autorita garante della concorrenza.

Sulla base di quanto precede si segnala che il 13 gennaio 2020, entro il periodo
tegalmente stabilito a tale scopo, Mediaset Espafia Comunicacion S.A. ha presentafo un
ricorso amministrativo contro detta risoluzione e ha chiesto {'immediata sospensione
cautelare dei suoi effetti, sia in relazione all'ordine di cessazione dei comportamenti
sanzionati, sia in relazione al pagamento della sanzione imposta. Con ordinanza del 4
settembre 2020, la Audiencia Nacional ha sospeso provvisoriamente il pagamento della
sanzione ma non l'ordine di cessazione delle condotte sanzionate. Per questo motivo
l'ordinanza & stata oggetto di ricorso da parte di Mediaset Espafia Comunicacion S.A.,
successivamente respinto con ordinanza del 17 novembre 2020 e impugnato, quindi,
davanti alla Corte di Cassazione ed attualmente in attesa di risoluzione.

I gravi difetti evidenziati, unitamente alle solide motivazioni di natura fattuale, giuridica
ed economica fornite, sostenute anche da relazioni di esperti indipendenti, dovrebbero
portare all'adozione delle misure cautelari richieste e, in ogni caso, permettono di
confidare sul fatto che la risoluzione per la quale & stato presentato ricorso sara annullata
in via giurisdizionale. Per tali motivazioni, lo Stato Patrimoniale Consolidato non include
alcun accantonamento in relazione a tale eventualita, in quanto gli Amministratori e i loro
consulenti non ritengono probabile il materializzarsi del rischio di tale passivita.

Con sentenza del 4 marzo 2019 (la "sentenza"), il Tribunale dei marchi europei n° 1 della
Spagna accoglie sostanzialmente le istanze cumulative avanzate da ITV Global
Entertainment Limited ("ITV") contro Mediaset Espafia Comunicacion S.A. ("Mediaset")
nel 2014 e 2016 e respinge la domanda riconvenzionale presentata da Mediaset contro
ITV rispetto all'ultima delle istanze.

Nelle sue istanze, ITV richiedeva il riconoscimento della sua proprieta sul marchio
dell'Unione Europea Pasapalabra (il "MUE"), che Mediaset Espafia Comunicacion S.A.
cessasse ['utilizzo dello stesso e che versasse un risarcimento per I'uso improprio che ne
avrebbe fatto.

Da parte sua, Mediaset Espafia Comunicacion S.A. chiedeva il respingimento delle
richieste di ITV e l'accettazione della domanda riconvenzionale, al fine di annullare la
registrazione del MUE a nome di ITV, e richiedeva che la proprieta di Mediaset Espafia
Comunicacion S.A. su detto MUE fosse riconosciuta dato il suo contributo alla
generazione della reputazione di detto marchio negli uftimi quattordici anni.

Il Tribunale ha stabilito che ITV era il proprietario del MUE, pur riconoscendo nella
Sentenza stessa che questi deriva direttamente dal precedente marchio Passaparola,
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creato da RTI (Mediaset Italia)/Einstein Multimedia, senza alcun intervento da parte di
ITV, e che questa circostanza presuppone, di per sé, che la registrazione del MUE da
parte di ITV sia dovuta solo a un atto di malafede.

Sulla base del riconoscimento di ITV come proprietario del MUE, la sentenza ha
condannato Mediaset Espafia Comunicacion S.A. a pagare un risarcimento di 8,7 milioni
di euro per I'uso improprio che avrebbe fatto def MUE dat 2009.

Con riferimento al contenzioso che vede coinvolti Mediaset Espafia Comunicacion S.A. e
ITV relativamente alla proprieta del marchio “Pasapalabra” si segnala che la sentenza che
ha sancito il riconoscimento della proprieta ad ITV e stata oggetto di appello entro ii
periodo stabilito, giudicata dal Tribunale provinciale di Alicante con sentenza del 16
gennaio 2020, Sebbene la rivendicazione di Mediaset sulla proprieta del marchio
Pasapalabra sia stata respinta, la sentenza di appello considera che, dato che il titolo del
formato e il

marchio ricadono sulla stessa denominazione (Pasapalabra), ITV non pué vedere
raddoppiato il proprio risarcimento sommando quello derivante dal procedimento
1181/2010 giudicato dal Tribunale di Madrid, sopra citato, al risarcimento stabilito
all'interno del procedimento giudicato dal Tribunale dei marchi di Alicante. Pertanto, due
punti importanti della sentenza impugnata vengono annullati:

- Si annulla completamente la pena a versare un risarcimento per lintero periodo
compreso tra il 3 agosto 2009 (data di richiesta di registrazione det marchio da parte di
ITV) fino al 1° febbraio 2016 (data di concessione della registrazione di tale marchio), in
quanto si considera che il "ragionevole risarcimento" al quale ITV avrebbe diritto & stato
gia coperto dal risarcimento stabilito per il medesimo periodo dal procedimento seguito
dal Tribunale di Madrid.

- Per quanto riguarda il risarcimento relativo al periodo compreso tra il 2 febbraio 2016 e
la cessazione dell'emissione del programma Pasapalabra, la sentenza ordina che I'importo
risultante sia ridotto della cifra che, a causa dell'utilizzo del formato durante io stesso
periodo, deve essere versata a titolo di risarcimento nella procedura di esecuzione
discussa dinanzi al Tribunale di Madrid.

Mediaset Esparia Comunicacion S.A. procedera a presentare ricorso in cassazione dinanzi
alla Corte suprema, in quanto ritiene che sia necessario risarcire solo in presenza di un
danno, che in questo caso non sussiste, ma, laddove sussistesse, sarebbe stato coperto
dal risarcimento di cui al procedimento 1181/10 del Tribunale di prima istanza di Madrid,
di cui sopra. Inoltre, se si osserva la politica di licenze applicata da ITV, questa addebita
un unico importo per formato, titolo e marchio, per cui il pagamento del marchio sarebbe
gia incluso, ancora una voita, nel risarcimento menzionato.

La presente Stato Patrimoniale Consolidato non include alcun accantonamento in
relazione a tale eventualita, in virtu del fatto che gli Amministratori di Mediaset Espana,
supportati anche dal parere dei lore consulenti non ritengono probabile il materializzarsi
del rischio di tale passivita, rimanendo fiduciosi rispetto a una risoluzione positiva della
vicenda.

In data 14 oftobre 2019, Sociedad General de Autores y Editores (SGAE) ha avviato
davanti al tribunale di Madrid un procedimento nei confronti di Mediaset Espaia
Comunicacion S.A. sostenendo che la societa & tenuta al pagamento delle fatture relative
al quarto trimestre 2018 ed ai primi trimestri 2019 sulla base del contratto firmato in data
in data 23 gennaio 2018. Mediaset Espana Comunicacion S.A. ha pagato le fatture pur
detraendone una quota che sulla base del suddetto contratto a parere della societa
risulterebbe non dovuta. Con sentenza dell'll gennaio 2021, il tribunale commerciale di
Madrid ha accettato la domanda

108

pag. 113 di 217



avanzata dalla SGAE condannando Mediaset Espafia Comunicacion S.A. a pagare
I'importo di 4,9 milioni di euro che aveva trattenuto. Tuttavia, contro tale sentenza &
stato proposto ricorso in data 9 febbraio 2021.

Inoitre, si segnala che la societa Grupo Editorial Telecinco S.A.U. societd interamente
controilata da Mediaset Espafia Comunicacion S.A.a ha impugnato dinanzi al Tribunale
Madrid l'accordo del Consiglio di Amministrazione di SGAE del 7 maggio 2019, con il
quaie SGAE stessa ha accettato la redistribuzione dei diritti effettuata nel 2018,
applicando retroattivamente i limite di legge introdotto dalla riforma della legge sulla
proprieta intellettuale del marzo 2019. Ll'udienza preliminare relativa a questo
procedimento si & tenuta il 4 dicembre 2019 e la sentenza & prevista per il mese di
giugno 2021.

Le solide argomentazioni alla base del ricorso fanno ritenere in una soluzione giudiziaria
favorevole a Mediaset Espafia Comunicacion S.A..

Si rimanda alla Relazione sulla Gestione per una dettagliata informativa sui contenziosi in
corso con Vivendi.

Neil’ambito del Gruppo Mondadori fa Direzione Regionale della Lombardia, a mezzo di
avvisi di accertamento, ha formulato alcuni rifievi ad Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.,
per gli anni 2004 e 2005, relativi all'applicazione della ritenuta del 12,50% sugli interessi
corrisposti a fronte di prestito obbligazionario a favore di una societa controllata,
rispettivamente per 1,0 milione di Euro e 3,1 milioni di Euro, oltre gli oneri accessori
previsti dalla legge. Avverse tali accertamenti pendono i ricorsi in Corte di Cassazione.

Riguardo a Mondadori Retail S.p.A. sono stati notificati avvisi di accertamento, per IRES,
IRAP e IVA, relativi agli anni di imposta 2003-2006. Tutti gli avvisi di accertamento sono
stati impugnati in Commissione Tributaria Provinciale, che ha accolto i ricorsi presentati.
L'Ufficio ha presentato appello alla Commissione Tributaria Regionale, che ha confermato
il giudizio di primo grado e, per l'effetto, ha annullato gli atti impugnati. L'Ufficio ha
presentato ricorso in Corte di Cassazione dopo che la Commissione Tributaria Regionale
ha annuliato tutti gli avvisi di accertamento.

Quanto a Giulio Einaudi Editore S.p.A. nel corso del 2017 le Commissioni Tributarie
Regionall di Piemonte e Lazio hanno confermato le sentenze di primo grado favorevoli
alla Societa, appellate dall’Agenzia delle Entrate e relative allimpugnazione degli avvisi di
accertamento emessi a suo tempo per gli esercizi dal 2005 al 2009. In esito al ricorso per
Cassazione, presentato dall’Agenzia delle Entrate contro le sentenze di secondo grado
che confermarono l'annullamento degli awvisi di liquidazione dellimposta di bollo degli
anni 2005, 2006 e 2007, la Suprema Corte ha rinviato la causa alla Commissione
Tributaria Regionale del Piemonte e la Societa ha provveduto a depositare 'atto di
riassunzione nei termini di legge.

Relativamente a Mondadori Electa si segnala il processo Verbale di Constatazione a
mezzo del quale 'Agenzia delie Entrate ha contestato per 'anno 2014 talune violazioni in
materia di Iva. Successivamente sono stati notificati avvisi di accertamento relativi alle
annualita 2012-2018. Tutte le annualita sono state definite mediante accordo con
I'Agenzia delle Entrate.

Per le passivitda potenziali relative al Gruppo Mondadori sopra descritte il rischio di
soccombenza viene ritenuto probabile e pertanto risulta interamente coperto da apposito
fondo rischi.
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ALTRE INFORMAZIONI

Consolidato Fiscale

Alcune societa del Gruppo hanno in passato esercitato l'opzione per la determinazione di
un unico reddito complessivo mediante applicazione del regime fiscale del consolidato
nazionale, individuando - secondo convenienza e nel rispetto delle disposizioni vigenti in
materia (Sezione II del Capo II del Titolo II del D.P.R. 917/86; D.M. 9 giugno 2004) - il
proprio soggetto consolidante.

Le opzioni aventi Fininvest quale consolidante sono state rinnovate a valere per il triennio
2019 — 2021.

Ove necessario, & il caso dell'adesione al “Consolidato Fiscale Fininvest” delle societa
facenti parte del Gruppo Mondadori, la rinnovata adesione e avvenuta previo
riconoscimento di una “clauscla di salvaguardia” {conforme nei suoi contenuti ai piu
recenti orientamenti della prassi amministrativa) in forza della quale alle societa ammesse
a beneficiarne, nel loro complesso, non sarebberc stati richiesti versamenti per un
ammontare superiore a quanto dovuto qualora le stesse avessero dato vita ad un
autonomo consolidato avente la rispettiva sub-holding quale consolidante.

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell‘esercizio

Gli eventi successivi avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio sono descritti nella relazione
sulla Gestione del bilancio di Esercizio al 31 dicembre 2020, a cui si rimanda.
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Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto e il risultato di periodo Fininvest
S.p.A. con quelli consolidati per i periodi chiusi al 31 dicembre 2020 e 31

dicembre 2019

31.12.2020 31.12.2019
Patrimonio Utile Patrimonio Wile
netto netto
Saldo bilancio civilistico Fininvest S.p.A. 1.218,1 (27,0) 1.528,5 84,2
Adeguamento ai principi JAS/IFRS (39,6) (20,7 0,7 0,0
Eccedenze dei patrimoni netti, comprensivi dei
risultati di periodo, rispetto al valore di carico delle
partecipazioni 3.437.4 334,1 3.061,6 467,7
Eliminazione di utili e perdite infragruppo (40,6) 18,8 {59,4) 2,7
Eliminazione di dividendi 0,0 0,0 0,0 (103,1)
Altre rettifiche di consolidato {34,9) (4,4) (30,5) {15,1)
Saldo bilancio consolidato totale 4.640,5 300,7 4.500,9 436,4
Quota di terzi (2.020,5) {159,6) (1.827,8) (216,1)
Saldo hilancio consolidato di gruppo 2.620,0 141,2 2.673,1 220,3

111

pag:

6 di 217



~

N

5

4R} ~

—

S

g

2'662'T Wo,nhm‘ﬁ JvioL

L' ﬁ_@ asa10u] aly

¥ 77 B 71 7 I 9 61 9 5 07 TS eUllEpUE}] SBUGDINPOI
\§7) £'se 687 87 i ’u £ 0 R 9 0t y'd's buiog
9% ' 5'Es 7’6t 09 5§01 &7 91 o'l 3 £? TS 8j=) 9] °p Bauqqed ]
57 7 L' 9 61 0'8 £ 61 ' g7 '0°S SO SnueyL
15 0 7n T 0’9 73 o5 67 77 TISTAL
g1 ‘pu 9'g L7 ‘pu b'L P 1ot g’ 9t TS 73 M0ZIpg
- U Pu ‘pu pu pru ‘pu T £’ T (0n/ona ur) Pyt 0D BuisiuaAY D385 |S0pEPUCH
80 pu £'87 652 pu 9’ P §IE "pu 9 Ve 'S LONEY|GRd 3T COonIS)
&'t 9 5L 691 g's1 XT3 wmﬁ b 0'6h <'bl 841 '|'+'S 04123 SOISAE) 3 SUGENPOId OUISE]
) - £'5 752 - 7't - Vi - vt - w0’ BuDipaly J2roalop
Yo | §E8t 8 C0sET 708t TREIT 0E60T vagre 75657 T Vicr ST PETNE
¥'695 1’86k W.v_\.om.w S'R0TS 15'062°95 T'EpE7 5867 9'EhES Wo.mmo.mm 0'78s 5'v8g yd'S wnuBioipajy e3ueg

6I0TTIT'IE OZOTTT'TE § GTOT'TTTE © OZOT'CT'RE | GTOTTT'TE | DZOT'TLT'IE | 6TOTTI'TE QTOT'TI'TE | GTOZTTTIE QTOTLT'TIE | | 6TOZ'TT'EE : OTOT'TI'TIE
ojeyns! AR 2L 1D OHON 03N OO g _>._ opuB|ig 03N 210[R BJRI0S
1ensy ARy oluowHeq 2 EyAISSEd WAN Oluowied ERAY [JULig 03BN Bi0[eA 2L

{oung 1p twoiha w)

OLINNIDNOD OTIOUINOD V O I1VDITI0D ,VIIID0S 31130 ITVINOWINLVd 3 IDIWONODI 1LVA ITVdIDONTd



¢lt

ale10]

.(.Q.m.\/m
"v'd'S ayano L g spiojsq

vdsAd
vd's A3
vd's A3

3UINC 3 SN0l 19y
y'd's ayonol g sHoRg
y'd'S 3LonoL g sRioRg
3LPNo L @ SRH0[3Q 23y
vd'S syonoy g sRioisg

SHBIIOD BUOISIASY
3IGEILOD) BUOISIASY

ZIAleS LYY
suoizEISaNE IP 1ZIAIDS
BIGEILCY) BUDISIADY

ZIAIBS 1)y

[ZIAIBS LY
BUOCIZEISINE P 1ZIAIBS
2|IGEIU0D BUDISIADY
2]1gEIU0Y) BUOISIATY

6'sv0't
L'ET1T lleAU) B321005 @ "y'd S 158ALUld
L't ll2gua) e33100S @ y'd S 1seAulul]
T'ere lleaus) £19120S 3 v'd'S 1saAuud
7'556 Liopepuoy oddnio
0'0s Wd'S 2101Ip LMOPBRPUO OD|OLLIY
y'Ee yed'S 9103P3 110pRPUOE OpjOUY
8'1/8 SeHo0uoD gI9I00S 3 'y'd'S 2401pT HOPERPUOH Op|ouly
0'448'C 19seIpay oddnig
0852 21e||00u0D 8191005 @ v°d S 19seIpaly
0'81 v'd'S 195epal
0'0€T 912{10U0T B32100S B y'd'S Jaseipaly
0'18¢ 195eIpal oddn.g) [Bp 21efj0[uU0Y g1a10s
0'065°1 3]eij044U0) BIBI0S 3 y'd'S 195eipaly
0zoz
olz1D49s8 Jjop oliejeurysaq
onjjadsiiio)

OIZAISS |9p al0jeboig

oogsedut 1p eibojody

INOISIAIY IQ . VIIID0S V113a 0T0T 01ZIJU3S, 1134 VZNILIdWOD IA IALLIAdSIHYEOD

di 217

pag. 1



ELENCO DELLE PARTECIPAZIONI AL 31 DICEMBRE 2020

Capitale 0t di
) Denominazione Sede Valuta Sociale POS5ES50
(in miligni) %€ EruppO
Y%

Societa consolidate con il metodo dell'integrazione globale

Capogruppo

Fininvest S.p.A. Roma Euro 208,0

Gruppo Mediaset
A Mediaset S.p.A. Mitano Euro 614,2 44,17 (8)
A Mediaset Italia S.p.A. Milano £urQ 0,1 44,17
A Publitalia '80 S.p.A. Milano Euro 52,0 44,17
A Adtech Ventures 5.p.A. Milano Euro 0,1 33,85
A Beintoo 5.p A, Milano turp 0,1 3534
A Digitalia "08 S.r.l. Milaro Furp 10,3 44,17
A Publieurope Ltd. Londra GBP 5,0 44,17
A RT.L S.p.A. Roma Euro 900,0 44,17
A R2 5ri Milano Euro 1,0 44,17
A Elettronica Industriale S.p.A. tissone {MB) Eurc 363,2 44,17
A Medusa Film 5.p.A. Roma Euro 120,0 44,17
A Monradio S.rl. () Milano Euro 30 46,00
A RadioMediaset S.p.A. Milano Euro 7,4 44,17
A Radio Aut S.r.l. Assisi (PG) Euro 0,0 44,17
A Radio Studio 105 S.p.A. Milano Euro 0,8 44,17
A RMC Italia SpA Milano Euro 1,1 44,17
A Radio Subasio S.r.l. Assisi {PG) Euro 0,3 44,17
A Virgin Radio Italy 5.p.A. Miiano Euro 10,1 44,17
A Taodue S.r.l. Roma Euro 0,1 44,17
A Medset Film S.a.s. Parigi Euro 0,1 44,17
A Mediaset Investrment NV Amsterdam Euro 0,0 44,17
A Mediaset Espana Comunicacion S.A. Mactrid Euro 168,4 23,53
A Advertisement 4 Adventure SLU Madrid Euro 0,0 23,53
A Grupo Audiovisual Mediaset Espana Comunicadon SAU Madric Euro 0,6 23,53
A Conecta 5 Telecinco S.A.U. Madrid Euro 0,1 23,53
A Grupo Editorial Tele 5 S.A.U. Madrid Euro 0,1 23,53
A Mediacinco Cartera S.L. Madrid Euro g1 23,53
A Publiespaiia S.A.U. Madrid Euro 0,6 23,53
A Aninpro Creative S.l.. Madrid Euro 0,0 12,00
A Be a iguana S.LU. Madrid Euro 12,00
A Netsonic S.L. Madrid Euro G,0 23,53
A Publimedia Gestion S.A.U. Madrict Euro 0,1 23,53
A Prg‘duccibn ¥ Distr?bugibn de Contenidos Audiovisuales Mediterraneo, SLU Sevilla Euro 0,3 23,53

(gia Soaecable Editorial SLU)

A Ei Desmargue Portal Deportivo S.L. Sevilia Euro 0,0 14,12
A Supersport Television S.L. Madrid Euro 0,1 14,70
A MegaMedia Television S.L. Madrid Euro 0,1 15,29
A Telecinco Cinema S.A.U. Madrid Euro 0,2 23,53

LEGENDA.
{* A => societd controliate

B => societa collegate
C => altre

{8) La quota di possesso al netto delle azioni proprie & pari a 45,80%

(s} Societa partecipata da R.T.L S.p.A. per una quota dell'80% e da Arnoldo Mondadori Editore 5.p.A. per una quota del 20%.
La quota di posseso del Gruppo, pari al 46,00% si riferisce ad entrambe le partecipazioni indirette
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ELENCO DELLE PARTECIPAZIONI AL 31 DICEMBRE 2020

Capitaie Quota d
* Renominazione Sede Valuta Sociaie POSSES50
{in milioni} del Gruppo
%
Societa consolidate con il metodo deli’integrazione globale
Gruppo Mondadori
A Amoldo Mondadori Editore S.p.A. Milana Euro 68,0 53,30 (&)
A Mondadori Retaif S.p.A. Mitano Eure 2,0 53,30
A Mondadori Media S.p.A. (gid Mondadori International Business S.r.l.) Mitano Euro 0,2 53,30
A AdKaora S.r.l. Mitano Euro 8,0 53,30
A Direct Channel $pA (Press-Di Abbonamenti S.p.A.) Milano Euro 31 53,30
A Mondadort Scienza S.p.A. Milaro Euro 2,6 53,30
A Prass-di Distribuzione Stampa e Multimedia S.r.l. Milano Euro 0,2 53,30
A Mondadori Libri S.p.A. Milano Eura 30,1 53,30
A Giulig Einaudi Editore S.p.A. Terino Euro 239 53,30
A Mondador Education $.p.A. Milano Euro 106 53,30
A Electa S.p.A. (gid Mondadori Electa S.p.A.) Milano Euro 1,6 53,30
A Abscondita S.r.l. Milano Euro 0,0 42,64
A Rizzoli Education S.p.A. Milano Eurc 42,4 53,29
A Rizzoli International Publications Inc. New York Ush 26,9 53,29
A Rizzoli Bookstore Inc, New York ust 3,5 53,29
Altre societd
A Mediamond S.p.A. (9) Milano Euro 24 48,74
A Trefinance S.A. in liquidazione Lussemburgo Euro 1,90 100,00
A IsimS.p.A Milano Euro 36 100,00
A Fininvest Real Estate & Services S.p.A. Milano Euro 16,0 100,0C
A Costa Turchese $.p.A. Milzano Euro 28 100,00
A Immobiliare Leonardo S.r.l. Milano Euro 0,0 100,00
A Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. Mitano Eurg 16,0 100,00
A Associazione Calcio Monza SpA Monza Euro 1,0 160,60
LEGENDA:

(*) A => societd controllate
B => societa collegate
C => altre

(&) La quota di possesso al netto delle azioni praprie & pari a 53,68%
(°) Partecipata pariteticamente e consolidata all'equity dal Gruppo Mondadori e dat Gruppo Mediaset
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ELENCO DELLE PARTECIPAZIONI Al 31 DICEMBRE 2020

: Quota di
Capitale
*) Denominazione Sede Valuta Saciale POSSESS0
oo del Gruppo
(in milioni) Y
Q

Societa consolidate con il metodo del patrimonio netto

Gruppo Mediaset
B Agrupacion de Interés Economico Furia de Titanes 11 A.LE. Santa Cruz de Tenerife Euro 0,0 7,75
B Alea Media S.A. Madrid Euro 0,1 941
B Auditel Srl. Milano Euro 0,3 11,79
B Aunia Publicidad Interactiva S.L.U. Madrid Euro 0,0 11,40
B Boing S.p.A. Mitano Euro 10,0 22,53
B Bulldog Tv Spain S.L. Madrid Eurg 0,0 6,84
B EI Towers S.p.A. Lissone (M) Euro 0,1 17.67
B European Broadcaster Exchange (EBX) Limited Londra GBP L5 8,37
B Fascino Produzione Gestione Teatro S.r.l. Roma Eure 0,0 2209
B Fenix Media Audiovisuai, SL Madrid Euro 0,0 9,41
B La Fabrica De La Tele S.L. Madrid Eurc 0,0 7,06
B Meledia Producciones S.L. Madrid Euro 0,0 9.41
B Nessma Broadcast S.A. Tunisi TND 29 14,26
B Nessma S.A. Lussemburgo Eurg 113 15,07
B Producciones Mandarina S.L. Madrid Euro 0,0 7,06
B Campanilla films S.L. Madrid Eure 0,0 7,06
B Studio 71 Italia S.ri. Cologno Monzese (MI) Euro 0,1 23,90
B Superguidatv Sr.l. Napoli Eurp 14 21,65
B Titanus Elios S.p.A. Roma Eurc 5,0 13,25
B TiviiS.rl, Roma Euro 1,0 21,27
B Unicorn Content S.L. Madrid Eure 3,0 7,06

Gruppo Mondadori
B Campania Arte S.c.a.rl in liquidazione Roma Euro 0,0 12,48
B DIZ25tl Milanc Euro 0,1 26,65
B Edizioni ELS.rl. Trieste Euro 0,6 26,65
B GD Media Service 5.r.l. Milano Euro 08 1546
B Mach 2 Libri S.p.A. in fiquidazione Peschiera Borromeo Euro 0,6 23,94
B Mondadori Seec (Beijing) Advertising Co. Ltd. Pechino Yuan 40,0 26,65
B Societd Europea di Edizioni S.p.A. Milano Euro 2,5 19,66
B Veneria Accademia Societd per i servizi museali 5.c.a.rd. in liquidazione Mestre Euro 0,0 1332
8 Venezia Musei Societa per i servizi museali S.c.a.r.. in liquidazione Venezia Euro 0,0 18,12
B Gruppo Attica Publications S.A. Atene Euro 4,6 22,38
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Capitale Quota d
(*} Denominazione Sede Valuia Sociale POSSESSO
e del Gruppo
{in milioni) %
0
Saocieta consolidate con il metodo del patrimonio netto
Gruppo Mediolanum {**)
B Banca Mediolanum S.p.A, Basiglio Mitano 3 City (MI} Euro 600,3 30,12 (8
B EuroCQS S.p.A. Roma Euro 2,0 ,
B Mediotanum Assicurazioni $.p.A. Basiglio Milano 3 City (MI) Euro 258 30,12
B Mediolanum Comunicazione S.p.A, Basiglio Milano 3 City (MI) Euro 0,8 30,12
B Mediolanum Fiduciaria S.p.A. Basiglio Milano 3 City {MI) Euro 0.2 30,12
B Mediolanum Gestione Fordi SGR p.A. Basiglio Milano 3 City (MI) Euro 5,2 30,12
] Flowe S.p.A. { gid MEDLAB S.p.A. Societa Benefit) Basiglio Milano 3 City (MI) Euro 10,6 30,12
8 Mediclanum Vita 5.p.A. Basiglio Milane 3 City (MI) Eurc 207,7 30,12
B P.L Servizi S.p.A. Basiglic Milano 3 City (MI) Euro 0.5 30,12
B Banco Mediolanum $.A. Valencia Euro 86,0 30,12
B Mediolanum Pensiones SGFP S.A. Valencia Euro 09 30,12
B Fibanc 5.A. Valencia Euro 0.3 30,12
B Mediolanum Gesticn SGIIC S.A. Valencia Eurp 25 30,12
B Barkhaus August Lenz & Co. AG. Menaco di Baviera Euro 26,0 30,12
B Medioianum International Funds Ltd. Dublina Euro 0,2 30,12
B Mediofanum International Life DAC Dublino Euro 14 30,12
Area Altre
B Vacanze Italia S.p.A. in liquidazicne Milano Euro 05 50,00

LEGENDA:

(*}

(8)
(**)

A => societa controllate

B => sotieta collegate
C => altre

ta quota di possesso al netto delle azioni proprie € pari 2 30,39%

nelf'ambito del Gruppo Medictanum tutte le societd di cui sopra sono consolidate con i metodo integrale
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Capitale Quota di I
(*) Denominazicne Sede Valuta Sociale possesso de
(in miioni) ~ OTUPPO
%
Altre partecipazioni
Gruppo Mediaset
C 21 Buttons Apg 51 Barceliona Euro 0,0 1,92
C Aranova Freedom S.carl. () Bologna Euro 0 7,66
C Ares Film Sir.l, Rama Euro 0,1 2,21
C Audiradio S.r.l. in liguidazione {*) Milano Euro 0,0 4,46
C  Blooming Experience S.L. Valencia Euro 0.0 1,76
C ByHours Travel S.L. Madrid Euro 0,0 2,47
C Check Bonus S.r.l. Milano Euro 0.8 1,60
C Cub Dab Italia Soc.Consortile p.A. () Milano Euro 0,2 5,75
C Deporvillage S.L. Barcellona Euro 0.4 591
C GidasSrl . Montesitvano (PE) Euro 0,2 4,55
¢ Hundredrooms SL Palma di Maiorca Euro 6,5 2,19
¢ Innovacion y Desarrolle de Nuevos Canales Comerciales Madrid Euro G0 3,25
C Letisan Sri Milano Euro 0,0 3,84
C  Player Editori Radio Srl Milano Euro 0,0 6,80
C ProSigbenSat.1 Media SE Unterféhring Euro 2330 8,66
C ProSiebenSat.1 Digital Content GP Ltd Londra GBP 0,0 2,32
C ProSiebenSat.1 Digital Content 1P Londra GBP 0,0 2,32
C RadioeReliS.rl. Milano Euro 1,0 4,42
C Romaintv 5.p.A. in liguidazione Roma Eura 0,6 6,03
C Satispay S.p.A. Milano Euro 0,6 0,45
C Spotted Gmbh Mannheim Euro 0,1 7,36
€ Springlane Gmbh Dusseldorf Euro 0,1 2,31
C StyleRemains Gmbh Amburgo Eurg 0,2 2,28
C Tavelo Editori Radio S.rl. Milano Euro 0,0 5,70
C Telesia S.p.A. Roma Eurg 2,6 2,96
C Termostore S.r.L. Fandi (LT} Euro 0,3 3,88
Gruppo Mondadori
C Consuledit S.c.a.r.d. inliquidazione Milano Eura 0,( 0,00
C C.S.ED.L - Cons. Sistemi Editoriali Distributivi & Informativi Miano Eurg 0,: 5,33
C Conserzio Edicola Italiana Milano Eurg 0,2 0,00
C Immobiliare Editori Giornali S.r.l, Roma Euro 0,8 0,00
C MDM Milano Distribuzione Media S.r.l. Milano Eurp 0.6 8,06
C Societa Editrice I! Mulino S.p.A. Bologna Euro 2.4 406
{¢} Societa partecipate indirettamente anche dal Gruppo Mondadori attraverso la quota detenuta in Monradio S.r.l.
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ELENCO DELLE PARTECIPAZIONI AL 31 DICEMBRE 2020

Altre partecipazioni
Area Altre

Class CNBC S.p.A. (°)
Consarzio Servizi Vigilanza (°)
1l Teatro Manzoni S.p.A.
Mediobanca S.p.A.

Soldo Software and Services Limited
Videawalt S.rl. (**)

[> B T B T e

LEGENDA:

{*) A => societa controllate
B => societd collegate
C=> altre

{°) partecipate da pid societd del Gruppo Fininvest

Kirch Media GmbH & Co. KGaA (soggetta a procedura concorsuale) (¢

Milano Euro
Mitano Euro
Mitano Euro
Milano Euro
Unterfhring (D) Euro
Dublino Eurp
Milano Euro

0,6
0,5
0,7
443,6
55,3
0,0
0,0

per H Consiglio di Amministrazione
it Presidente
(Marina Berlusconi})

119

519
54,00
100,00
2,98
3,50
6,83
14,62
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Relazione del Consiglio di Amministrazione
sult’'andamento delia gestione nell’esercizio 2020

Signori Azionisti,

appare perfino superfluo sottolineare come ogni valutazione relativa all'andamento
dell'esercizio 2020 sia condizionata in modo determinante dagli effetti della pandemia, esplosa
proprio poco dopo linizio dell'anno scorso. Al di la dei drammatici aspetti sanitari, le
conseguenze sociali ed economiche del Covid 19 hanno innescato una crisi mondiale senza
precedenti, che ha visto nella prima meta dellanno il crollo di tutti gli indicatori economici (le
principali Borse hanno perso nel primo mese di pandemia circa il 30% del valore di listino,
quella di Milano il 40%). Crollo solo in parte mitigato dalla ripresa delle attivita produttive nella
seconda parte dell'esercizio, e difatti i pil importanti Paesi, Italia inclusa, hanno terminato il
2020 in pesante recessione.

Di fatto, dunque, interrogarsi sull’andamento dell'esercizio 2020 del Gruppo Fininvest significa
in primo luogo interrogarsi sugli impatti della pandemia e su come le aziende che al Gruppo
fanno cape hanno saputo reagire a questa emergenza improvvisa ed epocale. La risposta, al
di 1a degli stessi risultati economici evidenziati nei consuntivi, non pud che essere largamente
confortante. Di fronte ad uno sconvolgimento di una portata che nessuno sarebbe stato
neppure in grado di immaginare, uno sconvolgimento che ha inciso profondamente in ogni
aspetto della vita di tutti noi, le aziende del gruppo Fininvest hanne dimostrato una flessibilita
e una capacita di adattamento che meritano davvero grande considerazione. In pochi mesi
l'organizzazione, la struttura produttiva, la presenza sul mercato sono state totalmente
ripensate per far fronte a condizioni mai sperimentate nel Dopoguerra. Quanto messo in luce
nella fase pil acuta deli'emergenza rappresenta un ulteriore elemento che consente al Gruppo
di guardare con ottimismo ai futuro, un futuro che anche grazie aila campagna vaccinale in
corso appare presentarsi meno problematico, fermando restando che la ripartenza presenta
molte incognite su tutti i versanti e il quadro congiunturale soprattutto nell’Eurozona rimane
largamente incerto.

Approfondendo un poco di pit analisi, vanno sottolineate le negativita che le aziende del
Gruppo hanno rilevato innanzitutto sul fronte dei ricavi, generate dalle restrizioni adottate
contro la diffusione del virus e dal conseguente stravolgimento delle abitudini di consumo.
Queste negativita sono state particolarmente significative nei mercati in cui il Gruppo opera (la
pubblicita in Italia e in Spagna ha per esempio evidenziato un calo del 30% circa nel primo
semestre), mercati peraltro gia segnati da una radicale trasformazione — accelerata dalla
pandemia — che riguarda il quadro competitivo e le tecnologie di fruizione e diffusione dei
contenuti. Va tuttavia segnalata in questo ambito la rilevante eccezione del mercato trade dei
libri, che ha chiuso il 2020 in crescita rispetto allanno precedente nonostante la drastica
diminuzione di vendite durante i tre mesi di lockdown.

Il Gruppo fin dalle prime fasi della pandemia da un lato si & adoperato con rapidita ed efficacia
per mettere in atto ogni possibile misura di sicurezza e di prevenzione per i propri dipendenti
e collaboratori, dall’altro per garantire la continuita operativa incrementando notevolmente, e
con ottimi risultati, quelle modifiche del modo stesso di lavorare, a partire dallo smart working,
che il nuovo scenario pandemico imponeva. A questo, naturalmente, si & accompagnato un
lavoro ancora piu approfondito di contenimento dei costi.

E doveroso sottolineare che i risultati positivi raggiunti su agnuno di questi fronti non sarebbero
stati possibili senza "mpegno di tutte le persone che lavorano nel Gruppo e soprattutio la loro
capacita di ideare e mettere in pratica in breve tempo soluzioni innovative a livello gestionale,
organizzativo e di business.

La gestione del’'emergenza non ha ovviamente fatto perdere di vista il perseguimento degli
obiettivi strategici da tempo definiti, dal consolidamento delle leadership nei rispettivi core
business alla ricerca di nuove opportunita di crescita, anche a livello internazionale.
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Mediaset, nello scorso esercizio, si & concentrata sul presidio e il rafforzamento del proprio
modello di tv commerciale free, potenziando soprattutto Fofferta di prodotti digital e on-
demand. La societa ha inoltre adeguato la propria offerta pubblicitaria in modo da supportare
i clienti in difficolta e nello stesso tempo facilitare il recupero dei margini economici nella
seconda meta dell’anno, come in effetti & poi avvenuto (nel secondo semestre i ricavi
pubblicitari sono cresciuti su base consolidata del 2% rispetto ali’analogo periodo del 2019).
Contemporaneamente, nonostante lattentissima politica di contenimento dei costi, ha
garantito la continuita delta propria offerta editoriale e di quella informativa in particolare,
dando un contributo fondamentale per la consapevolezza deil’'opinione pubblica in una fase
cosi delicata. Tutte azioni, queste, che hanno contribuito a generare a livelio consolidato un
risultato operativo e un risultato netto positivi e a migliorare la generazione di cassa rispetto
all'esercizio precedente.

Sul fronte dello sviluppo internazionale, nonostante la sospensione del progetto MFE causata
dal noto contenzioso con {'azionista Vivendi, Mediaset ha proseguito it lavoro per la creazione
di un gruppo panEuropeo capace di fronteggiare le sfide della concorrenza globale, lavoro nel
cui contesto ha anche rafforzato, durante il 2020, la posizione di primo azionista del gruppo
tedesco ProsiebenSat, uno dei primari gruppi televisivi Europei.

Relativamente ai progetti di sviluppo internazionale, va evidenziato che a maggio 2021 & stato
siglato da Fininvest, Mediaset e Vivendi un definitivo accordo transattivo (i cui dettagli sono
descritti nel capitolo di questa relazione dedicato a Mediaset): oltre a prevedere |'uscita
graduale di Vivendi dal capitale di Mediaset, I'intesa dara un decisivo impulso alle strategie
panEuropee della societa con il trasferimento della sede legale in Olanda.

Anche Mondadori, grazie alla concentrazione strategica sul settore dei libri operata negli uitimi
anni e alla conseguente solidita dei propri business, ha ottenuto a fine 2020 risultati positivi e
una marginalita addirittura migliore rispetto all’esercizio precedente. Il mercato dei libri, come
detto, dopo gli ingenti cali nelle vendite registrati nei tre mesi di lockdown a causa della
chiusura delle librerie e alle difficolta nel commercio on line, ha segnato nella seconda parte
dell'anno dati di vendita in crescita e superiori anche a quelli del 2019, peraltro gia un anno
positivo per il settore. Mondadori, oltre ad adottare una ancora pill attenta e scrupolosa azione
di contenimento dei costi, per ridurre al massimo gli impatti negativi e successivamente
sfruttare al meglio la ripresa del mercato di riferimento, si & impegnata profondamente nella
rimodulazione dell’attivita operativa. Sono stati prontamente ripensati, ad esempio, il
calendario delle uscite dei titoli pil rilevanti e i processi di distribuzione. Anche sul fronte dei
periodici, settore maggiormente colpito dal cale dei ricavi, Mondadori ha programmato nuove
formuie di uscita e di diffusione delle proprie pubblicazioni, affiancandole a un rinnovato
impulse allo sviluppo dell'area digital. In questo modo la societa ha garantito una presenza
costante sul mercato dei propri brand mantenendo il consueto livello di qualita dell'offerta.
Inoltre, I'ulteriore miglioramento evidenziato, oltre che nellandamento economico, nella
situazione finanziaria e patrimoniale, anche grazie all'elevata generazione di cassa, consente
a Mondadori di valutare con attenzione ancora maggiore possibili acquisizioni, in coerenza con
gli indirizzi strategici indicati.

Va infine ricordata 'ottima performance del Gruppo Mediolanum, che nel 2020 ha incrementato
i volumi commerciali (pari a 11 miliardi di Euro) di circa il 60% rispetto al 2019.

A conferma della validita di quanto realizzato in un anno cosi difficile, il Gruppo Fininvest
evidenzia a livello consolidato un risultato operativo positivo per 209,1 milioni di Euro, un utile
netto consolidato di circa 141,2 milioni di Euro e una generazione di cassa ordinaria positiva
per circa 320 milioni, sostanzialmente in linea con il 2019.

Per guardare piU da vicino Yandamento del Gruppo Fininvest nel 2020, si analizza di sequito
quello dei principali mercati di riferimento in cui il Gruppo stesso opera.

In base alle rilevazioni di Nielsen Media Research, nel 2020 il mercato della pubblicita in Italia
(area classica, sono esclusi i social e i motori di ricerca) si & attestato a 4,996 milioni di Euro,
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con una flessione del 15,3% rispetto al 2019; il segmento televisivo ha chiuso 'anno con un
decremento piu contenuto, pari al -9,5%.

La carta stampata, nel suo complesso, ha registrato una flessione pil significativa, pari al
24,1%. Il comparto periodici & in contrazione del 36,6% e quello dei quotidiani del 16,2%. Tra
gli altri mezzi, da segnalare il forte calo della radio (-25,0%), mentre & piu contenuta la
flessione del digitale {-0,8%).

Anche il mercato pubblicitario spagnolo ha evidenziato un netto arretramento rispetto al 2019
(-18,0%), con il comparto televisivo in calo del -19,1%.

Il comparto Trade del mercato dei libri in Italia ha visto un incremento su base annua del
3,3%, recuperando il vistoso calo registrato nel corso del primo semestre, pari al -10,1%. I
mercato della diffusione dei periodici (edicola + abbonamenti) ha evidenziato un'importante
flessione pari al -11,8%. Infine si evidenzia il pesante andamento registrato dal mercato
cinematografico italiano, settore particolarmente colpito dalle restrizioni Covid, con i ricavi da
box office calati del 71%.

Analizzando brevemente l'andamento delle singole aree di business, il Gruppo Mediaset ha
registrato una raccolta pubblicitaria lorda (includendo anche i ricavi pubblicitari dei siti web e
delle emittenti radiofoniche) pari a 1.735,3 milioni di Euro, rispetto ai 1.939,0 milioni di Euro
de! 2019, con una flessione pari al 10,5%. Sul fronte dei risultati di ascolto, la totalita delle reti
Mediaset, includendo anche le semi generaliste, ha raggiunto un‘audience media del 32,2%
nell‘arco delle 24 ore, del 33,3% nel Prime Time e del 31,9% nel Day Time.

Sul fronte del target commerciale (eta 15-64) le reti Mediaset hanno confermato la leadership
nazionale in prima serata (36,0%) e nelle 24 ore (34,6%); nel medesimo target Canale 5 si
conferma fa rete italiana pil vista sia in prima serata, con il 16,7%, sia nelle 24 ore (15,8%),
mentre Italia 1 & la terza rete pil seguita in prima serata (6,9%) e nel totale giornata (6,6%).

In Spagna la raccolta pubblicitaria lorda del Gruppo Mediaset Espafia € stata pari a 759,1
milioni di Euro, in calo del 17,2% rispetto ai 916,5 milioni di Euro del 2019 ma il dato conferma
la leadership pubblicitaria della societa. Sul fronte degli ascolti, considerando sia le reti
generaliste sia quelle tematiche, il Gruppo Mediaset Espafia ha ottenuto complessivamente
una share (totale individui) del 28,4% nelle 24 ore, del 27,2% nel Prime Time e del 29,0% nel
Day Time,

Relativamente al target commerciale, la share globale di Mediaset Espafia & stata pari al 29,6%
nelle 24 ore, del 28,3% nel Prime Time e del 30,1% nel Day Time. Telecinco si conferma, per
I'ottavo anno consecutivo, la rete televisiva spagnola pitl vista, con una share media del 14,6%
{(sul totale individui) nelle 24 ore; nel Prime Time ha ottenuto una share media del 13,8%
mentre nel Day Time é stato del 14,9%.

Ii Gruppo Mediaset ha chiuso |'esercizio 2020 con ricavi complessivi pari a 2.636,8 milioni di
Euro, in flessione del 9,9% rispetto ai 2.925,7 milioni di Euro del 2019; il risultato netto & pari
a 139,3 milioni di Euro, rispetto ai 190,3 milioni di Euro dell'esercizio precedente; la posizione
finanziaria netta (ante IFRS 16) & pari ad un indebitamento di 953,4 milioni di Euro, in
diminuzione di 262,9 milioni di Euro rispetto allindebitamento del 31 dicembre 2019 (1.216,3
milioni di Euro).

II Gruppo Mondadori si conferma il primo editore italiano di libri e tra i leader nel settore
magazine, nonché il primo editore italiano multimediale ne! digital e sui social. Mondadori &
inoltre presente in modo capillare sull'intero territorio nazionale con un network di oltre 550
punti vendita fra librerie in gestione diretta, franchising, megastore e shop-in shop.

Nel mercato italiano dei libri trade, Mondadori si conferma leader con una quota che sfiora il
25%; e presente nella narrativa, nella saggistica e nei libri per ragazzi, sia in formato
tradizionale sia in formato digitale. I) Gruppo vanta 4 titoli nella classifica dei 10 libri pili venduti
nel 2020. Nel settore dell’'editoria scolastica Mondadori € titolare di un catalogo complessivo di
circa 30 marchi, tra brand di proprieta e distribuiti, variando dalla prescolastica all’editoria
universitaria; anche in questo settore il Gruppo € leader del mercato con una quota del 22%.
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Mondadori si € confermata ancora una voita tra i protagonisti in Italia del mercato dei periodici.
Nel settore print ha ottenuto una quota di mercato diffusionale del 24,2% con 10,5 mifioni di
lettori al mese, mentre nel digital ha raggiunto una audience di quasi 34 milioni di utente al
mese.

1 ricavi del Gruppo Mondadori si sono attestati a 765,4 milioni di Euro, in flessione del 14,7%
rispetto agli 897,1 milioni di Euro dell’esercizio 2019; |! risultato netto & positivo per 4,5 milioni
di Euro, rispetto ai 28,2 milioni di Euro del 2019; |a_posizione finanziaria netta (ante IFRS 16)
evidenzia un indebitamento di 14,8 milioni di Euro, in netto miglioramento rispetto ai 55,4
milioni di Euro di inizio anno.

Il Gruppo Mediolanum si @ confermato nel 2020 uno dei principali gruppi finanziari itafiani,
operante nel settore bancario, nell’asset management e nelle assicurazioni: il modello di
business continua a essere imperniato, oltreché sulla figura dei family bankers, anche sullo
sviluppo di piattaforme tecnologiche innovative che pongono la clientela al centro
dell'attenzione e sono di agevole utilizzo. In tale ambito si segnala il grande successo ottenuto
da Flowe, ta nuova app lanciata nello scorso mese di giugno che offre un servizio bancario
innovativo e completamente digitale. Grazie anche all’apporto di tale nuova iniziativa, nel 2020
si & registrato un forte incremento del numero di clienti (che a fine 2020 superano i due
milioni).

Banca Mediolanum si & confermata al terzo posto tra i marchi bancari pit: conosciuti in Italia
ed é tra i primi gruppi bancari per capitalizzazione e per solidita patrimoniale, con un Common
Equity Tier 1 Ratio del 20,4% nel 2020.

Dal punto di vista dei risultati economici, nel 2020 it Gruppo Mediolanum ha ottenuto un
risultato netto ampiamente positivo (434,5 milioni di Euro), anche se in flessione rispetto al
2019, esercizio che aveva beneficiato dell'ottimo andamento delle commissioni di performance.
Nel 2020 il totale della raccolta netta del Gruppo & stata di 7.717 milioni di Eurg, ed evidenzia
un incremento deli'87% rispetfo ai 4.064 milioni di Euro del 2019; anche il valore del
patrimonio complessivamente gestito e amministrato mostra una notevole crescita, passando
dagli 84,7 miliardi di Euro del 31 dicembre 2019, ai 93,3 miliardi di Euro del 31 dicembre 2020,
con un incremento del 10,2%.

I risultati del 2020 del Gruppo Fininvest sono cosi sintetizzabili:

1 ricavi consolidati sono pari a 3.459,1 milioni di Euro ed evidenziano una contrazione di 427,3
milioni di Euro, pari all'11,0%, rispetto ai 3.886,4 milioni di Euro del 2019; la flessione riguarda
tutte le aree di business del Gruppo ed € riconducibile alla contrazione dei mercati dovuta alla
pandemia da Covid-19,

Il risultato operativo € positivo per 209,1 milioni di Euro rispetto ai 338,0 milioni di Euro del
2019, con una diminuzione di 128,9 milioni di Euro. A fronte della flessione dei ricavi e a
seguito del dilagare della pandemia, tutte le societa del Gruppo hanna prontamente avviato
programmi di riduzione dei costi, a salvaguardia dei profili di efficienza e redditivita.

Il risultato netto di pertinenza del Gruppo & pari a un utile di 141,2 milioni di Euro, rispetto
all’utile di 220,3 milioni di Euro dell'esercizio 2019.

La Posizione Finanziaria netta del Gruppo al 31 dicembre 2019 evidenzia un indebitamento
(ante applicazione dellTFRS 16) di 1.202,9 milioni di Euro, rispetto ai 1.304,9 milioni di Euro di
inizio anno. La posizione finanziaria netta totale, ovvero dopo I'applicazione dell'TIFRS 16, & pari
a 1.396,9 milioni di Euro, in miglioramento di 136,0 milioni di Euro rispetto ai 1.532,9 milioni
di Euro del 31 dicembre 2019.

1l risultato netto civilistico della Capogruppo Fininvest S.p.A. & pari a una perdita di 27,0 milioni

di Euro, rispetto all‘utile di 84,2 milioni del 2019. Il risultato negativo del 2020 &

sostanzialmente riferibile al mancato incasso di dividendi da parte di Banca Mediolanum S.p.A.
B
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e, in misura minore, da Mediobanca S.p.A., entrambi soggetti sottoposti all’Autorita di Vigilanza
di Banca Centrale Europea e Banca dTtalia. Tali autorita, in considerazione dell’'emergenza
pandemica, hanno in piu occasioni emesso nel corso del 2020 raccomandazioni volte, tra l'altro,
al non pagamento dei dividendi e alla non assunzione di impegni irrevocabili per il pagamento
degli stessi, almeno fino al 30 settembre 2021. Nell'assemblea degli azionisti del 15 aprile 2021
Banca Mediolanum S.p.A. ha deliberato la distribuzione di un dividendo, pagabile a ottobre
2021 subordinatamente all'assenza di nuovi provvedimenti efo raccomandazioni ostativi alla
distribuzione emanati da parte dell’‘Autorita di Vigilanza, che consentirebbe a Fininvest ['incasso
di un dividendo pari a 168 milioni di Euro.
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Gruppo Fininvest
Sintesi del bilancio consolidato

Commento sull'andamento del bilancio (in milioni di Euro)

I principali indicatori economici, patrimoniali e finanziari sono riassunti nella seguente tabella:

DATL ECONOMICI

31.12.2019

31.12.202G

Yariazione %
vs, 31.12.201%

RICAVI

3.886,4

3.45G,1

-11,0%

Margine operativolordo 1

Y sui ricavi

Risultato operativo
Sosuiricavi

Risultato netto attivita in funzionamento |

%osuiricavi

Risultato delle attivita discontinue |

Risultato netto di Gruppo |

Sesuiricavi

DATI PATRIMOMIALL

3380

B7%|

31.12.2019

. 967,8
24,9%]|

B =7 =] S
L AL3%)

B € 72| B

L2203
57%

. 8548
24,7%

209,1}

6,0%

300,7

4,1%

31.12.2020

0,01 .

141,20

-38,1%

BL3%

87%|

100,0%

~359%

Variazione valore

ys. 31.12.2019

Capitale Investito netto

Patrimonio netto Gruppoe Terzi |
Posizione finanziaria (Surplus)/deficit |

DATLI FINANZIARY

....6:0338
L A500,9)
(153291

31.12,2019

80374

4.640,5

31.12.2020

13969

N
B L

Variazione valore

vs, 31.12.2019

Avanzo/(Disavanzo) Finanziario
Investimenti

ORGANICY

(654,1)

1.166,6/

31.12.2019

136,0

331.12.2020

601,00

7902
L (5658) .

Varigzione numero

vs. 31.12.201%

Organici (n. puntuale)

15.586

15.745

1590
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Ricavi

I ricavi consolidati dell'esercizio 2020 del
Gruppo Fininvest sono pari a 3.45%,1
milioni di Euro ed evidenziano una
flessione delfl’11,0% rispetto ai 3,886,4 | >°
milioni di Euro del 2019, in larga parte | **%
riconducibile allimpatto della pandemia | %%
COVID-18, che ha pesantemente influito | %
sull'andamento dei mercati di riferimento | *%°
in cui il Gruppo opera. 2500
1l Gruppo Mediaset ha evidenziato ricavi | 2090
pari a 2.636,8 milioni di Euro, con una | 150
flessione del 9,9% rispetto ai 2.925,7 | 1000
milioni di Euro dell’esercizio precedente; 500
i ricavi del Gruppo Mondadori sono stati 0
pari a 765,4 milioni di Euro, evidenziando
un decremento del 14,7% rispetto al
dato di 897,1 milioni di Euro del 2019.

# Ricavi = Margine operativo lardo

31 dic, 2018 31 dic. 2019 31 dic. 2020

Risultate operativo

Il risultato operativo € positivo per 209,1
milioni di Euro, con una incidenza del
6,0% sui ricavi, a fronte del risultato
positivo di 338,0 milioni di Euro del 2019
(8,7% sui ricavi}. 1 Gruppo Mediaset ha
conseguito un risuitato operativo positivo
pari a 269,7 milioni di Euro, rispetto ai
354,6 milioni di Euro del 2019, con una
contrazione del 23,9%. Il Gruppo
Mondadori evidenzia un risultato positivo |
di 14,8 milioni di Euro (62,3 milioni di |
Eurp r]eli’eseruzm pr ecedente). Tutte le 31dic. 2018  31dic. 2019 31 dic. 2020 g
societa del Gruppo, in concomitanza con i
il diffondersi della pandemia, hanno .
avviato progetti volti a contenere al massimo i costi al fine di salvaguardare soddisfacenti profili
di redditivita, in presenza di sensibili perdite di ricavi.

& Risultato operativo « Risultato netto

Risultato netto attivita in funzionamento

Il risultato netto delle attivita in funzionamento evidenzia un utile pari a 300,7 milioni di Euro,
rispetto ai 437,5 milioni di Euro dell’esercizio precedente. Al di sotto del risultato operativo, il
saldo degli oneri/proventi finanziari evidenzia un saldo negativo di 24,8 milioni di Euro (rispetto
al saldo positivo di 18,5 milioni di Euro del 2019). Nel 2020 incide negativamente l'onere di
20,7 milioni di Euro riferibile ali‘allineamento al fair value delle azioni Mediobanca, nonché il
venir meno della contabilizzazione di dividendi di societa contabilizzate al fair value per circa
15,7 milioni di Euro (Mediobanca e ProsiebenSat 1). Il risultato delle partecipazioni registra un
saldo positivo di 179,7 milioni di Euro, rispetto ai 186,2 milioni di Euro del 2019; gli importi pi
rilevanti riguardanoc l'utile netto di pertinenza di Fininvest nel Gruppo Mediolanum, paria 132,1
milioni di Euro (171,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) ¢, solo nel 2020, la plusvalenza di
consolidato pari a 31,2 milioni di Euro, registrata per la cessione delie azioni di Molmed a fronte
dell'adesione, da parte di Fininvest S.p.A. all'OPA totalitaria promossa da AGC Biologics Italy
S.p.A., conclusasi a fine luglio det 2020.
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Risultato netto di Gruppo

Il risultato netto di Gruppo é pari ad un utile di 141,2 milioni di Euro, rispetto ail'utile di 220,3
milioni di Euro del 2019. 1l risultato di competenza degli azionisti terzi & pari a 159,5 milioni di
Eurc (216,1 milioni di Euro nel 2019).

= Capitale Netto Investito
# Posizone finanziaria

Posizione finanziaria netia 7.000
La posizione finanziaria netfa consolidata 60338 6.037,4
ante applicazione dellIFRS 16 evidenzia
un indebitamento pari a 1.202,9 milionidi | 5.000
Euro, rispetto allindebitamento  di
1.304,9 milioni di Euro del 31 dicembre
2019, La posizione finanziaria totale & | 3.000
invece pari a 1.396,9 milioni di Euro,
rispetto all'indebitamento di fine 2019,
che era pari a 1.532,9 milioni di Euro. 1.000

4.000

2000

31 dic. 2018 31 dic. 2019 31 dic. 2020

Avanzo Finanziario

Nel 2020 si & quindi evidenziato un
avanzo finanziario di 136,0 milioni di Euro, a fronte del disavanzo finanziario di 654,1 milioni
di Euro del 2019 (che includeva l'impatto di prima applicazione dellIFRS 16 e il significativo
investimento effettuato in ProsiebenSat 1).

Nell'esercizio 2020 il Gruppo Mediaset ha evidenziato un avanzo finanziario di 283,9 milioni di
Euro, mentre il Gruppo Mondadori ha generato un avanzo finanziario di 53,7 milioni di Euro.
La Capegruppo, infine, evidenzia un disavanzo finanziario di 191,9 milioni di Euro.

Investimenti = Investimenti

Gli investimenti del 2020 sono pari « Avanzo (Disavanzo) Finanziario
a 601,0 milioni di Euro (1.166,6 | ;54
milioni di Euro al 31 dicembre 11725 1.166,6
2019} e riguardano diritti televisivi
e cinematografici per 390,3 milioni
di Euro (534,0 milioni di Euro nel |
2019), investimenti in
immobilizzazioni immateriali per |
54,4 milioni di Euro (30,8 milioni di 0
Euro nel 2019), investimenti
materiali per 67,2 milioni di Euro -500
(63,5 milioni di Euro al 31 dicembre
2019) e investimenti in i om0t
partecipazioni, attivita finanziarie e 31 dic. 2018 31 dic. 2019 31 dic. 2020
aggregazioni di impresa per 89,1
milioni di Euro (538,3 milioni di Euro nel 2019); sia nef 2020 che nel 2019 {investimento in
partecipazicni riguarda principalmente 'acquisto di azioni di ProSiebenSatl Media SE da parte
del Gruppo Mediaset (nel 2020 72,9 milioni di Euro pari al 4,99% del capitale; nel 2019 503,5
milioni di Euro pari al 15,1% del capitale).

1.000

500
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Organici

Gli organici al 31 dicembre 2020
(includendo il personale e le reti di
vendita di Mediolanum) sono paria | 2%% | 16133 15.586 15.745
15,745 unita con un incremento di
159 unita rispetto al 31 dicembre
2019. Mediaset si riduce di 78
unitd, Mondadori si riduce di 173
unita. Il Gruppo Mediolanum cresce
invece di 386 unita (dipendenti +
rete di vendita).

Organici

31dic 2018 31 dic. 2019 31 dic 2020
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Fininvest S.p.A.

Commento sull'andamento del bilancio (in milioni di Euro)

DATI ECONOMICT

31.12.2019

31.12.2020

Variazione %
vs, 31.12.2019

RICAVI

6,8

6,6

-3,4%

Margine operativo lordo
%suiricavi

Risultato operativo
o sui ricavi

Risuitato netto
Sosuiricavi

DATI PATRIMONIALY

. (39.0)

- (39,1)

B2

L

31.12.2019

n.S. PSP » B T TEEPE

(19,5)

.S,

31.12.2020

2oy

Variazione valore
vs. 31.12.2019

Capitale Investito netto
Patrimonio netto

Posiz. finanz.(Surplus)/deficit

DATI FINAMZIARI

o 1.8526;
L 152851

241

31.12.2018

15341

©216,0

31.12.2020

184
(13181

(219,3)
191,8

Variazione valere
vs, 31.12.201%

Avanzof(Disavanzo) Finanz,
Investimenti

CRGANICY

(383

. 258
31.12.2019

A3
31.12.2820

S0 S

45
Variazipne numero
vs, 31.12.,2019

(1536)

Organici (n. puntuale)

36

32

(4)
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Risuftato nello

Il risultato netto del 2020 della Capogruppo evidenzia una perdita netta pari a 27,0 milioni di
Euro (rispetto all'utile di 84,2 milioni di kturo dell'esercizio 2019). Il risultato negativo
conseguito nel 2020 & sostanzialmente riferibile al venir meno della contabilizzazione di
dividendi da parte di Banca Medioclanum S.p.A. e, in misura minore, di Mediobanca S.p.A.,
entrambi soggetti sottoposti all’Autorita di Vigilanza di Banca Centrale Europea e Banca d'Ttalia,
Tali autorita, in considerazione dell'emergenza pandemica, hanno in piti occasioni emesso nel
corso dell'anno, raccomandazioni volte, tra laltro, a non distribuire dividendi e non assumere
alcun impegno irrevocabile per il pagamento degli stessi, almeno fino al 30 settembre 2021.

I proventi da partecipazioni dell’'esercizio 2020 sono pari a 16,8 milioni di Euro e includono
unicamente {a plusvalenza realizzata dalla cessione integrale della quota di circa it 23%
detenuta nella societa Molecular Medicine S.p.A. ("Molmed™) a seguito dell’adesione all'offerta
pubblica di acquisto totalitaria promossa da AGC Biologics Italy S.p.A., conclusasi a fine luglio
del 2020; come sopra specificato, l'esercizio 2020 non ha beneficiato di alcun dividendo, a
fronte di dividendi contabilizzati nel 2019 che erano stati complessivamente per 111,4 milioni
di Euro (di cui 91,4 milioni di Euro da Banca Mediolanum S.p.A., 8,3 milioni di Euro da
Mediobanca S.p.A. ed infine 11,7 milioni di Euro dalle controllate Fininvest Real Estate &
Services S.p.A e Isim S.p.A.).

Nel 2020 Fininvest S.p.A. ha apportato svalutazioni al valore di carico delle proprie
partecipazioni immobilizzate per un importo di 13,7 milioni di Euro (18,4 milioni di Euro nel
2019) di cui importo pil significativo riguarda la svalutazione relativa a Fininvest Real Estate
& Services S.p.A. per 13,3 milioni di Euro (17,5 milioni di Euro nel 2019).

Si ricorda che nel 2019 Fininvest aveva provveduto ad effettuare un ripristino di valore pari a
20,2 milioni di Euro, adeguandosi al valore di borsa del 31 dicembre 2019, relativamente alla
parte di azioni detentte in Mediobanca S.p.A. precedentemente iscritte nell’attivo circolante.

Posizione finanziaria netta

La posizione finanziaria netta presenta un indebitamento pari a 216,0 milioni di Euro, rispetto
ai 24,1 milioni di Euro del 31 dicembre 2019, con un disavanzo finanziaric nell’esercizio di
191,9 milioni di Euro. Su tale disavanzo hanno inciso, in particolare, la cessione delle azioni
Molmed che ha comportato un incasso di 55,5 milioni di Euro, ghi interventi sul capitale
effettuati a favore della controllata A.C. Monza S.p.A. e infing, la distribuzione di dividendi agl
azionisti,

Organici

Il numero di organici al 31 dicembre 2020 & pari a 32 unita, con una diminuzione di 4 unita
rispetto all’'anno precedente.
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Mediaset S.p.A.
Dati at 31 dicembre 2020

Capitale sociale
Euro 614.238.333,28 interamente versato
Composto da: n. 1.181.227.564 azioni ordinarie — valore nominale Euro 0,52 cad.

Principali azionisti

Fininvest S.p.A. 44,175%
Vivendi S.A. 28,804%
Mediaset S.p.A. (Azioni proprie al 31 dicembre 2020) 3,559%
Altri Azionisti terzi 23,462%

Consiglio di Amministrazione (in carica al 27 maggio 2021)

Presidente
Fedele Confalonieri

Vice Presidente e Amministratore Delegato
Pier Silvio Berlusconi

Consiglieri

Marina Berlusconi
Marina Brogi
Andrea Canepa
Raffaele Cappiello
Costanza Esclapon De Villeneuve
Giulio Gallazzi
Marco Giordani
Francesca Mariotti
Gina Nieri

Danilo Pellegrino
Niccold Querci
Stefano Sala
Carlo Secchi
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Gruppo Mediaset

Nel 2020 il Gruppo Mediaset ha affrontato l'espandersi della pandemia gestendo
tempestivamente I'emergenza e adottando, nelle diverse fasi, le disposizioni delle autorita
nazionali e locali, garantendo la continuita dell’offerta televisiva, radiofonica e digitale. La crisi
epidemica sviluppatasi a partire dai primi mesi del 2020 non ha solo causato una grave crisi
economica incidendo su gran parte dei mercati e delle attivita produttive, ma ha fortemente
inciso sugli stili di vita e sulle abitudini dei consumatori, avvicinando anche i pili conservatori
a modalitd di fruizione digitali e accelerando peraltro processi gia in atto. In tale contesto
Mediaset ha continuato a perseguire il proprio indirizzo strategico focalizzato, sia in Italia che
in Spagna, sul presidio e sul rafforzamento del modello di editore di tv commerciale,
difendendo le proprie quote di mercato. Inoltre, nonostante Vinterruzione del progetto MFE a
causa del contenzioso legale con l'azionista Vivendi, Mediaset continua a perseguire il disegno
finalizzato alla creazione di un modello di sviluppo Europeo.

Sul fronte dei risultati, il 2020 ha chiuso con un andamento decisamente superiore alla stime
aziendali, relativamente al risultato operativo, al risultato netto e alla generazione di cassa
caratteristica. Infatti, dopo un primo semestre che, a causa del Covid, aveva visto una flessione
dei ricavi pubblicitari, in Italia, del -24,5% ed in Spagna del -30,6%, rispetto al medesimo
periodo del 2019, nella seconda parte dell'anno si sono avuti confortanti segnali di
miglioramento, con un secondo semestre che ha visto una raccolta lorda in incremento, sempre
relativamente allTtalia, di quasi il 4% in Italia e un calo sensibilmente ridotto rispetto al primo
semestre in Spagna e pari al -2,2%. Nel frattempo la societd ha mantenuto una forte ed
efficace azione di controllo dei costi operativi che, considerati nel loro insieme (costo del
personale, altri costi @ ammortamenti e svalutazioni) sono calati, su base annua, in Italia del
6,8% ed in Spagna dell’11,0%.

italia

Il Gruppo Mediaset opera in Italia nel settore delle attivita della televisione commerciale, area
costituita dalle reti generaliste free (Canale 5, Italia 1 e Rete 4), da un vasto portafoglio di
canali tematici gratuiti @ a pagamento sia in modalita lineare che non lineare e OTTV, con
un'ampia gamma di contenuti cinematografici e serie tv e canali per bambini. Mediaset ha
inoltre costituito il proprio comparto radiofonico, riunendo sotto il proprio controlio quattro tra
le maggiori emittenti radiofoniche nazionali.

1l mercato pubblicitario italiano, nel 2020, é stato caratterizzato da un primo semestre in forte
calo (-26,8%) con un picco di flessione registrato nel trimestre marzo-maggio attestatosi
addirittura ad un —43,6%. 1l secondo semestre ha evidenziato invece una progressiva ripresa
degli investimenti, che ha portato, secondo i dati Nielsen, a chiudere intero anno 2020 ad un
valore complessivo del mercato pubblicitario italiano (area classica, escluso social € motori i
ricerca) pari a 4.996 milioni di Euro, con una diminuzione contenuta al -15,3% rispetto al 2019.
Gli investimenti pubblicitari televisivi evidenziano una flessione del -9,5%, con una quota pari
65,1% del mercato totale, in crescita di quattro punti percentuali rispetto al 2019, a conferma
della centralita de!l mezzo televisivo, pur in un anno caratterizzato da forti contrazioni. II
segmento radio subisce una perdita piuttosto netta (-25,0%), cosi come la carta stampata che
arretra complessivamente del -24,1% (-36,6% sui periodici e -16,2% sui quotidiani); pid
contenuta invece la flessione del digitale (-0,8%).

La raccolta pubblicitaria del Gruppo Mediaset, in Italia, & articolata nell'ambito di due
concessionarie, Publitalia ‘80 S.p.A. la cui attivita principale & quella di raccogliere la pubblicita
da trasmettere sulle reti in chiaro e Digitalia '08 S.r.l. che raccoglie per i canali televisivi digitali
a pagamento, da meta 2019 visibili esclusivamente sulla piattaforma Sky.

Inoltre Mediaset e Mondadori partecipano pariteticamente al capitale di Mediamond S.p.A.,
concessionaria specializzata nella raccolta pubblicitaria sui siti televisivi e video sviluppati dal
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Gruppo Mediaset e sui siti del Gruppo Mondadori, nonché di editori terzi, Mediamond S.p.A. €
inoltre la concessionaria di pubblicita dei periodici Mondadori e del circuito radio di Mediaset.

La raccolta pubblicitaria lorda delle due concessionarie italiane del Gruppo Mediaset e deila
quota editore dei siti web e delle emittenti radiofoniche di proprieta e stata pari a 1.735,3
milioni di Euro, con una diminuzione del -10,5% rispetto ai 1.939,0 milioni di Euro del 2019; il
confronto risente anche della minor raccoita dei canali pay. L'andamento della raccolta di
Mediaset risulta comunque in linea con I'andamento de! mercato pubblicitario televisivo.

L.e ore di palinsesto complessivamente trasmesse nel 2020 dalle tre reti televisive generaliste
di Mediaset sono state pari a 26.352, di cui il 48,7% costituito da produzioni {(come nel 2019)
ed il restante 51,3% da film, fiction e cartoni. Includendo anche le reti semi-generaliste e i
canali Pay, le reti del Gruppo Mediaset hanno trasmesso complessivamente 230.350 ore di
palinsesto (214.202 nel 2019), di cui it 63,7% costituito da film, fiction e cartoni (66,2% nel
2019) ed il 36,3% da produzioni (33,8% nel 2019).

Nel 2020 lo share delle tre reti televisive generaliste di Mediaset ha fatto registrare una
audience media pari al 23,6% nell'arco delle 24 ore, del 24,8% nel Prime Time e del 23,6%
nel Day Time. Includendo il contributo delle reti semi generaliste le reti Mediaset hanno
complessivamente ottenuto il 32,2% nelle 24 ore, il 33,3% in Prime Time e il 31,9% nel Day
Time.

Nell'ambito del target commerciale (spettatori compresi tra i 15 e i 64 anni), le reti Mediaset
nella loro giobalitad, hanno confermato la leadership in prima serata e nelle 24 ore. 1l totale
dello share medio, relativo a tutte le reti Mediaset, si & attestato al 34,6% nelle 24 ore, al
36,0% nel prime time ed infine al 34,3% nel day time. Le reti semi generaliste apportano circa
8 punti di share nel totale individui e circa 9 punti di share nel target commerciale, in tutte le
fasce orarie.

Canale5 si conferma la rete italiana pid vista sia in prima serata (16,7%) sia nelle 24 ore
(15,8%), mentre Italial & la terza rete italiana in prima serata (6,9%) e nel totale giornata
(6,6%).

R.T.I. S.p.A. possiede la pil importante library di diritti televisivi italiana ed una delle pit
importanti a livello Europeo; al 31 dicembre 2020 & costituita da 6.865 titoli, pari a 28.593
episodi riferibili ai diritti per la Free Tv e 2.180 titoli, pari a 10.088 episodi riferibili alla Pay Tv-
PPV.

Al fine di gestire e sviluppare il patrimonio dei diritti televisivi del Gruppo Mediaset per I'Ttalia,
R.T.I. S.p.A. ha in essere accordi pluriennali con produttori e distributori internazionali di film
(Universal, Twentieth Century Fox, Warner Bros International, Paramount, Walt Disney e Sany)
che prevedono l'acquisto di diritti, per una durata media di cinque anni, con possibilita di
cingue/sei passaggi televisivi medi.

Si segnalano in particolare gli accordi pluriennali strategici di volume deal esistenti che
garantiscono a Mediaset la disponibilita esclusiva per il territorio italiano per tutte le
piattaforme e le finestre di sfruttamento televisivo, sia in modalita lineare, free e pay tv, sia in
modalita On demand.

Nel corso del 2020, in particolare, & stato sottoscritto un importante accordo biennale con la
major ViacomCBS che comprende sia prodotto cinematografico (Paramount) sia prodotto
televisivo (CBS).

Permangono inoltre accordi vigenti con produttori televisivi internazionali per garantire
I'acquisizione di prodotti nati espressamente per la televisione, quali soap opera, miniserie e
telefilm di grande popolarita; vengono anche acquisiti diritti televisivi da produttori e
distributori cinematografici nazionali.

Dai produttori e distributori cinematografici nazionali vengono acquisiti pacchetti composti sia
da diritti televisivi di film di loro produzione sia da diritti di film internazionali.
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Permane l'attenzione al cinema italiano, sia per quanto riguarda film prodotti nell’ambito del
Gruppo, sia riguardo a quelli realizzati da partner terzi attraverso l'accordo con Vision
Distribution relativo alle stagioni cinematografiche 2018 e 2019.

Da segnalare che nel 2020 ¢ stata rinnovata la licenza per lo sfruttamento televisivo dei film
di Aldo, Giovanni e Giacomo.

Il canale Free Tv Focus & inoltre molto attivo relativamente all‘acquisto di diritti con contenuti
documentaristici.

Viene confermata anche per il 2020 la sceita, da parte di R.T.I. di produrre fiction; a tal
proposito si segnala anche Fimpegne della controllata Taodue S.r.l. che si conferma leader in
Italia nella produzione di fiction e opere destinate allo sfruttamento televisivo efo
cinematografico.

Nell'ambito dell'offerta non lineare gratuita, la direzione Business Digital presidia le attivita
digitali del Gruppo Mediaset con Vobiettivo di realizzare contenuti veicolabili su tutte le
piattaforme digitali connesse e di promuovere iniziative di digital extension di programmi tv o
radiofonici. L'insieme dei siti e delle applicazioni di Mediaset ha fatto registrare nel 2020 una
audience media mensile pari a 28,8 milioni di utenti, in incremento del 4,7% rispetto al 2019.

Relativamente all'offerta non lineare Pay, Infinity € un innovativo servizio di contenuti a
pagamento che consente ai propri clienti di accedere in streaming ad un catalogo contenente
migliaia di titoli tra film, fiction e programmi TV.

Con tale servizio il Gruppo Mediaset si prefigge 'obiettivo di creare un servizio in grado di
mettere a disposizione degli abbonati il grande cinema, senza i vincoli della Pay tv, allargando
ulteriormente fa propria audience. Infinity € disponibile su unampia gamma di dispositivi, tra
cui PC, Mac, Tablet Android, iPad, Smartphone, Playstation, XBOX e numerosi modelli di smart
tv.

Medusa Film rappresenta uno dei pil importanti operatori nel settore della distribuzione
cinematografica. L'epidemia di Covid 19 ha avuto effetti pesantissimi sul mercato
cinematografico. Le sale cinematografiche sono rimaste infatti chiuse dal 24 febbraio in alcune
regioni e dall'8 marzo in tutto il territorio nazionale fino al 14 giugno e hanno richiuso
nuovamente dal 25 ottobre.

Fatta guesta doverosa premessa, il mercato cinematografico italiano (fonte Cinetel} ha
totalizzato nel 2020 ricavi da box office pari a 183 milioni di Euro, corrispondenti a 28 milioni
di biglietti venduti {rispetto ai 635 milioni di Euro di ricavi e circa 98 milioni di biglietti venduti
nel 2019) con una diminuzione quindi, sia a valore che a presenze, di oltre il -71%. Nei primi
due mesi dell’anno, prima delio scoppio della pandemia, il mercato stava tuttavia crescendo
con una percentuale superiore al 20% rispette al 2019.

In tale contesto si segnalano due successi del cinema italiano targati Medusa Film: il primo é
“Tolo tolo” di Checco Zalone, che ha totalizzato un incasso di 46,2 mitioni di Euro al box office,
ed & stato il maggior incasso dell'anno, mentre il secondo € “Odio l'estate” con Aldo, Giovanni
e Giacomo con un incasso pari a 7,5 milioni di Euro, terzo incasso delfl’anno.

L'attivita radiofonica del Gruppo Mediaset & attualmente costituita da R101, Radio 105, Virgin
Radio Italy, Radio Subasio e RMC.

La rilevazione dei dati di ascolto del 2020 ha subito delle sospensioni durante il primo semestre,
per cui i dati a disposizione riguardano solo il secondo semestre 2020 e sono | seguenti: per
R101 2,0 milioni di ascoitatori nel giorno medio e 11,2 milioni di ascoltatori nei 7 giorni; per
Radio 105 quasi 4,4 milioni nef giorno medio e 14,3 milioni nei 7 giorni; per Virgin Radio 2,7
milioni nel giorno medio e 7,9 milioni nei 7 giorni; per Radio Subasio 1,7 milioni nel giorno
medio e 5,2 milioni nei 7 giorni ed infine per RMC 1,4 milioni nel giorno medio e 6,2 milioni nei
7 giorni.

La raccolta pubblicitaria di tale network & affidata alla concessionaria Mediamond S.p.A. (50%
Mediaset; 50% Mondadori).
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Publiturope International Ltd ha il compito di organizzare un adeguato presidio nel mercato
della pubblicita internazionale ricercando opportunita di business in paesi diversi da Italia e
Spagna e di curare contatti con gli headquarter delle multinazionali. L'attivitd commerciale e
svolta nelie sedi di Londra, Monaco, Parigi, in collaborazione con le strutture dedicate di
Publitalia ‘80 e di Publiespafia; il portafoglio prodotti include le reti televisive e i siti Internet
del Gruppo Mediaset, sia italiani che spagnoli, le testate, i siti internet e le emittenti
radiofoniche gestite da Mediamond, le reti televisive e tematiche e i siti internet del gruppo
tedesco ProSiebenSat.1, if principale network multichanne!l in Europa, Studio 71, controllato
dal gruppo tedesco ProSiebenSat 1, che opera sulle principali piattaforme gratuite di
distribuzione video, i mezzi del gruppo inglese Channel 4, i canali televisivi, i siti internet e le
radio del gruppo francese TF1, il circuito di reti commerciali SBS, diffuse nel Belgio fiammingo,
i canali televisivi i siti internet e le reti radiofoniche di Talpa TV in Olanda e gli impianti
pubblicitari situati su edifici di grande prestigio nelle principali citta italiane e a Londra. Nel
corso del 2020 Vofferta della societa si € arricchita con | magazine, i siti internet e le App del
gruppo francese ReworidMedia e con le campagne digital multi territoriali di EBX (joint venture
costituita da Mediaset Italia, Mediaset Espana, ProSiebenSat 1,TF 1 e Channel 4).

Nel 2020 il commissionato generato da PubliEurope ¢ stato di circa 192 milioni di Euro.,

1l totale delle “Attivita Italia” nell’esercizio 2020 evidenzia ricavi pari a 1.800,5 milioni di Euro
con un decremento del -9,2% rispetto ai 1.982,1 milioni di Euro del 2019; |a flessione risente
principalmente della riduzione del mercato pubblicitario e della cessazione a partire dal mese
di giugno del 2019 dell’'offerta a pagamento dei canali Premium sul digitale terrestre.

1l risultato operativo evidenzia un utile di 38,5 milioni di Euro, rispetto all'utile di 91,3 milioni
di Euro dell’esercizio precedente.

Il totale dei costi e degli ammortamenti si & attestato a 1.762,0 milioni di Euro, con una
diminuzione del -6,8% rispetto al 2019, per effetto anche delle azioni di revisione dei palinsesti
televisivi attivate a partire dal mese di marzo per fronteggiare gli impatti dell’emergenza Covid
19,

1l risultato netto delle attivita Italia evidenzia un utile pari a 39,2 milioni di Euro, rispetto all'utile
di 76,3 milioni di Euro del 2019.

Lindebitamento finanziario netto si attesta a 1.187,7 milioni di Euro, rispetto ai 1.318,0 milioni
di Euroc del 31 dicembre 2019.

Spagna

In Spagna il Gruppo Mediaset e presente quale azionista di controllo di Mediaset Espafia, le
cui attivita sono costituite da due reti televisive generaliste in chiaro (Telecinco e Cuatro), da
reti tematiche gratuite (Divinity, Factoria de Ficcion, Boing, Energy e Be Mad, canale in HD) e
da un insieme di canali Internet che distribuiscono contenuti. La pubblicita & raccolta da
Publiespana.

Il mercato pubblicitario spagnolo & il quinto in Europa e il secondo, dopo I'Ttalia, per incidenza
del mezzo televisivo rispetto al totale degli investimenti classici con una quota, nel 2020, che
si attesta al 30,0%.

Il mercato pubblicitario spagnolo ha subito, nel 2020, un brusco arretramento, in concomitanza
con l'adozione delle misure disposte daile autorita governative per fronteggiare 'emergenza
Covid. Il mercato, nella sua globalita, si é attestato a 4.879 milioni di Euro, con una flessione
del -18,0% rispetto al 2019. Il segmento televisivo & calato del -19,1%.

La raccolta pubblicitaria lorda di Mediaset Espafia del 2020 & pari a 759,1 milioni di Euro, con

un decremento del -17,2% rispetto ai 916,5 milioni di Euro del 2019 e mantiene la propria
leadership pubblicitaria.
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Sul fronte degli ascolti, nel 2020 il totale delle reti di Mediaset Espana, considerando sia le reti
generaliste sia le reti tematiche, ha evidenziato una share (totale individui) del 28,4%
sullintera giornata, del 27,2% nel prime time e del 29,0% nel day time. Relativamente al
target commerciale la share é stata del 29,6% nelle 24 ore, del 28,3% nel prime time e del
30,2% nel day time.

Telecinco ha ottenuto una share media (sul totale individui) del 14,6% nelle 24 ore, risultando
cosi essere per I'ottavo anno consecutivo il canale televisivo spagnolo pil visto; nel prime time
ha ottenuto una share media del 13,8%, nel day time del 14,9%.

Nel 2020 le reti generaliste e le reti tematiche del Gruppo Mediaset Espafia hanno trasmesso
complessivamente 61.488 ore di palinsesto, di cui il 56,5% rappresentato da film, telefilm,
miniserie tv, movies e cartoni ed il restante 43,5% costituita da produzioni.

I ricavi totali dell'esercizio del Gruppo Mediaset Espafa sono stati pari a 836,6 milioni di Euro,
con un decremento del -11,6% rispetto ai 946,3 milioni di Euro del 2019.

1l risultato operativo & pari a 230,5 milioni di Euro, rispetto all’utile di 264,9 milioni di Euro del
2019, con una fiessione del -13,0%; la redditivita operativa & del 27,6%, rispetto al 28,0% del
2019, 1l fotale dei costi e degli ammortamenti € pari a 606,1 milioni di Euro, in diminuzione
del -11,0% rispetto all'esercizio precedente.

Il risultato netto evidenzia un utile di 178,7 milioni di Euro rispetto ai 211,7 milioni di Euro del
2019.

La posizione finanziaria netta evidenzia una liquidita netta di 123,2 milioni di Euro, rispetto
allindebitamento di 30,2 milioni di Euro del 31 dicembre 2019,

ALTRE INFORMAZIONI
VICENDA MEDIASET/VIVENDI

i. IL CONTENZIOSO SUL CONTRATTO DI SCAMBIO AZIONARIO DELL'S APRILE
2016 E SULLA SCALATA OSTILE

Fininvest, Mediaset e Vivendi, in data 3 maggio 2021 hanno sottoscritto un accordo
transattivo generale e tombale per risolvere ogni controversia pendente e futura relativa
al contratto dell’8 aprile 2016 ed aila scalata ostile.

Ii closing deli'accordo & previsto per il 22 luglio 2021,

Nell'ambito dell‘accordo Vivendi si & impegnata:

- a votare a favore dell’abolizione del meccanismo di voto maggiorato (all'assemblea
straordinaria di Mediaset S.p.A. convocata per il 27 maggio 2021);

- & favorire lo sviluppo internazionale di Mediaset votando a favore del trasferimento
della sede legale di Mediaset S.p.A. in Olanda (all'assemblea straordinaria convocata
per il prossimo 23 giugno);

- a vendere sul mercato lintera quota del 19,19% di Mediaset detenuta da Simon
Fiduciaria in un periodo di 5 anni a prezzi minimi prestabiliti. Fininvest potra acquistare
le azioni eventualmente invendute in ciascun periodo di 12 mesi, al prezzo annuale
stabilito;

- 3 non acquistare ulteriori azioni Mediaset e Mediaset Espana per un periodo di 5 anni
(standstill};

- e non ostacolare per un periodo di 5 anni F'ulteriore sviluppo internazionale di Mediaset
nella televisione free-to-air {buon vicinato).
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Attraverso Dailymotion, societa controliata da Vivendi, ad effettuare un pagamento di
26,3 milioni di Euro per la definizione del contenzioso relativo ai copyright di RTI e
Medusa, societa del Gruppo Mediaset.

Allassemblea ordinaria di Mediaset del 23 giugno 2021, Fininvest proporra ia distribuzione
a tutti gli azionisti di un dividendo straordinario di 0,30 Euro per azione in pagamento il
21 luglio 2021. Fininvest e Vivendi si sono impegnate a votare a favore di tale
deliberazione.

Al closing Fininvest acquistera il 5% del capitale sociale di Mediaset detenuto direttamente
da Vivendi al prezzo di 2,70 Euro per azione, dopo lo stacco del dividendo. Vivendi rimarra
azionista di Mediaset con la quota residua del 4,61% e sara libera di mantenere o vendere
tale partecipazione in qualsiasi momento e a qualsiasi prezzo.

In breve, i principali procedimenti giudiziari, oggetto del predetto accordo transattivo e
relativi alla complessa vicenda giudiziaria sorta in sequito:

®

(it)

alla mancata esecuzione del contratto di scambio di partecipazioni azionarie
sottoscritto da Mediaset, R.T.] e Vivendi in data 8 Aprile 2016 che prevedeva, tra
Valtro, che Fininvest e Vivendi sottoscrivessero un patto parasociale finalizzato a
regolare gli acquisti di azioni Mediaset;

alle operazioni con cui, nei mesi di novembre e dicembre 2016, Vivendi ha
acquistato con una scalata ostile una partecipazione nel capitale sociale della stessa
Mediaset pari a circa il 28,8%.

A sequito della sentenza della Corte di Giustizia Europea del 3 settembre 2020 che
ha stabilito, in via pregiudiziale, che la liberta di stabilimento sancita dall’articolo 49 del
Trattato sul funzionamento deli'Unione Europea confligge con la normativa italiana, il
TAR - con pronuncia del 23 dicembre 2020 — ha accolto il ricorso di Vivendi e, per
I'effetto, annullato la delibera n. 178/17/CONS del 18 aprile 2017 dell’AgCom. Mediaset
ha presentato ricorso al Consiglio di Stato.

A fine 2020, la Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano ha comunicato
la conclusione delle indagini nei confronti dei signori Bolioré e De Puyfontaine,
contestando, in particolare, il reato di “manipolazione del mercatc”’ ed il reato di
“ostacolo allesercizio delfe funzioni delle Autorita pubbliche di vigilanza'.

Con la sottoscrizione delt'accordo transattivo le parti, venuto meno linteresse sia
all'accertamento della rilevanza penale di talune condotte sia all'accertamento di
asserite violazioni di legge, hanno trasmesso alla Procura della Repubblica e alla Consob
delle dichiarazioni congiunte con le quali si sono reciprocamente impegnate, con
efficacia dalla data di completa esecuzione dell'accordo transattivo (fissata per il 22
luglio) a: (i) rimettere le querele presentate; (ii) non coltivare gli esposti presentati;
(i) non opporsi all'eventuale richiesta di archiviazione; (iv) non costituirsi parte civile
né partecipare come parte offesa.

Quanto ai giudizi civili introdotti nel 2016 per reagire alla rottura dell’Accordo di
partnership dell'8 aprile 2016 e al crollo di borsa del titolo Mediaset e nel 2017 per
reagire al tentativo di scalata ostile it Tribunale, in data 19 aprile 2021 si é
pronunciato come segue.

)] Decidendo nel processo n. 47205/2016 (promosso da Mediaset) ha dichiarato
V'avvenuta risoluzione del contratto sospensivamente condizionato; ha accertato
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Finadempimento di Vivendi agli obblighi preliminari e prodromici
all'avveramento della condizione costituita dall’'ottenimento delle autorizzazioni
amministrative necessarie all'esecuzione deli’operazione di cui sopra; ha
condannato Vivendi al risarcimento del danno in favore di Mediaset e RTI
mediante pagamento di una somma complessiva di 1,7 milioni di Euro, oltre
accessort.

II) Decidendo nei processi n. 47575/2016 e n. 30071/2017, ha ritenuto che
I'operazione di acquisto, da parte di Vivendi, di azioni Mediaset a partire dal
dicembre 2016 per un quantitativo complessivamente di poco inferiore al 30%
del capitale non sia avvenuto in violazione delle previsioni del contratto stipulato
I'8 aprile 2016; che Voperazione non possa essere ritenuta illegittima ai sensi
dellart. 43, comma 11, D. Lgs. 177/2003 (Tusmar), horma non piu applicabile
nellordinamento italiano nella sua formulazione originaria in ragione delle
statuizioni di cui alla sentenza della Corte di Giustizia Europea del 3 settembre
2020; che l'operazione non integra le contestate condotte di concorrenza sleale.,

2. OPERAZIONE MEDIAFOREUROPE (MFE)

Mediaset, nel mese di giugno 2019, aveva annunciato Favvio dell'operazione
MEDIAFOREUROPE (MFE), che si poneva l'obiettivo di creare un gruppo media pan-
Europeo con sede in Olanda che avrebbe consentito di competere su un piano di parita in
un settore sempre pitt dominato da imprese globali.

L'operazione prevedeva la creazione di una nuova holding olandese quotata a Milano e
Madrid, attraverso la fusione transfrontaliera tripartita per incorporazione di Mediaset e
Mediaset Espafia in DutchCo, societa di diritto olandese interamente e direttamente
controllata da Mediaset che avrebbe assunto la denominazione di MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V. alla data di efficacia della fusione.

Il progetto di fusione & stato sottoposto allapprovazione degli azionisti di Mediaset e
Mediaset Espafia in occasione delle assemblee straordinarie del 4 settembre 2019 e delle
successive assemblee tenutesi rispettivamente il 10 gennaio 2020 ed it 5 febbraio 2020.

Vivendi {da sola o unitamente a Simon Fiduciaria) ha impugnato, avanti Autorita giudiziarie
nazionali ed estere le delibere assembleari riguardanti l'avvio dell'operazione MFE,

Purtroppo, nonostante i successi ottenuti nei procedimenti cautelari italiani, a livelio
internazionale non si sono ottenuti risultati aitrettanto positivi. Il Consiglio di Mediaset,
riunitosi il 5 agosto 2020, esaminando it provvedimento del 30 luglio 2020 del Tribunale
di Madrid che ha confermato lo stop alla delibera di fusione adottata da Mediaset Espana,
e considerati i tempi di impugnazione incompatibili con if termine di completamento delia
fusione fissato ai sensi della legge olandese (2 ottobre 2020), ha quindi preso atto che il
progetto di fusione cosi come deliberato dal CdA in data 7 giugno 2019 e approvato
dall'assemblea il 4 settembre 2019 non risultava pill realizzabile.

Con riferimento ai procedimenti di merito instaurati da Vivendi e Simon Fiduciaria avanti
il Tribunale di Milano e riguardanti [Tmpugnazione di talune delibere delle assemblee di
Mediaset del 18 aprile 2019 (voto maggiorato), 4 settembre 2019 (fusione
transfrontaliera) e 10 gennaio 2020 (modifica allo statuto MFE), la prossima udienza &
fissata per I'8 giugno 2021. Anche tali giudizi verranno rinunciati in esecuzione delle intese
raggiunte nell'ambito dell’accordo transattivo.
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Partecipazione in ProSiebenSatl Media

Il Gruppo Mediaset (attraverso Mediaset S.p.A e Mediaset Espana) € il principale azionista di
ProSiebenSat1 Media SE, di cui detiene, considerando anche la tranche di azioni acquistata nel
mese di gennaio del 2021, una quota complessiva pari al 23,5% del capitale (corrispondente
al 24,2% di diritti di voto). ProSiebenSat1 Media SE & uno dei pils importanti gruppi televisivi
Europei con posizione di leadership in Germania, Svizzera ed Austria ed & quotato alla borsa
di Francoforte. Nel 2020 ha conseguito ricavi netti consolidati pari a 4.047 milioni di Euro
(4.135 milioni di Euro nel 2019), un risultato operativo di 553 milioni di Euro (578 milioni di
Euro nel 2019) e un risultato netto di 252 milioni di Euro (413 milioni di Euro nel 2019). In
sede di approvazione del Bilancio 2020 & stata proposta la distribuzione di un dividendo pari a
0,49 Euro per azione.
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Commento sull'andamento del bilancio (in milioni di Euro)

I dati del bilancio consolidato del Gruppo Mediaset sono stati redatti secondo i principi contabili
IAS/IFRS obbligatori dal 2005 per le societa quotate nei mercati regolamentati Europei.

I principali indicatori economici, patrimoniali e finanziari sono riassunti nella seguente

tabella:

DATI ECONOMICT

31.12.2019

31.12.2020

Variazione %
vs, 31.12.20619%

RICAVI

2.925,7

2.636,8

-9,.9%

Margine operativo lordo
Y%suiricavi

Risuitato operativo

Risultato netto
%suiricavi

DATI PATRIMONIALI

937.3

O 320%

.. 190,3

31.12.2019

35460

%osuiricavi o 121%

6.5%

..83641 S

1393

31.12.2020

269,71
L A82%E

~10,8%

239%

_..26,8%

Yariazigne valore
vs, 31.12.2019

Capitale Investito netto

Patrimonio netto Gruppoe Terzi
Posizione finanziaria (Surplus)/deficit

DATI FINANZTART

4.238,7¢

2.890,4

31.12.2019

. 4.230,0
31656

31.12.2020

_1.064,4]

I (- 2/
. 2552
. (2839)

Variazione valore
ys, 31.12,2019

Avanzo/(Disavanzo) Finanziario

Investimenti

ORGANICI

oo (614,9)
L 14228

31.12.2019

31.12.2020

2839
9359

8959 .
(867}

Variazione numere
vs, 31.12.20G1%

Organici (n. puntuale)

4.984

4,906

(78)
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« Ricavi > Margine operativo jordo

Ricavi ;
I ricavi consolidati del Gruppo Mediaset del 2020 >
sono stati pari a 2.636,8 milioni di Euro, rispetto | >
al 29257 miioni di Euro dellesercizio *
precedente, con un decremento del 9,5%.
I ricavi delle “attivita Italia” sono pari a 1.800,5
milioni di Euro ed evidenziano un decremento del
9,2% rispetto ai 1.982,1 milioni di Euro del 2019.
La flessione risente della riduzione del mercato 31dic. 2018 314ic 2019 31dic. 2020
pubblicitario dovuta agli effetti economici L— — j
derivanti dalle azioni di contenimento attuate nei vari mesi dalle autorita per contenere la
pandemia ed anche della cessazione, a partire dal mese di giugno del 2019, dellofferta a
pagamento dei canali Premium sul digitale terrestre.

La raccolta pubblicitaria lorda relativa delle due concessionarie di pubblicita e alla quota di
spettanza dei ricavi pubblicitari dei siti web e delle emittenti radiofoniche di proprieta & stata
pari a 1.735,3 mitioni di Euro, con un decremento del 10,5% rispetto ai 1.939,0 milioni di Euro
del 2019.

1 ricavi del Gruppo Mediaset Espaiia sono pari a 836,6 milioni di Euro, con una flessione
dell’'11,6% rispetto ai 946,2 milioni di Euro del 2019.

Risultato operativo T S Risultato operativa (ante plus/minus) |

= Risultato netto
468,2

Il risultato operativo & positivo per | so
269,7 milioni di Euro, rispetto ai 354,6 @ =
milioni di  Euro  dell'esercizio = 4
precedente, con una flessione di 84,9 50
milioni di Euro pari al -23,9%. o
risultato operativo delle “attivitd Italia” =
evidenzia un utile di 38,5 milioni di =~ _
Euro, rispetto ai 91,3 milioni di Euro |
del 2019. A fronte della diminuzione -
dei ricavi il totale dei costi complessivi |
e degli ammortamenti si & attestato a | 31dic. 2018 31dic. 2019 31dic 2020
1,762,0 milioni di Euro, con una d:mmuzmne del -6,8% nspetto al 2019

In Spagna il risultato operativo & passato da 264,9 milioni di Euro del 2019 ai 230,5 milioni di
Euro del 2020, con un decremento del 13,0%. Anche in Spagna vi e stato una importante
diminuzione, rispetto all’anno precedente, del totale di costi complessivi € ammortamenti pari
all'11,0%.

Risuitate netlo

Il risultato netto del Gruppo Mediaset evidenzia un utile di 139,3 milioni di Euro rispetto ai
190,3 milioni di Euro del 2019,

Tl risultato netto delle attivita Italia € pari ad un utile di 39,2 milioni di Euro, rispetto ai 76,3
milioni di Euro del 2019. II Gruppo Mediaset Espaia evidenzia un risultato netto positivo pari
a 178,7 milioni di Furo, contro i 211,7 milioni di Euro del 2019.
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POSiZione finaHZEaria HEtta — e a1 A P 5 1 L A e =
La pos{ZIOF]e ﬁnanz'larla netta dEi Gruppo @ Capitale Netto Invastite : Poslzione finanziarda
Mediaset al 31 dicembre 2020 (ante applicazione |
dellTFRS 16) € pari ad un indebitamento di | ,
953,4 milioni di Euro (1.216,3 milioni di Euro del | 5
31 dicembre 2019); la posizione finanziaria netta | o0
totale, includendo |'applicazione del principio | 25®

{2000

contabile IFRS16, & pari ad un indebitamento di | .
1.064,4 milioni di Euro, rispetto ai 1.348,3 | | .
milioni di Euro del 31 dicembre 2019. 500
L'indebitamento delle “attivita Italia” ¢ pari a o
1.187,7 milioni di Euro (1.318,0 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019); il Gruppo Mediaset @
Espafia evidenzia una posizione di liquidita di 123,2 milioni di Euro, rispetto alla posizione di

indebitamento di 30,2 milioni di Euro del 31 dicembre 2019,

4500 4.238,7 4.230.9

31 dic. 2018 31 dic. 20192 31dic. 2020

Avanzo/(Disavanzo) finanziario
Nel 2020 il Gruppo Mediaset evidenzia un "
avanzo finanziario di 283,9 milioni di Euro. Le
“attivita _Italia” evidenziano un avanzo
finanziario pari a 130,4 milioni di Euro; il flusso
di cassa ordinario delle attivita Italia (ovvero
non considerando i dividendi incassati ed i flussi
non ricorrenti generati da vendite e acquisti di
partecipazioni) & stato pari ad un avanzo di
104,1 milioni di Euro, rispetto al dato de! 2019 @
che era di 78,3 milioni di Euro. 5 A 31 die. 2018 31dic. 2019 31 tic. 2020

Il Gruppo Mediaset Espana evidenzia un avanzo -

finanziario pari a 153,4 milioni di Euro; il flusso di cassa ordmarlo éparia 207 7 mllaonl d| Euro
Nel 2020 il Gruppo Mediaset ha provveduto ad acquistare un ulteriore 4,99% del capitale di
ProSiebenSat 1 Media (di cui 4,25% da parte di Mediaset Espana e 0,744% da Mediaset Italia)
per un eshorso complessivo di 72,9 milioni di Euro (di cui 61,2 milioni di Euro da parte di
Mediaset Espana e 11,7 milioni di Eurc da parte di Mediaset Italia).

Investimenti

Gli investimenti del 2020 sono stati pari a 535,9 milioni di Euro (1.122,6 milioni di Euro nel
2019), di cui 370,3 milioni di Euro riferibili alle “attivita Italia” (764,5 milioni di Euro nel 2019)
e 165,6 milioni di Euro alle attivita di Mediaset Espafia (358,1 milioni di Eurc nel 2019),

Gli investimenti in diritti televisivi sono stati pari a 390,3 milicni di Euro (534,0 milioni di Euro
nel 2019), di cui 302,6 milioni di Euro effettuati dalle “attivita Italia” {363,1 milioni di Euro nel
2019) e 87,8 milioni di Euro effettuati da Mediaset Espafja {170,9 milioni di Euro nel 2019). Gli
investimenti in altre immobilizzazioni sono pari a 60,6 milioni di Euro {64,7 milioni di Euro nel
2019), di cui 49,7 milioni di Euro riferibili alle “attivita Italia” e 10,9 milioni di Euro relativi a
Mediaset Espafa.

Gli investimenti in partecipazioni e aggregazioni dimpresa sono stati pari a 85,0 milioni di Euro
ed hanno riguardato principalmente il gia citato acquisto del 4,99% di azioni di ProSiebenSat
1 per un importo di 72,9 milioni di Euro. Gli investimenti in partecipazioni e aggregazioni
d'impresa nel 2019 erano stati pari a 524,0 milioni di Euro, di cui 503,5 milioni di Euro (330,9
effettuati da Mediaset S.p.A. e 172,6 milioni di Euro effettuati da Mediaset Espana) riferibili
all'acquisto del 15,1% del capitale di ProSiebenSatl Media SE.
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QOrganici

Il numero di organici del Gruppo Mediaset, al
31 dicembre 2020, & pari a 4.906 unita, con una
flessione di 78 unita rispetto alle 4.984 unita del
31 dicembre 2019.

Gli organici delle “attivita Italia” evidenziano
una flessione di 82 unita passando dalle 3.433
unita del 31 dicembre 2019 alie 3.351 unita del
31 dicembre 2020.

Gli organici del Gruppo Mediaset Espafja sono

pari @ 1.555 unita, in incremento di 4 unita
rispetto ai 1.551 dipendenti del 31 dicembre
2019,
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Andamento del titolo Mediaset sul mercato borsistico

VYalore unitario del titclo

Il valore unitario del titolo Mediaset al 31
dicembre 2020 ¢ pari a 2,086 Euro per azione,
mentre all'inizio dell'anno era pari a 2,66 Euro
con un decremento del 21,6%. Nello stesso
periodo [indice FTSE All Shares della borsa
valori di Milano ha registrato un decremento del
5,6%.

Capitalizzazione globale di Borsa

MEDIASET - valore titols Euro rispetto indioe FISE
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It valore unitario del titolo al 31 dicembre 2020 esprime una capitalizzazione globale di borsa
di 2,46 miliardi di Euro, rispetto a 3,14 miliardi di Euro del 31 dicembre 2019,

Price [ earning

Il rapporto  pricefearning alla  fine
dell'esercizio 2020 e pari a 17,7 mentre al 31
dicembre 2019 era pari a 16,5.

Utife netlo per azione

L'utile netto per azione dellanno 2020 & di
0,12 Euro, mentre neli’esercizio 2019 era stato
pari a 0,17.
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Andamento del primo trimestre 2021

Nel corso del primo trimestre del 2021 il contesto generale, in Italia e Spagna, € ancora
fortemente condizionato dall'emergenza pandemica. Sono rimaste in vigore diverse restrizioni
sia a livello nazionale che locale, vi sono state nuove ondate di contagi e le campagne vaccinali
hanno avuto un avvio piuttosto lento. In tale contesto il Gruppo Mediaset ha conseguito un
significativo incremento dei propri risultati, rispetto allo stesso periodo dell'anno precedente.
In Italia ia raccolta pubblicitaria ha visto un incremento rispetto al primo trimestre 2020
superiore alle aspettative (pari al +6,1%), che consolida per il terzo trimestre consecutivo un
trend di crescita rispetto agli omologhi periodi deli'anno precedente. In Spagna invece si &
evidenziato un mercato pubblicitario con un andamento meno brillante, soprattutto
relativamente al primo bimestre, a cui sono perd seguiti nel corso del mese di marzo i primi
segnali di ripresa. Sia in Italia che in Spagna si € inoltre mantenuta una forte azione di controllo
dei costi di gestione, che risultano inferiori sia a quelli del primo trimestre 2020 che a quelli
dello stesso periodo del 2019,

Italia

In Italia, la raccolta pubblicitaria lorda def Gruppo Mediaset del primo trimestre 2021 & stata
pari a 453,5 milioni di Euro, rispetto ai 427,5 milioni di Euro del primo trimestre del 2020, con
un incremento, come gia specificato, del 6,1%. La raccolta di Mediaset risulta in
controtendenza rispetto all’andamento del mercato pubblicitario italiano, che nei primi tre mesi
del 2021 & calato del -1,4%.

Relativamente agli ascolti televisivi, nel primo trimestre 2021, le reti televisive del Gruppo
Mediaset, nella loro globalita, hanno ottenuto il 32,2% di share nelle 24 ore, il 32,3% in Day
time e il 32,3% in Prime Time.,

Mediaset conferma la propria leadership sul target commerciale (15-64 anni) in tutte le fasce
orarie, con share del 34,7% nelle 24 ore, del 34,7% nel Day Time e del 34,5% in Prime Time.
Si segnala il primo posto di Canale 5 e il terzo posto di Ifalia 1 sul target commerciale in tutte
le fasce orarie.

Spagna

In Spagna, sulla base dei dati Infoadex disponibili, gli investimenti pubblicitari dei mezzi
televisivi e digitali, nel primo trimestre del 2021, sono diminuiti del 7,9%, rispetto alla stesso
pericdo del 2020.

La raccolta pubblicitaria lorda del Gruppo Mediaset Espafia € stata pari a 171,0 milioni di Euro,
con un decremento del 15,7% rispetto ai 202,8 milioni di Euro del primo trimestre del 2020,
La quota di mercato, rispetto al segmento televisivo di riferimento, & pari al 42,0%.

Gli ascolti complessivi relativi alle reti del Gruppo Mediaset Espafia hanno raggiunto una quota
sul totale individui, nelle 24 ore, pari al 27,8%, mentre e stata pari al 29,6% sul target
commerciale. In Prime Time il Gruppo Mediaset Espana raggiunge una quota del 25,6% sul
totale individui e del 27,9% sul target commerciale. Telecinco si conferma a rete televisiva
spagnola piu vista nelle 24 ore, raggiungendo una share del 15,1% (totale individui) e del
15,3% nel target commerciale.

1 ricavi consolidati del Gruppo Mediaset del primo trimestre 2021 sono pari a 634,2 milioni di
Euro, rispetto ai 682,1 milioni di Euro del primo trimestre 2020, con una flessione del 7,0%.
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I ricavi consolidati netti delle attivita Italia sono pari a 450,2 milioni di Euro, rispetto ai 452,3
milioni di Euro del primo trimestre 2020. A fronte di un significativo incremento dei ricavi
pubblicitari, gli altri ricavi si sono attestati @ 61,3 milioni di Euro, rispetto a 85,4 milioni di Euro
del primo trimestre del 2020. La flessione & sostanzialmente riconducibile ai minori proventi
derivanti dall‘attivita di distribuzione cinematograficadi Medusa che a gennaio 2020 aveva
proposto il film di Zalone "Tolo Tolo” e il film di Aldo, Giovanni e Giacomo “Odio l'estate”.

I ricavi riferibili al Gruppo Mediaset Espaiia sono pari a 184,0 milioni di Euro, rispetto ai 229,8
miliori di Euro del primo trimestre del 2020. I ricavi non pubblicitari passano da 35,4 milioni
di Euro del primo trimestre 2020 ai 20,1 milioni di Eure del primo trimestre 2021, per effetto
dei minori ricavi di vendita e sublicenza di contenuti a operatori terzi e al positivo andamento
delle sottoscrizioni al servizio OTT Mitele plus.

1l risultato operativo del Gruppo Mediaset & positivo per 67,9 milioni di Euro, rispetto ai 41,6
mitioni di Euro del primo trimestre 2020.

Ii risultato operativo delle attivita Italia & positivo per 20,6 milioni di Euro, rispetto al risultato
negativo di -20,4 milioni di Euro del primo trimestre del 2020.

In Spagna il Gruppo Mediaset Espafia evidenzia un risultato operativo positivo pari a 47,2
milioni di Euro, rispetto ai 61,8 milioni di Euro del primo trimestre 2020.

Il risultato netto di competenza del Gruppe Mediaset evidenzia un utile di 52,5 milioni di Euro,
rispetto allutile di 14,6 milioni di Euro del primo trimestre del 2020.

Il risultato netto delle attivita Italia & positivo per 31,9 milioni di Euro, rispetto alla perdita di
12,7 milioni di Euro del primo trimestre del 2020.

In Spagna il Gruppo Mediaset Esparia evidenzia un risultato netto positivo per 36,7 milioni di
Euro, rispetto ai 48,9 milioni di Euro del primo trimestre 2020.

La Posizione Finanziaria netta al 31 Marzo 2021 presenta un indebitamento (ante IFRS 16) di
865,6 milioni di Euro, in diminuzione di 87,8 milioni di Euro rispetto ai 953,4 milioni di Euro del
31 dicembre scorso.

La posizione finanziaria totale (dopo I'applicazione dell'TFRS 16) & pari a 975,2 milioni di Euro,
in diminuzione di 89,3 milioni di Euro rispetto ai 1.064,4 milioni di Euro del 31 dicembre scorso.
Le attivitd Italia evidenziano un indebitamento pari a 1.070,9 milioni di Euro {1.187,7 milioni
di Euro al 31 Dicembre 2020); il Gruppo Mediaset Espafia presenta una posizione di liguidita
di 95,6 milioni di Euro rispetto alla liguidita di inizio periodo che era pari a 123,2 milioni di
Euro.
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Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.
Dati al 31 dicembre 2020

Capitale sociale
Euro 67.979.168,40 interamente versato
Composto da: n. 261.458,340 azioni ordinarie — valore nominale Euro 0,26 cad.

Principali azionisti

Fininvest 5.p.A. 53,299%
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. (Azioni proprie al 31 dicembre 2020) 0,703%
Azionisti terzi 45,998%

Consiglio di Amministrazione (in carica al 27 maggio 2021)

Presidente
Marina Berlusconi

Amministratore Delegato
Antonio Porro

Consiglieri

Pier Silvio Berlusconi
Elena Biffi

Valentina Casella
Francesco Currd
Alessandro Franzosi
Paola Elisabetta Galbiati
Danilo Pellegrino
Alceo Rapagna
Angelo Renoldi
Cristina Rossello
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Gruppo Mondadori

Nel 2020 il Gruppo Mondadori ha fatto fronte agli effetti economici, sociali e di business
derivanti dal dilagare della pandemia, garantendo la continuita delle attivitd aziendali e la
sicurezza di dipendenti e collaboratori. La diffusione de! virus ha avuto notevoli conseguenze
sulle attivitd economiche del paese; le misure di contenimento della diffusione del Covid 19
attuate dal governo nei mesi di marzo e aprile del 2020 sull'intero territorio nazionale hanno
tra laltro imposto la chiusura di gran parte delle attivitdh commerciali e delle librerie,
comportando la sospensione delle vendite del business Retail; conseguentemente, nello stesso
periodo, il business dei libri trade ha potuto far conto solo sul canale on line; tali limitazioni
hanno naturalmente condizionato I'andamento dei ricavi aziendali. Tuttavia le scelte
strategiche perseguite negli anni precedenti hanno confermato ia solidita dei business del
Gruppo Mondadori, in particolare quello dei libri, che ormai costituisce la componente di
business prevalente e contribuisce alla redditivita del Gruppo per oltre il 90%. Inoltre il
management aziendale ha intrapreso un incisivo piano di contenimento dei costi operativi e di
struttura per circa 48 milioni di Euro che ha consentito di aumentare I'efficienza, di sostenere
la redditivita e di ottenere, nel contempo, un ulteriore miglioramento della posizione
finanziaria.

Libri

Mondadori Libri S.p.A. & la controllata all'interno della quale sono concentrate le diverse attivita
legate all'editoria libraria nell'cttica di rafforzamento e sviluppo del settore.

It Gruppo Mondadori ha mantenuto |a leadership nel mercato frade con una quota del 24,8%
nel settore narrativa, saggistica e libri per ragazzi, sia in formato tradizionale sia in formato
digitale ed & presente attraverso i marchi editoriali di Mondadori, Giulio Einaudi Editore,
PIEMME, Sperling & Kupfer, Frassinelli, Rizzoli, Bur, Fabbri Editori, Rizzoli Lizard e Mondadori
Electa.

Nel settore dell'educational @ presente con le societa Mondadori Education e Rizzoli Education;
& presente in Italia nell'editoria scolastica, giuridica e, in misura contenuta, universitaria; opera
inoltre nell'editoria d'arte e dei libri illustrati, nella gestione delle concessioni museali e
nell'organizzazione di mostre ed eventi culturali. I| Gruppo & presente negli Stati Uniti con la
casa editrice Rizzoli International Publications.

Il mercato dei libri Trade ha recuperato nella seconda parte dell'anno le perdite accumulate
nel primo semestre a causa della pandemia: a fronte di una flessione del primo semestre del
10,1% rispetto al medesimo periodo del 2019, vi & stato un notevole incremento del +8,4%
nel terzo trimestre e soprattutto def +16,8% nel quarto trimestre, chiudendo il totale anno con
una crescita complessiva (a valare) del +3,3% rispetto al 2019,

Notevole impulso a tale dinamismo é venuto dallo sviluppo del canale e-commerce, la cui
crescita nell'esercizio & state a doppia cifra, nonché dall'aumento delle vendite di libri in
formato digitale (e-book e audiolibri) che rappresentano ormai il 7,4% delle vendite del settore.
Il mercato dell'editoria scolastica ha registrato invece una contrazione del -7%, a causa
soprattutto della pandemia, che ha influito significativamente sulle modalita di svolgimento
della campagna adozionale; la chiusura degli istituti scolastici ha reso piu difficile I'accesso al
corpo insegnante a cui proporre le novita editoriali per promuovere 'adozione. In tale contesto
Mondadori ha rafforzato la propria leadership del settore aggiudicandosi una quota di mercato
del 22,1%.

Il settore museale ha visto fa propria attivita completamente compromessa dalle chiusure di
siti e mostre imposte nell'ambito delle misure di contenimento della pandemia, nonché dal
sostanziale azzeramento dei flussi turistici anche durante la stagione estiva. Nell'ultima parte
dell'anno tale settore ha potuto beneficiare di ristori (ai sensi del Decreto D.M. 521 del 16
novembre 2020) che hanno parziaimente compensato le perdite subite.
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La Divisione Libri del Gruppo Mondadori ha registrato complessivamente ricavi pari a 422,9
milioni di Euro, con una flessione del -11,6% rispetto ai 478,4 milioni di Euro dell’'esercizio
precedente.

I ricavi dell’area Trade si sono attestati a 212,2 milioni di Euro, con un decremento del -5,6%
rispetto al 2019; la pubblicazione di novita, da parte del Gruppo Mondadori, € stata di 2.193
titoli (2.464 nel 2019) e ha conseguito una presenza di quattro titoli nella classifica dei dieci
libri piti venduti.

Le Edizioni Mondadori confermano la posizione di primo player di mercato con una quota del
9,5%, registrando un incremento del sell out det 6,9%, grazie aila crescita sia nel settore degli
Hardcover (+3,3%) sia nel settore del Paperback (+11,3%).

Nel segmento Hardcover, i titoli pill rilevanti sono stati "Fu sera e fu mattind’ di Ken Follet,
che e risultato essere i libro pilt venduto nel corso del 2020; per la narrativa italiana "L appelld”
di A D'Avenia e "Come un respird” di F. Ozpetek. Per la saggistica si segnala “Perche /Ttalia
amo Mussolini” di Bruno Vespa.

Nel comparto dei Paperback la casa editrice ha consolidato la propria leadership con un quota
del 28,1%, in virtu dello storico catalogo, nonché della riedizione in formato tascabile dei
successi degli anni precedenti.

Einaudi, si conferma secondo editore italiano dopo Mondadori, con una quota del 5,3%. Tra i
titoli di maggior successo vanno segnalati “ Fori per i bastard) di Pizzofalcone' e ™ Troppo freddo
per settembre’, entrambi di M. De Giovanni; “J/ frateflo” di Jo Nesbo e “Linverno piv nero” di
C. Lucarelli. Nella narrativa italiana da segnalare “Borgo Sud” di D. Di Pietrantonio; “La citta
dei viv/’ di N. Lagicia ed infine “ Breviario per un confuso presente” di C. Augias.

Rizzoli ha conseguito una quota di mercato pari al 3,9%. Tra i titoli da segnalare “ Una lettera
per Sard’ di M. De Giovanni e “Unamicizid” di Silvia Avallone.

Per le edizioni Piemme (quota di mercato del 2,2%) i principali titoli del 2020 sono stati “La
morte é il mio mestierd’ e "La fiamma nel buio” di M. Connelly e ™ Quel che affidiamo af vento™
di L. Imai Messinai. Nel segmento Ragazzi, Piemme conferma la propria posizione di riferimento
con Geronimo Stilton e it marchio il Battello a Vapore.

Tra i principali titoli di Sperling & Kupfer (quota di mercato dell’l,9%) si segnala “J/ falco * di
S. Casati Modignani; “La magia del ritornd” di N. Sparks e “5e scorre if sangue’ di S. King.
Mondadort Electa ha confermato la propria quota di mercato dell’i,7%.

I ricavi relativi alle vendite di e-book e degli audiolibri hanno evidenziato una importante
crescita del +27,1% rispetto all'esercizio precedente, favoriti dal periodo di lockdown e
rappresentano it 7,8% sul totale dei ricavi Libri Trade. I download degli e-book si sono
incrementati nel 2020 del 21,9% rispetto al 2019, mentre le ore di ascolto del catalogo
audiolibri sono aumentate dell'87%.

I ricavi dell’area Educational sono stati pari a 204,1 milioni di Euro, con una flessione del 16,7%
rispetto al 2019, perlopiu riferibile all'area mostre, musei e bookshop, settore in cui opera
Mondadori Electa, a causa delle chiusure dei siti museali e di cultura operate a partire dal mese
di marzo per contenere I'epidemia.

Mondadori Education si € confermata, anche nel 2020, al terzo posto per numero di sezioni
adottate, con una quota di mercato del 12,1%, in linea con quella del 2019; i ricavi realizzati
sono stati pari a 79,9 milioni di Euro, con una diminuzione del 2,2% rispetto allanno
precedente.

Rizzoli Education si & confermata al quinto posto nel settore scolastico per numero di sezioni
adottate, occupando una quota di mercato pari al 9,9% ed ha registrato ricavi pari a 76,9
milioni di Euro, con una flessione del 7,5% rispetto al 2019.

Nell'ambito del business arte mostre e musei Mcndadori Electa ha registrato ricavi pari a 10,2

milioni di Euro, con un decremento di -31,5 milioni di Euro rispetto ai 41,7 milioni di Euro

registrati nel 2019. Dal mese di marzo del 2020 la societa ha subito gli effetti delle misure
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straordinarie introdotte dalle autorita per contrastare la diffusione del Covid 19. La riapertura
di musei e siti archeologici, attuata a partire dal mese di giugno con notevoli restrizioni di
contingentamento nel numero di accessi consentito e negli orari, e comunque attuate in
assenza di un normale flusso di turisti nelle citta d'arte, non si & concretizzata in risuitati
economici positivi. Nellultimo trimestre dell’anno la societa ha beneficiato dei ristori che hanno
parzialmente compensato le perdite subite.

Rizzoli International Publications, casa editrice americana che pubblica libri illustrati di fascia
alta, ha registrato nel 2020 ricavi per 38,0 milioni Euro, con una diminuzione del -2,6% rispetto
ai 39,0 milioni nel 2019, per effetto soprattutto di un peggioramento del tasso di cambio
Euro/Dollaro.

1| risultato operativo dell’area Libri si attesta a 69,4 milioni di Euro, in diminuzione del -14,7%
rispetto agli 81,4 milioni di Euro deli’esercizio precedente e con un‘incidenza sui ricavi pari al
16,4% (17,0% nel 2019); tale flessione riflette principalmente la dinamica negativa dei ricavi
dell'area Trade e di quelli relativi alle attivita museali, solo parzialmente compensati dai ristori
ottenuti, che sono stati pari a circa 8,0 milioni di Euro.

Retail

Mondadori, attraverso la controllata Mondadori Retail S.p.A., € presente sul territorio italiano
con un network di 554 punti vendita (575 al 31 dicembre 2019). Tale network & composto di
34 fra librerie e megastore in gestione diretta (erano 35 al 31 dicembre 2019} e 520 negozi in
franchising {540 al 31 dicembre scorso). L'attivita di razionalizzazione ha comportato la
sensibile diminuzione di 21 unita di punti vendita rispetto allanno precedente, di cui 17 riferibili
a negozi di piccole dimensioni ad insegna Point.

Al network di 554 punti vendita devono essere aggiunti gli shop in shop (48 unitd, contro i 42
del 31 dicembre 2019) e il canale online col sito di e-commerce www.mondadoristore.it.

Il mercato di riferimento deli’area Retail & principalmente quello del libro, che genera oltre
I'80% dei ricavi) e che, come gia detto, nel 2020 ha mostrato una crescita del 3,3% rispetto
all'esercizio precedente, trainata soprattutto dellincremento a doppia cifra delle vendite nel
canale e-commerce, che ha beneficiato delle restrizioni imposte ai negozi fisici a seguito
dell'emergenza Covid.

La quota di mercato di Mondadori Retail nel comparto libro € stata pari all'11,2% ({13,2% al
31 dicembre 2019).

Il fatturato complessivo dell’area Retail nel 2020 & stato pari a 153,7 milioni di Euro in flessione
del -17,7% rispetto ai 186,9 milioni di Euro del 2019; tale flessione & in gran parte riconducibile
alle restrizioni Covid sopra citate e riferibile per circa la meta a prodotti diversi dal libro.

L'analisi per canali di vendita evidenzia una flessione del -36,9% riferibile ai Bookstore diretti,
una flessione pil contenuta (-14,3%) dei Bookstore in Franchising ed una crescita molto
sostanziosa del canale online (+47,7%).

L’analisi per tipologia rileva che il prodotto Libro (che rappresenta oltre '80% delle vendite) &
in contrazione del -12,9% rispetto al 2019, mentre si osserva una flessione intorno al -40%
per le categorie cartoleria e giocattolo, tecnologia e media, non solo per gli effetti della
pandemia, ma anche per effetto di una precisa scelta strategica che rivolge una maggiore
focalizzazione sul prodotto libro.

Il risultato operativo di Mondadori Retail & negativo per -13,0 milioni di Euro, rispetto alla
perdita di -7,7 milioni di Euro del 2019. La flessione evidenziata nei ricavi & stata parzialmente
mitigata da unattenta gestione dei costi e da una revisione di organizzazione e processi gia
iniziata a partire dalla seconda meta del 2019 e proseguita nel 2020. A livello di risultato
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operativo hanno pesato inoltre sia maggiori costi di carattere straordinario, quali costi di
ristrutturazione, sia la chiusura di un contenzioso IMU per gli anni 2013-2019.

Media

A partire dal 1 gennaio 2020 tutte le attivitd relative ai periodici e ai siti internet, oltre alle
partecipazioni dell'area Periodici Italia, sono confluite nella societa Mondadori Media S.p.A.,
interamente detenuta dalla Arnoido Mondadori S.p.A.

Relativamente al mercato italiano della diffusione dei pericdici, Mondadori nel 2020 ha ottenuto
una quota pari al 24,2%, rispetto al 25,5% del 2019, a perimetro omogeneo, ovvero
escludendo le cessioni di Sale&Pepe, Cucina Moderna, Starbene, Tu Style e Confidenze
effettuate alia fine del 2019,

Qltreché nel settore Print, Mondadori si € confermato |'editore italiano multimediale leader nel
settore digital: nel web magazine {con una unique audience nel mese di dicembre 2020 di oltre
34 milioni) e nei social con una fan base aggregata di 36,5 milioni e 106 profili.

Nel digitale Mondadori Media si € confermata leader nei segmenti a pil alto valore commerciale
e di audience:

e il food con GialloZafferano che ha registrato 25,7 milioni di utenti unici al mese e una
fan base aggregata di 12,6 milioni; tale brand ha inoltre avviato un processo di
internazionalizzazione con i lancio, a fine 2020, di una nuova piattaforma in lingua
inglese.

s il wellness con MyPersonalTrainer con 15,5 milioni di utenti unici mese e una fanbase
aggregata di 1,6 milioni.

» il segmento femminie con DonnaModerna ed il nuovo brand digitale DMNow, con 12,8
milioni di utenti unici al mese e una fanbase aggregata di 2,8 milioni,

Il mercato dei Periodici Italia, nel 2020, ha visto un'ulteriore contrazione dei tre fattori che lo
compongono, i ricavi pubblicitari, quelli diffusionali e le vendite congiunte. II_mercato della
pubblicitd ha complessivamente evidenziato una flessione del ~11,0%; il segmento della carta
stampata ha avuto pero flessioni piu marcate facendo segnare una flessione del -36,6% nei
periodici e del -16,2% nei quotidiani; il mercato delle diffusioni dei periodici (edicola e
abbonamenti) diminuisce del -11,8%, mentre il mercato dei collaterali registra anch’esso un
andamento negativo con un -2,0% (-17,5% per gli aliegati ai periodici, +10,0% per quelli dei
quotidiani).

L'area Media ha conseguito complessivamente ricavi pari a 197,6 milioni di Euro, con una
flessione del -23,0% rispetto ai 256,6 milioni di Euro dell’'esercizio precedente; al netto delle
testate e dei relativi siti internet ceduti nel dicembre det 2019, la contrazione € pari a -17,5%.

I ricavi diffusionali delle testate Mondadori si attestano a 75,3 milioni di Euro con una flessione
del -23,8% rispetto al 2019, riferibile agii impatti derivanti dal Covid e dalla cessione deile
cinque testate sopra menzionate. A parita di perimetro ia flessione si riduce al ~14%.

I ricavi pubblicitari (print + web) si attestano a 54,5 milioni di Euro, con una flessione del -
28,1% rispetto all'anno precedente; a parita di perimetro la flessione, rispetto al 2019, sarebbe
stata pari al -23%, scomponibile in un -41% del settore Print e di una sostanziale stabilita dei
ricavi inerenti la raccolta pubblicitaria del digitale. Nel complesso i ricavi pubblicitari del digital
hanno un'incidenza sul totale dei ricavi dell'area Media pari al 57% {da! 42% del 2019).

I ricavi derivanti dai prodotti collaterali (DVD, CD, libri e oggettistica) venduti in allegato ai
periodici Mondadori si sono attestati a 28,1 milicni di Euro, con una flessione del -25,9%.
L'attivita di distribuzione e altri ricavi infine ha generato ricavi pari a 39,8 milioni di Euro
(rispetto ai 44,1 milioni di Euro del 31 dicembre 2019).

Il risultato operativo dell'area media & pari ad una perdita di -30,6 milioni di Euro, rispetto
alt'utile di 1,1 milioni di Euro dell'esercizio 2019. La perdita & perlopil riferibile sia all’avvio del
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processo di ammortamento della testata TV Sorrisi e Canzoni (per un totale di 3,5 milioni di
Euro) sia alla svalutazione, di carattere non ricorrente, operata sulla stessa testata, su aitri
brand e sull’avviamento, a seguito di un processo di impairment test, per un ammontare di
26,5 milioni di Euro, quale conseguenza della forte discontinuita rilevata nel mercato di
riferimento, relativamente sia alle contrazioni dei ricavi pubblicitari sia a quelli diffusionali, nei
canali edicola e abbonamenti.
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Commento sull’andamento del bilancic (in milioni di Euro)

I dati del bilancio consolidato del Gruppo Mondadori sono stati redatti secondo i principi

contabili IAS/IFRS.

1l Gruppo Mondadori ha optato per alcune scelte circa {'esposizione di alcune poste economiche
che differiscono da quelle effettuate da Fininvest; ne consegue che i dati sotto esposti
potrebbero differire nei soli livelli intermedi rispetto al bilancio presentato dal Gruppo

Mondadori.

I principali indicatori economici, patrimoniali e finanziari sono riassunti nella seguente tabella:

Yariazione %

DATI ECONOMICT 31.12.2019 | 31122020 | SRR T
RICAVI 897,1 765,4 -14, 7%
Margine operativo lordo 108,0 .95  -107%
% sui ricavi 12,0% 126%|
Risultato operativo 623 148  -763%
% sui ricavi 69% L%
Risultato delle attivita in continuita 305 45  -852%
Risuttatonetto .~~~ ...282 45  -840%
SYosuiricavi o 31% .. 0,6%
DATI PATRIMONIALI 31.12.2019 | 31.12.2020 | ariazionevalore
vs. 31.12.2019
Capitale investitonetto 3213 2700/ (513
Posizione finanziaria (surplus)/deficit 1543 976 (537)
DATE FINANZIARI 31.12.2018 | 31.12.2020 | oTiazionevaicre
vs. 31.12.2019
Avanzo/(Disavanzo) Finanziario (4,00 53,7 57,7
Investimenti 32,00 32,2 02
ORGANICI 31.12.2019 | 31.12.2020 | ariazione numero
vs. 31.12.2019
Organici {n. puntuale) 2.018 1.845 (173)
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Ricawvi
I ricavi di business del Gruppo Mondadori ®Ricavi  « Margine operativo fordo
nel 2020 si sono attestati a 744,0 milioni di | "% o067 8971

Euro, in flessione de! -15,9% rispetto agli =
884,9 milioni di Euro del 2019. A perimetro | ®°
omogeneo, ovvero tenendo conto delle
cessioni effettuate nel 2019 nell'area
Media, la flessione rispetto allanno
precedente si riduce al -14,3%.

Nel dettaglio 'area Libri ha contribuito con
ricavi per 422,9 milioni di Euro, con una
flessione del -11,6%; |'area Retail per 153,7
milioni di Euro, con una contrazione del -
17,7%; I'area Media, infine, con ricavi per
197,6 milioni di Euro, con una flessione del -23,0% (-14% a perimetro omogeneo).

I ricavi consolidati totali del Gruppo Mondadori sono pari a 765,4 milioni di Euro, con una
diminuzione del -14,7% rispetto al 2019,

31 dic. 2018 31 dic. 2019 31 dic. 2020

Risuitato operativo

Il risultato operativo consolidato &
pari a 14,8 milioni di Euro, rispetto al
risultato operativo di 62,3 milioni di | .,
Euro del 2019, con una flessione di 56,2 62,3
-47,5 milioni di Euro. Tale variazione 50
& largamente imputabile a maggiori
ammortamenti e svalutazioni, per
circa 30,0 milioni di Furo operati nel 50
2020. In particolare si segnala |
I"avvio del processo di | -0
ammortamento della testata TV
Sorrisi @ Canzoni per 3,5 milioni di
Euro e la svalutazione della stessa |
testata, di altri brand e
dell’avviamento per un ammontare

# Risultato operative ‘Risultato netto

14,8

31 dic. 2019 31 dic. 2020

complessivo di 26,5 milioni di Euro. Tali svalutazioni, risultanti da un procésso di impairment '

test, si sono resi necessari al fine di riallineare il valore degli attivi dell'area Media al loro valore
recuperabile, in conseguenza della forte discontinuita rilevata nel 2020 nel mercato di
riferimento, che ha accelerato Ja fase di contrazione dei ricavi pubblicitari e diffusionali.

Risultato Netto

Il risultato netto consolidato del Gruppo Mondadori € positive per 4,5 milioni di Euro rispetto
all‘utile di 28,2 milioni di Euro del 2019, con una diminuzione di 23,7 milioni di Euro.

Su tale risultato incide la flessione del risultato operativo, parzialmente compensata dal
provento netto per imposte per 3,0 mifioni di Euro, a fronte degli oneri fiscali di 18,6 milioni di
Euro dell’'esercizio 2019. L'esercizio 2020 beneficia della contabilizzazione di un provento fiscale
pari a 5,5 milioni di Euro relativo agli effetti derivanti dall'agevolazione inerente fa normativa
del "patent box".
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Posizione finanziaria netta

La posizione finanziaria netta (ante
applicazione dellTFRS 16) presenta un
indebitamento pari a 14,8 milioni di Euro,
in  netto  miglioramento  rispetto
aliindebitamento di 55,4 milioni di Euro
del 31 dicembre 2019. L'indebitamento
finanziario totale, ovverc includendo le
passivita finanziarie previste
dall’applicazione dellIFRS 16, & pari a
97,6 milioni di Euro (151,3 milioni di Euro
al 31 dicembre 2019).

350
300
250
200

150

100 &

s0 b

= Capitale Netto I
# Posizione finanziaria

317,9 3213

31 dic. 2018 31 dic. 2019 31 dic. 2020

Avanzo finanziario

Nel 2020 si & evidenziato un avanzo
finanziario pari a 40,7 milioni di Euro (ante
applicazione dell'IFRS 16) costituito per
51,2 milioni di Euro dat cash flow ordinario.
Tale dato conferma una stabile capacita di
generazione di cassa, pur in un contesto
fortemente problematico impattato dagli
effetti della pandemia. L'avanzo finanziario
totale  dell'esercizic 2020, owvvero
includendo gl effetti relativi all'TFRS 16 é
pari a 53,7 milioni di Euro.

Investimenti

# Investimenti
= Avanzo (Disavanzo) finanziario

31 dic, 2020 i

3 dic. 2018 31 dic. 2019

Gli investimenti sono pari a 32,2 milioni di Euro (32,0 milioni di Euro nel 2019) e hanno
riguardato principalmente costi per fa creazione e lo sviluppo dei prodotti editoriali della
scolastica per 14,6, apertura di nuovi negozi per 8,3 milioni di Euro, altri asset e software per
circa 7,3 milioni e investimenti riferibili a ricapitalizzazioni di societa collegate per 2,0 milioni di

Euro.
Organici )
II numero di organici del Gruppo | ..,
Mondadori {incluso it personale a tempo
3.000

determinato) al 31 dicembre 2020 é
pari a 1.845 unita, contro le 2.018 del
31 dicembre 2019, con una diminuzione
di 173 unita.

2500 |

2.000

Organici

2.880

31 die. 2018 31 dic. 2018 31 dic. 2020

La riduzione & in larga parte 150!

riconducibile alla prosecuzione degli | |
interventi mirati ad incrementare

Vefficienza delle diverse aree aziendali. | %

Lo
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Andamento del iitolo Mondadori sul mercate borsistico

f
{
!

MONDADORI - valore titolo Euro rispetto indice FTSE
Valore unitario del titolo

Al 30 dicembre 2020 il valore unitario =emeMondadori e FISE
del titolo Mondadori € pari a 1,51 Euro
ed evidenzia una flessione del 26,7%
rispetto ai 2,06 Euro del 31 dicembre
2019. Nello stesso periodo I'indice FTSE
All Share della Borsa Valori di Milano ha
fatto registrare un decremento del
5,6%.

6T-2p
pz-ueb
pT-1ew
pr-ide
oz-Dews
og-ntb
oz-Bn
pe-obe
0TS
oz-ne
QZ-A0U
az-2p

Capitalizzazione globale di borsa
La capitalizzazione giobale di borsa,
espressa dai valori unitari del titolo, al 28
dicembre 2020 & pari a 395 milioni di Euro,
rispetto ai 539 milioni di Euro del 31

dicembre 2019.
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Andamento dei primo trimestre 2021

I primi tre mesi del 2021 sono stati caratterizzati da uno straordinario dinamismo evidenziato
dal mercato librario, supportato daila maggiore propensione alla lettura manifestata dagli
italiani durante i mesi di pandemia e di lockdown.

Il Gruppo Mondadori, dal canto suo, ha registrato un significativo incremento della redditivita,
determinato sia dalla crescita dei ricavi dell’area libri sia dalla prosecuzione delle azioni di
contenimento dei costi operativi e di struttura.

L'area Libri del Gruppo Mondadori ha registrato ricavi complessivi nel primo trimestre dell'anno
pari a 71,6 milioni di Euro in forte crescita {+23,0%) rispetto ai ricavi generati nel medesimo
periodo dell’esercizio precedente (58,2 milioni di Euro).

It mercato dei libri Trade, nel primo trimestre del 2021 e cresciuto del 39,6% rispetto al primo
trimestre 2020. Se si analizza l'andamento del mercato limitandosi al bimestre gennaio
febbraio, in modo da neutralizzare l'effetto del primo lockdown del mese di marzo 2020, si
nota che la crescita del mercato st attesta a oltre il 30%. Inoltre se confrontiamo Fandamento
del mercato del primo trimestre del 2021 con il primo trimestre del 2019 (totaimente non
influenzato dall'effetto pandemico) lincremento risulta essere pari al 26,1%. Tali analisi
confermano la straordinarieta delle dinamiche dii dinamismo di questo inizie 2021
relativamente al mercato del libro.

Il Gruppo Mondadori consolida fa propria leadership nel mercato dei Libri Trade con una quota
complessiva che passa dal 23,4% del primo trimestre 2020 al 23,7% del 31 marzo 2021. 1
ricavi dell’area libri nel primo trimestre del 2021 si sono attestati a 71,6 milioni di Euro, in
crescita del 23,0% rispetto ai 58,2 milioni di Euro del 2020. In particolare i ricavi deliarea
Trade sono stati pari a 55,9 milioni di Euro con un significativo incremento del 39,4% rispetto
al primo trimestre 2020; Si segnala anche un incremento del +13,4% rispetto al primo
trimestre del 2019, periodo non impattato dalla pandemia. Mondadori posiziona quattro titoli
nella classifica dei primi dieci piu venduti; tra questi da segnalare il grande successo de “J/
sistema. Pofere politica affari: storia della magistratura iafiana” , edito da Rizzoli, che ha
rappresentato la rivelazione editoriale dei primi mesi del 2021.

I ricavi dell'area E£ducational si sono attestati a 13,8 milioni di Euro, con una flessione del
17,2% rispetto al primo trimestre del 2020, per effetto principalmente della contrazione delie
attivita di Electa, dovuta alla chiusura dei musei e dei siti archeologici, solo parzialmente
compensata dall'incremento dei ricavi di Rizzoli International Publications.

1l risultato operativo dell'area Mondadori Libri registra, nel trimestre, una perdita di 2,5 milioni
di Euro, rispetto alla perdita di 8,3 milioni di Euro del pari pericde dell’esercizio precedente.

Al 31 marzo 2021 il network di librerie dell’area Retail @ composto da 548 punti vendita (554
al 31 dicembre 2020). I ricavi sono stati pari a 33,4 milioni di Euro, con una incremento del
7,4% rispetto ai 31,1 milioni di Euro del 31 marzo 2020. Nel periodo in esame la market share
di Mondadori Retail si & attestata al 9,5%, dato penalizzato dalle limitazioni governative
imposte alle attivita di vendita che hanno favorito il canale e-commerce.

I risultato operative e pari -2,4 milioni di Euro (-3,8 milioni di Euro del primo trimestre 2020).

A partire dal 1 gennaio 2020 tutte le attivita relative ai magazine e ai siti del Gruppo Mondadori,
nonché le partecipazioni dellarea Periodici sono confluite nella societa Mondadori Media S.p.A.,
interamente detenuta da Arnoldo Mondadori Editore S.p.A.

I ricavi dell'area Media nel primo trimestre 2621 sono pari a 46,8 milioni di Euro, con una
contrazione del 3,8% rispetto ai 50,6 milioni di Euro del primo trimestre 2020,

Mondadori detiene la leadership nel mercato delle diffusione dei periodici, con una quota del
23,5%. Mondadori si conferma inoltre il primo editore multimediale in Italia con 10,2 milioni
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di lettori nel print; con quasi 33 milioni di utenti unici nel mese di marzo ne! web; ed infine con
una fanbase, al 31 marzo 2021, di 39 milioni con 109 profili nei social.

1 ricavi diffusionali sono stati pari a 17,2 milioni di Euro, con una flessione del 7,3% rispetto al
primo trimestre del 2020.

I ricavi pubblicitari complessivi, print + web, si sono attestati a 11,9 milioni di Euro e sono in
crescita del 3,2% grazie ai contributo della raccolta dei brand digitali (+18,2% a perimetro
omogeneo) e al contributo della neo acquisita Hei Che hanno pit che compensato la
contrazione della raccolta print (-31%).

I ricavi derivanti dai prodotti collaterali sono pari a 6,7 milioni di Euro, in flessione del 33,8%
rispetto al primo trimestre del 2020.

1| risultato operativo dell'area Media € positivo per 0,4 milioni di Euro, rispetto alla perdita di
0,1 milioni di Euro nel primo trimestre 2020).

1 ricavi consolidati del Gruppo Mondadori, nel primo trimestre 2021, sono pari a 144,8 milioni
di Euro in crescita del 7,0% rispetto ai ricavi del primo trimestre 2020 (135,3 milioni di Euro).

1l risultato operativo & negativo per -9,0 milioni di Euro, in miglioramento rispetto al risultato
negativo per -14,0 milioni di Euro del 31 marzo 2020.

Il risultato netto consolidato € pari a una perdita di -10,2 milioni di Euro in significativo
miglioramento rispetto alla perdita di -19,1 milioni di Euro del primo trimestre de! 2020.

La posizione finanziaria netta (ante applicazione del IFRS 16) al 31 marzo 2021 & pari ad un
indebitamento di -47,9 milioni di Euro (-14,8 milioni di Euro al 31 dicembre 2020) e riflette la
stagionalitd del settore che prevede flussi positivi nella seconda meta dellanno.

La posizione finanziaria complessiva, comprensiva dei debiti IFRS 16 e pari a -131,8 milioni di
Euro (97,6 milioni di Euro al 31 dicembre 2020).
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Banca Mediolanum S.p.A.
Dati al 31 dicembre 2020

Capitale sociale
Euro 600.297.406,90 interamente versato
Composto da: n. 741.375.926 azioni ordinarie, prive di valore nominale

Principali azionisti

Fininvest S.p.A. 30,122%
Gruppo Doris 40,366%
Azionisti terzi 28,563%
Banca Mediolanum (Azioni proprie al 31 dicembre 2020) 0,949%

Consiglio di Amministrazione (in carica al 27 maggio 2021)

Presidente
Ennio Doris

Vice Presidente
Giovanni Pirovano

Amministratore Delegato
Massimo Antonio Doris

Consigliett
Annalisa Sara Doris
Francesco Maria Frasca
Anna Gervasoni
Giovanni Lo Storto
Mario Notari

Anna Oliva

Anna Omarini
Roberta Pierantoni
Giovanna Redaelli
Giacinto Sarubbi
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Gruppo Mediolanum

Nel 2020 l'espandersi della pandemia e la necessita di contenerne al massimo la diffusione
hanno costretto i governi a limitare le principali attivita economiche. Conseguentemente sono
state attuate politiche fiscali e monetarie volte ad attenuare "mpatto negativo causato dalle
misure di contenimento adottate da vari paesi per affrontare la crisi sanitaria, nonché dalle
ingenti spese sanitarie sostenute. In tale ambito i 27 paesi del’Unione Europea hanno
raggiunto unao storico accordo che garantisce il via libera all'approvazione di un nuovo bilancio
comunitario cui € associato il Fondo per la Ripresa (Next Generation EU) che prevede
Iemissione di debito comune per un ammontare totale di 750 miliardi di Euro. L'Ttalia risulta
tra i paesi che maggiormente beneficeranno di tali fondi, con una quota pari a circa il 28%
dell'ammontare totale del fondo, (209 miliardi di Euro, di cui 127 miliardi sotto forma di prestiti
e altri strumenti e 82 miliardi a fondo perduto). Relativamente alla situazione riguardante la
finanza pubbiica italiana, it 2020 ha visto il netto peggioramento dei conti pubblici, con il debito
salito a oftre il 155% del Pil (dal 134,6% del 2019). Le agenzie di rating non hanno tuttavia
penalizzato il giudizio globale sul debito italiano, sulla base di outlook che comprendono riforme
e investimenti pubblici necessari a sostenere una performance dell'economia italiana migliore
delie attese.

La performance dei mercati azionari, a livello globale, & stata positiva con una seconda parte
del’anno in netta ripresa, dopo che nel mese di marzo, dopo la dichiarazione di pandemia da
parte dell'OMS, vi era stato una brusca e violenta discesa degli indici di borsa di tutto il mondo.
Considerando fintero anno 2020, Vindice MSCI World si & incrementato del 14,1%; positivi
anche gli indici degli Stati Uniti: Iindice S&P500 si € incrementato di quasi il 16%, il Dow Jones
& cresciuto del 6,84%, mentre lindice dei titoli tecnologici, i Nasdag Composite, si &
incrementato del 43,9%, in virtt dellincremento di domanda avvenuta sui prodotfi e servizi
legati al mondo digitale. In incremento anche l'indice di borsa giapponese (+16%), e quello
relativo ai paesi emergenti (+15,2%). Gli indici Europei hanno invece evidenziato degli
arretramenti, perlopil riferibili alla crisi innescata dal Covid: 'indice Stoxx Europe 600 ha visto
una flessione del 3,8%, mentre, analizzando pit in dettaglio il panorama Europeo, si nota
come lindice di borsa francese mostri una flessione del 6,4%, quello inglese del 13,6%, queilo
spagnolo del 15,2%; in controtendenza rispetto allo scenario Europeo, la borsa di Francoforte
evidenzia una crescita del 3,6%. In Italia Vindice FTSE Mib della borsa valori di Milano ha
chiuso I'anno con un decremento del 5,4%.

Sul fronte dei tassi di interesse, il 2020 & stato caratterizzato da una notevole riduzione dei
rendimenti, determinata dalle politiche adottate da tutte le banche centrali e dalla BCE in
particolare, che ha continuato a supportare I'economia attraverso ingenti acquisti di titoli
governativi, Si & inoltre determinato un appiattimento dei differenziali di rendimento all'interno
deli’area Furo, con una significativa diminuzione degli spread dei titoli italiani rispetto a quelli
tedeschi; per la scadenza decennale lo spread tra titoli governativi italiani e titoli governativi
tedeschi & passato dai 160 punti base del 31 dicembre 2019, ai 111 punti base del 31 dicembre
2020.

In tale difficile contesto if Gruppo Mediolanum ha conseguito nel 2020 un'eccellente
performance dei volumi commerciali che hanno raggiunto i 10.907 milioni di Euro, con un
incremento che ha sfiorato it 60% rispetto ai 6.836 milioni di Euro del 2019; ia raccolta netta
totale ha raggiunto il livello record di 7.717 milioni di Euro (+89,8% rispetto ai 4.064 milioni
di Euro del 2019); i crediti erogati sono stati 3.054 milioni (+15,4%]); i premi assicurativi delle
polizze di protezione, infine, sono stati pari a 136,5 milioni di Euro, in incremento del 14,5%.
1l patrimonio complessivamente amministrato al 31 dicembre 2020 ha raggiunto la cifra di
93.347 milioni di Euro, con un incremento del 10,2% rispetto agli 84.715,8 milioni di Euro del
31 dicembre 2018.

Lutile d’esercizio si attesta a 434,5 milioni di Euro, in diminuzione del 23,2% rispetto ai 565,4
milioni di Euro del 2019, principalmente dovuto a minori commissioni di performance,
particolarmente elevate nel 2019,
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Italia

Relativamente al settore assicurazioni — ramo vita, nel 2020 il mercato ha registrato un
decremento del -7,8%, a causa soprattutto delle sensibili perdite accumulate nel corso dei
primi mesi dell'anno (a maggio il mercato era quasi al -20%), che si sono via via ridotte nel
corso della seconda meta dell’anno. I nuovi premi vita emessi nel 2020 sono stati pari a 79,6
miliardi di Euro, rispetto agli 86,3 miliardi di Euro dell’anno precedente.

It totale dei premi lordi emessi dal Gruppo Mediolanum sono stati pari a 3.726,7 milioni di
Euro, contro i 3.787,4 milioni di Euro del 2019, con una flessione del -1,6%.

La nuova produzione Vita & stata pari a 2.804,7 milioni di Euro, con un decremento del -2,8%
rispetto al 2.885,7 milicni di Euro del 2019.

I premi di portafoglio si sono attestati a 922,0 milioni di Euro in crescita del 3,5% rispetto agli
891,0 milioni di Euro del 2019.

Il patrimonio amministrato Vita alla fine dell'esercizio 2020 & pari a 27.138 milioni di Euro, in
crescita del 10,4% rispetto al dato del 31 dicembre 2019 (24.588 milioni di Euro).

Nel settore bancario, |'attivita di raccoita bancaria in italia nel 2020, rappresentata da depositi
di conto corrente, depositi con durata prestabilita, depositi rimborsabili con preavviso, pronti
contro termine e obbligazioni, ha evidenziato un incremento del 7,8% rispetto al 2019,
raggiungendo la cifra di 1.955 miliardi di Euro.

In dettaglio, i depositi da clientela {in conto corrente, certificati di deposito, pronti contro
termine ecc..) hanno registrato una variazione del +10,3% segnando un aumento, in valore
assoluto di circa 162 miliardi di Euro ed attestandosi ad un valore di 1.737 miliardi di Euro; la
componente riferibile alle obbligazioni si & attestata a circa 218 miliardi di Euro, con una
flessione dell'8,6% rispetto al 2019.

Sul fronte degli impieghi, a dicembre 2020, il totale dei finanziamenti bancari a residenti in
Italia (privati pill Amministrazioni pubbliche, al netto di pronti contro termine con controparti
centrali) si & attestato, a 1.721 miliardi di Euro, segnando una variazione annua attorno al
+4%.

I prestiti a residenti in Italia al settore privato sono risultati, a dicembre 2020, pari a 1.462
miliardi di Euro, in aumento del 4,3% rispetto al 2018.

Relativamente alle sofferenze bancarie (al netto delle svalutazioni e degli accantonamenti gia
effettuati dalle banche con proprie risorse) ammontano, a novembre del 2020, a 23,6 miliardi
di Euro, in diminuzione rispetto al dato del novembre 2019 che era pari a circa 29,3 miliardi di
Euro. La riduzione, rispetto ai livello massimo delle sofferenze raggiunto nel mese di novembre
del 2015 e pari a circa 89 miliardi di Euro, & di oltre 65 miliardi di Euro. Il rapporto tra sofferenze
nettefimpieghi & pari all't,35% (era pari all1,69% a novembre 2019; 4,89% a novembre
2015).

Nel 2020 Banca Mediclanum ha registrato una raccolta netta positiva pari a 6.638,0 milioni di
Euro, con un incremento del 93,4% rispetto ai 3.432,4 milioni di Euro del 2019.

La raccolta netta del risparmio amministrato € stata positiva per 3.211,9 milioni di Euro, con
un forte incremento rispetto ai 912,8 milioni di Euro 2019,

La raccolta netta del risparmio gestito, incluso i titoli strutturati di terzi si & attestata a 3.426,1
milioni di Euro, rispetto ai 2.519,5 milioni di Euro del 31 dicembre 2019, con un incremento
del +36,0%.

Al 31 dicembre 2020 il numero dei conti correnti e pari a n. 1.105.283

49

pag. 175 di 217



La rete di vendita dei promotori finanziari di Banca Mediolanum & composta da 4.099 unita,
con una flessione di 27 unita rispetto al dato del 31 dicembre 2019 (4.126 unitd).

Al 31 dicembre 2020 il patrimonio complessivamente amministrato da Banca Mediolanum
(mercato domestico) ammonta a 85.640 milioni di Euro con un incremento che sfiora il 10%
rispetto al 31 dicembre 2019 (78.102 milioni di Euro).

Mercati esteri

Il Gruppo Mediolanum & presente nel mercato spagnolo attraverso Banco Mediolanum, che
svoige attivita bancaria e di rete distributiva dei prodotti di risparmio gestito del Gruppo
Mediclanum. Ii risultato consolidato del segmento Spagna relativo al 2020 € pari ad un utile
netto di 31,5 milioni di Euro, rispetto all’utile di 34,2 milioni di Euro del 31 dicembre 2019.

Il patrimonio amministrato al 31 dicembre 2020 ammonta a 7.185,0 milioni di Euro, con un
incremento del 21,4% rispetto ai 5.916,7 milioni di Euro del 31 dicembre 2019. La raccolta
netta complessiva & stata positiva per 1.106,7 milioni di Euro, con un incremento dell'82,3%
rispetto ai 607,0 milioni di Euro dell’esercizio 2019, La rete di vendita al 31 dicembre 2020 &
costituita da 1.318 unita, in incremento di 289 unita rispetto ai 1.029 professionisti del 31
dicembre 2019.

1l Gruppo Mediclanum opera sul mercato tedesco attraverso la banca Bankhaus August Lenz
& Co. AG. 1l risultato netto del segmento Germania del 2019 evidenzia una perdita di -8,7
milioni di Euro, rispetto alla perdita del 2019 che era pari a -39,5 milioni di Euro e che includeva
oneri straordinari per 30 milioni di Euro relativi alla svalutazione della controliata Bankhaus
August Lenz, & Co., svalutazione effettuata a fronte della decisione presa di dismettere tale
partecipazione ed in considerazione del valore recuperabile.

Il patrimonio amministrato al 31 dicembre 2020 & pari a 522,4 milioni di Euro, rispetto ai 697,1
milioni di Euro del 31 dicembre 2019, La raccolta netta e stata negativa per 27,9 milioni di
Euro, rispetto alla raccolta positiva di 24,5 milioni di Euro del 2019.

Alla fine dellesercizio 2020 il patrimonio complessivamente amministrato dal Gruppo
Mediolanum relativamente al mercato estero ammonta a 7,707,4 milioni di Euro, con un
incremento del 16,5% rispetto ai 6.613,8 milioni di Euro del 31 dicembre 2019.

ALTRE INFORMAZIONY — VICENDA FININVEST / BANCA D'ITALIA / BCE

Con riferimento al noto contenzioso instauratosi tra Fininvest / Banca d'Ttalia / Banca Centrale
Europea, riguardante la partecipazione detenuta da Fininvest S.p.A in Banca Mediolanum
S.p.A., vengono di seguifo riepilogati i principali avvenimenti della controversia, che si é
sviluppata in due fasi, la prima 7 ottobre 2014/3 marzo 2016 (Prima Fase), la seconda iniziata
il 14 luglio 2016 e tuttora in corso {Seconda Fase):

Prima Fase:

+ Con provvedimento del 7 ottobre 2014 Banca d'Italia impone a Fininvest Ia dismissione
della quota di partecipazione in Mediolanum S.p.A. eccedente il 9,99% (anche per il
tramite di un trust, da costituire ali'uopo, osservando le indicazioni imposte da Banca
dTtalia) e dispone contestualmente la sospensione dei diritti di voto per la medesima
quota.

1l provvedimento & motivato dal fatto che Silvio Berlusconi - partecipante in via indiretta
per oltre il 5% al capitale di Mediolanum (Societa a Partecipazione Finanziaria Mista,
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D.Lgs 4/3/2014 n. 53, a cui si applicano le regole TUB) - a seguito di sentenza, divenuta
irrevocabile it 1° agosto 2013, ha subito una condanna a 4 anni di reclusione per frode
fiscale ed ha pertanto perso i requisiti di onorabilita necessari, ai sensi del TUB, per
mantenere la partecipazione in una SPFM guale Mediolanum.

Il provvedimento viene impugnato da Fininvest e da Silvio Berlusconi. I ricorrenti
sostengono che fa norma richiamata dal TUB (DM 144/98) non € applicabile al caso di
specie (norma transitoria, art. 2, DM 144/98) perché {'evento che ha determinato la
perdita di onorabilitd {condanna definitiva) & anteriore (1° agosto 2013) all’entrata in
vigore del D.Lgs 4/3/2014 n. 53, in base al quale Mediolanum € considerata SPFM.

Nelle more del giudizio Mediolanum S.p.A. e Banca Mediolanum S.p.A. decidono e
realizzano (30 dicembre 2015) la fusione inversa, autorizzata da Banca dTtalia (23
luglio 2015).

Al termine dell’iter giudiziale il 3 marzo 2016 il Consiglio di Stato, con sentenza definitiva
n. 882, accoglie la tesi di Silvio Berlusconi e di Fininvest (inapplicabilita al caso di specie
del DM 144/98, art. 2) e annulla in via definitiva il provvedimento della Banca d'Italia
del 7 ottobre 2014. Chiamato da Banca d'Italia ad argomentare anche sull’ (avvenuta)
fusione, il CDS dichiara in sentenza che, per il principio di continuita, nella societa
risultante dalla fusione confluiscono tutte le partecipanti alla fusione nello stato in cui
si trovano al momento della fusione stessa (quindi Mediolanum S.p.A. con le sue
peculiarita di SPFM dal 4/3/2014) e che, per il principio della conservazione degli atti
amministrativi, l'autorizzazione alla fusione, gia data da Banca DTtalia il 23 luglic 2015,
mantiene la sua efficacia, ancorché sia stato annullato il provvedimento precedente del
7 ottobre 2014.

Seconda Fase:

Dopo la sopracitata sentenza del Consiglio di Stato, in data 14 luglio 2016 Banca d'Ttalia
ha invitato Fininvest a presentare istanza di autorizzazione alla detenzione della
partecipazione in Banca Mediolanum; a fronte del diniego di Fininvest, in data 3 agosto
2016, ha avviato d’ufficio un nuovo procedimento autorizzatorio, questa volta avanti la
Banca Centrale Furopea, sostenendo che, per effetto della fusione, Fininvest & venuta
a detenere una partecipazione rilevante in Banca Mediolanum senza essere a cio
autorizzata.

Fininvest, ritenendo che con l'avvio di un nuovo procedimento autorizzatorio Banca
dtalia operasse in violazione della sentenza del Consiglio di Stato del 3 marzo 2016
(Giudicato), il 13 ottobre 2016 ha avviato il Giudizio di ottemperanza avanti il Consiglio
di Stato.

Inoltre, sostenendo che la fusione per incorporazione infragruppo non rientra nel
novero delle operazioni che richiedono !'attivazione di un procedimento autorizzatorio
(la fusione & una fusione infragruppo alla pari, che non ha modificato linfluenza che gli
azionisti esercitavano sulla banca prima della fusione) ha impugnato gli atti di Banca
dTtalia e di Banca Centrale Europea, rispettivamente avanti {'Autorita Giudiziaria
nazionale e avanti 'Autoritd Giudiziaria sovranazionale (il procedimento autorizzatorio,
impropriamente avviato da Banca d'Ttalia & un procedimento composto, costituito da
atti emessi sia dalAutorita di Vigilanza nazionale (Banca d'Italia), che dalla Autorita di
vigilanza sovrannazionale {BCE)).
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Allo stato il quadro complessivo del contenzioso, che vede contrapposti Fininvest e Silvio
Berlusconi da una parte e Banca dTtalia e B.C.E. dall’altra, & il seguente:

Consiglio di Stato - Giudizio di ottemperanza - RG n. 8163/2016

Nel corso del Giudizio di ottemperanza avanti il Consiglio di Stato - in cui Fininvest e
Silvio Berlusconi sostengono la violazione da parte di Banca dTtalia del giudicato
formatosi con sentenza definitiva del 3 marzo 2016 - il Giudice ha trasmesso in via
pregiudiziale gli atti alla Corte di Giustizia Europea in merito alla competenza
dell’'Autorita Giudizia nazionale o sovrannazionale con riferimento ai provvedimenti
amministrativi composti come quelli di cui trattasi. Con sentenza del 19 dicembre 2018
la Corte di Giustizia Europea ha statuito la competenza esclusiva dell'avtorita giudiziaria
dell'Unione; tale competenza esclusiva esclude qualunque ricorso al giudice nazionale,
ivi compreso il Consiglio di Stato avanti il quale pende it Giudizio di ottemperanza.
Fininvest e Silvio Berlusconi, nel riassumere il giudizio dopo la sospensione per la
trasmissione degii atti in via pregiudiziale alla Corte di Giustizia, hanno sollevato
questione di incostituzionalita in relazione alla decisione della Corte di Giustizia Europea
in merito alla competenza esclusiva del giudice delfunione. 1l Consiglio di Stato, con
sentenza pubblicata it 3 maggio 2019, ha dichiarato I'nammissibilitd dei ricorsi per
difetto di giurisdizione,

11 3 dicembre 2019 il suddetto provvedimento e stato impugnato avanti le Sezioni Unite
della Corte di Cassazione, unico organo competente in materia di giurisdizione. Con
sentenza pubblicata il 20 aprile 2021 la Corte ha ritenuto che la competenza esclusiva
a giudicare ogni profilo di legittimita degli atti di Banca dltalia spetti al Giudice
dell'Unione Europea.

Tribunale Unione Europea - RG. n. T913/2016

La BCE, a seguito di proposta da parte della Banca d'Italia, ha emesso il provvedimento
del 25 ottobre 2016, con il quale, ritenendo difettassero i requisiti di onorabilita, ha
statuito di opporsi all™acquisizione” (da parte di Fininvest) di una partecipazione
qualificata in Banca Mediolanum, con ci6 assimilando la fusione ad un‘acquisizione.

Di conseguenza si intendono automaticamente sospesi i dirittt di voto per la
partecipazione di Fininvest in Banca Mediolanum eccedente il 9,99% e, per l'effetto, il
patto di sindacato stipulato tra Fininvest e il Gruppo Doris gid non operativo, a
settembre 2019 non é stato rinnovato.

Tale provvedimento ha costituito il presupposto per il successivo provvedimento di
dismissione di Banca dTtalia (v. oltre).

Il provvedimento della BCE & stato prontamente impugnato da Fininvest e Silvio
Berlusconi e, dopo la sentenza delia Corte di Giustizia di cui sopra, i ricorrenti hanno
riproposto avanti il Tribunale anche le questioni gia cggetto dei giudizi pendenti avanti
i giudici nazionali, Consiglio di stato (v. sopra) e TAR {v. oltre).

Si € in attesa della fissazione delfudienza avanti il Tribunale UE.

TAR - RG n. 5900/2017

L"11 aprile 2017, Banca dTtalia, in esecuzione del provvedimento di BCE del 25 ottobre
2016, ha emesso il provvedimento di dismissione della quota di Banca Mediolanum
eccedente il 9,99%.
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In data 5 aprile 2018 Fininvest S.p.A. e Silvio Berlusconi, hanno depositato avanti il
TAR listanza cautelare di sospensione. Con ordinanza pubblicata il 17 aprile 2018 il
TAR ha accolto I'istanza cautelare ed ha sospeso il provvedimento di dismissione della
Banca dTtalia dell'11 aprile 2017 fino al passaggio in giudicato della causa in cui si
discute della legittimita del provvedimento presupposto (Tribunale UE RG. T 913/2016,
v. sopra}.

CORTE EUROPEA DEI DIRITTI DELL'UOMO - N. 59012/19

1l 31 ottobre 2019 & stato depositato avanti la Corte Europea dei diritti dell'Uomo il
ricorso (predisposto nellinteresse di Fininvest e del Dottor Berlusconi) avente ad
oggetto la violazione da parte della Banca d'Ttalia del giudicato formatosi con la
sentenza del Consiglio di Stato del 2016 e la sostanziale cancellazione del giudizio di
ottemperanza. 1i ricorso, che ha positivamente superato il primo sommario esame di
nan manifesta infondatezza delle doglianze, & giunto a registrazione e sara portato
all'esame della Corte.
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Commento sull'andamento del bilancio (in milioni di Euro)

I dati del hilancio consolidato del Gruppo Mediolanum sono stati redatti secondo i principi
contabili IAS/IFRS obbligatori dal 2005 per le societd quotate nei mercati regolamentati

Europei.

I principali indicatori economici, patrimoniali e finanziari sono riassunte nelle seguenti

tabelie:
Variazione %
31.13.2019 31.12.2020 vs. 31.12.2019
RACCOLTA NETTA
Patrimonio Gestito ..20249|  3.0067)  485%
Titoli strutturatiditerzi . o R947 M94] 152%
Patrimonio Amministrate . .546,0 3.211,9 s
Polzze Vita Freedom (33,1) 0,0 100,0%
BANCA MEDIOLANUM 34324 66380  934%
MERCATI ESTERI L .6315 10788,  708%
TOTALE RACCOLTA NETTA 4.063,9 7.716,9 89.9%
PATRIMONIO AMMINISTRATO
Mercato Italia L 7810200 836399 97%
Mercati Esteri 6.613,8 7.707.4 16,5%
TOYALE PATRIMONIO AMMINISTRATO 84.715,8 93.347,3 10,2%
Yarazicne %
DATI D BILANCIO 31.12.201¢ 31.12.2020
vs, 31.12.2019
Risultato netto 65,4 4345 232%
Patrimonio nettodi Gruppo 23431 27385 169%
Variazione numero
ORGAMNICT 331.12.2018 31.82.2020 vs. 31.12.2019
TotaleOrganici . 2926 o 3092 166
Totale Rete di Vendita 5197 3417 20
_ Mercato Italia 4.126 4,009 (27)
Mercati Esteri 1.071 1.318 247
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Raccolta netla

Al 31 dicembre 2020 la raccolta netta
del Gruppo Mediolanum si attesta a
7.716,9 milioni di Euro, rispetto ai
4.063,9 milioni di Euro del 31 dicembre
2019, con un incremento deli’89,9%. La
raccolta netta di Banca Mediolanum
S.p.A. & pari a 6.638,0 milioni di Euro,
rispetto ai  3.432,4 milioni di Euro del
31 dicembre 2019; il forte incremento e
riferibile sia alla raccolta de! risparmio
gestito, che includendo anche la
raccolta di titoli strutturati di terzi &
stata pari a 3.426,1 milioni di Euro,
rispetto ai 2.519,5 milioni di Euro del

2019, sia alla raccolta del risparmio amministrato che & passata dai 912,8 milioni di E
dell'anno 2019 ai 3.211,9 milioni di Euro del 2020.
I mercati esteri evidenziano una raccolta netta positiva di 1.078,9 milioni di Euro, rispetto alla

! 8000

Raccolta nefta

Banca Medivlanurm % Mercaltl Esteri

Totale

7.716,8

raccolta netta positiva di 631,5 milioni di Euro def 2019, con un incremento del 70,9%.

Patrimonio amministrato

1 patrimonio complessivamente
amministrato al 31 dicembre 2020 dal
Gruppo Mediolanum ammonta a
93.347,2 milioni di Ewo, con un
incremento del 10,2% rispetto agli
84.715,8 milioni di Euro di fine 2019, Tale
incremento € riconducibile allaumento
della raccolta netta totale e anche alla
performance positiva dei mercati nel
secondo semestre.

Risultato netio

Il risultato netto al 31 dicembre 2020 &
pari a 434,5 milioni di Euro, in flessione
rispetto ai 5654 milioni di Euro
deil’esercizio 2019, che aveva beneficiato
di  commissioni di performances
particolarmente elevate. Il risultato
operativo del 2020 {ovvero escludendo
gli effetti dei mercati) ha raggiunto i
389,5 milioni di Euro, con una flessione
di -41,4 milioni di Euro rispetto ai 430,9
milioni di Euro del 2019 (-9,6%).
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Organici

It numero di organici (incluso personale
atipico) del Gruppo Mediolanum al 31
dicembre 2020 é pari a 3.092 unita,
rispetto alle 2.926 unita del 31 dicembre
2019,

Rete di vendita

La rete di vendita al 31 dicembre 2020 &
costituita da 5.417 professionisti, con un
incremento di 220 unitd rispetto al 31
dicembre 2019 (5.197 unita). La rete di
Banca Mediolanum & pari a 4.099 unita
(contro 4.126 del 31 dicembre 2019).

La rete di vendita del mercato estero & pari

a 1.318 unita, rispetto al dato di 1.071 |

unita del 31 dicembre dello scorso -

esercizio.
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Andamento det titolo Banca Medislanum sul mercato borsistico

Valore unitario del titolo

Al 31 dicembre 2020 il valore
unitario del titolo Banca
Mediolanum e pari a 7,1 Euro per
azione, rispetto a 8,855 Euro del
31 dicembre 2019, con un
decremento del -19,8%. Nelio
stesso periodo l'indice FTSE All
Share della borsa valori di Mitano
ha fatto registrare un
decremento del 5,56%.

Capitatizzazione di borsa

Il valore del titolo al 31 dicembre
2020 esprime una capitalizzazione
di borsa pari a 5.264 milioni di Euro
rispetto ai 6.559 milicni di Euro del
31 dicembre dell’anno precedente.

Price/=arning

Il rapporto price/earning alla fine dell'esercizio .. 2777
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MEDIOLANUM - valore titolo Euro rispetto indice :
E !

wwreoeme Medi ol an um e, FTSE

[~ - . "3 o = o 3 o
BB EEREEEEEEEE
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T 2 8 g 8 % 8BS BB EE

Price / Earning
L1390,
D125
121

31 dic. 2018 31 dic. 2020

2020 e pari a 12,1 (11,6 al 31 dicembre 2019).

Utile netio per azicne

L'utile netto per azione dell'anno 2020 e di 0,59 Euro, mentre al 31 dicembre 2019 era di 0,77

Euro.

Dividendo rapportato al valore delle azioni

Il dividendo deliberato (pari a 0,78 Euro per azione) rapportato al valore delle azioni a fine
esercizio & pari all'11,0%, tenuto conto sia della parte di dividendo riferibile agli utili 2020 (0,44
Euro per azione) sia al dividendo riferibile alla distribuzione di riserve di utili 2019 (0,34 Euro

per azione).
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Andamento del primo trimestre 2021

Il guadro congiunturale del primo trimestre del 2021 & stato favorevolmente caratterizzato dal
buon andamento dei corsi borsistici, per effetto delle rinnovate prospettive di ripresa
economica. L'avwio delle campagne vaccinali a contrasto della pandemia da Covid 19 (anche
se qualche paese ha evidenziato alcuni ritardi nelle fasi iniziali defla campagna) e le politiche
monetarie e fiscali promosse a supporto di economie fortemente depresse dai lunghi periodi
di lockdown hanno generalmente ridato fiducia ai mercati finanziari.

Al 31 marzo scorso i principali indici azionari Europei evidenziavano incrementi molto sensibili
rispetto allinizio dell'anno; il principale indice delle borse Europee (STOXX Europe 600)
seghava un incremento del 7,3%; la borsa di Francoforte si € incrementata del 9,4%, quella
di Parigi dell’8,35%; piu contenuto I'incremento della borsa di Londra, +2,4%. In Italia Vindice
FTSE MIB si & incrementato del 10,9%.

Il Gruppo Mediolanum, in tale contesto, ha conseguito un buon andamento dei risultati
commerciali, in flessione rispetto all'anno precedente per effetto delliniziativa promozionale
sui vincoli in conto corrente presente fo scorso anno. Relativamente ai risultato economico si
registra un incremento molto importante rispetto al primo trimestre del 2020, grazie al
contributo di tutte le linee di business.

La raccolta netta totale & state di 2.188,1 milioni di Euro, rispetto alla raccolta def primo
trimestre 2020, che era stata pari a 3.293,9 milioni di Euro. La raccoita netta di Banca
Mediolanum S.p.A. e stata di 1.785,4 milioni di Euro, rispetto ai 3.068,2 milioni di Euro del
primo trimestre del 2020. La raccolta del risparmio gestito & stata pari a 1.135,0 milioni di Euro
(rispetto ai 234,4 mitioni di Euro del 31 marzo 2020); la raccolta del risparmio amministrato si
& attastata a 650,4 milioni di Euro, rispetto ai 2.833,8 milioni di Euro del primo trimestre del
2020. La raccolta netta relativa al mercato estero & pari a 402,7 milioni di Euro, contro i 225,7
milioni di Euro del 31 marzo 2020.

1l risultato netto del Gruppo Mediolanum del primo trimestre 2021 & pari ad un utile di 133,4
milioni di Euro, in forte incremento (+84,8%) rispetto ai 72,2 milioni di Euro def primo trimestre
del 2020. Il margine operativo & stato pari a 125,3 milioni di Euro, con un incrementato del
25,9% rispetto al 31 marzo 2020. La valutazione degli investimentti al fair value evidenzia un
utile di 39,1 milioni di Euro, rispetto alla perdita di 19,0 milioni di Euro refativa al primo
trimestre dell'anno precedente.

il patrimonio _complessivamente amministrato dal Gruppo Mediolanum al 31 Marzo 2021
ammonta a 97,7 miliardi di Euro, in crescita del 4,7% rispetto al valore di 93,3 miliardi di Euro
del 31 dicembre 2020. L'incremento e da ricollegare al contributo della raccolta netta totale e
alla performance positiva dei mercati registrata nel trimestre,

Il patrimonio amministrato da Banca Mediolanum S.p.A ammonta a 89,4 miliardi di Euro,
evidenziando un incremento del 4,4% rispetto alla consistenza al 31 dicembre 2020 (85,6
miliardi di Euro).

Relativamente al mercato estero, il patrimonio amministrato dal Gruppe Mediolanum al 31
marzo 2021 ammonta a 8,3 miliardi di Euro, rispetto ai 7,7 miliardi di Euro di valore del
patrimonio del 31 dicembre scorso.

La rete di vendita al 31 Marzo 2021 ¢ costituita complessivamente da 5.530 professionisti, con
un incremento di 113 unita rispetto al 31 dicembre 2020 (5.417 unitd). La rete di Banca
Mediolanum & costituita da 4.170 unita (4.099 al 31 dicembre 2020), mentre la rete di vendita
del mercato estero & pari a 1.360 unita, rispetto al dato di 1.318 unita del 31 dicembre scorso.
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Altre societa

Fininvest Real Estate & Services S.p.A. e societd immobiliari
Isim S.p.A.

Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A

1l Teatro Manzoni S.p.A.

A.C. Monza S.p.A.
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FININIVEST REAL ESTATE & SERVICES ...

La societa Fininvest Real Estate & Services S.p.A. al 31 dicembre 2020 detiene il 100% di Alba
Servizi Aerotrasporti S.p.A., di Costa Turchese e di Immobiliare Leonardo S.r.l. e il 50% di
Vacanze Italia S.p.A. in liguidazione.

Nell'ambito della propria attivita operativa Fininvest Real Estate & Services S.p.A. fornisce
servizi aziendali alla Capogruppo e ad alcune societa facenti parte del Gruppo Fininvest e
garantisce inoltre la gestione e la valorizzazione del proprio patrimonio immaobiliare, costituito
principalmente da sale cinematografiche situate nel centro di Roma e dal complesso
immobiliare “Villa Gernetto”, prestigiose sito allinterno di un parco di circa 40 ettari nel comune
di Lesmo (MB).

Relativamente alle sale cinematografiche “Fiamma, Giulio Cesare e King” di Roma proseguono
le attivitd orientate ad una loro eventuale cessione.

Costa Turchese S.p.A. & proprietaria di un vasto compendio immobiliare nel Comune di Olbia,
oggetto di un importante progetto urbanistico finalizzato alia edificazione di un comprensorio
turistico alberghiero sul quale gravano vincoli urbanistici e di salvaguardia ambientale
particolarmente restrittivi. Nel mese di luglio del 2020 il Consiglio Comunale di Olbia ha
adottato il nuovo Piano Urbanistico Comunale, nell'ambito del quale hanno trovato positivo
riscontro parte delle richieste contenute nella “proposta di progetto imprenditoriale produttivo”
presentato dalla societa nel 2017. La prosecuzione in sede regionale delliter del nuovo
strumento urbanistico comunale frova un imprevisto ostacolo nell’eccezione di
incostituzionalita della legge Regionale 1/2021 (cd Piano Casa) recentemente sollevata dal
Consiglio dei Ministri. Tale situazione potrebbe allontanare nel tempo l'ottenimento di uno
strumento attuativo atto a consentire I'avvio delle attivita di sviluppo della societa.

Vacanze Italia S.p.A. in liquidazione, Vattivita liquidatoria potrebbe richiedere tempi lunghi viste
le caratteristiche dell‘attivo da liquidare, costituito da quote di multiproprieta immobiliare,

Immobiliare Leonardo S.r.l. ha conduso nel 2019 'operazicne di cessione delle aree edificabifi
di proprieta site nel comune di Basiglio. Il contratto di compravendita € stato sottoscritto con
un primario operatore del mercato immobiliare e prevede che a Immobiliare Leonardo vengano
riconosciute, nel medio periodo, ulteriori quote di prezzo da determinare in funzione del
risultato dell'iniziativa di sviluppo immobiliare che sara realizzata dall’acquirente.

Commento suli’andamento del bilancio

Il risultato netto deil'area Immobiliare relativo all'esercizio 2020 evidenzia una perdita pari a
11,4 milioni di Euro, (perdita di 16,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) dopo avere
contabilizzato svalutazioni nella controliata Alba Servizi Aerotrasportl S.p.A. per 5,5 milioni di
Euro (4,7 milioni di Euro nel 2019).

La posizione finanziaria netia delle societd immobiliari al 31 dicembre 2020 presenta un saldo

negativo pari a 22,7 milioni di Euro, rispetto al saldo negativo di 9,3 milioni di Euro del 31
dicembre 2019,

L'organico al 31 dicembre 2020 é costituito da 37 unita contro le 38 risorse del 31 dicembre
dell'anno precedente.,
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ISIM S.p.A.

La societa Isim S.p.A. detiene un portafoglio di titoli che rappresenta un investimento con
finalitd di stabile detenzione, costituito da fondi di Private Equity, azioni di SPAC “Special
Purpose Acquisition Companies” negoziate su mercati regolamentati ed infine una
partecipazione di circa il 5% in Soldo Software and Services Ltd, societa con sede a Dublino e
uffici a Londra, Milano e Roma la cui attivita principale consiste nell'offrire soluzioni multi utente
per la gestione ed il controllo delle spese aziendali attraverso un sistema basato sull'emissione
di carte prepagate per i dipendenti associate ad una app mobile per i pagamenti e su una web
console per il monitoraggio e la riconciliazione delle uscite.

I valore di consolidato delle attivita investite in fondi di Private Equity al 31 dicembre 2020
ammonta a 16,4 milioni di Euro (18,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2019) che include un
commitment residuo di 4,3 milioni di Euro (4,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2019).

Nel corso dell’anno sono intervenuti adeguamenti dei Net Asset Value, sulla base dei rendiconti
redatti dalle rispettive societa di gestione di ogni singolo investimento, per complessivi 1,6
milioni di Euro, che tengono conto anche delle distribuzioni effettuate per 2,5 milioni di Euro.

Ti valore di bilancio detle azioni relative alle SPAC al 31 dicembre 2020 ammonta a 1,9 milioni
di Euro, mentre quelio relativo alla partecipazione in Soldo & pari a 4,0 milioni di Euro.

Commento sull’andamento del bilancio

Il risultato netto civilistico dell'esercizio 2020 evidenzia un utite di 1,4 milioni di Eurg, in netto
miglioramento rispetto all’utile di 0,4 milioni di Euro dell'esercizio precedente per effetto dei
maggiori dividendi percepiti dal portafoglio fondi di private equity.

La posizione finanziaria netta  positiva per 11,2 milioni di Euro, ed evidenzia un incremento

di 3,7 milioni di Euro rispetto alla posizione di fiquidita di 7,5 milioni di Euro del 31 dicembre
dell’anno precedente.
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ALBA SERVIZI AEROTRASPORTI S.p.A.

Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. & una societd controllata interamente da Fininvest Real Estate
& Services S.p.A. e gestisce la flotta aerea del Gruppo. Ha come oggetto principale la fornitura
di servizi di trasporto aereo passeggeri non di linea, avvalendosi di aeromobili di proprieta o di
terzi.

L'assetto della flotta al 31 dicembre 2020 & composto da un aeromobile di medio raggio Hawker
750 e un aeromobile (oggetto di un contratto di associazione in partecipazione) “Guifstream
550" a lunge raggio, oitre ad un aeromobile “Gulfstream 450" in esercenza. Alla fine
dell’esercizio, inoltre, e stato perfezionato l'acquisto, per un importo complessivo di 2,0 milioni
di Euro, di un aeromobile Hawker 800, che entrera in esercizio nel corso del 2021.

Infine Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A. detiene un elicottero Agusta Westland AW139.

Nel 2020 Vattivita della societd & stata pesantemente condizionata dall’emergenza Covid 19,
non solo per effetto delle chiusure di gran parte degli aeroporti italiani {tra cui Milano Linate)
nel periodo intercorrente tra marzo fino a tutfo maggio del 2020, ma anche per gli effetti che
la pandemia ha provocato sull'economia in generale e, conseguentemente, sulla mutata
propensione agli spostamenti aerei da parte dei clienti business.

Commento suli’andamento del bilancio

I ricavi dell'esercizio 2020 sono stati pari a 8,8 milioni di Euro, rispetto a 11,8 milioni di Euro
nel 2019, con un decremento di circa il 25,2% rispetto all'esercizio precedente.

1i risultato netto evidenzia una perdita di 5,5 milioni di Euro rispetto alla perdita di 4,7 milioni
di Euro registrata nel 2019.

La posizione finanziaria netta presenta un indebitamento di 8,8 milioni di Euro rispetto ai 7,6
mitioni di Euro di inizio anno. Nel 2020 la societa ha ricevuto dalla societa controllante
Fininvest Real Estate & Services 5,0 milioni di Euro a titolo di versamenti in conto capitale.

L'organico, al 31 dicembre 2020, € pari a 22 unita, di cui 11 piloti (21 unita al 31 dicembre
2019, di cui 10 piloti).
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Il settore dellintrattenimento, degli eventi e degli spettacoli dal vivo é stato uno tra quelli
maggiormente colpiti dallinsorgere e dal dilagare della pandemia di Covid. Le misure di
contenimento adottate dalle autoritd centrali e regionali hanno consentito il normale
svolgimento dell‘attivita teatrale solo nel periodo compreso tra il 1° gennaio e il 23 febbraio
2020, dopodiché sono state cancellate 72 date relative alla stagione teatrale 2019/2020 e 60
date della stagione 2020/2021, mai avviata malgrado ne fosse prevista la partenza, pur con
notevoli limitazioni di capienza in sala di spettatori.

A fronte di una notevole riduzione dei ricavi del 2020, si & conseguentemente registrata una
notevole flessione dei costi delle produzioni teatrali ed inoltre sono stati notevolmente ridotti i
costi fissi di struttura, Infine lincasso di contributi pubblici straordinari erogati a fronte del
prolungato periodo di forzata chiusura ha consentito di contenere le perdite di esercizio.
Commento suli'andamento del bilancio

I ricavi dell'esercizio 2020 relativi a biglietteria, sponsorizzazioni e altri ricavi sono pari a 1,3
milioni di Euro, rispetto ai 3,7 milioni di Euro del 2019. I contributi in conto esercizio son pari

a 0,9 milioni di Euro.

1l risultato netto presenta una perdita di 0,3 milioni di Euro, rispetto alla perdita di 0,6 milioni
di Euro dell'esercizio 2019.

La posizione finanziaria presenta una liquidita di 1,4 milioni di Euro (2,2 milioni di Euro al 31
dicembre 2019).

Il numero di organici al 31 dicembre 2020 & pari a 19 unita (29 unita al 31 dicembre 2019).
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L’A.C. Monza S.p.A. ha disputato nella stagione sportiva 2019/2020 il campionato italianc di
Serie C, vincendo agevolmente il Girone A e conquistando direttamente 'accesso al campionato
di Calcio di serie B per la stagione sportiva 2020/2021, dopo un‘assenza da tale categoria di
19 anni. La squadra ha terminato il torneo occupando il terzo posto.

La Societa ha ottenuto affidamento in concessione d'uso dal comune di Monza dello Stadio
Brianteo e del Centro Sportivo Monzello, per una durata di 44 anni.

Lo Stadio Brianteo é utilizzato dalla prima Squadra per le partite in casa; nel mese di settembre
del 2020 sono stati venduti a U-Power i diritti di naming dello stadio che ha assunto il nome di
U-Power Stadium. Nella seconda meta dell'anno sono stati effettuati alcuni interventi finalizzati
in primo luocgo ad aumentare la capienza portandola a 9.999 spettatori, Sono state inoltre
ristrutturate alcune aree interne allo stadio al fine di allestire le sale per la stampa e le troupe
televisive e per ricavare spazi per gli uffici operativi ed amministrativi della societa.

La prima squadra é stata notevolmente rafforzata sia nel corso della campagna trasferimenti
invernale {gennaioc 2020) sia nel corso del mercato estivo (settembre/ottobre 2020); in
particolare, nel corso di quest’'ultima sessione, sono stati inseriti fredici nuovi calciatori, con
l'obiettivo di formare una compagine con caratteristiche di categoria superiore.

Nel corso del 2020 il valore relativo ai diritti pluriennali alle prestazioni di calciatori ha visto un
incremento netto di circa 18,8 milioni di Euro.

Commento suii'andamento del bilancio

1l risultato netto dell’A.C. Monza dell’'esercizio 2020 evidenzia una perdita pari a 26,8 milioni di
Euro (rispetto alla perdita di 9,3 milioni di Euro del 2019).

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2020 presenta un saldo negativo pari a 7,1 milioni
di Euro {saldo negativo per 4,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2019). Nel corso del 2020 la
Capogruppo Fininvest S.p.A. ha provveduto a effettuare versamenti in conto capitale per un
importo complessivo di 29 milioni di Euro.

L'organico al 31 dicembre 2020 e costituito da 136 persone, di cui 118 tesserati (99 unitd, di
cui 90 tesserati al 31 dicembre 2019),
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Informativa sul rischi aziendali

Fininvest S.p.A., in qualitd di holding di partecipazioni, esercita attivita finanziaria non nei
confronti del pubblico; detiene e gestisce partecipazioni in societa controllate, collegate e/o in
altre societa con quote di minoranza e svolge attivita di finanziamento di altre societa, imprese
ed entj, sia in Italia che all'estero, limitatamente alle societd partecipate anche indirettamente.
Conseguentemente i principali rischi a cui la societa & esposta sono quelli derivanti dalla
gestione delle attivita finanziarie, quelli inerenti la gestione del portafoglio delle partecipazioni
strategiche che rientrano nel core business aziendale e quelli derivanti dal rischio connesso
alla redditivitd e valorizzazione del capitale investito in quote di partecipazioni in imprese
collegate e/o non di controlle.

Fininvest S.p.A. ha sviluppato un sistema di controlli interni, costituito dall‘insieme delle regole
e delle procedure organizzative finalizzate ad assicurare l'efficacia e I'efficienza dei processi
aziendali, la salvaguardia del patrimonio aziendale, I'affidabilita ed integrita delle informazioni
contabili e gestionali nonché la conformita delle operazioni alle normative vigenti.

Nell'ambito di tali sistemi di controlio Fininvest S.p.A. ha definito procedure aziendali finalizzate
alla gestione e controllo dei rischi finanziari, sostanziaimente recepita anche dalle societa
controllate per le quali Fininvest esercita il ruolo di direzione e coordinamento.

I principi di riferimento adottati per la gestione dei rischi finanziari sono differenziati a seconda
del tipo di rischio da gestire. I rischi finanziari a cui Fininvest S.p.A. e le societa controllate
sono maggiormente esposte riguardano i profili di rischio impliciti neil‘attivita di impiego di
liquiditd, il rischio di tasso di cambio e il rischio di tasso di interesse.

Nell'ambito della gestione della liquidita, Fininvest ha adottato una procedura organizzativa
finalizzata a garantire una adeguata separazione dei compiti, con la finalita di coinvolgere
diverse strutture aziendali nel processo degli investimenti finanziari. Ove ne ricorrano i
presupposti per complessita ed articolazione degli investimenti, Fininvest richiede la definizione
di una adeguata “investment policy” finalizzata a stabilire, su un orizzonte temporale di
riferimento, gli obiettivi di rendimento e profili di rischio, sia in termini di allocazione di
portafoglio sia in termini di esposizione per singola controparte ed emittente.

Relativamente al rischio di tasso di cambio Fininvest si & posta l'obiettivo di coprire
integralmente {'esposizione al rischio di cambio derivante sia da poste in valuta gia iscritte in
bilancio sia da flussi attesi. Il raggiungimento di tale obiettivo pud essere perseguito anche
attraverso contratti derivati, stipulati con controparti terze, finalizzati a predeterminare o
limitare la variazione dei flussi di cassa dovuta alla variazione di mercato dei tassi di cambio.

1l rischio di tasso € collegato allincertezza derivante dall'andamento dei tassi di interesse, Le
esposizioni aziendali ricollegabili a tale fattore sono rappresentate prevalentemente da
operazioni di indebitamento a tasso variabile, tra le quali anche contratti di leasing finanziario
che espongono il contraente ad un rischio di cash flow. Fininvest ha definito rapporti di
indebitamento “obiettivo” tra tasso fisso / variabile, prevedendo anche che il raggiungimento
di tale bilanciamento possa essere perseguito attraverso contratti derivati stipulati ad hoc.

Per quanto attiene invece ai rischi connessi agli investimenti di fiquidita, Fininvest S.p.A., nel
corso del 2020, ha gestito secondo un profilo di rischio contenuto, sia in termini di tasso di
interesse che di credito, attraverso strumenti finanziari a breve scadenza, quali depositi
bancari, polizze assicurative a capitale rivalutabile e titoli obbligazionari senior emessi
prevalentemente da societa operanti nel settore bancario.
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Oltre ai rischi strettamente finanziari fin qui descritti, esistono per Fininvest i rischi derivanti
dalla gestione del portafoglio delle partecipazioni strategiche, a loro volta legati all'andamento
della gestione delle societa / aree di business.

In tale ambito le principali tipologie di rischio sono perlopiu legate allandamento del ciclo
economico con le conseguenti ricadute sui rispettivi mercati di riferimento, nonché alle
incertezze connesse all'evoluzione del contesto competitivo; il settore dei media, nel corso
degli ultimi anni, & stato caratterizzato da un'evoluzione tecnologica che sta via via modificando
le modalita di fruizione dei contenuti verso forme di media pit: interattive / on demand e da
una sempre maggior presenza di canali distributivi fortemente innovativi rispetto a quelli
tradizionali, con conseguente frammentazione della domanda di contenuti con # notevole
incremento dei competitor.

Per il Gruppo Mediaset, la raccolta pubblicitaria televisiva continua a rappresentare |a principale
fonte di ricavo, anche se nel corso degli ultimi anni sono state avviate ulteriori linee di ricavo
costituite dalle attivita televisive a pagamento, e sono state sviluppate iniziative di
diversificazione complementari quali vendita di contenuti multipiattaforma, teleshopping,
distribuzione cinematografica. Landamento del mercato pubblicitario & generalmente
correlato, seppur con differenziazioni tra i diversi settori merceologici, all'andamento generale
del contesto economico. L'andamento degli investimenti pubblicitari negli ultimi anni ha
risentito degli impatti negativi legati a fasi economiche recessive o comunque deboli
dell'economia; tuttavia, in tali periodi gli investimenti pubblicitari tendono a concentrarsi sulla
televisione generalista che garantisce maggiore visibilita sul mass market; tale circostanza ha
consentito a Mediaset di consolidare le rispettive quote di mercato, sia in Italia sia in Spagna.
Nel 2020 la crisi generale deli’economia esplosa a causa della pandemia da Covid 19 ha
pesantemente influito sull'andamento del mercati pubblicitari. In tale contesto Mediaset ha
confermato la propria leadership sulle quote del mercato pubblicitario, ottenendo peraitro
ottimi risultati editoriali in termini di raggiungimento dei target di riferimento; inoitre & stato
avviato un piano di forte riduzione dei costi che ha consentito di consolidare l"equilibrio
economico e finanziario di medio periodo e di porre le premesse per recuperare ulteriormente
marginalita economica in presenza di condizioni di mercato stabilizzate.

Si ritiene che il modello della televisione generalista costituira anche nei prossimi anni il
principale mezzo in grado di raggiungere un elevato numero di contatti, anche se appare
evidente come, nell'ambito dell'attuale conteste di forte discontinuita, sia aumentata
soprattutto la competizione da parte di canali semi generalisti e supporti diversi da quello
strettamente televisivo, in grado di raggiungere target piQ specifici.

La strategia commerciale del Gruppo Mediaset @ improntata principaimente nel mantenere e
consolidare le quote complessive di ascolto, facendo leva sulla possibilita e sulla capacita di
offrire un ampio palinsesto generalista in chiaro. Le concessionarie di pubblicita del Gruppo
hanno consolidato le rispettive posizioni di leadership nei rispettivi paesi, Italia e Spagna,
sviluppando modelli di gestione e politiche commerciali in grado di rispondere
tempestivamente alle mutate esigenze degli investitori ed ai cambiamenti di mercato,
attraendo nuovi investitori, segmentando i target commerciali e ottimizzando la collocazione
degli spazi pubblicitari nei palinsesti. Mediaset, attraverso le proprie concessionarie di
pubblicita e considerando anche la partecipazione detenuta pariteticamente con Mondadori in
Mediamond, punta a sfruttare in ottica di vendita cross mediale le sinergie nell'attivita di
vendita di pubblicita televisiva, sul web e sui mezzi di stampa e radio con un presidio unico nel
panorama nazionale.

Per quanto riguarda i rischi connessi all'evoluzione del contesto competitivo, nel corso degl

ultimi anni if business dei media e dei contenuti ha subito una profonda trasformazione indotta

principalmente dall'avvento della tecnologia digitale e di Internet, con la conseguente

convergenza delle varie piattaforme distributive. Le modalita di fruizione del mezzo televisivo

stanno procedendo sempre di piu verso soluzioni interattive / on demand, favorendo in
66

pag. 1

di 217



particolare la migrazione del pubblico pit giovane verso forme di televisione maggiormente
personalizzate. Tale evoluzione ha naturalmente creato maggiori complessita nel contesto
competitivo delineando, da un lato, una sempre maggiore frammentazione dellaudience e,
dall‘altro, notevoli opportunita di sviluppo, costringendo gli operatori del settore a presidiare
adeguatamente le aree di business emergenti. L'approccio strategico di Mediaset finalizzato ad
affrontare i rischi generati da tali dinamiche & quello di consolidare l'attuale modello di
aggregatore e distributore multipiattaforma e multicanale, modello che consente di
fronteggiare le sfide del mercato e |'evoluzione dei modelli di consumo, attraverso un sistema
editoriale integrato composto da tv generalista, free multichannel, Pay non lineare e web.
Mediaset dispone di un notevole vantaggio competitivo costituito dal radicato know-how
acquisito come broadcaster generalista che per primo ha sviluppato offerte innovative.

Inoltre, il diffondersi delle piattaforme distributive ha aumentato notevolmente il valore dei
contenuti editoriali; il Gruppo Mediaset & storicamente molto attivo nel presidiare tale mercato
e nel corso degli ultimi anni ha ulteriormente effettuato significativi investimenti finalizzati a
rafforzare tale know-how: possiede, ormai da diversi anni, la pit importante library italiana di
diritti televisivi e una delle pit importanti in Europa, grazie ad accordi pluriennali stipulati con
major americane e con produttori Europei che assicurano la copertura dei fabbisogni per la tv
commerciale free e Pay on demand. Inoltre Mediaset detiene le partecipazioni in Medusa e in
TaoDue, societa leader nella distribuzione e produzione originale di prodotti e contenuti
cinematografici e televisivi, assicurandosi cosi la disponibilita di prodotti di qualita.

Anche il Gruppo Mondadori opera in uno scenario competitivo reso altamente incerto dalia
congiuntura economica sfavorevole e dai rapidi mutamenti dettati dalle nuove tecnologie, che
implicano impatti piuttosto profondi sui modelli di business tradizionali,

Inoltre il quadro recessivo del 2020 venutosi a delineare a causa della pandemia ha avuto
effetti rilevanti nei settori di attivita in cui Mondadori opera, con forti contrazioni nel mercato
pubblicitario e diffusionale; it mercato dei libri trade ha invece registrato un leggero incremento
su base annua, dopo un primo semestre piuttosto problematico.

Nel corso degli anni Mondadori ha implementate una costante innovazione de! portafoglio
prodotti al fine di rispondere tempestivamente alle richieste degli investitori pubblicitari; in
particolare si & notevolmente sviluppata la multimedialitd, con l'obiettive di diversificare al
massimo le fonti possibili di ricavo, valorizzando i brand delle testate in portafoglio.

La crescita della concorrenza nei mercati di riferimento determina una maggiore competitivita
dei soggetti gia presenti, facilitando, nel contempo, lingresse di nuovi operatori.
Conseguentemente il Gruppe Mondadori € impegnato in un costante monitoraggio
dell’evoluzione della tecnologia digitale nel settore dell’'editoria e nel tempestivo sviluppo di
prodotti e servizi in linea con I'evoluzione richiesta dai mercati di riferimento. Il ripensamento
costante dei prodotti editoriali (restyling delle testate, revisione delle collane, adattamento
delle linee editoriali) viene svolto con la finalita di differenziarsi il pit possibile dai Competitor
perseguendo lintegrazione tra media tradizionali e media digitali.

Il Gruppo Mediolanum si & dotato di un sistema di policy interne che definiscono il quadro
generale per la gestione ed il controllo dei rischi. I principali obiettivi di tali policy sono quelli
di assicurare che il sistema dei controlli sia in grado di individuare prontamente le anomalie
significative e di predisporre le adeguate misure correttive, garantire la condivisione e
F'omogeneita delle regole e dei principi di gestione dei rischi all'interno del Gruppo, garantire
V'efficacia dei processi aziendali, la salvaguardia del patrimonic aziendale e la buona gestione
di quelio detenuto per conto della clientela, nonché la conformita alle normative di riferimento.
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Emergenza COVID 19

Fininvest S.p.A., in date 4 maggio 2020, ha adottato un protocollo anti-contagio redatto in
attuazione di quello nazionale sottoscritto dalle Parti Sociali il 24 aprife 2020. I protocolio
aziendale é stato in seguito aggiornato a piul riprese.

Il protocolio introduce diverse disposizioni atte a regolamentare le attivita svolte allinterno
della Sede aziendale quali ad esempio il divieto di accesso e permanenza laddove sussistano
condizioni di possibile contagio, la misurazione della temperatura a tutti coloro che entrano in
Azienda, la limitazione all’accesso agli ambienti interni (consentita solo ad aziende ritenute
funzionali al mantenimento dell’attivita), l'obbligo del costante utilizzo delle mascherine
distribuite dali'Azienda a tutti i lavoratori e il rispetto del distanziamento sociale di aimeno un
metro, la richiesta di intensificare la frequenza del favaggio delle mani, la dislocazione in ogni
piano della Sede di distributori automatici di liquide igienizzante, 'intensificazione delle attivita
di pulizia anche tramite I'utilizzo di appositi prodotti sanificanti, la promozione — nel corso della
fase di maggiore emergenza — del lavoro agile come principale modalita operativa per tutte le
mansioni che o consentono,

Parallelamente all'approvazione del protocollo anti-contagio, € stato inoltre istituito un comitato
di crisi operante al fine di valutare 'applicazione e |a verifica delle regole del protocollo stesso,
composto dalle seguenti figure: Datore di Lavoro, Responsabile del Servizio di Prevenzione e
Protezione, Medico Competente, Rappresentante dei Lavoratori per Ia Sicurezza, Direzione del
Personale, Direzione Legale.

In aggiunta a quanto disciplinato allinterno del protocollo aziendale, sono state inoltre messe
in atto delle azioni ulteriori finalizzate alla tutela della salute dei lavoratori e alla minimizzazione
dei rischi, quali ad esempio sanificazioni periodiche dei locali e degli impianti di climatizzazione
della Sede, effettuazione a tutto il personale (su base volontaria) del test sierclogico,
installazione di pannelli di plexiglass di separazione tra le scrivanie, campagna per tutto i
personale (su base volontaria) finalizzata alla somministrazione del vaccino antinfiuenzale e
antipneumococcico (attivita completata nel corso del mese di novembre 2020), avvio (a partire
da dicembre 2020) di un percorso di screening permanente (su base volontaria con cadenza
quindicinale) a tutta la popolazione aziendale tramite effettuazione di tamponi antigenici rapidi,
finalizzato ad intercettare tempestivamente eventuali casi di positivita e arginare il possibile
contagio.,

La Societa ha infine messo in atto una politica di massima cautela di fronte a casi di positivita
o di possibile contagio. Qualunque lavoratore presenti una situazione di possibile contagio
viene immediatamente allontanato dalla Sede aziendale e invitato a contattare il proprio
medico curante.

In tutti questi casi viene inoltre attivata una attivita di tracciamento finalizzata a individuare e
allontanare dai locali aziendali tutti coloro che sono entrati in contatto stretto con il lavoratore
interessato. Parallelamente, tramite il supporta di una azienda specializzata, si procede a una
sanificazione dei locali in cui sono permasi | soggetti identificati come a rischio.

I lavoratori allontanati in questo modo sone tenuti sotto "osservazione” nei giorni successivi e
sono fatti rientrare in Azienda esclusivamente dopo esito negativo di un tampone di verifica
effettuato nel momento ritenuto pitl opportuno a seguito di confronto con i medici della
Struttura che supporta la Societa nell‘attivita di screening permanente sopra ricordata,
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Termini di presentazione del bilancio di esercizio

Il Consiglio di Amministrazione del 3 febbraio 2021, come consentito statutariamente
dall'articolo 13 ed in linea con il disposto dell‘articolo 2364 del codice civile, ha deciso di
usufruire del maggior termine di 180 giorni dalla chiusura dell’esercizio, per la convocazione
dell'assemblea degli azionisti per |'approvazione del bilancio civilistico e per l'informativa su
quello consolidato al 31 dicembre 2020.

Cid in relazione allimpossibilits, a causa della complessa struttura societaria del Gruppo, di
procedere entro il termine di 120 giorni dalla chiusura delf'esercizio alla convocazione
dell’assemblea di bilancio, in quanto:

- Mediaset aveva gia comunicato, in tale data, che l'assemblea degli azionisti per 'approvazione
del bilancio 2020 si sarebbe tenuta il 23 giugno 2021;

- fe riunioni degli Organi di Amministrazione delle altre societa del Gruppo per I'approvazione
dei rispettivi progetti di bilancio erano programmate nel corso del mese di marzo 2020;

- 1a tenuta delle relative assemblee dei soci (ad esclusione di Mediaset) erano previste nella
seconda meta del mese di aprile 2021.
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Detiaglic organici — Dato puntuale e medio

31/12/2019
Puntuall Madi

Puntuali

331/12/2020

Medi

FininvestS.pA,
Gruppo Mediaset

GuppoMondadori (&)

AC MonzaSpA.
Altre sociefa consolidate integralmente (b)

Totale societd consofidate integraimente

Lo 38 38T
4984
(2018

99 . 8OO

182 18000

60 60,7

7.359 7.551,4

5140l
21010

L3
4906 4
L1845 1

1% 1064

155
60

7.134

32,3

7.179,3

Gruppo Mediolanum (*}
Altre societs minori al costo (<)

Totake organke

2.926 2.872,0

10.323 10.423,4

3.092

3.026,0

10.255

10.205,3

Rete Gruppo Mediolapuom

Rete Mediamond

Totale

66

15.586

B

T VA

15.745

a) Sisegnala che l'organico del Gruppo Mondadori include if personale assunto & fempo determinato

b) Le altre societa consolidate integralmente sono: Fininvest Real Estate & Services 5.p.A., Alba Serviz

Aerotrasporti 5.p.A. e Isim 5.p.A.

¢) te altre societd minori af costo sono state scorporate dalle divisioni di appartenenza (Consorzio Servizi

di Vigilanza e 1l Teatro Manzoni S.p.A.)
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Evoluzione prevedibile della gestione

Pur in un contesto complessivamente ancora incerto, i segnali di ripresa emersi nel primo
trimestre del 2021 e la previsione per il resto dell'esercizio di un progressivo miglioramento
della situazione economica globale - grazie alla campagna vaccinale e al conseguente
attenuarsi delle restrizioni ancora vigenti - permettono di guardare con ottimismo ali'anno in
€orso.

I dati economici e finanziari relativi alla prima trimestrale del 2021 presentati da Mediaset,
Mondadori e Mediolanum sono in effetti estremamente positivi, € lo sono ancora di piu quelli
relativi al mese di aprile.

Mediaset ha infatti evidenziato nel quarto mese del'anno sensibili miglioramenti sia in Itaiia
sia in Spagna, con una raccolta pubblicitaria particolarmente sostenuta se confrontata con lo
stesso mese del 2020, periodo tra i pilt penalizzati dali’emergenza sanitaria. In particolare, i
ricavi pubblicitari di Mediaset in Italia hanno visto nel primo quadrimestre un incremento del
21% rispetto allo stesso periodo del 2020. Il secondo trimestre del 2021 dovrebbe quindi
rappresentare il quarto consecutivo con raccolta pubblicitaria in crescita. Anche in Spagna il
mese di aprile ha visto un incremento straordinario dei ricavi (+150% su aprile 2020).

Su tali premesse e grazie al mantenimento di una costante azione di controllo dei costi, il
Gruppo Mediaset conferma per il 2021 l'obiettivo di rafforzare ulteriormente i risultati
economici e la generazione di cassa caratteristici consolidati. I risultati di Mediaset
beneficeranno inoitre dei proventi derivanti dall’accordo concluso con Vivendi e dalla cessione
di Towertel da parte di EI Towers (entrambi descritti all'interno di questa relazione}. Da ultimo,
I'esecuzione del trasferimento della sede legale in Olanda, prevista entro il 2021, sara un passo
decisivo nell'avanzamento del piano strategico di espansione internazionale.

Anche Mondadori ha registrato un andamento notevolmente positivo nei primi mesi dell’anno,
grazie in particolare alla significativa crescita fatta segnare dal mercato dei libri trade; tale
crescita, destinata inevitabilmente a normalizzarsi rispetto all'ecceliente andamento del primo
trimestre, si prevede permettera a Mondadori di ottenere a fine 2021 ricavi e marginalita in
miglioramento e un risultato netto in forte incremento, anche per il venir meno di alcune
svalutazioni di poste patrimoniali che hanno impattato l'esercizio 2020. Sul fronte
dellindebitamento finanziario Mondadori ritiene ragionevole aspettarsi una generazione di
cassa nel 2021 pari a circa 50-55 milioni di Euro, stima che consente di confermare il
conseguimento di una posizione finanziaria netta consolidata positiva a fine esercizio.

Il Gruppo Mediolanum ha chiuso il primo trimestre del 2021 conseguendo un buon andamento
dei risultati commerciali e registrando nel contempo un rilevante incremento del risultato netto,
anche per effetto della ripresa dei mercati finanziari del primo trimestre dei 2021. Sulla base
di tali considerazioni si prevede che anche il Gruppo Mediolanum possa ottenere un ottimo
risultato d'esercizio.

A fronte di tali evidenze, si ritiene che la redditivita, il risultato netto e la generazione di cassa
ordinaria de! Gruppo Fininvest possano risultare, al termine del 2021, ampiamente positivi.

Infine per la capogruppo Fininvest S.p.A. ci si attende a fine esercizio un risultato netto
ampiamente positivo e un notevole rafforzamento della posizione patrimoniale e finanziaria.
In particolare, recentemente & stata ceduta l'intera partecipazione detenuta in Mediobanca
S.p.A. per un controvalore di circa 174 milioni di euro. Inoltre, in virtu degli accordi stipulati il
3 maggio scorso tra Mediaset, Fininvest e Vivendi, nell'assemblea ordinaria det 23 giugno 2021

Mediaset deliberera la distribuzione di un dividendo straordinario di 0,30 Euro per azione, con
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un incasso previsto per Fininvest S.p.A. pari a circa 156 milioni di euro, Da ultimo,
nell'assemblea degli azionisti del 15 aprile 2021 Banca Mediolanum S.p.A ha deliberato la
distribuzione di un dividendo, pagabile a ottobre 2021 subordinatamente all’assenza di nuovi
provvedimenti e/o raccomandazioni ostative alla distribuzione emanata da parte dell’Autorita
di Vigilanza, che consentirebbe a Fininvest S.p.A. l'incasso di un dividendo pari a circa 168

milioni di euro,
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Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio

Di seguito si espongono i principali eventi avvenuti nei primi mesi del 2021:

1 principali eventi di maggior rilievo dei primi mesi del 2021 che riguardano il
contenzioso tra Fininvest, Mediaset e Vivendi sono descritti nell'apposita sezione della
presente relazione, nel capitolo dedicato a Mediaset.

In data 21 gennaio 2021 Mediaset Espana ha incrementato ia quota di partecipazione
in ProsiebenSat 1 Media SE acquisendo una quota pari al 3,4% del capitale per un
corrispettivo di circa 104 milioni di Euro. Dopo tale operazione il Gruppo Mediaset
detiene una quota complessiva di partecipazione in tale societa pari al 23,5% del
capitale e al 24,2% dei diritti di voto.

In data 30 aprile 2021 EI Towers S.p.A, societa partecipata al 40% da Mediaset, ha
perfezionato la cessione a Phoenix Towers Italy S.p.A. della partecipazione del 100%
detenuta in Towertel S.p.A., societa a cui fanno capo le infrastrutture e i contratti di
servizio con gli operatori telecom. In pari data Mediaset ha incassato, sulla base della
delibera di distribuzione assunta dall’assemblea di EI Towers S.p.A del 15 aprile 2021,
dividendi per 133,9 milioni di Euro. Per effetto di tale operazione il risultato di Ei Tower
beneficera, nel secondo trimestre 2021, di una plusvalenza lorda stimabile in circa 222
milioni di Euro, recepita pro quota nel risultato di Mediaset per circa 89 milioni di Euro.

In data 17 maggio 2021 Fininvest S.p.A ha ceduto l'intera partecipazione detenuta in
Mediobanca S.p.A. (pari a 17.713.785 azioni, corrispondenti a circa il 2% del capitale
sociale di Mediobanca S.p.A.) per un controvalore di circa 174 milioni di Euro, in linea
con il valore di bilancio civilistico al 31 dicembre 2020. L'operazione rientra in una logica
di razionalizzazione e ribilanciamento del portafoglio di investimenti finanziari.

per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente
{Marina Berlusconi)
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE ALL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI
CONVOCATA PER ' APPROVAZIONE DEL BILANCIO CHIUSO IL 31 DICEMBRE 2020

Al SENS! DELL’ART. 2428 2° COMMA CODICE CIVILE
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Signori Azionisti,

il bilancio al 31 dicembre 2020, sottoposto alla Vostra approvazione, chiude con una
perdita di euro 27.009.740 { 31 dicembre 2019 utile di euro 84.151.103 }.

Detto bilancio & stato redatto in conformita alla normativa del Codice Civile, cosi
come modificata dal Decreto Legislativo n. 139 del 18 /08/2015 , interpretata ed
integrata dai principi contabili nazionali emanati dall'Organismo Italiano di
Contabilita .

Per quanto attiene alla funzione di revisione legale dei conti annuali, ricordiamo che
essa & affidata alla societa Deloitte&Touche S.p.A..

il Collegio ha vigilato sull’osservanza della legge, dello Statuto sociale e sul rispetto
dei principi di corretta amministrazione, in ottemperanza alla normativa di
riferimento, tenuto anche conto dei principi di comportamento emanati dal
Consiglio nazionale dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili. Ha effetiuato
periodiche verifiche con la partecipazione dei responsabili amministrativi, finanziari
e legali e col rappresentante della funzione di Internal Auditing. Nell’ambito di dette
verifiche, oltre al controllo dell’adempimento degli ordinari e periodici obblighi di
legge, si & provveduto al reciproco scambio di informazioni e osservazioni in
relazione al’andamento gestionale al controllo dei rischi e al sistema amministrativo
- contabile.

Nel corso di quanto sopra non sono emersi rilievi o censure di sorta.

Il Collegio Sindacale nel corso dell’esercizio si & riunito sette volte.
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It Collegio Sindacale ha partecipato alle riunioni del Consiglio di Amministrazione,
svoltesi nel rispetto delle norme statutarie e legislative e che ne disciplinano il
funzionamento e per le quali possiamo ragionevolmente assicurare che le azioni
deliberate sono conformi ailla legge ed allo statuto sociale e non sono
manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di interesse o tali da
compromettere l'integrita de! patrimonio sociale.

Nel corso di dette riunioni abbiamo ottenuto dagli Amministratori informazioni sul
generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, con
particolare attenzione alf'impatto sulla Societa derivante dalla pandemia da Covid-
19, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo economico, finanziario e
patrimoniale deliberate e poste in essere nel corso dell’esercizio. Tali informazioni
sono adeguatamente rappresentate nella relazione sulla gestione, cui si rinvia,

Non abbiamo riscontrato né ricevuto indicazioni dal Consiglio di Amministrazione,
dalla societa di revisione legale o dalta funzione di Internal Auditing, sull’esistenza di
operazioni atipiche e/o inusuali rispetto alla normale gestione di impresa effettuate
con terzi efo con parti correlate.

In relazione a queste ultime abbiamo verificato, con il supporto dei responsabili
amministrativi della Societ, che le stesse fossero concluse nell’'ambito dell'interesse
sociale e regolate a condizione di mercato.

Non sono pervenute al Collegio denunce ex art. 2408 del Codice Civile, né sono stati
presentati esposti.

Abbiamo vigilato e verificato, per quanto di nostra competenza, la corrispondenza
detla struttura organizzativa e dell’amministrazione ai principi legali e statutari della
Societd, tramite osservazioni dirette e raccolta di informazioni dai responsabili delle
funzioni aziendali e a tale riguardo non abbiamo osservazioni.

Abbiamo vigilato e verificato |'adeguatezza del sistema amministrativo - contabile,
nonché Vaffidabilita di questo a rappresentare correttamente i fatti di gestione
mediante Vottenimento di informazioni dai responsabili delle relative funzioni
nonché Vesame di documenti aziendali, ove opportuno.

Abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza delle richieste effettuate alle societa
controflate: tali richieste hanno permesso a queste ultime di fornire
tempestivamente alla controffante le notizie necessarie per adempiere agli obblighi
di comunicazione previsti dalla tegge.

in merito allo scambio di informazioni con I'Organismo di Vigilanza istituito ex lege
231 del 2001 segnaliamo che per quanto concerne le attivita di monitoraggio svolte
sul Modelio Organizzativo adottato dalla societa non sono emersi profili di criticita.

Abbiamo incontrato i responsabili della societd di revisione legale Deloitte&Touche
S.p.A. al fine di essere informati sui principali rischi cui la Societa & esposta e sui
relativi presidi posti in essere, nonché sulle verifiche eseguite in merito alla regolare
tenuta della contabilita e alla corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture
contabili, nonché con riferimento alle tematiche operative che si sono manifestate a
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seguito dell’emergenza sanitaria da Covid-19. in particolare, il Collegio Sindacale ha
vigilato sugli impatti collegati alle modalita di lavoro “a distanza” attuate dalla
societa di revisione legale , supportata dalle strutture aziendali, senza riscontrare
criticita. Dai collogui avuti non sono emerse osservazioni rilevanti, né da parte loro
né da parte del Collegio.

Per quanto attiene ai rapporti con la societa di revisione legale il Collegio Sindacale
riferisce che Deloitte&Touche S.p.A., in data odierna , ha rilasciato ai sensi dell’ art,
14 del D.Lgs. n. 39/2010 le relazioni dalle quali risulta che i bilanci d'esercizic e
consolidato chiusi al 31 dicembre 2020 rappresentano in modo veritiero e corretto
la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico e i flussi di cassa della
Societs e del Gruppo per {'esercizio chiuso a tale data.

Per quanto di nostra competenza, possiamo attestarVi che:

- la struttura e il contenuto dei documenti che compongono il bilancio, i principi di
redazione dello stesso e i criteri di valutazione delle relative voci sono conformi a
guanto prescritto dalla normativa vigente;

- la relazione degli Amministratori iliustra la situazione della Vostra Societz e
I'andamento della gestione nel periodo in esame e contiene le informazioni previste
dail’art. 2428 del Codice Civile.

Vi segnaliamo infine che nel corso deli’attivitd di vigilanza non sono emaersi fatti
censurabili, omissioni o irregolarita .

il Collegio Sindacale, tenuto conto dell’esito degli specifici compiti svolti dalla societa
di revisione legale in tema di controllo della contabilita e di verifica dell’attendibilita
del bilancio d'esercizio, nonché dell’attivitd di vigilanza svolta, esprime parere
favorevole in merito all’approvazione del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020 ed
alle proposte di delibera formulate dal Consiglio di Amministrazione.

Milano, 10 giugno 2021

Per il Collegio Sindacale

{] sndente

Peiiegrmo L;bro:a
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DELL'ART. 14 DEL D. LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della
Fininvest S.p.A.

RELAZIONE SULEA REVISIONE CONTABILE DEL BIEANCIO CONSOQLIDATO
Giudizio

Abbiamna svolto la revisione contabile del bifancie consolidato del gruppo Fininvest {il “Gruppo”),
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2020, dal conte economico, dal conta economico
complessivo, dal prospetto delie movimentazioni di patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per
I'esercizio chiuso a tale data e dalle note esplicative al bilancic che indudono anche Ia sintesi dei piti
significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, it bilancio conselidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta delia
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2020, dal risuitato economico e dei flussi
di cassa per 'esercizio chiuso a tale data in conformiti agli international Financial Reporting Standards
adotiati dall'Unione Europea.

Elementi alla base dal giudizio

Abbiamo svoito la revisione contabile in conformita ai principi di revisions internazionali {1SA ltalia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono uiteriormente descritte nella sezione Responsabilita
delia societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla societa Fininvest S.p.A. in conformita alle norme e ai principt in materia di etica
e di indipendenza applicabili nell’'ordinamento italizne alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di
aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nestro giudizio.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bifancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidate che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agh International financial Reporting Standards
adottati dall’ Unione Europea e, nei termini previsti datia legge, per queila parte dei controllo interno dagli
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionall.
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Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di continuare ad
operare come un'entit in funzionamento e, nella redazione dei bitancio censelidato, per {'appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia,
Gli Amministratori utilizzang il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
consolidato a meno che abbiano valutato che sussistonc le condizioni per ta liquidazione della
capogruppo Fininvest S.p.A. o per l'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali
scelte,

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigifanza, nei termini previsti dalia legge, sul processa di
predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppe.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

i nostri abiettivi sono I'acguisizione di una ragionevale sicurezza che il bilancio consolidato nel suc
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti ¢ eventi non intenzionali, e
I'ernissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce fa garanzia che una revisione contabile svolta in
confarmita ai principi di revisione internazionali {154 ltalia) individui sempre un errore significative,
gualora esistente. Gb errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzicnali e
sono considerati significativi gualora ¢ si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel
ioro insfeme, siang in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del
bilancio consolidato.

Nell’ ambito della revisione cantabile svolta in confarmita ai principi di revisioneg internazional (I5A ltalia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo profassionale per tutta
la durata della revisione contabile. Inoltre:

s Abhiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancic consolidato, dovuti a frodio a
comportamenti 0 eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta
a tali rischi; abbiameo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi e piu elevate rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti ¢ eventi non
intenzienali, poiché la frode pu& implicare 'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controlio interno.

v Abbiamo acquisito una comprensione del controlle interno rilevante ai fini della revisione contabile
alle scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un
giudizio sull’ efficacia del controlls interno def Gruppo.

* Abhiamo valutato |'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragienevolezza delle stime
contabili effettuate dagh Amministratori, inclusa fa relativa informativa.

* Siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’ eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a aventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulia capacita del Gruppo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento. in
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenutt a richiamare I'attenzione nelta refazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione def nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate
sugli elementi probativi acquisiti fino alis data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze
successivi possono comportare che il Gruppo cessi di operare come un’entita in funzionamento,
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Deloitte.

*  Abbiamo valutato la presentazione, ia struttura e it contenuto del bilancio consolidats nel suo
complesso, inclusa Pinformativa, e se il bitancic consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione,

* Abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e apprepriati sutle informaziont finanziarie delle
imprese o delle differenti attivita economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un giudizio
sul bilancic consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e dello svolgimento
dell'incarico di revisione contabile dei Gruppeo. Siamo gl unic responsabili del giudizio di revisione sul
bitancio consolidato.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivitd di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli iSA Italia, tra gli altri aspety), 1z portata e la tempistica pianificate per ia revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eveniuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTAR!
Gludizio ai sensi deil’art. 14, comma 2, lettera ¢}, del D.1gs. 39/10

Gli Amministratori deliz Fininvest S.p.A. sono responsabili per |a predisposizione delia relazione sulla
gestione del Gruppo Fininvest al 31 dicembre 2020, incluse la sua coerenza con # relativo bilancio
caonsolidato e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiame svelto le procedure indicate net principio di revisione (5A (talia} »n. 7208 al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulta gestione con il bilancio consolidato del Gruppe Fininvest al
31 dicembre 2020 e sulla conformita defla stessa alle norme di tegge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, Iz refazione suila gestione & coerente con if bilancio consolidato del Gruppo Fininvest ai
31 dicembre 2020 ed & redatta in conformita alle norme di legge.

Conriferimento aliz dichiarazione di cui allfart. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base
delle conoscenze e della comprensione delf impresa e del relativo contesto acguisite nel corso dell' attivita
di revisione, non abblamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

//f‘/ fA 3

S

Stefano Marnati
Socio

Mitano, 10 giugno 2021
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Verbale dell’assemblea degli azionisti

Il giorno 28 giugno 2021, alle ore 16,00, si & riunita in Milano, via Palegcapa
n. 3, ID’assemblea degli azionisti della societda “FINANZIARIA
D'INVESTIMENTO FININVEST S.p.A.” per deliberare sul seguente
ordine del giorno
1. Approvazione del Bilancio di esercizio; Relazione del Consiglio di
Amministrazione sulla gestione; Relazione del Collegio Sindacale e
Relazioni della Societa di Revisione Legale dei conti; Presentazione del

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020;

Assume la presidenza dell’assemblea il Presidente del Consiglio di
Amministrazione Signora Marina Berlusconi la quale, con il consenso dei
presenti, chiama a redigere il verbale il Segretario del Consiglio Signor
Rolando Vitro.

Il Presidente ringraéia gli intervenuti e, prima di iniziare la riunione,
nell’esprimere vivo cordoglio, ricorda la figura del Dottor Bruno Ermolli,
recentemente scomparso € che per oltre 15 anni € stato nel Consiglio di
Amministrazione della Societa rappresentandone figura di grande riferimento

per le sue straordinarie qualita professionali oltre che umane.
L’intero Consiglio, il Collegio Sindacale e tutti i presenti si uniscono nel

ricordo.
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11 Presidente comunica che:

la presente assemblea & stata convocata con lettera del 18 giugno 202/1;

¢ presente ’intero capitale sociale rappresentato da n. 208.000.000 di
azioni, di cui n. 203.705.658 azioni rappresentanti la totalita delle azioni
aventi diritto di voto, essendo la societa in possesso di n. 4.294.342 azioni
proprie;

in osservanza delle disposizioni di cui ai DD.LL. n. 18/2020 e n. 104/2020
e loro successive modificazioni e tenuto conto anche di quanto disposto
dalla Massima n. 187 del Consiglio Notarile di Milano, la presente riunione
si svolgera esclusivamente attraverso [’utilizzo di mezzi di
telecomunicazione;

sono presenti in proprio per teleconferenza tutti gli azionisti rappresentanti
tutte le n. 208.000.000 di azioni, pari al 100% dell’intero capitale sociale,
come risulta dall'elenco che viene allegato al verbale sotto la lettera “A”;
sono presenti in teleconferenza, oltre ad esso Presidente, gli amministratori
Signori:

Danilo Pellegrino, Amministratore Delegato;

Luigi Berlusconi;

Adriano Galliani;

Niccold Ghedini;

Salvatore Sciascia;

assistono, sempre in teleconferenza, i Sindaci signori:

Pellegrino Libroia, Presidente del Collegio Sindacale;

Francesco Antonio Giampaolo;

Francesco Vittadini;

112
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- hanno giustificato la propria assenza i Consiglieri signori Barbara \

Berlusconi e Pier Silvio Berlusconi;

- sono stati effettuati gli accertamenti sulla legittimazione ad intervenire dei
presenti;

- le votazioni, salvo diverse decisioni dell'assemblea, saranno effettuate per
dichiarazione palese di voto;

- nel verbale dell'assemblea saranno indicati i nominativi degli azionisti che
hanno espresso voto favorevole o voto contrario o si sono astenuti e
saranno riassunti, su loro richiesta, i rispettivi interventi;

- informa che tutti i documenti relativi ai bilanci civilistico e consolidato al
31 dicembre 2020 sono stati depositati nei termini di legge presso la sede
sociale e fatti pervenire ai presenti;

- chiede che gli azionisti partecipanti all’assemblea dichiarino I’eventuale
loro carenza di legittimazione al voto.

Comunica quindi che I'assemblea ¢ validamente costituita in prima

convocazione e passa alla trattazione del primo argomento all'ordine del

giorno:

Approvazione del Bilancio di esercizio; Relazione del Consiglio di

Amministrazione sulla gestione; Relazione del Collegio Sindacale e

Relazioni della Societa di Revisione Legale dei conti; Presentazione del

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020.

Chiede la parola il Signor Giuseppe Spinelli, rappresentante di azionisti
portatori di n. 159.154.307 azioni, il quale propone all’assemblea di omettere
la lettura di tutti i documenti relativi ai Bilanci di esercizio e consolidato al 31

dicembre 2020, fatta eccezione per la Relazione del Collegio Sindacale e delle
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Relaziqni del soggetto incaricato della revisione legale dei conti.

1l Pre’sidente mette in votazione la proposta per dichiarazione palese di voto,

che viene approvata all'unanimita del capitale avente diritto di voto.

11 Presidente invita il Segretario del Consiglio a dare lettura della Relazione del

Collegio Sindacale e delle Relazioni del soggetto incaricato della revisione

legale dei conti.

Al termine della lettura, il Presidente, prima di aprire la discussione

sull’argomento in esame, da lettura della proposta di delibera férmulata dal

Consiglio di Amministrazione per la parte di interesse in relazione

all'argomento oggetto di trattazione cosi come riportata nella Nota Integrativa:

" Signori Azionisti,

confidiamo nel Vostro consenso sull ‘impostazione e sui criteri adottati nella

redazione del bilancio al 31 dicembre 2020 e della Relazione sulla gestione e

Vi invitiamo:

- ad approvare il bilancio al 31 dicembre 2020 e la Relazione del

Consiglio di Amministrazione;

- a deliberare la copertura della perdita dell’esercizio ammontante ad
Euro 27.009.740,95, mediante parziale utilizzo, per pari importo, della
voce “Utili portati a nuovo”.

1l Presidente apre la discussione al termine della quale mette in votazione la

proposta per dichiarazione palese di voto.

1l Presidente dichiara che la delibera & approvata all’unanimita del capitale

avente diritto di voto.

I predetti documenti vengono allegati al presente verbale come segue:

- sub "B" il Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020;

114
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sub "C" il Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020;

sub "D" la Relazione del Consiglio di Amministrazione sull'andamento
della gestione nell'esercizio 2020 (bilancio di esércizio e consolidato);
sub "E" la Relazione del Collegio Sindacale sul bilancio di esercizio al 31
dicembre 2020;

sub "F" la Relazione del soggetto incaricato della revisione legale dei conti
Deloitte & Touche S.p.A. sul bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2020;
sub "G" la Relazione del soggetto incaricato della revisione legale dei conti

Deloitte & Touche S.p.A. sul bilancio consolidato al 31 dicembre 2020.
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S\
ot -
Nessuno avendo chiesto la parola e null’altro essendovi da deliberare, il
Presidente dichiara chiusa 1’assemblea alle ore 16,25, previa lettura ed

approvazione del presente verbale.

Il Segretario Il Presidente

/{\ Marina Berlusconi
oy Bt

ndo Vitro
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Repertorio n. 31861
Certifico io sottoscritta Chiara Clerici, notaio in Milano, iscritto al Collegio
Notarile di Milano, che il presente estratto & conforme alle risultanze del li-
bro delle adunanze e delle deliberazioni delle assemblee della "FINANZIA-
RIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A." o in forma abbreviata "FI-
NINVEST S.P.A.", con sede in Roma (RM), largo del Nazareno n. 8, capi-
tale sociale euro 208.000.000,00 (duecentoottomilioni virgola zero zero), Co-
dice Fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Roma
03202170589 libro numerato, bollato, vidimato e tenuto a' sensi tutti di leg-
ge.
Le parti omesse non contraddicono quanto riportato.

Milano, via Mario Pagano n. 65

22 (ventidue) luglio 2021 (duemilaventuno)
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Copia su supporto informatico conforme all'originale del
documento su supporto cartaceo, ai sensi dell'articolo 22
comma 1, d.lgs. 82/2005, che si trasmette in termini utili di
registrazione ad uso del Registro delle Imprese.

Autorizzazione bollo virtuale dell'Ufficio delle Entrate di
Roma n. 204354/01 del 6 dicembre 2001.
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Cerved business information

DOCUMENTOS E INFORMACIONES DEL BALANCE

FINANZIARIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A.
O DE MANERA ABREVIADA"FININVEST

extraido el 16/03/2022 a las 14:41:09

Documento sclicitado

Documentos e informaciones relativas al Balance Consolidade a 31/12/2020

Nombre:FlNANZlARIA D'INVESTIMENTO FININVEST S.P.A. - 0 de manera abreviada, "FININVEST S.P.A"

Direccién: LGO DEL NAZARENO 8 - 00187 ROMA (RM)

Camara de Comercic: RM
N° REA [Repertorio Econémico Administrativo]: 788502
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Cerved

N BUSINESS INFORMATION

DOCUMENTOS E INFORMACIONES DEL BALANCE

FINANZIARIA D’ INVESTIMENTO FININVEST S.P.A.
O DE MANERA ABREVIADA "FININVEST

extraido el 16/03/2022 a las 14:41:08

Datos identificativos de la empresa
Nombre

Direccion de la sede
Cédigo fiscal

Camara de Comercic / N.REA
[Repertoric Econdmico
Administrativo]

Forma Juridica

Actividad Econdmica Ateco 2007

Fecha de constitucidn de la empresa
La empresa pertenece al grupo
*Cotizacién en bolsa

Nimero de oficinas y oficinas
secundarias

FINANZIARIA D'INVESTIMENTC FININVEST S.P.A. ¢ de manera abreviada "FININVEST
S.PA"

LGO DEL NAZARENO 8- 00187 ROMA
RM03202170589

RM /798502

SOCIEDAD' POR ACCIONES

M 701 - ACTIVIDAD DE SOCIEDADES HOLDING DEDICADAS A ACTIVIDADES DE GESTION
(HOLDING OPERATIVAS)

08/06/1978
FININVEST
No

1

ADVERTENCIA: La referencia af término "Grupo” no tiene valor ni consecuencia juridica ya que se utifiza con fines puramente practicos
para una lectura mas inmediata de la informacidon. El mismo término, por lo tanto, podria utilizarse en este docurnento incluso en
ausencia de una actividad de direccion y coordinacion por parte de una entidad controlante (holding incluso “personal” © matriz"} con

respecto a ofras empresas.

Informacion del Balance
Balagncecerrado all
Periodo gue cubre el balance

Tipo de batance
informe de la empresa auditora
Sectores

Namero paginas balance presentado

31/12/2020 presentado el: 26/07/2021

12 meses

BALANCE CONSOLIDADO

Si

Industrial, Comercial, Servicios NIC/NIIF en IVCEE
214

.]i AN AMO ‘1 =~E“ ‘-.“'i ',li

[rad

Taaucionr-

11l.," L | | 3
| -CW&G%S@:‘?L_.
.\cul.'f. l.ﬁ._l
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Cerved

N

BUSINESS INFORMATION

DOCUMENTOS E INFORMACIONES DEL BALANCE

Principales registros del balance 31/12/2018 31M12/2019 31/12/2020
Adtivo neto 8.335.800.000 8.674.600.000 8.991.100.000
Capital social 208.000.000 208.000.000 208.000.000
Facturacion 4.308.100.000 3.830.300.000 3.399.000.000
Coste del personal 685.500.000 685.400.000 654.200.000
Pérdidas/ beneficios 508.900.000 436.400.000 300.700.000

- + A reservas / -Distr. reservas NR NR NR

- Otras distnibuciones NR ' NR NR

- Amortizaciones anlicipadas NR NR NR

- Dividendos NR NR NR

Principales indicadores del balance 31/112/2018 31/12/2019 3M/M2/2020

ROE 11.2 9.7 6.5

ROA 16 39 23

MOL / Ingresos 26,8 257 257

RQI Cerved 15 4.1 25

ROS 3 8.8 6.2
Nota

La presencia de un ndmero al lado de la anualidad en el encabezadoe, indica la duracién operativa del cormespondiente balance, si es diferente de

12 meses.

En estas condiciones ios valores FACTURACION, COSTE DE FERSONAL, BENEFICIOS/PERDIDAS y las registros de distribucion de beneficios
en la seccidn "Principales Registros del Balance", y los valores de ROE, ROA, ROI CERVED y ROS en la seccién "Principales Indicadores del
Batance", nc se pueden comparar con los valores comespondientes a los otros balances anuales, ya que se refieren a diferentes periodos
{duraciones pperativas).

Informes de Temas en profundidad
REF. PAGINAS BALANCE

TEMAS 31M12/2020

El andlisis automatico del documento del balance no reveld ia presencia de informacion
sobre elementos de crisis o dificultad para la empresa

El anélisis autornatico del documento del balance no reveld la presencia de informacion
sobre cambios en los criterios de evaluacién de los eplgrafes del balance

El andlisis automatico del documento del balance no revel6 /a presencia de informacién
sobre renegociaciones de fas exposiciones de la deuda de /a empresa

EJ andlisis automatico def documento del balance no revelt fa presencia de informacién
sobre reduccion de personal, despidos, movilidad, jubilacién anticipada, etc.

El andlisis automatico del documento del balance no reveld la presencia de informacion
sobre uso de otras redes de sequridad social para el personal

22,23,24.74, 111, 114,132, 143, 148, 149, 176,

Litigios en curso, potenciales o concluidos 177 178, 179, 199

Ef andlisis auformatico del documento del balance no revelt la presencia de informacion en
comunicaciones, hallazgos y solicitudes de informacién de Ja Junta de Revisores o de
fos Audifores

Procedimientos y liquidaciones relativos a empresas vinculadas con la compania 70

r R
| JUAN AMOR FERNANDEZ
Traductor-Tntémrete Jurado
Alemin, Comed:Goodispoa -
Portugues, Ciietd:

Mignere 134
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GRUPO FININVEST

BALANCE CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

Consejo de administracion 27 de mayo de 2021
Milan, via Paleocapa n. 3

JUAN AMOR FERNANDEZ
Traductor-Intérprete Jurado
Alemidn, Inglés, laliano
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GRUPOQO FININVEST
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GRUPO FININVEST

Estados Financieros Consolidados
31 diciembre 2020
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GRUPO FININVEST

(en millones de Euros)

ESTADO PATRIMONIAL Notas 31.12.2020 31.12.2019
|
ACTIVOS NO CORRIENTES
Derechos de televisian y cine 932.7 9747
Publicaciones 54.8 69.6
Jugadores de futbol 209 22
Fondos de comercio 1,289.7 1.286,1
Otras inmovilizaciones inmateriales 630.1 708.6
Inmovilizaciones inmateriales 1 2.928.2 3.039,2
INVERSIONES INMOBILIARIAS 2 63.3 64.0
Terrenos y edificios 2720 310.6
Plantas y maquinaria 80.3 94.4
QOtros bienes materiales . 1234 116.9
INMOVILIZACIONES MATERIALES 3 485.7 521.9
PARTICIPACIONES EN EMPRESAS CONTABILIZADAS 4 1.373,0 1,299.2
CON EL METODO DE PATRIMONIO NETO
ACTIVOS FINANCIEROS NC CIRCULANTES 5 992,6 906.,5
Activos por impuestos diferidos | 6 550.9 5597
Otros activos no circulantes 1.2 30
TOTAL ACTIVOS NO CIRCULANTES ‘ 6.394,9 6.393,5
t
ACTIVOS CIRCULANTES
Excedentes L7 | 1606 167.9
Créditos comerciales y otros créditos 8 ! 1.323,5 1.380,9
Activos por impuestos comientes 9 1086 105,1
Activos financieros circulantes 10 1594 129,7
Caja y disponibilidades liquidas equivalentes 11 8441 497,5
TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 2,596.2 2.281, 1
Activos no circulantes destinados para la venta
TOTAL ACTIVOS 3.991,1 8.674,6
[ o T T
| JUAN AMOR FERMANDEZL
Fraduetor-Intériere Jurado
Alernan lano,

Portug
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ESTADO PATRIMONIAL Notas  31.12.2020 31.12.2019
CAPITAL Y RESERVAS
Capital social 208,0 208,0
Reservas de capital (prima de emision de acciones) - -
Otras reservas 22708 22448
Ganancias y (perdidas) del periodo 1412 220,38
PATRIMONIO NETC DEL GRUPO 12 2.620,0 26731
Patrimonio Neto de Terceros 13 20205 1.827,8
TOTAL PATRIMONIO NETO 4.640,5 4.500,9
PASIVO NO CIRCULANTE
Fandos para riesgos y gastos 14 176,5 191,1
Liguidacion por fin de relacion laboral 15 108,2 111,0
Pasivos por impuestos diferidos 6 1355 140,3
Pasivos financieros no circulantes 16 1.294 8 1.207.4
Ctros pasivos no circulantes 0,1
TOTAL PASIVO NO CIRCULANTE 17150 1.649,9
PASIVO CIRCULANTE
Fondos riesgos y cargos 14 731 80,5
Pasivos financieros circulantes 17 1.209,1 1.007,7
Deudas comerciales y ofras deudas 18 1.342,9 14310
Pasivos por impuestos circulantes 19 105 4.6
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 26356 2.523,8
Pasivos no corrientes destinados a la venta
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 8.991.1 8.674,6

INANDEZ

FiAlGlal
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CUENTA DE RESULTADOS Notas |  31.12.2020 31.12.2019
Ingresos de ventas y de las prestaciones 20 3.399,0 3.830,3
Otros ingresos y productos 21 60,1 561
TOTAL INGRESOS 3.4591 3.886,4
Cambio en existencias de productos terminados y productos en curso 22 (12.0) (24,5)
Consumo de materias primas y materiales de consumo 23 213,8 2261
Coste del personal 24 654,2 685,4
Qtros costes de explotacién 25 1.748,3 20316
MARGEN OPERATIVC BRUTO TOTAL 8548 967, 8
Amortizaciones y depreciaciones 26 6457 629,8
RESULTADO DE EXPLOTACION 209,1 338,0
Ingresos financieros 27 64,6 81,5
{Cargas) financieras 27 | (89,4) {63,0)
Ingresos y (cargas) en participaciones valoradas por i método del
Patrimonio neto 28 182,1 184,1
Otros ingresos y (cargas} en participaciones 28 (2,4) 21
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 364.0 5427
Impugsto sobre la renta 29 (63,3) (105,2)
RESULTADO NETO DE LOS ACTIVOS EN 300,7 437.5
FUNCIONAMIENTO
Resultade neto de los actives destinades 2 la venta 30 (1,1
GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO 300,7 436,4
de los cuales:
RESULTADO DE TERCEROS 3 159,5 2161
RESULTADO DEL GRUPO 1412 220,3
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CUENTA DE RESULTADOS GLOBAL

(en millones de euros)

31.12.2020 31.12.2019

RESULTADO NETQ CONSOLIDADO 300,7 436,4
del cual:

Resultado del grupo 141,2 220,3
Resultado de terceros 159,5 216,1
Ganancias y (pérdidas) dervadas de (a conversion de los balances de empresas extranjeras (2,0 04
Ganancias y {pérdidas) derivadas de activos disponibles para la venta 0,0 0,0
Porcidn efectiva de beneficios / {pérdidas) en instrumentos de cobertura de flujos de

efectivo

(cash flow hedge} (116) 8,9
Otras Ganancias / {pérdidas) de sociedades valoradas por el método del patrimonio neto {15,5) 08
Efecto fiscal relativo a las Ganancias/ (pérdidas) 2 8 2, 1)
Total otras ganancias / {perdidas) que pasaran por la Cusnta de resultados por el (26,3) 8,0
neto del efecto fiscal

Ganancias y (pérdidas) actuariales de planes de beneficios definidos (2,8) (3,6)
Otras Ganancias / (pérdidas) dervadas de la valoracion de opciones {43,9) 47
Otras Ganancias / (pérdidas) 59,1 (50.8)
Efecto fiscal relativo a otras Ganancias / (pérdidas) 15,9 2.1

Total otras Ganancias / (pérdidas) que no pasaran por la Cuenta de resultados
por el neto del efecto fiscal 28,3 (47,6)

RESULTADO GOLBAL DEL PERIODO

302,7 396,8
Del cual: :
Resultado del Grupo 117.6 201,8
Resultade de terceros 185,1 195,0

JUAN AMOR FERNANDEZ
inié@rete Juraco | Pagina 13 de 217
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ESTADO FINANCIERO

(en miltones de euros)

2020 2019
1. Estado financiero de la actividad operativa
Resultado operative 209,1 338,1
Rectificaciones para:
+ Amortizaciones 645,7 629,8
-/+ Plusvalias y minusvalias y otras variaciones no monetarias (66,7) (9,9)
Resultado de explotacion antes de [a variacion del capital circulante 921,5 957.9
Yariacion circulante / Otros activos y pasivos (114,2) (79,5)
Flujo de efectivo neto actividodes operativas actividodes discontinuos a.0 (2.2)
Disponibilidades liquidas derivadas de la actividad operativa 807,3 876,2
2 Estado financiera de la actividad de inver<idn

Inversione articipaciones

versiones en particip (80,7) (520,0)
Inversiones en propiedades, instalaciones y maguinana (67,2) {63,5)
Inversiones en derechos {390, 3) (534,00
Inversiones en otro inmovilizado intangible (54,4) 30,8)
Agregacion de empresas y cambio en el perimetro de (8,4) {18,3)
consolidacion
Tarifa de venta 68,3 66,3
Dividendos recibidos 40,6 140,6
Flujo de efecti to de actividodes de inversidn octividodes discontinuas

ujo de efectiva neto de a e inversi isconti 6.0 33
Disponibilidades liquidas empleadas en la actividad de inversion (492,1) {956,3)

3 Estado financiero de la actividad financiera
Aumento de capital 0,0 0,0
Compra / venta de acciones propias (1,2) (129,9)
Yariacion neta otros activos/ pasivos financieros 2159 268,0
Dividendos distribuidos (183,3) (229,9)
Fluja de efectivo neto actividades de financiacidn actividades discantinias 2,8 (L5)
Disponibilidades liquidas empleadas en la actividad financiera 31,4 (93,3)
AUMENTO NETO DE LAS DISPONIBILIDADES 346,6 (173,4}

Disponibilidad liquida y medios equivalentes
al principio del periedo 497.5 670,9
Disponibilidades liquidas y medios equivalentes
al final del periodo 844.1 497,5

10
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NOTAS EXPLICATIVAS

31 de diciembre 2020
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INFORMACION GENERAL

Fininvest S.p.A. es una sociedad andnima constituida en Italia y registrada en la Oficina
del Registro Mercantil de Roma. La direccién del domicilio social es Largo del Nazareno, 8
- 00187 Roma.

La sociedad matriz tiene por objeto el ejercicio de actividades financieras no relacionadas con el
plblico, en particular la adquisicion de participaciones y actividades de financiacion de ofras
sociedades, empresas y entidades, tanto en Italia como en el extranjero, limitadas a sociedades
en las que también participe indirectamente.

Las principales actividades de la sociedad y sus subsidiarias y asociadas se
describen en el Informe de Gestidn.

PRINCIPIOS CONTABLES Y CRITERIOS DE VALORACION

Criterios de redaccion

El presente balance ha sido redactado sobre la base de la continuidad empresarial, ya
gue los Administradores han verificado que no habia indicaderes financieros, de
gestion o de otro tipo que pudieran senalar problemas criticos con respecto a la
capacidad del Grupo para cumplir con sus obligaciones en el futuro previsible.

El balance consoclidado al 31 de diciembre de 2020 ha sido redactado de acuerdo
con los criterios de valoracion y medicion establecidos por las Normas
Internacionales de Contabilidad NIC/NIIF publicadas por el International
Accounting Standards Board (NICB) y por las correspondientes normas
interpretativas (SIC/IFRIC) adoptadas por la Comision Europea segin el
procedimiento previsto por el Reglamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 19 de julio de 2002.

Los datos de este balance consolidado se comparan con el balance consolidado al 31 de
diciembre de 2019 y estan elaborados y presentados en homogeneidad de criterios,
teniendo en cuenta las modificaciones y nuevas normas que entraron en vigor a
partir del 1 de enero de 2020, ilustradas en un apartado especifico de estas notas
explicativas.

Se observa que los estados financieros legales de la sociedad matriz Fininvest
S.p.A. y la correspondiente nota explicativa han sido elaborados de conformidad
con la normativa nacional vigente para el balance del gjercicio.

Los valores de los registros del balance consolidado, teniendo en cuenta su
importancia, se expresan en millones de euros.

El presente balance consolidado estd sujeto a una auditoria legal de cuentas
completa por parte de la empresa Deloitte & Touche S.p.A.

JUAN AMOR FEBNANDEZ
Traductor-Intérprete Jurudo

Aleméan, 1
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Componentes y esquemas del balance

El balance consolidado se compone de los estados contables consolidados (estado
patrimonial, estado de resultados, estado de resultados global, estado de
cambios en el patrimonio neto y estado de flujos de efectivo), acompariados de
las Notas Explicativas.

El estado patrimonial se ha elaborado de acuerdo con el esquema que muestra el
desglose de los activos y pasivos corrientes y no corrientes. Un activo o pasivo se clasifica
como "corriente” cuando se espera utilizario, venderlo o extinguirlo en el ciclo normal
operativo, cuando se posee para ser negociado © cuando se espere realizar o cerrar
dentro de los doce meses siguientes al cierre del balance; los activos y pasivos
que no cumplen alguna de estas condiciones se clasifican como "no corrientes".

El estado de resultados resumido ha sido preparado con una presentacion de
costes por naturaleza.

El estado de resultados global se ha presentado en forma de componente
separado y muestra, ademas de las Ganancias o pérdidas del periodo, también
los otros epigrafes de ingresos y costes, que, segun lo requerido/permitido por las
diversas normas contables internacionales, son reconocidos directamente entre
las reservas patrimoniales. Estos epigrafes se distinguen entre aquellas que
pueden ser reclasificadas en la cuenta de resultados en el futuro y aquellas que
nunca seran reclasificadas en la cuenta de resultados.

El estado de cambios en el patrimonio neto ilustra los cambios en los epigrafes del
patrimonio neto durante el afio en curso y el afio anterior. Los componentes distintos a los
generados por transacciones con los accionistas, tales como cambios en las reservas de
valuacion de activos financieros destinados para la venta y de las reservas de valuacion de
los instrumentos derivados para cubrir flujos de efectivo futuros, se presentan en un solo
epigrafe denominado “Ganancia/ (perdida) global”.

Los Estados financieros han sido elaborados aplicando el método indirecto, por medio
del cual el resultado operativo se ajusta por los efectos de las transacciones no
monetarias, por cualquier aplazamiento o provisién de cobros o pagos operativos
anteriores o futuros y por eiementos de ingresos o gastos asociados a los flujos
financieros derivados de la actividad de inversién o financiera.

JUAN AMORT i-",i%::;.? ANDEZ,
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Técnicas de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la Matriz
Fininvest S.p.A. y de las Sociedades italianas y extranjeras sobre las que Fininvest
S.p.A. gjerce directa o indirectamente el control.

La existencia del control se determina aplicando el principio NIIF 10, segtn el cual existe
control cuando la sociedad matriz esta expuesta o tiene derechos a rendimientos variables
derivados de su relacién con la participada y, al mismo tiempo, tiene la capacidad de
gjercer su poder sobre dicha entidad para afectar el resultado de los rendimientos.

En algunos casos, la determinacion del poder es inmediata, como en el caso en que éste
derive de derechos de voto conferidos por instrumentos representativos de capital; en
otros, sigue a la constatacién de todos los hechos y circunstancias, por ejemplo, cuando se
deriva de uno o mas acuerdos contractuales (controi de hecho).

Las controladas no significativas y aquellas en las que la consolidacion no produce
efectos significativos, no se consolidan integramente, sino que se mantienen al
coste. Las inversiones en estas sociedades se ciasifican en el rubro “Activos
financieros no corrientes”.

Los activos y pasivos, gastos e ingresos de las empresas consolidadas por el método
de integracién global se introducen linea por linea en el balance consolidado. El valor
contable de las participaciones se elimina frente a la fraccion correspondiente del
patrimonio neto de las sociedades participadas, atribuyéndose a los elementos
individuales de los activos y pasivos su valor corriente a la fecha de adquisicion
del control. Cualquier diferencia residual positiva se registra en la cuenta del
activo no corriente "Fondo de comercio”; si es negativa, sin embargo, se registra
en la cuenta de resultados como ingreso.

Se eliminan los créditos y los débitos, los costes e ingresos, las Ganancias y pérdidas intragrupe no
realizadas.

Las porciones del patrimonio neto y del resultado del ejercicio de las sociedades
consolidadas correspondientes a terceros accionistas se presentan separadamente
respecto del patrimonio neto y del resultado del Grupo.

Los cambios en la participacién en una subsidiaria, determinados por compras o
ventas sin que ello resulte en una pérdida de control, se asimilan a transacciones con
accionistas. En consecuencia, la diferencia entre el valor razonable de la
contraprestacion pagada o recibida por estas transacciones y el ajuste realizado en
los Intereses de terceros se reconoce en el patrimonic neto de la controlante.
Asimismo, los costes accesorios derivados de estas transacciones se registran en
el patrimonio neto de acuerdo con la NIC 32.

Las situaciones contables de las empresas asociadas y sujetas a control conjunto se
registran en el balance consolidado segln el método del patrimonio neto.

De acuerdo con la NIC 28, una asociada es una empresa sobre la que el Grupo
puede ejercer influencia significativa pero no control o control conjunto, a través de
la participacién en las decisiones sobre las politicas financieras y operativas de la
participada. Una participacion accionaria entre el 10% (si cotiza) y el 50% sugiere
la existencia de influencia significativa, salvo que existan elementos que no
constituyan el ejercicio de influencia significativa por parte del grupo; sin embargo,
el NIC 28 establece que incluso con una participacion en los derechos de voto
inferior al 20%, el Grupo puede tener la facultad de intervenir en la determinacion
de fas politicas financieras y de gestién de la participada en virtud de vinculos
juridicos particulares tales como, a modo de ejemplo, formar parte de pactos de

sindicacién conjunta y otrar icio significativo de los derechos de
gobierno. JUAN AMOR FERNANDEZ
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En cuanto a las joint venture, se debe hacer referencia a ia NIIF 11, que establece
que un joint venture es un acuerdo de control conjunto en el que las partes que
tienen el control conjunto (joint venture) tienen derechos sobre los activos netos del
acuerdo y no sobre los bienes y obligaciones individuales del mismo. EI control
conjunto es el reparto, mediante el consentimiento unanime de todas las partes que
comparten el control sobre una actividad econémica, de las decisiones estratégicas,
financieras y operativas relativas a las actividades a realizar.

Las valuaciones por el método del patrimonio neto de las participaciones vincufadas e
de las participaciones en joint veniure se realizan sobre la base de situaciones
contables, preparadas por las sociedades individuales sobre la base de los mismos
principios contables que la Sociedad Matriz, disponible en el momento de la
preparacion del balance consolidado.

Area de consolidacién

El perimetro de consolidacién se define en el esquema "Lista de las participaciones al 31
de diciembre de 2020".

Las principales variaciones del Area De Consolidacién, producidas en el curso del
gjercicio 2020, se ilustran a continuacion:

* GrupcMediaset:

- el 27 de febrero de 2020 Mediaset S.p.A ha conferido a su sociedad filial
Mediaset ltalia S.p.A la rama de negocio representado por servicios de aita
direccion y las participaciones de capital en Publitalia '80 S.p.A. y Reti Televisive
ltaliane (R.T.I} S.p.A., con efectos legales de dicha transferencia a partir del 1 de
marzo de 2020;

- el 27 de marzo de 2020 Publitalia’'80 S.p,A. adquirié el 80% del capital de la
sociedad Beintoo S.r.l., empresa especializada en el sector de ia publicidad de
datos méviles. A partir de esa fecha, la sociedad se consolida por el método de
consolidacién integral;

- en fecha 2 de julio de 2020 la sociedad consolidada integralmente Blu Ocean Sir.l.
ha sido liquidada y cancelada del Registro Mercantil competente;

en fecha 30 de julic de 2020, RTI S.p.A constituyo la empresa Mediahopping S.r.l en
la que fue constituida la rama de negocio relativa a las actividades de marketing y
ventas a distancia (televenta). Posteriormente, el 29 de octubre con efectos a
partir del 1 de noviembre de 2020, esta inversién fue vendida a terceros;

- en el fercer trimestre de 2020 Publiespana, SAU adquirid el 51,0% de la sociedad
Aninpro Creative S.L. A partir de esa fecha, la sociedad se consolida por el

meétodo de consolidacion integral.

En lo que respecta a las empresas asociadas y a otras participaciones del Grupo
Mediaset, se reportan las siguientes operaciones:

- apartir del mes de febrero 2020 tiene efecto el otorgamiento por parte de R.T.I.
S.p.A de la totalidad de la participacion en la empresa Class CNBC (10,9%) a Telesia
S.p.A, frente a una participacién del 6,734% del capital social de esta Ultima, que tuvo
lugar el 16 de diciembre de 2019;

Durante el mgﬂa_marzo___e_i Grupo Mediaset increment6 su participacion en el
capital de ProSigbensal:l;Media Sk elevandela del 15,11% al 21 de diciembre
Tradueetor '“'ir;;vtﬁ &amzid¢- .
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de 2019 al 20,10% (20,71% de los derechos de voto). Al 31 de diciembre de
2020, la inversién en acciones minoritarias en ProsiebenSat.1 Media SE, a falta
de representantes designados por Mediaset en los 6rganos de direccion y
control de la participada y de los demas indicadores que la NIC 28
(Investments in Associates and Joint Ventures) sefiala como habitualmente
presentes en las situaciones de ejercicio de influencia significativa, de
acuerdo con esta norma, no constituye una inversién de capital asociada,
aunque representa una participacion en los derechos de voto superior al
20%, y por lo tanto continda clasificandose y contabilizdndose como un
activo financiero de acuerdo con la NIIF 9 (Financial Instruments) , ajustando
los valores contables de la participaciéon y de los relativos instrumentos
derivados de cobertura relacionados a sus respectivos valor razonable con
contraepigrafe en las reservas de valoracién del patrimonio neto, sin
reversion a la cuenta de resultados. Asimismo, cabe sefalar que la
valoracion de la ausencia de influencia significativa en la participada,
teniendo tambien en cuenta los perfiles especificos de gobierno corporativo
que rigen su funcionamiento, fue confirmada por un dictamen especifico
elaborado por un experto independiente;

en el curso del primer trimestre 2020 los porcentajes de participacion de R.T.1. S.p.A.
en las empresas Prosiebensat.1 Digital Content LP y Prosiebensat.1 Digital
Content GP LTD se han reducido pasando del 5,52% al 527%; %; tal
participacién se redujo aun mas al 3,9% durante el cuarto trimestre. Esta
participacion residual fue objeto de venta en los primeros meses de 2021;

Durante el primer trimestre de 2020, la sociedad Producciéon Y Distribucién
de Contenidos Audiovisual Mediterraneo SLU adquirié el 40% del capital
social de la sociedad Fenix Media Audiovisual, SL, consolidada en las
cuentas anuales consolidadas con el método del patrimonio neto;

el 23 de abril de 2020 Mediaset S.p.A. firmo6 un contrato de reverse collar con el
objetivo de adquirir una participacién adicional del 4,1% en el capital social
de ProSiebenSat.1 Media SE; este instrumento financiero se realizé en
enero de 2021, no existiendo ya las condiciones que motivaron su
estipulacion;

el 15 de mayo de 2020 R.T.! S.p.A, como parte de las actividades
denominadas AD4ventures, adquirié la participacion del 1,04% en el capital
social de la empresa Satispay S.p.A., una empresa que opera en los sectores de
sistemas de pago; en el cuarto trimestre de 2020 la participacion disminuy6 al
1,01%;

El 19 de mayo de 2020, R.T.l. S.p.A., como parte de las actividades
denominadas AD4ventures, suscribié una participacion del 17,02% del
capital social de la empresa Termostore S.r.l, una empresa que opera en la
instalacién y mantenimiento de sistemas de calefaccion y aire acondicionado
tanto B2C como B2B; durante el cuarto trimestre la inversion se reduce al
8,78% del capital social;

Durante el segundo trimestre la sociedad R.T.l. S.p.A. vendié una participacién de
capital equivalente a 1.72 % del capital social de la empresa Westwing Group
Gmbh, realizando una plusvalia de 1,2 millones de euros (esta plusvalia no
ha sido trasladada a la cuenta de resultados de forma coherente con el
método de clasificacion de inversiones conforme a la NIIF 9);

en el primer sem de zug.u al"G:um 1aset adquirié una participacion en
el Consorcio Net » % ”‘_‘ : %egﬁ’
el 9 de noviembre |de 2025118:“11:}; éxp )é: adtiuirttc’) una participacion del 10,31% en la

sociedad Gilda S.rj. Portu m'au
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en el curso del cuarto timestre de 2020 Producciones Mandarina S.L, constituy6 la

sociedad consolidada Campanilla Films S.L con el método del patrimonio neto

por una participacién igual al 15,98%;

durante el cuarto trimestre 2020 Medusa Film S.p.A. ha adquirido una

participacion en el capital de la Fondazione Anica Academy;

durante el cuarto trimestre de 2020 Advertisement 4 Adventure S.L.U. ha

vendido a terceros las participaciones de capital de |la sociedad Playspace S.L.

previamente consolidada por su valor razonable.
Durante el gjercicio de los presentes estados financieros, Mediaset ha reducido el
importe de sus propias acciones. La disminucion del ejercicio se refiere a
1.247.507 acciones destinadas a la asignacién de acciones propias a los
empleados tras el devengo de los derechos relativos al plan de incentivos a
medio/largo plazo de Mediaset S.p.A emitido en 2017 y a 882 acciones a la
asignaciéon de acciones propias a los antiguos accionistas minoritarios de
Videotime S.p.A. tras la operacion de fusiéon que tuvo lugar en 2018,

Proyecto de Fusién transfronteriza MFE -MEDIAFOREUROPE

Mediaset, en junio de 2019, anuncid el lanzamiento de la operacién
MEDIAFOREUROPE (MFE), cuyo objetivo era crear un grupo de medios
paneuropeo con sede en Holanda que permitiera competir en igualdad de
condiciones en un sector cada vez mas dominado por empresas globales.

La operacion preveia la creacion de una nueva holding holandesa cotizada en Milan
y Madrid, a través de la fusién transfronteriza tripartita por incorporacion de
Mediaset y Mediaset Espafia en DutchCo, sociedad de derecho holandesa
controlada integra y directamente desde Mediaset que habria asumido la
denominacién de MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. en la fecha de efecto de la
fusion.

El proyecto de fusion fue sometido a la aprobacion de los accionistas de Mediaset
y Mediaset Espafia en las juntas extraordinarias de accionistas del 4 de
septiembre de 2019 y en las posteriores juntas celebradas respectivamente el 10
de enero de 2020 y el 5 de febrero de 2020.

Vivendi (sola o de forma conjunta con Simon Fiduciaria) impugné, ante las
autoridades judiciales nacionales y extranjeras, las resoluciones de [a asamblea
de accionistas sobre el inicio de la transaccion de MFE.

Lamentablemente, a pesar de los éxitos obtenidos en los procedimientos cautelares
italianos, no se han obtenido los mismos resultados positivos a nivel internacional. El
Consejo de Mediaset, reunido el 5 de agosto de 2020, para examinar la disposicion
de 30 de julio de 2020 de la Audiencia de Madrid que confirmé la paralizacién de
la resolucion de fusién adoptada por Mediaset Espafia, y por considerar los
plazos de recurso incompatibles con el plazo para consumar la fusién fijado
conforme a la ley holandesa (2 de octubre de 2020), considerando por tanto que
el proyecto de fusién acordado por el Consejo de Administracién de 7 de junio de
2019 y aprobado por la junta de accionistas de 4 de septiembre de 2019 ya no
era viable.

Procedimientos Mediaset - Vivendi — Simon Fiduciaria

Fininvest, Mediaset—y—Vivendi—el-3—de—maye—de- 2021, firmaron un acuerdo
transaccional genetal i/ final'para) fesohertodas [a€ disputas pendientes y futuras
relacionadas con el contramidél 8 de"abm de 2021 y Ja opa hostil.
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El cierre del acuerdo estéa previsto para el 22 de julic de 2021.
En el ambito del acuerdo, Vivendi se ha comprometido a:
- votar a favor de la supresidén del mecanismo de voto mayoritario (en la junta
extraordinaria convocada para el 27 de mayo de 2021);

- favorecer el desarrollo internacional de Mediaset votando a favor del traslado del
domicilio social de Mediaset a Holanda (en la junta extraordinaria convocada para
el préximo 23 de junio);

- vender en el mercado la totalidad de la participacién del 19,18% de Mediaset que
ostenta Simon Fiduciaria en un periodo de 5 afios a precios minimos
preestablecidos. Fininvest podra comprar las acciones no vendidas en cada periodo
de 12 meses, al precic anual establecido;

- no adquirir acciones adicionales de Mediaset y Mediaset Espafia durante un periodo
de 5 afios (standstill);

~ ¥ a no obstaculizar durante un periodo de 5 afios el ulterior desarrollo internacional
de Mediaset en televisidn free-to-air (respeto mutuo).

- Através de Dailymotion, filial de Vivendi, realizar un pago de 26,3 millones de euros
por liquidacién de la disputa relativa a los derechos de autor de RTl a Medusa,
una empresa del Grupo Mediaset.

En la junta ordinaria de Mediaset del 23 de junio de 2021, Fininvest propondra la
distribucién a todos los accionistas de un dividendo extracrdinario de 0,30 euros por
accion con fecha de pago el 21 de julio de 2021. Fininvest y Vivendi se han
comprometido a votar a favor de este acuerdo.

Al closing Fininvest comprara el 5% del capitai social de Mediaset en manos directas
de Vivendi al precio de 2,70 € por accién, tras el desprendimiento del dividendo.
Vivendi seguira siendo accionista de Mediaset con la cuota residual del 4,61% y
tendra libertad para mantener o vender esta participaciéon en cualquier momento y a
cualquier precio.

En definitiva, las principales actuaciones judiciales, objeto del mencionado
acuerdo transaccional y relativas al complejo asunto judicial suscitado con
posterioridad:

- a la falta de ejecucion del acuerdo de intercambio de participaciones
accionarias firmado por Mediaset, R.T.I. y Vivendi el 8 de abril de 2016 que
preveia, entre otras cosas, que Fininvest y Vivendi firmartan un pacto
parasocial destinado a regular las compras de acciones de Mediaset;

- a las operaciones con las que, en noviembre y diciembre de 2016, Vivendi
adquiridé con una opa hostil, una participacion en el capital social de la propia
Mediaset igual a aproximadamente el 28,8%.

Tras la sentencia del Tribunal de Justicia Europeo de 3 de septiembre de 2020
que establecid, con caracter prejudicial, que la libertad de establecimiento
establecida por el articulo 49 del Tratado sobre el Funcionamiento de la Unién
Europea es contraria a la legislacion italiana, el TAR - con sentencia de 23 de
diciembre de 2020 - admitio el recurso de Vivendi y, en consecuencia, anulé la
resolucidn num. 178/I7/CONS de 18 de abril de 2017 de AgCom. Mediaset ha

presentado recurso ante 10« —
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A finales de 2020, la Fiscalia de la Republica en el Tribunal de Milan comunicé la
conclusién de las investigaciones contra los Sres. Bolloré y De Puyfontalne
cuestionando, en particular, ef defito de “Maniputacién de Mercados” y el delito de "obstaculo
en el gjercicio de las funciones de las Autoridades publicas de supervisién”

Con la firma del convenio transaccional, las partes, venido a menos el interés
tanto en conocer la relevancia penal de determinadas conductas como en
conocer las supuestas infracciones de ley, enviaron declaraciones conjuntas a la
Fiscalia de la Republica y a la Consob en las que se comprometian mutuamente,
con efectos a partir de la fecha de ejecucién total del acuerdo transaccional (fijada
para el 22 de julio) para: (i) retirar las denuncias presentadas; (i) no mantener [as
demandas presentadas; (iii) no oponerse a ninguna solicitud de archivo; (iv) no
constituirse en parte civil ni participar como parte ofendida.

. En cuanto a los juicios civiles introducidos en 2016 para reaccionar ante la ruptura
del Acuerdo de partnership de 8 de abril de 2016 y el colapso bursatil de la accidn de
Mediaset y en 2017 para reaccionar ante el intento de opa hostil, el Tribunal, el 19 de
Abril 2021 se ha pronunciado de la siguiente manera.

I} Decidiendo en el procedimiento n. 47205/2016 (promovido por Mediaset)
ha declarado la resolucion exitosa del contrato suspensivamente
condicionado; ha constatado el incumplimiento por parte de Vivendi de las
obligaciones previas y anticipados al cumplimiento de la condicién que
constituye la obtencion de las autorizaciones administrativas necesarias
para la ejecucion de la referida operacion; Condend a Vivendi a indemnizar
los dafios a favor de Mediaset y R.T.l. mediante el pago de una suma total
de 1,7 millones de euros, mas accesorios.

Il) Decidiendo en los procedimientos n. 47575/2016 y n. 30071/2017, sostuvo que
la operacidn de compra por parte de Vivendi de acciones de Mediaset a partir
de diciembre de 2016 por un importe total de poco menos del 30% del capital
no se produjo en contravencién de lo dispuesto en el contrato estipulado el 8
de abril de 2016; que la transaccidén no puede ser considerada ilegitima
conforme al art. 43, apartado 11, Decreto Legislativo 177/2003 (Tusmar),
norma que ya no es aplicable en el ordenamiento juridico italiano en su
formulacion original debido a las sentencias a las que se refiere la sentencia
del Tribunal de Justicia de las Europeo de 3 de septiembre de 2020; que la
operacidn no integra la conducta de competencia desleal.

Con referencia a los procedimientos sobre este punto incoados por Vivendi y Simon
Fiduciaria ante el Tribunal de Milan y en relacién con la impugnacion de tales
acuerdos de las juntas de accionistas de Mediaset de 18 de abril de 2019 (voto
mayoritario), 4 de septiembre de 2019 (fusion transfronteriza) y 10 de enero de
2020 (modificacion de los estatutos de MFE), se fija la proxima audiencia para el
18 de junio de 2021. También se renunciara a estas sentencias en ejecucion de
los acuerdos alcanzados en virtud del acuerdo transaccional.

* Grupo Mondadori:
Las principales operaciones del afio relativas al Grupo Mondadori han sido:
- en fecha 18 marzo 2020-Amoldo-Mondadori-Editore S.p.A vendio el 50% de su

participacion cﬁanana en:_a"em[esaxa*sm{adé Societa Europea di Edizioni
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- tras esta operacién, la paricipacién accionarial en esta sociedad se redujo al
18,445%;

- el 20 de octubre de 2020, Arnoldo Mondadori Editore S.p.A vendio la
participacion del 25,00% de Stile Itatia Edizioni S.r.l. consoclidada por el
método del patrimonio neto;

- el 18 de diciembre de 2019 Electa S.p.A adquirid una participacion del 80%
en la casa editrice Abscondita S.r.l., la transaccién es efectiva a partir del 1 de
enero de 2020. La empresa es consolidada con el método de consolidacién

giobal.

Arnoldo Mondadori Editore S.p.A, durante el ejercicio 2020, ha vendido en el Mercado
Telematico Azionario, 1.099.967 acciones propias, equivalentes al 0,42% del
capital social, reduciendose el total de acciones propias en cartera a 1.838.326,
equivalentes al 0,70% del capital social y al 0.71% de los derechos de voto.

+ Qtras sociedades del Grupo Fininvest:

- el 15 de enero de 2020, la sociedad participada Schemaquattordici S.p.A., tras el
cierre de la liquidacién, fue cancelada en el Registro Mercantil competente.

- el 31 de julio de 2020, la empresa asociada, Molecular Medicine S.p.A., fue
vendida a terceros tras la adhesion de Fininvest S.p.A. a la OPA por |a totalidad
del capital de la sociedad, promovida por AGC Biologics ltaly S.p.A.

Cabe sefialar que durante el ejercicio 2020 la Sociedad Matriz Fininvest S.p.A ha
adquirido un total de 335750 acciones ordinarias de Banca Mediclanum S.p.A.
correspondiente al 0,05% del capital social.

Como consecuencia de esta adquisicién, la participacion del Grupo Fininvest en el capital
de Banca Mediolanum S.p.A pasé del 30,10% al 30,12% mientras que la participacién en
los beneficios paso del 30,39% al 30,41% por el neto de las propias acciones.

El 25 de junio de 2020, la sociedad asociada del Grupo Mediolanum, Gamax Management
AG, se fusiond por incorporacién con la asociada Mediolanum International
Funds.

JUAN AMOR FERNANDEZ
Traductor-Intérprete Jurado
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La siguiente tabla ilustra los principales datos econémicos y patrimoniales del afio
en curso relacionados con las empresas controladas con participaciones
significativas de terceros segtn lo requiere la NIIF 12 en el parrafo 12 y en el

parrafo B10 de la "Guia Operativa”.

Grupo Grupo

Mediaset Mondadon
Cuota retenida por accionistas minoritarios 55,83% 46,70%
Cuota de participacion atribuible a accionistas minoritarios (*) 54.20% 46,32%
Resultado de competencia de accionistas minoritarios (*) 155,5 2,1
Patrimonio neto de competencia de accionistas minoritarios (*) 1.843,4 79,9
Activos circulantes 1.652,4 514,6
Activos no circulantes 4.304,0 361,5
Pasivos circutantes 1618,8 461,4
Pasivos no circulantes 1.360,6 247,4
Ingresos 26368 744,0
Resultado del ejercicio 219,3 4,5
Otros componentes del estado de resultados global 390 2,4)
Ganancia (perdida) total 258,3 2,1
Disponibilidades liquidas derivadas de las actividades de explotacion 781,0 83,9
Disponibilidades liquidas derivadas de las actividades de inversion (480,0) (2,3)
Disponibilidades liquidas derivadas de las actividades de financiacién (98,2) (15,6)

("} Calculado excluyendo las acciones propias de la participada
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Conversion de los balances en moneda extranjera
La moneda de presentacion del balance consolidado del Grupo Fininvest es el Euro.

Los balances de las sociedades con divisa funcional diferente del Euro se
convierten a la moneda de presentacion segun las siguientes modalidades:

» Lo activos y los pasivos se convierten utilizando el tipo de cambio
vigente en la fecha de cierre del balance;

» las partidas de la cuenta de resultados se convierten utilizando el tipo de cambio
promedio del periodo.

Las diferencias de cambio resultantes de este proceso de conversion se
contabilizan en reservas de patrimonio neto hasta el momento de la venta de la
participacion.

Los cambios utilizados para la conversion de las principales partidas en moneda
extranjera han sido:

Cambio puntual Cambio Medio
31.12.2020 (M) 2020 (M
Délar EE.UU. 1,2271 1,1422
Libra esterlina Inglesa 0,8990 0,8897
Franco suizo 1,0802 1,0705
Yen japonés 126,4900 121,8458
Yuan chino 8,0225 7,8747

(*} Fuente Banco de Italia

JUAN AMOR FERNANDEZ
Traductor-kpérprete Jurado
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Criterios de evaluacion y principios contables

Los criterios de valoraciéon mas significativos adoptados para la elaboracidn de las cuentas
anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2020 son los siguientes:

Activos intangibles - Son bienes identificables sin consistencia fisica, propiedad de la
empresa y susceptibles de producir beneficios econdmicos futuros. También incluyen
el fondo de comercio, cuando se adquieren a titulo oneroso.

Se registran al coste de compra o produccién, incluidos los cargos accesorios. Los
activos intangibles adquiridos mediante combinaciones de negocios concluidas
después de la fecha de fransicion segun las normas NIC/NIIF se valoran a su valor
razonable en el momento del registro inicial.

En el caso de activos intangibles adquiridos para los cuales [a disponibilidad para el
uso y los pagos relacionados se difieren mas alla de los plazos normales, el valor de
compra y las relativas deudas relacionadas se descuentan mediante el
reconccimiento de los cargos financieros implicitos en el precio original.

Los activos intangibles generados en su totalidad, si estén relacionados con los
costes de investigacion, se cargan en la cuenta de resultados en el periodo en que
se incurre en estos costes. Este es el caso de los costes internos para la creacion
de marcas editoriales y para el lanzamiento de publicaciones periodisticas. Los
costes de desarrollo, principalmente relacionados con el software, se capitalizan y
amortizan linealmente durante las vidas Uutiles relativas, siempre que sean
identificables, que el coste pueda determinarse con fiabilidad y que sea probable
que el activo genere beneficios econémicos futuros.

Los activos con vida util definida se amortizan sistematicamente a partir del
momento en que el activo esta disponible para su uso por el periodo de su
utilidad esperada; la recuperabilidad de su valor se verifica de acuerdo con los
criterios establecidos por la NiC 36 e ilustrados en el parrafo “Deterioro del valor
de los activos”.

Este criterio tambien se utiliza para las licencias plurianuales relativas a los derechos
de television, cuyo criterio de amortizacion debe reflejar de forma razonable y
fiable la correlacion entre las multiples oportunidades de explotacion editorial, el
numero de pasos disponibles contractualmente y su emision real. Dependiendo
de los respectivos modelos de negocio, el criterio lineal es el que se aplica
principalmente a la library utilizada en el contexto de las actividades televisivas
del Grupo Mediaset en ltalia, mientras que el método descendente es el aplicado
a la "library” utilizada en las actividades televisivas del Grupo Mediaset en
Espana. Este diferente tratamiento contable refleja las diferentes condiciones
contractuales y los consiguientes métodos de explotacidon de los dos paises
principales en los que opera el Grupo Mediaset.

En el caso de que, con independencia de la amortizacién ya contabilizada, los
derechos hayan agotado los pasos disponibles contractualmente, el valor residual se
contabiliza como gasto en su totalidad.

Los derechos relativos a los programas deportivos, periodisticos y de
entretenimiento se amortizan al 100% en el afio en que surta efecto el derecho;
los derechos correspondientes a series de larga duracién se amortizan en un
70% en los primeros doce meses desde su disponibilidad, y en un 30% residual
en los doce meses siguientes.

Los derechos relativos a eventos deportivos adquiridos para su explotacion en modalidad

Pay o Pay per View en 1 tecnologia digital terrestre se amortizan af 100 % en Ia retransmision
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normativa vigente, se amortizaran, de forma lineal, en relacion con la duracion
prevista de uso a partir del momento de la activacion del servicio y hasta el 30 de
junio de 2032 en funcién del periodo de vigencia de la disposicidn de cesion
definitiva del derecho de uso a nivel nacional de 28 de junio de 2012.

La licencia de television “Multiplex Cuatro” tiene la consideracién de activo intangible de
vida Util indefinida y por ello no esta sujeta a un proceso sistematico de amortizacion, pero
si sometida, al menos anualmente, a una verificacién de la recuperabilidad de su valor.

Los derechos de uso de frecuencias analégicas radiofénicas a partir del 1 de enero de
2016 se amortizan linealmente en un plazo de 25 afios. Esta estimacidn se realizé como
parte de la realizacién de los procesos de valoracién relacionados con las combinaciones
de negocios relativas al sector radiofénico del Grupo Mediaset.

Los derechos disponibles para multiples medios de explotacion, destinados a
actividades de distribucidon, se amortizan de acuerdo con las mejores practicas
contables internacionales, es decir, haciendo referencia la relacién entre los ingresos
reales de cada tipo de explotacién frente a los ingresos totales derivados de la
explotacién del derecho mismo.

Se considera que un activo intangible tiene una vida Util indefinida cuando, en base a
los factores relevantes del mismo, no existe un limite previsible al afio hasta el cual el
activo puede generar flujos financieros netos para el Grupo.

Los activos de vida (til indefinida o no disponibles para su uso, como los fondos de
comercio, las publicaciones y las series, no estan sujetos a amortizacion sistematica,
sino a verificacién periodica de la recuperabilidad del valor (impairment test), en
aplicaciéon de [a NIC 36, realizada a nivel de la Unidad Generadora de Efectivo a la que la
direccién de la sociedad atribuye el fondo de comercio o fa propia publicacién. Cualquier
depreciacion del fondo de comercio no esta sujeta a sucesivas restauraciones de valor.

El fondo de comercio derivado de la adquisicion de una filial o una sucursal de la empresa
representa el exceso del coste de adquisicion, incrementado por el valor razonable
de cualquier participacion accionarial previamente mantenida en la compafiia
adquirida, en comparacion con el valor razonable de los activos netos
identificables de la compafiia adquirida en la fecha de adquisicion.

A efectos de determinar el fondo de comercio, la contraprestacion transferida en una
combinacién de negocios se calcula como la suma del valor razonable de los activos
transferidos y los pasivos asumidos por el Grupo en la fecha de adquisicion y de los
instrumentos de capital emitidos a cambio del control. de la entidad adquirida, incluyendo
también el valor razonable de cualquier contraprestaciéon sujeta a las condiciones
previstas en el contrate de adquisicion.

Cualquier ajuste al fondo de comercio puede reconocerse en el periodo de medicion {que
no puede exceder un afio desde la fecha de adquisicion) como resultado o de cambios
posteriores en el valor razonable de las contraprestaciones sujetas a condiciones o de la
determinacién del valor actual de los activos y pasivos adquiridos, si se reconocen solo
provisionalmente en la fecha de adquisicion y si dichos cambios. se determinan como
ajustes basados en informacion adicional sobre hechos y circunstancias existentes a
la fecha de Ila agregacion.

Cualquier diferencia posterior en comparacién con la estimacion inicial del valor
razonable de los pasivos por pagos futuros sometidos a condiciones se reconocen en el
estado de resultados, a menos que deriven de informacién adicional existente a la fecha de
adquisicion (en este caso se pueden gjustar hasta 12 meses después de la fecha de
adquisicion). Del mismo modo, posibles derechos de devolucién de algunos componentes
del precio en la verificacién de algunas condiciones, deben ser clasificados como activos
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Los gastos accesorios relacionados con operaciones de agregacion empresarial se
contabilizan en el periodo en que se incurre en elios, con excepcion de los
relacionados con emisiones de valores de deuda o valores accionarios que se
reconoceran de acuerdo con lo establecido en la NIC 32.

En caso de compra de participaciones de control no totalitarias, se puede determinar el
fondo de comercio y, en consecuencia, la participacion de interés atribuible a terceros a la
fecha de adquisicién bien sea respecto al porcentaje de control adquirido(llamado
goodwill parcial) sea valorando al valor razonable las participaciones de patrimonio neto de
tercero (el llamado full goodwill method).

La eleccion del método de valoracion se realiza periédicamente para cada transaccion.

En caso de adquisiciones del control por etapas, se procede a la redeterminacién del valor
razonable de la participacion previamente mantenida, contabilizada segun sea el
caso de acuerdo con la NIIF 9 - Instrumentos financieros, de acuerdo con la NIC
28 - Participaciones en empresas asociadas o de acuerdo con ia NIIF 11 -
Acuerdos de control conjunto, como si se hubiera vendido y readquirido en la
fecha en que se adquiera el control, reconociendo en la consiguiente cuenta de
pérdidas y ganancias cualquier beneficio o pérdida resultante de esta valoracién
en la de resultados. Ademas, en estas circunstancias, cualquier valor previamente
reconocido en el patrimonio neto como Otras ganancias y pérdidas integrales
debe reclasificarse en la cuenta de resultados.

En caso de venta de participaciones de control, el importe residual del fondo de
comercio atribuible a las mismas se incluye en la determinacién de la plusvalia o la
minusvalia por enajenacién derivada de la operacion.

El fondo de comercio reconocido tras las combinaciones empresariales que tuvieron lugar antes
del 1 de enero de 2010 se contabilizé de acuerdo con los criterios establecidos en la versién
anterior de la NIIF 3 que establecia:

- en presencia de la compra de acciones de control no totalitaria, se determina de forma
proporcional basada en la participacién del valor razonable de los activos netos
adquiridos;

- en caso de adquisiciones del control por fases, su determinacion se establece como
la suma de los importes que pueden determinarse por separado para cada
operacion;

- lainclusién de los cargos accesoncs en la determinacién del coste de adquisicién,

- las contraprestaciones sujetas a condiciones se reconocian en la fecha de adquisicién
sdlo si su page se considerd como probable y su importe puede determinarse de
manera confiable; si se reconocian posteriormente, se contabilizaban como un
aumento del fondo de comercio.

Los costes de otros activos fijos intangibles se registran como activos y se
amortizan en funcién de su vida Gtil asignada.

Inversiones inmobiliarias - Una inversion se define como inmobiliaria cuando
representa una propiedad mantenida con el fin de recibir pagos de arrendamiento o
para la revalorizacién del capital invertido, siempre que el coste del active pueda
determinarse con fiabilidad y que los beneficios econdémicos futuros puedan ser
usufruidos por la empresa.
Las inversiones inmobiliarias, de acuerdo a lo establecido en la NIC 40, se vallan a
su coste histérico que incluye el precio de compra y todos los cargos accesorios
directamente imputables. El coste de las inversiones inmobiliarias, excepto el
valor de los terrenos, se amortiza sistematicamente a lo largo de la vida util del
activo. R FERN A
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La vida Util y el criteric de amortizacién son revisados petiddicamente y, si se encuentran
cambios significativos con respecto a los supuestos previamente adoptados, se ajusta el
cargo de amortizacion del ejercicio en curso y de los siguientes.

Las ganancias y pérdidas derivadas de |la enajenacién de una inversion inmobiliaria se
reconocen en la cuenta de resultados del gjercicio en que se produce la transaccion.
Dentro del Grupo Fininvest, las cuotas de amortizacién relativas a los edificios incluidos
dentro de las inversiones inmobiliarias han sido calculadas principalmente utilizando un
alicuota del 1,5%.

Las reclasificaciones des/ en inversiones inmobiliarias se producen cuando hay un cambio de
uso destacado de eventos especificos.

Activos tangibles - Los terrenos, edificios, instalaciones y maquinaria y demas elementos
del inmovilizado material se registran por su coste de adquisicién o de produccién o de
transmisién, incluidos los gastos accesorios, los costes de desmantelamiento y fos costes
directos necesarios para la puesta a disposicién del uso de la actividad. Los activos
registrados en inmuebles, plantas y equipos adguiridos mediante combinaciones de
negocios, en el momento del reconocimiento inicial se valian a su valor razonable segun
determinado en el momente de la adquisicién; posteriormente se valoran con el método
del coste histérico.

La exposicion de estos activos se produce neta del correspondiente fondo de
amortizacion y de cualquier pérdida de valor.

Estocs activos, a excepcidn de los terrenos no amortizables, se amortizan
sistematicamente cada afio de forma lineal sobre la base de tasas econdmico-técnicas
determinadas en funcién de la posibilidad residual de utilizaciéon de los activos.

La amortizacion se determina linealmente en funcién de la vida U(til de los bienes,
aplicando las siguientes tasas porcentuales:

Edificaciones 2-3%
Instalaciones y maquinaria 10 - 25%
Otros activos 5-30%

La recuperabilidad de su valor se verifica de acuerdo con los criterios establecidos por la NIC
36 e ilustrados en el siguiente parrafo “Pérdida del valor de los activos”.

Los costes capitalizables por mejoras en bienes de terceros se atribuyen a las clases de
activos a las que se refleren y se amortizan al menor de entre la duracién residual del
contrato de alquiler y la vida util residual de la naturaleza del bien al que se refiere la
mejora.

Si los componentes individuales de un activo fijo tangible complejo se caracterizan por tener
una vida Utii diferente, se reconocen por separado para amortizarlos de manera consistente
con su duracién (component approach). En particular, segun este principio, el valor del terreno
y el de las edificaciones ubicadas en el estan separados y sélo |as edificaciones estan sujetas
a amortizacion. Nuevamente de acuerdo con este principio, el valor de algunos equipos en su
conjunto también se ha dividido en funcién de algunos de sus componentes para amortizarlos
de manera consistente con su diferente duracién.

Los costes de mantenimientc de caracter ordinario se imputan integramente a la cuenta de
resultados, mientras que los de caracter extraordinano se imputan a los activos a los que se
refieren y se amortizan en funcidén de las posibilidades residuales concretas. De usc de los
mismos.
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Las ganancias y pérdidas derivadas de la venta o disposiciéon de activos se determinan
como la diferencia entre los ingresos por ventas y el valor neto contable del activo y
se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Pérdida del valor de los activos - El valor de los activos intangibles, de las
inversiones en propiedad, plantas y equipos se revisa periédicamente de acuerdo con
lo establecido en la NIC 36. Los activos tangibles y los activos intangibles estan sujetos
a impairment test en presencia de indicadores que sugieran que puede haber
pérdidas de valor. En el caso de los fondos de comercio, de activos intangibles con vida
atil indefinida o de activos no disponibles para su uso, esta evaluacién se realiza al
menos anualmente, normalmente al formular los estados financieros y siempre que haya
indicios de una posible pérdida de valor.

La recuperabilidad de los valores registrados se verifica comparando el valor contable
registrado en los estados financieros con el mayor entre el valor que se puede obtener del
uso del activo {value in use) en sus condiciones actuales y el obtenible de la venta del
activo (valor razonable neto de costes de disposicion).

El valor de uso puede determinarse sobre la base de la actualizacién de los flujos de
efectivo esperados del uso del activo 0 de una agregacion de activos (las llamadas
unidades generadoras de efectivo (cash generating units)) y de su enajenacién al final de
su vida util. Las proyecciones de flujos de caja se basan en supuestos razonables y
sostenibles capaces de representar ta mejor estimacién que puede realizar la direccién
de la empresa de una serie de condiciones econémicas gque existiran a lo largo de la vida
restante del activo, dando mayor importancia a la informacién procedente del exterior. La
valoracion se realiza para activos individuales o para el conjuntc mas pequefio de activos
(cash generating unit) que generan flujos de efectivo entrantes auténomos derivados de
SuU Uso.

Las cash generating units han sido determinadas de forma coherente con la estructura
organizativa y de comercio del Grupo, como agregaciones homogéneas que generan flujos
de efectivo de entrada independientes derivados del uso continuado de los activos a ellas
imputables.

El valor razonable neto de los costes de venta se puede determinar con base en lo establecido en
NIIF 13 - Medicién del valor razonable, cuantificando el precio que se recibiria por la venta de
un activo 0 grupo de activos en una transaccion regular enire operadores de mercado,
teniendo en cuenta las caracteristicas en términos de restricciones de venta y de las
condiciones de uso relevantes para dichos operadores en la fecha de valoracion.

En caso de desvalorizacién por pérdida de valor (impairment) el coste se carga en la cuenta de
resultados, disminuyendo el fondo de comercio en primer lugar y, en su caso, por los
importes en exceso, el valor de los demas activos de la cash generating unit de
referencia, en proporcién a su valor contable. Si en ejercicios posteriores, con motivo de
la repeticion del impairment test, los motivos de esta devaluacién cesan, la actividad, con
excepcidn del fondo de comercio, se revaloriza hasta el importe del nuevo valor recuperable, que
en ningun caso puede exceder del valor que se hubiera determinado de no haber sido reconocida
ninguna pérdida por reduccién de valor.

Contratos de arrendamiento - Los bienes adquiridos mediante contratos de arrendamientos
financieros y operativos con la introduccién de la NIIF 16, se reconocen dentro del
inmovilizado matenal en un elemento denominado "derechos de uso" por un importe igual
al valor del pasivo financierc determinado scbre la base del valor presente de los pagos
futuros actualizados, incluyendo la suma a pagar por el gjercicio de la opcidn de compra.
El pasivo correspondiente al arrendador se incluye en el estado del patrimonio como un
pasivo por arrendamiento financiero. La deuda asi registrada se reduce progresivamente
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segun el plan de reembolso de las cuotas de capital incluidas en las tarifas previstas
confraciualmente, la cuota de intereses se clasifica como carga financiera en el apartado
especifico mientras que el valor del activo clasificado como activo se amortiza
sistematicamente en funcién de los plazos de vencimiento de los contratos de
arrendamiento y considerando también |a probabilidad de renovacion de los contratos en
presencia de una opcion de renovacién exigible.

Las tarifas correspondientes a contratos de arrendamiento que tienen una duracién de 12
meses O menos y contratos en |os que el activo subyacente es de valor modesto se
registran en la cuenta de resultados de forma lineal en funcién de la duraciéon del
contrato.

Contribuciones publicas - Las subvenciones del Estado se reconocen cuando existe una
certeza razonable de que se recibiran y se cumpliran todas las condiciones relativas a las
mismas. Cuando las subvenciones estan relacionadas con componentes de costes, se
reconocen como ingresos y se distribuyen sistematicamente de manera que sean
proporcionales a los costes que pretenden compensar. En el caso de que la subvencion esté
relacionada con un activo, el relativo valor razonable esta suspendido en los pasivos a largo
plazo y el reconocimiento en la cuenta de resultados se realiza de forma lineal a lo largo
de la vida util esperada del activo de referencia.

Participaciones en empresas asociadas o de control conjunto - Las inversicnes en empresas
asociadas o de control conjunto se valoran por el método de patrimonio neto. Estas
participaciones se reconocen inicialmente al coste, posteriormente ajustade como
resultado de los cambios en la participaciéon que corresponda del Grupo en el patrimonio
neto de la participada; la participacién en las pérdidas y ganancias del ejercicio de la
participada atribuibles al Grupo se reconoce en |la cuenta de resultados.

En caso de pérdidas atribuibles al Grupo que superen el valor de carga de |a participacion, el
valor contable de la misma se iguala a cero, reconociendo provisicnes o pasivos especificos
por [a parte de las pérdidas adicionales sélo en la medida en que la participante se
comprometa a cumplir obligaciones legales o implicitas con respecio a |la participada ¢, en
cualquier caso, para cubrir sus pérdidas. Si la participada realiza ganancias posteriormente, la
participante reconoce la participaciéon que [e corresponde en los beneficios solo después de
que hayan igualado las pérdidas no contabilizadas.

El valor de |as parficipaciones, posiblemente inclusive también del fondo de comercio,

debe ser sometidos a un impairment test de acuerdo con los métodos, comentados
anteriormente, previstos por la NIC 36.

Activos financieros no circulantes - Estan registradas en este epigrafe la participaciones inversiones
distintas de los asociados 0 mantenidas bajo control conjunto, valuadas de acuerdo conlaNIF 9y
reconocidas como actives financieros a valor razonable, con valuacién separada para cada activo
financiero con reconocimiento de los efectos de la valoracidn en una reserva de patrimonio neto sin
rectasificacion en la cuenta de resultados o con reconocimiento de los efectos directamente en la
cuenta de resultados.

Los dividendos relacionados con estas participaciones se reconocen

en la cuenta de resultados. .

Los actives financieros no corrientes incluyen también [as inversiones financieras no mantenidas
para actividades de negociacion, valoradas de acuerdo con las reglas antes mencionadas previstas
para activos financiercs a valor razonable, con los efectos reconocidos en |a cuenta de
resultados.

Excedentes - Los excedentes se vallan al menor entre el coste de adquisiciéon o de
produccién, incluidos los cargos accesorios, y el valor neto de presunta realizacion
inferible de las tendencias de mercado. El coste se determina, dependiendo de la
diferente naturaleza ¢ uso de los excedentes, con el método FIFO o del coste promedio
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ponderado de acuerdo con lo establecido en el parrafo 25 de la NIC 2. EI valor
neto de realizacion estimado esta compuesto por el coste de sustitucién para las
materias primas, auxiliares y de consumo, para productos semielaborados y
terminados, por el precio normal de venta estimado, neto respectivamente de
costes estimados de terminacién y costes de venta.

Los excedentes incluyen también los derechos de televisibn adquiridos por
periodos de explotacién de menos de 12 meses y los costes de producciones
televisivas ya realizadas.

Créditos — Los créditos se registran al coste amortizado y devaluados en caso de
impairment para alinearlos con el valor de realizacién estimado mediante la
evaluacién de [a pérdida crediticia esperada considerando un horizonte temporal
de 12 meses, en ausencia de evidencia de un incremento significativo en el
riesgo de crédito. Se expresan a valores presentes cuando el efecto financiero
ligado a la previsidon temporal de pago es significativo y las fechas de cobro
pueden estimarse con fiabilidad.

Los créditos en monedas no pertenecientes a la UEM se valoraron al tipo de cambio
de fin de periodo registrado por el Banco Central Europeo.

Cesién de créditos - El reconocimiento de la cesion de créditos esta sujeto a los
criterios previstos por la NIIF 9 para la eliminacidn activos financieros. En
consecuencia, todos los créditos transferidos a empresas de factoring, en caso de que
el Grupo Fininvest mantenga una exposicién significativa a la evolucién de los flujos
financieros derivados de los créditos cedidos, se mantienen registradas en el balance
a pesar de que hayan sido legalmente transferidas con el reconocimiento simultaneo
de un pasivo financiero del mismo importe.

Activos financieros circulantes - Los activos financieros se reconocen y revierten
del balance sobre la base de la fecha de negociacion y se valoran inicialmente al
coste, incluidos los cargos directamente relacionados con la adquisicién.

En fechas de balance posteriores, los activos financieros a mantener hasta el
vencimiento (Held to collect) se reconocen al coste amortizado de acuerdo con el
método del tipo de interés efectivo, que representa el tipo que descuenta ios pagos o
cobros futuros estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero.

Los activos financieros distintos de los mantenidos hasta el vencimiento se clasifican como
mantenidos para negociar (FVTPL - Valor razonabile through Profit and loss) y se
vallan al valor razcnable en cada periodo, siendo los efectos reconocidos en el
estado de resultados en el epigrafe "Ingresos (y gastos) financieros".

Ef valor razonable de los valores cotizados en un mercado activo se basa en los precios
de mercado a la fecha del balance.

El valor razonable de los valores que no cotizan en un mercado activo y de los
derivados de negociacion se determina utilizando los modelos y técnicas de
valoracion vigentes en el mercado o sobre la base de precios de transacciones
recientes entre contrapartes independientes.

Pérdida de valor en los activos financieros - El Grupo evalla a la fecha del balance si
un activo financiero o grupo de activos financieros ha sufrido una pérdida de valor.
Son indicadores de posible pérdida de valor, por ejemplo, dificultades financieras
significativas del emisor, morosidad o impago de intereses o principal, la posibilidad
de que el beneficiario entre en concurso de acreedores u otros procedimientos de
insolvencia y la desaparicion de un mercado activo para el activo.
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Una reduccion prolongada o significativa en el valor de mercado de un instrumento de
capital por debajo de su coste se considera evidencia objetiva de impairment.

Sin embargo, antes de registrar una reduccion duradera del valor, se procede a una
valoracion de cada inversién que tendra en cuenta la particular volatilidad y anomalia del
mercado y cualquier otro factor cualitativo.

En el caso de activos financieros reconocidos a coste amortizado, el importe de la
pérdida a reconocer en la cuenta de resultados se calcula como la diferencia entre el
valor de cargo del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo original del activo financierc. Si en un ejercicio
posterior se reduce el importe de la pérdida de valor y esta reduccién puede imputarse
objetivamente a un hecho posterior al reconocimiento de la pérdida de valor, se
restituye el importe previamente reducido, hasta el valor en el que, en ausencia de
reducciones por pérdidas, se habria reconocido el activo en la fecha de la
recuperacion.

En el caso de activos financieros reconocidos al coste, el importe de la pérdida
por reduccion de valor es igual a la diferencia entre el valor contable del activo y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, descontados al tipo de
rendimiento actual del mercado para un activo financiero similar.

Caja de efectivo y disponibilidades liquidas equivalentes - Este epigrafe incluye el
efectivo, las cuentas corrientes y depositos bancarios reemboisables a la vista y otras
inversiones financieras a corto plazo con elevada liquidez facilmente convertibles en
efectivo con un riesgo poco significativo de cambio de valor.

Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas - Los activos
no corrientes (y grupos de activos enajenables) se clasifican como mantenidos
para la venta cuando se espera recuperar su valor contable mediante una
operacion de venta y no mediante su utilizacion en las actividades de explotacion
de la empresa. Esta condicidn se cumple s6lo cuando:

- la venta es altamente probable;

- el activo (o grupo de activos) esta disponible para venta inmediata en el sus condiciones
actuales;

- ya se ha hecho un compromiso de venta, que debe tener lugar dentro de los doce meses
a partir de la fecha de clasificacién en este epigrafe.

Activos no corrientes (y grupos de activos enajenados), clasificados como mantenidos para
la venta y que representan un "major line of business", se valoran al menor de su
valor contable anterior y el valor de mercado neto de los costes de
comercializacién. El ajuste derivado de esta valoracién y los beneficios o
pérdidas, netos de los relativos efectos fiscales, derivados de la enajenacién de
estos activos y pasivos, se registran en un epigrafe especifica de la cuenta de
resultados.

Acciones propias - Las acciones propias se reconocen al coste y se registran como
una reduccion del patrimonio neto. Todas las ganancias y péerdidas de la negociacion
de las mismas se reconocen en una reserva de patrimonio neto especifica.
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Provisiones para riesgos v gastos - Las provisiones para riesgos y gastos representan
costes y cargos de naturaleza determinada y de existencia cierta o probable que al
finai del periodo son indeterminados en la cantidad o fecha de ocurrencia. Se asignan
exclusivamente en presencia de una obligacion presente, legal o implicita, resultante
de eventos pasados, cuando sea probable que dicha obligacién resulte onerosa y su
importe pueda estimarse con fiabilidad.

Las provisiones se registran por el valor que represente la mejor estimacion del importe

que la empresa pagaria para extinguir la obligacién; cuando es significativa y tiene una

fecha de pago que puede estimarse con fiabilidad, la provisién se reconoce en el balance

a valores corrientes registradas en la cuenta de resultados en el epigrafe “Ingresos y

(gastos) financieros” de los gastos derivados del componente financiero.

Beneficios para empleados- Como resultado de los cambios introducidos en [a regulacién de la

liquidacion de fin de relacidn laboral (en adelante, TFR) por la Ley n. 296 (Ley Financiera

2007) de 27 de diciembre de 2006 y por Decretos y Reglamentos de ejecucién posteriores,

relativos a “Planes posteriores a la relacién laboral’, las prestaciones adeudadas tras

la extincién de |a relacién laboral se dividen segun su naturaleza econémica en:

+ planes de aportacién definida, representados por las cuotas devengadas desde el 1
de enero de 2007 para las empresas del Grupo con mas de 50 empleados. La
obligacién legal o implicita de la empresa se limita al importe de las contribuciones
a pagar: en consecuencia, el riesgo actuarial y el riesgo de inversion recaen sobre
el trabajador;

+ planes de beneficios definidos, representados por el TFR de las empresas con un ndmero
de empleados de menos de 50 unidades y del TFR devengado hasta el 31 de
diciembre de 2006 por las demas empresas del Grupo. La obligacién de la
empresa consiste en otorgar y asegurar a los empleados las prestaciones
pactadas: en consecuencia, el riesgo actuarial y e! riesgo de inversién recaen
sobre la empresa.

las liquidaciones de fin de relacion para empresas de mas de 50 trabajadores se
determinan aplicando al fondo TFR devengado al 31 de diciembre de 2006 una
metodologia actuarial, basada en hipdtesis demograficas, en relacidén con las tasas
de mortalidad y de rotacién de |la poblacién de referencia, y en hipétesis financieras,
en relacidn con el tipo de descuento que refleja el valor de dinero a lo largo del
tiempo vy al tipo de inflacidn.

Las liquidaciones de fin de relacién para empresas de menos de 50 empleados se

determinan aplicando la misma metodologia actuarial, teniendo en cuenta también el

nivel de los salarios y la remuneracién futura.

El importe reconocido en las cuentas como un pasivo por beneficios definidos esta

representado por el valor actual de la obligacién a la fecha del balance, al neto del

valor corriente de activos del programa, si existen.

El importe de los derechos devengados por los empleados durante el afio en curso, (current

service cost) se ingresa en el epigrafe "Gastos de personal’, mientras que el componente

financiero (interest cost), que representa el gasto en que incurriria la empresa si se
financiara en el mercado por un importe igual al valor del TFR, se registra en el
epigrafe “Cargos financieros”. Las ganancias o pérdidas actuariales a partir de los
balances correspondientes a los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2013 se
reconocen directamente en el patrimonio neto sin pasar nunca por la cuenta de resultados

y se muestran en el “Estado de resultados global”.

planes de retribucién bajo forma de participacion en el capital. El Grupo Fininvest clasifica los

Stock option en el ambito de los "pagos basados en acciones” del tipo “equity-settled”
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segun la definicidn de la NIIF 2. Esta norma prevé que |a entrega fisica de las acciones, la
determinacién en la fecha de cesion del valor razonable de los derechos de opcion emitidos
y su reconocimiento como gastos de personal se distribuyan linealmente a lo largo del
periodo de consolidacion de los derechos (los denominados vesting period) con inscripcion
en contrapartida en la respectiva reserva de patrimonio neto. Esta asignacién se realiza
sobre |a base de la estimacion de los derechos que efectivamente se devengaran a favor
del personal al que correspondan, teniendo en consideracion las condiciones de usabilidad
de los mismos que no se basan en el valor de mercado de los derechos. Al cierre de cada
gjercicio no se revisa ni actualiza el valor razonable de cada opcidén previamente
determinado; en esa fecha se actualiza la estimacién del niumero de opciones que
se conferiran hasta su vencimiento (y por tanto del niumero de empleados que
tendran derecho a ejercer las opciones). El cambio en la estimacidn se refleja en
la cuenta “Reserva para stock option” con efecto en la cuenta de resultados en la
cuenta Gastos de personal.

Al final del periodo del ejercicio, la reserva del patrimonio se reclasifica entre las

reservas disponibles.

Pasivos financieros no corrientes - Los débitos se reconocen por su coste

amortizado, es decir, segun el valor inicial (valor razonable) ajustado en funcién

de la amortizacidn de los gastos de emisién incurridos, utilizando el método del
tipo de interés efectivo.

Deudas Comerciales y otras - Las deudas se registran a su valor nominal y se

expresan en valores actuales cuando el efecto financiero vinculado a la previsiéon

de pago es significativo. Las deudas expresadas en monedas no pertenecientes a

la UEM se han valorado al tipo de cambio de final del periodo registrado por el

Banco Central Europeo.

Reconocimiento de ingresos - Los ingresos por ventas y por prestacion de servicios se

reconocen netos de descuentos, bonificaciones y devoluciones, asi como de las

cargas fiscales directamente relacionadas, cuando se produce la transferencia
efectiva del control y el cumplimiento de la prestacion del servicio.

En particular, los principales ingresos del Grupo Fininvest se reconocen de acuerdo

con los siguientes criterios:

+ por la publicidad, en el momento de la aparicién del anuncio o spot publicitario.
Los ingresos por la venta de publicidad a cambio de bienes (y, en consecuencia,
el coste de los bienes) son adecuados para tener en cuenta el valor estimado
de realizacion de los propios bienes;

« por bienes muebles, en el momento de su expedicién y entrega.

En el caso de arrendamiento o sublicencia de derechos, incluso por periodos
de explotacion limitada, que impliquen la transferencia al cesionario del control
de la actividad, el ingreso se reconoce integramente en el momento del inicio
de la explotacion cedida {es decir, cuando la contraparte puede empezar a
beneficiarse de los derechos de explotacion);

+ las tarifas facturadas por los servicios de suscripcion de TV [Pay TV] se reconocen
en la cuenta de resultados pro-rata temporis a partir de |a fecha de activacion del
contrato;

+ Los pagos de distribuidores resultantes de la venta de tarjetas prepago y las recargas que
permiten el uso de eventos en la modalidad Pay Per View, se dividen de
acuerdo a la duracién residual de las tarjetas vendidas. De manera similar, los
costes directos también se comparten durante esta duracion;
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« el Grupo, en calidad de principal, registra los ingresos derivados de la venta de
libros y publicaciones periodicas de propiedad, ademas de los de los espacios
publicitarios relacionados, sobre la base del precio de venta al publico; en calidad
de agent, registra los ingresos derivados de la venta de libros y publicaciones
periddicas propiedad de terceros editores distribuidos, ademas de los de los
espacios publicitarios relacionados, sobre la base del precio de venta al publico
neto de los relativos costes, destacando Unicamente el margen de
intermediacion;

+ los ingresos derivados de la prestacion de servicios se reconocen en el
balance en funcién de su grado de realizacion, cuando sea probable que el
Grupo Fininvest disfrute de los consiguientes beneficios econémicos y cuando
el valor de los ingresos pueda determinarse con fiabilidad;

* los ingresos por intereses se reconocen sobre la base de un criterio temporal,
utilizando el método de interés efectivo; los royalties se reconocen sobre la
base del principio de competencia y seglin la sustancia de los relativos
acuerdos.

Dividendos - Los dividendos se contabilizan en el periodo contable en que se resuelve su

distribucién, coincidiendo normalmente con el ejercicio en que se cobran.

Impuestos sobre la renta - Se registran los impuestos sobre la renta corrientes, para

cada empresa, con base en la estimacién de la renta imponible de acuerdo con

las alicuotas y disposiciones vigentes a la fecha de cierre del periodo en los
respectivos Estados, teniendo en cuenta las exenciones y los créditos fiscales
adeudados.

Los impuestos anticipados y diferidos se calculan sobre las diferencias temporales

entre el valor afribuido a activos y pasivos en el balance y los valores

correspondientes reconocidos para efectos fiscales, sobre la base de las
alicuotas que se espera estén vigentes cuando se apliquen las diferencias
temporales.

Los impuestos anticipados y diferidos referentes a los componentes reconocidos

en el patrimonio se reconocen en el patrimonio.

Se reexamina el valor de los impuestos pagados por anticipado en cada cierre de periodo y se

reduce en la medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes ganancias

fiscales para su uso en el futuro de todos o parte de estos activos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan cuando existe un

derecho legal a compensar los impuestos corrientes activos y pasivos y cuando se

refieren a impuestos adeudados a la misma autoridad fiscal y el Grupo Fininvest
tiene la intencién de liquidar los activos y pasivos corrientes sobre una base neta.

En caso de cambios del valor contable de los activos y pasivos fiscales diferidos

resultante de un cambio en las tasas fiscales o regulaciones relacionadas, el

impuesto diferido resultante se reconoce en la cuenta de resultados, a menos que
se relacione con epigrafes previamente cargadas o registradas patrimonio neto.

Instrumentos derivados y contabilidad de las operaciones de cobertura - el Grupo Fininvest

esta expuesto a riesgos financieros relacionados con:

» Variaciones en los tipos de cambio debido principalmente a ta adquisicién de

derechos de televisién en monedas distintas al Euro, marginalmente debido a la

actividad de compra de bienes;

+ cambio en el tipo de interés para préstamos plurianuales estipulados a tasas de

interés variable;
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« cambios de precio relacionados con instrumentos de patrimonio.

Cobertura riesgo de cambio:

El Grupo utiliza instrumentos derivados, principalmente contratos de divisas a plazo,
para cubrir los riesgos derivados de la variacion de las divisas tanto en relacién con
compromisos futuros altamente probables como con deudas por compras ya
realizadas. Para el Grupo, el riesgo de tipo de cambio esta ligado a la posibilidad de
que las paridades de las monedas varien en el periodo comprendido entre el momento
en gue la adquisicién de activos designados en moneda extranjera se ha vuelto
altamente probable (negociacién autorizada de compra de derechos) y el momento en
que estos activos se registran en el balance, por lo que el objetivo de la cobertura es
definir el tipo de cambio en euros con referencia al momento en el que se aprobé la
negociacion (hedge accounting segun los principios NIC/NIIF). La cobertura de
ordenes de compra de bienes sigue el mismo tratamiento contable que, al igual
que en el caso anterior, el objetivo de la cobertura es la definicion del valor en
euros de los bienes en el momento de emitir la orden. Por tanto, se mantiene la
hedge accounting con una cobertura masiva de las cuentas a pagar hasta el
momento del pago de las mismas. El objetivo de la cobertura del riesgo de tipo de
cambio en este caso es la definicidbn del contravalor en euros de las deudas en
divisas distintas del euro, con el fin de eliminar el efecto de las fluctuaciones de
los tipos de cambio y predeterminar el valor de liquidacion de las deudas en
divisas diferentes del euro.

Los instrumentos derivados se clasifican en activos y pasivos financieros corrientes y no
corrientes y se reconocen por el valor razonable.

El valor razonable de los contratos de divisas a plazo se determina como el
descuento de la diferencia entre el importe nocional valorado al tipo de cambio a
plazo del contrato y el importe nocional valorado al tipo de cambio a plazo
razonable calculado en la fecha dei balance.

La principal exposicién del Grupo es atribuible a la cobertura de exposiciones de
tipo de cambio relacionadas principalmente con compromisos de compras futuras
de derechos de television designados en moneda exiranjera (forecast transaction)
del Grupo Mediaset para los se documenta formalmente tanto la relacién entre el
derivado y el objeto de la cobertura como la alta probabilidad/eficacia relacionada
con la manifestacion del evento cubierto. Esta relacién también esta documentada
en el caso de coberturas masivas de deudas en divisas distintas al Euro.

La porcion efectiva del ajuste del valor razonable del derivado que ha sido
designado y que es calificable como instrumento de cobertura se reconoce
directamente en el patrimonio neto, mientras que la parte inefectiva se reconoce
en la cuenta de resultados.

La contabilizacién de estas operaciones se realiza mediante la activacién del cash flow
hedge. De acuerdo con esta regla, la porciéon efectiva del cambio en el valor del
derivado mueve una reserva del patrimonio neto; en el caso de cobertura de
compromisos para la compra de derechos, tal reserva se utiliza para ajustar
posteriormente el valor de inscripcidon en el balance del activo (basis adjustment)
El cash flow hedge también se activa en las relaciones de coberturas relativas a
deudas en moneda extranjera. En este caso, el elemento cubierto, es decir, la
deuda en moneda extranjera, se convierte al tipo de cambio spot de la fecha del
balance y el efecto se registra en la cuenta de resultados de forma consistente
con los cambios de valor atribuibles al spot element.
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Cobertura riesgo tipo de interés.

El riesgo de tipo de interés se origina por movimientos adversos de los tipos de interes
a los que estan sujetos los flujos de interés vinculados a los pasivos financieros a
medio/largo plazo del Grupo. Los instrumentos derivados utilizados para cubrir
este riesgo son principalmente Interest Rate Swaps y Opciones.

El valor razonable del interest rate swap se calcula sobre la base del valor actual de los
flujos de efectivo futuros esperados y el valor razonable de los instrumentos
derivados coliar se calcula utilizando la formula de Black & Scholes.

El Grupo designa como instrumentos de cobertura, a efectos de la activacion del
hedge accounting, aquellos para los que se documenta formalmente la relacién
entre el derivado y el objeto de cobertura. Tal como lo requiere la NIIF 9, el hedge
accounting puede aplicarse si existe una relacidon econdémica entre el elemento
cubierto y el instrumento de cobertura y el efecto del riesgo de crédito no
prevalece sobre los cambios en el valor de la relacion econdmica, tanto en el
momento de la activacién de la cobertura como durante toda la vida de la
operacion de cobertura.

Cobertura nesgo precio instrumenfos de Patrimonio:

Con el fin de cubrir el riesgo de cambios en el valor razonable derivado de cambios en los
precios de los instrumentos de patrimonio, el Grupo utiliza opciones de put y call (hedging
instrument) designadas dentro de una relacion de cobertura de valor razonable hedge.

De acuerdo con la NIIF 9, parrafo 6.5.15, para efectos de determinar el valor
razonable, se desglosa el valor intrinseco (elemento de la relacién de cobertura) y
el valor temporal de las opciones (coste de la cobertura). La relaciéon de cobertura
es del tipo relacionado como "time-period" y consiste en la atribucién del valor del
"time-period" a lo largo de la duracién contractual.

Cabe sednalar que, habiendo optado por registrar el cambio de valor razonable del
epigrafe cubierta entre [os componentes de la cuenta de resultados global sin
reversiones a la cuenta de resultados, también el cambio del valor razonable
atribuible al “time-period” y la eventual ineficacia de la relacién de cobertura, de
forma coherente con el elemento cubierto, no se registrara en la cuenta de
resultados sino que se registrarda entre los componentes de la cuenta de
resultados global.

Uso de estimaciones - Las principales estimaciones utilizadas en la preparaciéon det balance
consolidado se relacionan con la determinacién del valor recuperable de las unidades
generadoras de efectivo (cash generating units-UGE) a las que se les asigna el fondo
comercial u otros actives con vida (til definida o indefinida a efectos de la verificacion
periddica exigida por l[a NIC 36. La valoracién de estos activos segun los criterios
establecidos por la NIC 36 prevé la posibilidad de determinar el valor recuperable
utilizando el mayor entre el valor en uso y el valor razonable neto de los costes de
enajenacion. La estimacion del valor en uso requiere una estimacién a la fecha de
valoracion de los flujos de efectivo esperados que se espera seran producidos en sus
condiciones coorrientes de uso de activos individuales o del Grupo de activos (UGE)
sobre la base de planes plurieniales a elaborados de acuerdo con las lineas guia
aprobadas por los Consejos de Administracién de las controladas y la estimacién de una
tasa de descuento adecuada. Las principales incertidumbres que podrian afectar a esta
estimacién se refieren a la determinacion del tipo de descuento (WACC), el tipo de
crecimiento de los flujos mas alla del herizonte de prevision (g), asi como la evolucién de
los mercados de referencia y por tanto las hipdtesis asumidas en el desarrollo de flujos
de caja esperados para los afios de prevision explicita y los flujos utilizados en la
determinacién del Terminal Value. La estimacién del valor razonable, a su vez, requiere
la aplicacién de los criterios y técnicas de valoracion previstos en la NIiF 13 destinados a
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de una o mas técnicas de valuacién que maximicen el usc de insumos observables
relevantes, del precio hipotético que se derive en la fecha de valuacién de la venta de
activos o de grupos de activos a entidades econémicas que operan en el mercado
principal de esos activos. En particular, en la preparacién de ese balance consolidado ha
sido necesaric verificar, de acuerdo con la NIC 36, la recuperabilidad del valor contable
del fondo de comercio y otros activos no financieros amortizables, ante la presencia de
elementos de fuerte discontinuidad en el estado econdmico general de referencia,
relacionado con la emergencia sanitaria aun en curso COVID-18 que a todos los efectos
constituye un evento desencadenante. Con referencia a los principales activos financieros
objeto de valuacién en virtud del NIIF 9 no se han observado deterioros significativos en la
solvencia econdmica general de las partes como para impactar de forma significativa en la
estimacion de las denominadas Expected Credit Losses que han sido actualizadas teniendo
también en cuenta los parametros de mercado que debian respetarse en la fecha del presente
balance consclidado sin comportar por tanto impactos significativos en términos de
desvalorizaciéon de los activos registrados. Mas alla de cuanto arriba indicado los principales
datos conjeturados se refieren ademas a los fondos por riesgos y cargos y a los fondos de
devaluacién a la determinacién de la vida (til de los Activos (tangibles e intangibles), a la
evaluacidn de recuperabilidad de valor contable de participaciones en sociedades vinculadas, a la
determinacién del valor razonable de los activos y pasivos financieros valuados de
acuerdo con este método. Al verificar la recuperabilidad de los activos por impuestos
diferidos registrados en el balance al 31 de diciembre de 2020, con especial referencia a
las pérdidas fiscales anteriores generadas dentro de la consolidacion fiscal italiana del
Grupo Mediaset, se han tomado en consideracién los resultados imponibles derivados de
los planes quinquenales (2021 - 2025) utilizados a efectos de las pruebas de impairment
del periodo explicito y, por extrapolacion de este dltimo, de los ingresos esperados para
los ejercicios postenores. En la verificacién de registrabilidad se consideran ademas los
efectos derivados de las diferencias temporales en las que se han contabilizado
impuestos diferidos pasivos. A la luz de las comprobaciones realizadas sobre tales bases,
no se han identificado elementos tales como para modificar de forma significativa el horizonte
temporal de recuperacion estimado al cierre del balance Consolidado 2019. Las estimaciones y
supuestos anteriores se revisan periddicamente y los efectos de cada cambio se
reconocen en la cuenta de resultados.

Cambios de estimaciones contables- En virtud de la NIC 8 se adjudican en perspectiva
a la cuenta de resultados a partir del pericdo en el que se adoptan.

Normas contables vigentes a partir del 1 de enero de 2020
Modificacion de la NIIF 16 COVID-19 Related rent Concessions

El 28 de mayo de 2020 EI NICB publico una modificacion a la NIIF 16. El cambio permite que un
arrendatario no tenga que verificar que se haya llevado a cabo la modificacién contractual
(Lease Modification), prevista por la NIIF 16, sobre los efectos contables por las
reducciones en los pagos de Lease otorgados por los arrendadores, que son una
consecuencia directa de la epidemia de Covid-19. Los arrendadores que aplican tal
facultad podran contabilizar los efectos de las reducciones en las tarifas de alquiler
directamente en la cuenta de resultados en la fecha efectiva de la reduccién. Por lo tanto,
un arrendatario que opta por utilizar este recurso contabiliza estas reducciones como si
ne fueran cambics contractuales en el alcance de la NIIF 18. Estos cambios han
supuesto el registro en el balance consolidado de un efecto econémico equivalente a
aproximadamente 1 milldn de euros en lo que respecta al Grupo Mondadori.
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Maodificacién de la NIIF 3: Definicién de un negocio

El documento proporciona algunas aclaraciones con respecto a la definicion de negocio
para efectos de la correcta aplicacion de la norma NIIF 3. Las modificaciones aclaran que
para ser considerado un negocio, un conjunto integrado de actividades y activos debe
incluir al menos un insumo (factor de produccién) y un proceso subyacente que juntos
contribuyen significativamente a la capacidad de crear un resultado (valor/negocio).
Ademas, se ha aclarado que un negocio puede existir sin incluir todos los insumos y
procesos hecesarios para poder contribuir a la creacién de un resultado. Con este fin, el
IASB ha reemplazado el término "capacidad para crear resultados" por " capacidad de
contribuir a la creacion de resultados” para aclarar que una empresa puede existir incluso
sin la presencia de todos los insumos y procesos necesarios para crear un resultado. La
moedificacién ha introducido ademas una prueba (“concentration test”) opcional para la
entidad, para determinar si un conjunto de actividades/ procesos y bienes adquiridos es un
negociofempresa. Si [a prueba arroja un resultado positivo, el conjunto de
actividades/procesos y bienes adquiridos no constituye un negocio y el estandar no
requiere mas verificaciones. En caso de gue la prueba arroje un resuitado negativo, la
entidad debera realizar analisis adicionales sobre las actividades/procesos y bienes
adquiridos para identificar la presencia de un negocio. La adopcién de esta modificacién no
ha tenido efectos en el balance consolidado del Grupo.

Modificaciones de la NIIF 7 _NIIF 9 y NIC 39: Reforma del tipo de interés de referencia

Las modificaciones a la NIIF 9 y la NIC 39 proporcionan recursos practicos que se aplican
a relaciones de cobertura impactadas directamente por la reforma de los tipos de interés
de referencia. Una relacion de cobertura que se ve afectada por la reforma esta sujeta a
incertidumbres con respecto al momento y alcance de los flujos de efectivo basados en el
tipo de referencia con referencia al instrumento cubierto. La modificacién también modifica
algunos de los requisitos exigidos para la aplicacién del hedge accounting, previendo
excepciones temporales a los mismos, con el fin de mitigar el impacto derivado de la
incertidumbre de la reforma sobre los flujos de efectivo futuros en el periodo anterior a su
finalizacién. La enmienda también requiere que las empresas proporcionen informacion
adicional en el balance sobre sus relaciones de cobertura que se ven directamente
afectadas por las incertidumbres generadas por la reforma y a las que les aplican las
excepciones antes mencionadas. Estos cambios no tienen impacto en los balances
consolidados.

Cambios en [a NIC 1 y NIC 8 - Definicién de relevante

Las enmiendas proporcionan una nueva definicién de relevante que establece que la
informacion es relevante si es razonable suponer que su omisidén, incorreccion u
ocultacién, podria influir en las decisiones que los principales usuarios de los balances
toman sobre la base de los propios estados financieros, que proporcionan informacion
financiera sobre la entidad especifica que prepara el balance. La relevancia depende de la
naturaleza o el alcance de la informacion, o de ambos. Una entidad evalta si la
informacion, individualmente o en combinacién con otra informacién, es relevante en el
contexto de los balances, considerado en su conjunto. La informacion se oculta si se
comunica de tal manera que tenga, para los principales usuarios de los balances, un efecto
similar al de la omision o indicacion incorrecta de la misma informacién. Estos cambios no
tuvieron impacto en el balance consolidado.
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Referencias para el Conceptual Framework en las Normas NIIF

La modificacion es efectiva para periodos que comienzan el 1" enero de 2020 o posterior,
pero se permite una aplicacién anticipada. el Conceptual Framework define los conceptos
fundamentales para la informacion financiera. Ei documento ayuda a garantizar que las
Normas sean conceptualmente coherentes y que transacciones similares se traten por
igual, a fin de brindar informacién util a los inversores, financiadores y otros acreedores. Ei
Conceptual Framework apoya a las empresas en el desarrollo de principios contables
cuando ninguna norma NIIF es aplicable a una transaccion en particular y, de manera mas
general, ayuda a las partes interesadas a comprender e interpretar las Normas. La
adopcion de esta modificacién no ha tenido ningun efecto en el balance consolidado del
Grupo.

Nuevas normas contables, interpretaciones y modificaciones ain no aplicables y no
adoptadas con antelacién por el Grupo

Se ilustran a continuacion los principios que, a la fecha de elaboracion del balance
consolidado del Grupo resultaban ya aceptados, pero aun no en vigor. La lista se refiere a
principios e interpretaciones que en el Grupo se espera que sean razonablemente
aplicables en el futuro. El Grupo no tiene intencién de adoptar estos principios de forma
anticipada.

El 23 de enero de 2020, el NICB publicd una modificacién denominada “Amendments to
IAS 1 Presentation of Financial Statements: Classification of Liabilities as Current or Non
Current”. El documento tiene como objetivo tanto aclarar como clasificar las deudas y otros
pasivos a corto o largo plazo. Los cambios entran en vigor el 1 de enero de 2022; sin
embargo, se permite la aplicacion anticipada.

El 14 de mayo de 2020, el NICB publicd las siguientes modificaciones que entraran en
vigor el 1 de enero de 2022:

Amendments to NIIF 3 Business Combinations: Las modificaciones tienen por objeto
actualizar la referencia de la NIIF 3 al Conceptua! Framework en la versidn revisada, sin
que ello suponga cambios en lo dispuesto en la norma NIIF 3.

- Amendments to |As 16 property, Plant and Equipment: las modificaciones tienen por
objeto no permitir que el importe recibido por la venta de bienes producidos en [a fase de
prueba de |a actividad sea deducido del coste de los activos materiales. Por lo tanto, estos
ingresos por ventas y los costes relacionados se reconoceran en la cuenta de resultados.

- Amendments to IAS 37 Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets: la
modificacion aclara que en la estimacidn del posible gravamen de un contrato, se deben
considerar todos los costes directamente atribuibles al contrato. En consecuencia, la
evaluacion del posible coste de un contrato incluye no solo los costes incrementados
(como, por ejemplo, el coste del material directo utilizado en el procesamiento), sino
también todos los costes que la empresa no puede evitar puesto que ha estipulado el
contrato {como, por ejemplo, la parte de los costes de personal y la depreciacion de la
magquinaria empleada para el cumplimiento del contrato).

- Annual Improvements 2018-2020: se han realizado las modificaciones a la NIIF 1 First-
time Adoption of International Financial Reporting Standards, a la NIIF 9 Financial
Instruments, a la NIC 41 Agriculture y los Ejemplos llustrativos de la NIIF 16 Leases.
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El 27 de agosto de 2020 E! NICB publicd, a la luz de la reforma de los tipos de interés
interbancario como el IBOR, el documento “Interest Rate Benchmark Reform — Phase 2"

que contiene modificaciones a las siguientes normas:

- NIIF 9 Financial Instruments:

- NIC 39 Financial Instruments: recognition and Measurement;
- NIIF 7 Financial Instruments: Disclosures:

- NIIF 4 Insurance Contracts

- NIIF Leases.

Todas las modificaciones entraran en vigor el 1 de enero de 2021.
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Combinacién de negocios

El Grupo Fininvest contabiliza 1as combinaciones empresariales de acuerdo con la NIIF 3, que
prevé |a aplicacion del denominado “acquisition method”, segun el cual el fondo de comercio
se calcula como |a diferencia positiva entre el valor razonable de |la contraprestacién
transferida en la transaccion.{en el caso de una combinacidén empresarial realizada en varias
fases, incrementada por el valor razonable de los intereses poseidos anteriormente) y el
valor neto corriente de la porcién de activos y pasivos identificables adquiridos. Los
costes accesorios relacionados con la adquisicién, sin embarge, ya no pueden
capitalizarse, sino que deben reconocerse como gastos del periodo en los estados
financieros del comprador. También se permite la valoracidn a valor razonable de los
intereses minoritarios, con el consiguiente reconocimiento del goodwill global.

En el caso de combinaciones de negocios realizadas en varias fases, la participacién
accionaria previamente mantenida en |a sociedad adquirida se revalcoriza a su valor razonable
en la fecha de adquisicidén del control y cualquier ganancia o pérdida resultante se reconoce
en la cuenta de resultados del ejercicio en que se concluye la transaccién.

Dentro del Grupo Mediaset, Publitalia '80 S.p.A adquiere el 80% del capital social de la
empresa Beintoo Srl, empresa especializada en el sector de datos mobile data advertising, La
operacién se configura como una combinacién de negocios y de conformidad con la NIIF 3 a la
fecha de estos estades financieros ¢consolidados, |la diferencia entre el precio de compra y
el valor contable de los activos netos adquiridos se asigné definitivamente a los fondos de
comercio. Como parte de esta transaccion, también se negociaron opciones reciprocas lo que
permitira a Publitalia adquirir una participacién adicional del 20% en esta compania en el
futuro y a los accionistas minoritarios vender estas acciones a través de opciones put. El
valor razonable de estas opciones, por importe de 3,9 millones de euros, se registra en el
epigrafe Pasivos financieros no corrientes.

Valores contables de  Ajustamiento Valores contables

ADQUISICION 80% BEINTOO S.R.L. la empresa en la  asignacion de la empresa
adquirida definitiva adquirida

Acfivos intangibles tangibles 0.4 04
Impuestos prepagados / (diferidos) 08 0.9
Créditos / (débitos)comerciales {0,2) {0,2)
Otro Activo / {pasivo) (0,2) 0.2)
Activos (Pasivos} financieros (0, 8) {0,8)
Disponibilidad liquida Y medios equivalentes 0.2 0,2
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 0.2 0.2
Cuota de competencia de terceros (20%) 0.0 0.0
accionistas (20%)
TOTAL ACTIVOS NETOS 0,1 0,1
ADQUIRIDOS PRCCUCTA
COSTE DE ADQUISICION 29 29
FONDO DE CCMERCIO 28 29

Traductorpging
Alemnén, Inglés, Ita
Poriuguds, Catalén




Siempre en el ambito del Grupo Mediaset. el 1 ° de julio 2020 Mediaset Espafia Comunicacién

S.A adguind el 51% del capital social de la empresa Aninpro Creative SL (proyecto Be a
Lion). La operacion se configura como una combinacién de negocios y de acuerdo con la NilF
3 a la fecha de estos Estados Financieros Consolidados se ha asignado la diferencia entre el
precio de compra y el valor contable de los activos netos adquiridos definitivamente al
inmovilizado intangible por 2,0 millones de euros y por la diferencia al fondo de comercio.
En el marco de esta operacién también se negociaron opciones reciprocas que
permitiran a Mediaset Espafia adquirir en el futuro un 49% adicional de esta compania y
los accionistas mincritarios vender estas acciones a través de opciones de venta. El valor
razonable de estas opciones, equivalente a 9,4 millones de euros, se encuentra
registrado en la epigrafe Pasivos financieros no corrientes.

Asignacion Ajuste Valores

ADQUISICION DEL 51% DE ANINPRO CRATIVE SL provisional de durante contables

precio la dela

asighacion empresa

definitiva adquirida

Activos intangibles y materiales 02 20 2,2

Créditos / (deudas) comerciales 1,7 1.7

Activos (Pasivos) fiscales diferidos (0,5) 0,5

Otro Actives (Pasivos) 2,1 (2.1)

Disponibilidades liquidas y medios liquidos 0,7 07

TOTAL ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 05 15 2,0

Cuota de competencia de terceros accionistas 0.2 0,2

TOTAL ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS PROCUGCTA 0.2 1,5 1,7

COSTE DE ADQUISICION 60% 54 54
FONDC DE COMERCIO 52 (1,5} 3,7

Dentro del Grupo Mondadori, la adquisicion del control por parte de Electa S.p.A entrd en vigor el 1
de enero de 2020 de la editorial Abscondita Srl, como consecuencia del acuerde de
compra firmado en diciembre de 2019 que prevé la transmisién del 80% del capital social
por un importe de 0,3 miliones de euros, ademas de opciones de compra y venta del
restante 20% por 0,05 millones de euros. A la fecha de los presentes estados financieros
consolidados, se completd el proceso de asignacién del precio de compra, por lo que el
diferencial surgido fue asignado definitivamente a fondo de comercio.

Valor contable de la

ADQUISICION 80% ABSCONDITA S.r.l. empresa adquirida
Activos intangibles 0,0
Créditos comerciales 01
Excedentes 01
Disponibilidades liquidas y medios equivalentes 0.1
Activos (Pasivos) financieros (©,0
Deudas comerciales y ofros pasivos 0,2)
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 0.1

COSTE DE ADQUISICION 0,3

FONDO DE COMERCIO 03
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INFORMACION DEL SECTOR

La informacidn requerida por la NIIF 8 se proporciona teniendo en cuenta la estructura
organizativa actual y los informes de gestién intemos del Grupo Fininvest. Para ello y en
base a la prevalencia empresarial en la estructura de informacion de gestién, el Grupo
Fininvest ha identificado |las principales areas de actividad en las que opera, televisién y
cine y editorial como criterio de segmentacion de los datos econdmicos y patrimoniales.

Los activos y pasivos, ingresos y costes que no pueden imputarse a un sector especifico y/o
gue no son individualmente significativos se han presentado junto con los ajustes de
consolidacion; estos Ultimos se refleren principalmente a la eliminacién de las participaciones
de capital mantenidas casi exclusivamente por la sociedad matriz Fininvest S.p.A y la
valoracion de las participaciones de capital consolidadas con el método del patrimonio neto.

A continuacion se presentan los estados relativos a la informacién por segmentos
al 31 de diciembre de 2020
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PROCESO DE DETERIORO (IMPAIRMENT)

En este balance consolidado al 31 de diciembre de 2020, requeria especial atencién el preceso de
verificacidon anual del valor contable de los activos tangibles e intangibies previsto per [a NIC 36
para evaluar |a existencia de pérdidas de valor por ("impairment”). La emergencia sanitaria COVID-
19, que se desarrolléd a partir del primer trimestre de 2020 y aln continda, ha generado
un fuerte impacto en el escenario macroeconémico global y en los mercados de
referencia del Grupo, provocando fuertes discontinuidades y un deterioro generalizado de
los indicadores internos y externos que se pueden observar para la verificacién de la
recuperabilidad de los valores de los activos del balance, a pesar de una fuerie
recuperacion en los principales indicadores de desempefio de las principales actividades
del Grupo en la segunda mitad del afio.

El valor contable al 31 de diciembre2020 del fondo de comercic y otros activos tangibles e
intangibles de vida util definida e indefinida de todas las Unidades Generadoras de
Efectivo (UGE) del Grupo fue sometido a prueba de impairment. Las UGE se identifican teniendo
en cuenta el seguimiento interno de los actives, de forma coherente con la estructura def negocio y
coincidentes con los segmentos operativos o con las areas de actividad dentro de los mismos, que
tienen entradas de efectivo especificas y separables del sector operativo interno.

Las valoraciones se han realizado a nivel de [as unidades generadoras de efectivo
individuales, asumiendo como valor recuperable el mayor entre el valor razonable y el value in
use obtenible de los planes y directrices plurianuales aprobades por los Consejos de
Administracién, realizando las comprobaciones en continuidad sustancial de los métodos de
valoracidn en comparacion con el afio anterior.

Otro indicador de impairment que se puede observar al cierre del ejercicio es la
cotizaciéon en bolsa de los valores de las filiales cotizadas del Grupo; La fuerte caida
sufrida por las bolsas a partir del 20 de febrero de 2020 y concentrada principalmente en
el mes de marzo siguiente, impacté negativamente en las capitalizaciones bursétiles de
Mediaset, Mediaset Espafia y Mondadori, que, si bien en la segunda mitad del afio
registraron una recuperacion significativa, al cierre del afio seguian siendo inferiores a los
valores inmediatamente anteriores al desarrollo de la pandemia. Por otra parte, la
observaciéon del comportamiento de las cotizaciones después del 31 de diciembre de
2020 mostré un nuevo aumento de los valores de mercado, que hasta la fecha estaban
sustancialmente en linea con los niveles anteriores al inicio de la crisis pandémica y los
valores contables de referencia

A continuacidn se detallan los andlisis realizados en las evaluaciones de la principal Unidad
Generadora de Efectivo (UGE) del Grupo.

Dentro del Grupo Mediaset, las UGE que se estan evaluando son Free TV ltalia, Radio,
Library Pay Tv para los activos ltalia y Mediaset Espafia.

La recuperabilidad de los valores de los activos de la UGE Free Tv ltalia, consistente
principalmente en fondos de comercio, derechos de television y cine y derechos de uso de
frecuencias de television, y la UGE Radio, compuesta principalmente por derechos de
uso de frecuencias de radio y marcas, se ha verificado estimando los valores de uso
sobre la base de la actualizacion de flujos de caja deducibles de los planes plurianuales
elaborados scbre |la base de las hipétesis aprobadas por el Consejo de Administracién de
Mediaset S.p.A el 30 de marzo de 2021. Estos procesos fueron respaldados por la
opinién imparcial de un experto independiente sobre la razonabilidad y adecuacién de las
elecciones metodolédgicas realizadas, los parametros utilizados y los métodos de
aplicacién seguidos.
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Las hipotesis operativas utilizadas para la elaboracion de las previsicnes plurianuales se han
referido a las indicaciones de las principales fuentes de informacion externas disponibles y a las
previsiones de evolucion de los mercados de referencia formutadas por los principales
observatorios especializados, en relacién con la tendencia esperada de las ventas publicitarias
y las perspectivas del ciclo econdmico previsto en el periodo de planificacién, que muestran una
mayor reactividad del mercado publicitario, en particular del televisivo, frente al ritmo de
recuperacion de la economia que también caracteriza histéricamente las fases de recuperacion
econdmica tras fuertes picos recesivos.

El tipo de descuento utilizado para descontar los flujos de caja futuros de las UGE TV Free ltalia y
Radio se ha determinado aplicando principios y parametros en continuidad con el pasado,
actualizando los parametros financieros y de mercado en relacion con el coste medio ponderado
del capital (WACC) neto de impuestos, sobre |la base de la estructura financiera determinable
de forma agregada para las actividades italianas del Grupo Mediaset, asumiendo como rendimiento
de los titulos sin riesgo (tasa de riesgo libre) el rendimiento medio anual de la deuda publica a diez
anos en ltalia y una prima de riesgo de las acciones del 4,7%; Ademas, al determinar el coste del
patrimonio neto, al igual que en afios anteriores, se considerd un componente prudencial
adicional del 1% para refiejar |a dificultad inherente al proceso de prevision. El tipo de descuento
resultante de este calculo y utilizada es igual al 4,36% (6,0% en 2019) con una tasa de
crecimiento mas alld del horizonte de planificacion del 1,35%, coherente con las previsiones
méas recientes de inflacién a medio-largo plazo para ltalia por parte del Fondo Monetario
Internacional e inferior a la utilizada para el test de impairment al 31 de diciembre de 2018 igual al
1,5%.

Por lo que respecta a la UGE de Radio, un experto independiente realizé una valoracién
especifica que confirmo el importe recuperable, segin el método del valor razonable, de
los derechos de uso de las frecuencias de radio.

La evaluacion de [a recuperabilidad de los activos relativos a UGE Pay Tv se ha referido
residual de la biblioteca de derechos cinematograficos y de las series de television de
pago/SvoD, que asciende a 105,6 millones de euros brutos de una provisién para riesgos
asignada en afos anteriores de 6,5 millones de euros; se trata de derechos exclusivos
para las distintas plataformas de difusién, adguiridos a las majors americanas en base a
acuerdos vencidos en 2020, cuya valoracion se ha realizado verificando la equidad del
valor contable residual teniendo en cuenta las limitaciones de uso del acuerdo de
sublicencia a Sky (valor razonable) incluyendo también los compromisos contractuales
existentes para futuras inversiones y la evidencia del valor potencial de mercado de estos
derechos al final del acuerdo (junio de 2021).

Los activos asignados a la UGE Mediaset Espafia corresponden principalmente al fondo de
comercio, surgido de la adquisicién del control por parte de Mediaset S.pA. y de las
combinaciones de negocios realizadas posteriormente por [a filial espafiola, y a otros activos de
vida Util indefinida correspondientes al valor asignado al multiplex de Cuatro durante la
asignacion de fa contraprestacion reconocida en la adquisicién de [as actividades de televisién al
Grupo Prisa.

El valor recuperable de estos activos se ha venficado mediante |a estimacion de su valor en uso
sobre la base de las proyecciones econdmicas y financieras elaboradas para la aprobacion del test
de impairment por el Consejo de Administracion de Mediaset Espafia el 24 de febrero de 2021
y examinadas por el Consejo de Administracion de Mediaset S.p.A. el 30 de marzo de 2021,
En particular, se han estimado los flujos de caja prospectivos de las actividades de explotacion,
principalmente relacionados con la evolucion prevista de los ingresos publicitarios durante el
periodo de prevision, teniendo en cuenta las evidencias externas disponibles sobre la
evolucion macroeconémica y del mercado publicitario, asumiendo una estabilidad sustancial de
las cuotas de mercado (indices de audiencia televisiva e inversiones publicitarias) vy
basandose en la replanificacién de los principales componentes de los costes ante las
acciones de contencién y eficiencia puestas en marcha en 2020 para hacer frente a la caida
de los ingresos, asumiendo una tasa de rentabilidad del 7,9%.
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tasa de rentabilidad del 7,9% una tasa de crecimiento de cero, en linea con los parametros
utilizados en la prueba de impairment al 31 de diciembre de 2019.

Las valoraciones descritas anteriormente han demostrado la recuperabilidad de los valores
contables relativos a las UGE de Mediaset Espania, Free TV ltalia y Radio y han confirmado la
recuperabilidad del valor contable residual de los derechos de cine y de series de television de
pago/SvoD.

A la luz de la emergencia sanitaria COVID-19, aun en curso, y del alto nivel de incertidumbre en el
contexto macroeconémico y en los mercados de referencia, en linea con los enfoques prudenciales
recomendados por las autoridades supervisoras, se realizaron analisis de sensibilidad al evaluar
la recuperabilidad de los activos asignados a las UGE, actuando sobre parametros clave: un
andlisis especifico utilizando, para los mismos flujcs previstos y la misma tasa de crecimiento a
perpetuidad, niveles mas altos del tipo de descuento con el fin de mitigar los efectos
extraordinarios y contingentes sobre este pardmetro, hasta el 6% (alineado con el tipo de
descuento utilizada para el deterioro de los estados financieros de 2019 en un escenario
prepandémico). Incluso utilizando este tipo de descuento mas elevado, los importes recuperables
seguian siendo superiores a los importes en libros de los activos de la UGE.

En relacién con las UGEs cuyc importe recuperable se ha determinado aplicando el método del valor
en uso, se han realizado también analisis de sensibilidad, actuando sobre los parametros clave
y desarrollando dos escenarios alternativos: el primero con una caida de los ingresos publicitarics
(asumiendo prudentemente que no hay ninguna accién de contraste de costes frente a esta posible
caida) utilizandc el WACC del escenaric base, y el segundo con un WACC de equilibrio con las
mismas otras hipétesis operativas y de gestién utilizadas en el escenario base (por tanto, sin medificar
los flujos de caja). Este analisis muestra que:

- para la UGE Free Tv ltalia el importe recuperable coincide con el valor contable en el primer
escenario en correspondencia con una disminucién de los ingresos publicitarios en cada arfio del
plan, en comparacion con el plan aprobado por la direccién, de 9 puntos porcentuales con una
tasa de descuento del 4,36% y 7 puntos porcentuales con una tasa de descuento del 6% y en el
segundo escenario con un WACC del 11,0%, con una tasa de crecimiento del 1,35%;

- para la UGE Radio el importe recuperable coincide con el valor contable en el primer escenario
en correspcndencia con una disminucion de los ingresos publicitarios en cada afnc del plan, en
comparacién con el plan aprobado por la direccion, de 7 puntos porcentuales con una tasa de
descuento del 4,36% y de 0,5 puntos porcentuales con una tasa de descuento del 6% y en el
segundo escenario con un WACC del 6,14%, con una tasa de crecimiento del 1,35%;

- parala UGE Mediaset Espana, el importe recuperable coincide con el valor contable en el primer
escenario con una caida de los ingrescs publicitarios en cada afio del plan, en comparacion con
el plan aprobado por la direccién, de aproximadamente 4 puntos porcentuales, y en el
segundo escenario con un WACC del 14,6%, con una tasa de crecimiento cero.

Teniendc en cuenta las diferencias significativas entre las variables clave {flujos de caja y tasas de
utilizacién) utilizadas y las variables de equilibric para las principales UGE del Grupo Mediaset, a pesar
de las incertidumbres mencionadas anteniormente relacionadas con la intensidad vy la duracién de
la crisis actual, no se han identificado pérdidas potenciales de valcr para los activos reconocidos en
los estades financieros consolidados al 31 de diciembre de 2020.

En el contexto del Grupo Mondadori, las principales UGC que se evaluan son los titulos de
revistas, las series y lineas editoriales y el segmento minorista.

El importe recuperable de [as UGE se determind como el mayor del value in use y el valor razonable.
El valor en uso se ha calculado sobre la base de las proyecciones de flujos de caja
derivadas de los datos de prevision contenidos en el Plan a Medio Plazo 2021-2023 y en el
Presupuesto 2021, cuyas directrices ha examinado el Consejo de Administracion de Arnoido
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Mondadori S.p.A. y ha aprobado su contenido, respectivamente, el 10 de noviembre de
2020 y el 11 de febrero de 2021. Las cifras se han elaborado sobre la base de la
situacion actual del mercado, teniendo en cuenta las incertidumbres sobre las
expectativas en los sectores en |os que opera el Grupo Mondadori.

El tipo de descuento se definid en términos de coste medio ponderado del capital
(WACC) para las distintas UGE/paises y se expresd neto de impuestos, en consonancia
con los flujos utilizados. Para determinar el WACC, se asumid el tipo libre de riesgo,
determinada considerando el rendimiento hasta el vencimiento de los bonos del Estado
de los paises a los que son atribuibles las UGE, considerando la media anual; En cuanto
a la prima de riesgo de las acciones, se hizo referencia al componente de riesgo de las
acciones de los paises AAA (4,72%) y al componente de la prima de riesgo del pais
(2,13% para ltalia y 3, 49% para Grecia); ambos datos se tomaron de las estimaciones
publicadas por Damodaran en enero de 2021; también se introdujo una prima adicional
en relacion con el riesgo dimensional. El coeficiente beta se ha calculado a partir de la
media normalizada de las betas de mercado no apalancadas de un panel de empresas
comparables, distinguiendo entre las actividades de edicion de libros y de revistas, con el
fin de captar el diferente riesgo sistematico. El tipo de descuento resultante de este
célculo y utilizada para las UGE de las operaciones italianas es del 6,4% (5,28% en 2019)
y para la participacion en Grecia del Grupo Attica Publications S.A. es del 7,4%.

En cuanto a las publicaciones periddicas a partir del 1 de enero de 2020, tras el proceso de
reconsideracién de su vida Util, todas las publicaciones se consideran activos intangibles con una
vida util finita y se amortizan a lo largo de su vida util,

Para determinar el valor recuperable, se han utilizado las cuentas de resultados de las
publicaciones individuales, representativas de los flujos de caja relacionados y gue prevén una
disminucion de entre el 3% y el 5% mas alld del periocdo de prevision explicito, con la excepcidn
de la UGE Digital, referida a las marcas digitales, para la que se prevé una tasa de
crecimiento del 0% al 2% mas alla del periodo de previsidn explicito.

En el caso de algunas publicaciones, el valor recuperable se ha calculado como el valor
razonable sobre la base del royalty method a partir de los ingresos estimados en los escenarios
de prevision a medio plazo de las publicaciones individuales. Los tasas de royalty utilizadas, que
oscilan entre el 3% y el 5%, se derivan de un panel de contratos de licencia internacionales.

Para completar el trabajo realizado, se detecté la necesidad de realizar correcciones de valor
en las publicacicnes por valor de 13,2 millones de euros.

El proceso de impairment de [a serie de publicaciones se realizé sobre las unidades
generadoras de efectivo que representan la serie.

En concreto, el calculo del valor en uso de las UGE Einaudi e Education {Mondadori e
Rizzoli) se basa en las proyecciones de flujos de caja incluidas en los planes econdmico-
financieros previstos para el trienio 2021-2023, aplicando una tasa de descuento después
de impuestos del 6, 40% y previendo un crecimiento igual a cero mas alla del periodo de
prevision explicito.

Por lo que respecta a las UGE Rizzoli Trade, Sperling & Kupfer y Piemme, el valor en uso
se determind utilizando la cuenta de resultados, incluyendo los costes de estructura y
mantenimiento de las series en cuestidn, aplicando una tasa de descuento después de
impuestos del 6,4% y previendo un crecimiento igual a cero mas alla del periodo de
prevision explicito.

Al término de los trabajos efectuados, no se ha constatado la necesidad de realizar
ninguna devaluacién de las series editoriales.

Con el fin de confirmar los resultados de la prueba de impairment, se realizaron andlisis
de sensibilidad para las UGE para las que no se reconocié ninguna pérdida de valor,
aumentando el tipo de descuento en un 0,5% y disminuyendo los flujos de caja en un 5%,
manteniendo las demas hipoétesis sin cambios.
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Los resultados de este analisis confirmaron |a recuperabilidad de los valores registrados
en los estados financieros, destacando, sin embargo, teniendo en cuenta el contexto actual
del mercado, la necesidad de un seguimiento cuidadoso del rendimiento de las UGE
individuales, con el fin de verificar la coherencia del rendimiento real y el previsto.

El fondo de comercio de Mediaset S.p.A. y Amoldo Mondadori Editore S.p.A. se ha
verificado a partir de los datos contenidos en los planes a largo plazo elaborados sobre la
base de las directrices emitidas por los respectivos Consejos de Administracion.

Para la valoracion del capital econémico de Mediaset se ha utilizado la documentacién
elaborada por Mediaset S.p.A. para su propio proceso de test de impairment presentado al
Consejo de Administracion el 30 de marzo de 2021.

El método utilizado se basa en el descuento de los flujos de caja del Presupuesto y de los afios
siguientes previstos en el documento para las UGE identificadas, ademas de los valor
razonable de los demas activos. Los flujos de caja considerados se determinaron a partir de las
previsiones de la varable clave de los ingresos publicitarios, que se estimé siguiendo las
principales pruebas y previsiones externas sobre la cuota de mercado del Grupo y los
principales acontecimientos de los proximos afios, con ajuste del tipo impositivo en funcién de la
salida de caja, teniendo en cuenta las pérdidas pasadas.

El tipo de descuento en este analisis se calcula utilizando los siguientes valores:

* Risk free rate: 1,28% (rendimiento medio en el ejercicio 2020 de los BTP a 10 arios)

+ Equity Risk premium: 6,85%.

*+ Beta unlevered igual a 0,94

+ Execution risk: 1%.

Estos valores dan como resultado un WACC bruto del 5,71% en el caso base. El tipo de

crecimiento
(g) los flujos mas alla del periodo de previsién explicito se supone que es del 1,35%.

El analisis de sensibilidad para verificar la vanacién del valor de uso de las UGE
analizadas, partiendo de la hipétesis basica, se ha realizado aplicando dos escenarios
desfavorables. Los escenarios se identificaron teniendo en cuenta el estado altamente
incierto del mercado publicitario y considerando las recomendaciones contenidas en la
aplicacién de los reguladores nacionales e internacionales, introduciendo una tasa de
descuento superior a la del periodo pre-Covid (donde los rendimientos de los activos
financieros eran mucho mas altos) igual a un WACC del 603%, vy una tasa de
crecimiento del 1,35% y, en otra hipétesis, una reduccién de los ingresos del 8,9% en
2021 (igual a la reduccién de los ingresos prevista por |la sensibilidad del documento de
impairment de Mediaset de 30 de marzo de 2021). Sobre la base de esta reduccién, se
determind entonces el valor del WACC del 8%, que corresponde a un valor prorrateado de
Mediaset igual al valor de la participacién de Fininvest.

El andlisis de sensibilidad muestra que el valor del capital econdmico de Mediaset, incluso
ante una caida significativa de los flujos de caja y un aumento de los tipos de interés, es
capaz de sostener el valor del fondo de comercio registrado en la consolidacion de Fininvest.

Para la valoracién del capital econémico de Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. se ha utilizado
la documentacién relativa al Plan 2021-2023 elaborada por Mondadori para su propio
proceso, aprobada por el Consejo de Administracién el 10 de noviembre de 2020 y el 11 de
febrero de 2021, adoptando la metodologia en continuidad con los estados financieros al 31
de diciembre de 2019.

El método utilizado se basa en descontar el EBITDA a una tasa de descuento adecuada,
ajustada para incluir los gastos de capital, las adquisiciones previstas y los cambios
esperados en las necesidades de capital circulante neto.
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El tipo de descuento en el analisis se calculd utilizando los siguientes valores:

» Risk free rate: 1,28% (rendimiento medio en el ejercicio 2020 de los BTP a 10 afios)

+ Equity risk premium; 6,85%

+ Beta unlevered de 0,88 (Damodaran enero 2020, beta mediasector. Publishing &
Newspaper — Western Europe)

» Execution risk; 3,0%.

Estos valores dan como resultado un WACC bruto del 2,6%. El tipo de crecimiento (g) de

los flujos mas alla del penodo de previsién explicito se supone igual a cero.

Se ha realizado un analisis de sensibilidad sobre dos escenarios alternativos al basico:

una reduccién de los flujos de caja del 5%, combinada con un aumento del tipo de

descuento del 0,5% y una reduccién de los flujos de caja del 5%, combinada con un

aumento del tipo de descuento del 0,72%, tipo que determina un valor prorrateado igual

al valor contable de la participacion de Fininvest.

El andlisis de sensibilidad muestra que el valor del capital economico de Mondadori, incluso

ante un empeoramiento significativo tanto del flujo de efectivo como de los tipos de

interés, es capaz de sostener el valor del fondo de comercio reconocido en la consolidacién

de Fininvest.

50
JUAN AMOR FERNANDEZ Pagina 5 de 217
Traductor-lnierprete Jurado

Alema
-

Fortiig

e ———— ]




INFORMACION SOBRE LA NIIF 5

No hay operaciones en 2020 que puedan calificarse como operaciones continuadas a efectos de la
NIIF 5.

Cabe destacar que aL 31 de diciembre de 2019, el "Resultado neto de activos

mantenidos para la venta y operaciones cesadas”, negativo por 1,1 millones de eurcs, se
referia a los efectos de la venta de Mondadori France S.A.S. por parte del Grupo Mondadori.
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COMENTARIO SOBRE LOS PRINCIPALES EPIGRAFES DEL ACTIVO
(en millones de euros)

ACTIVOS NO CORRIENTES

Inmovilizado inmaterial (nota 1)

Coste histdrico Saldo inversiones (desinversiones) Otros (Amortizaciones) {Devaluaciones/ Area de Saldo final
inicial movimientos Revalonzaciones) consolidacion
Derechos 8.496,1 3792 (131,1) {296.8) 8447 4
Publicadiones 76,0 - - - 76,0
1 17
Futholistas 38 240 (.2) a7 a7
Fordo de comercio 1.602.3 03 ) ©.1} 6,5 1609,0
Ctro inmovilizado inmaterial 1.788,1 364 (2.6) {(89.6) 34 17384
Total 11.966,1 442,9 (134.9) (388.2) 9,8 11.8855
Fondo amortizacion ~ Saldo  inversiones (desinversiones) Otros (Amortizaciones) _(Devaluaciones/ Area de Saldo final
y Fondo inicial movimientos Revalorizaciones) consolidacion
Devaluacion
(455,3)
Derechos (7.521,4) 128,9 333,9 {0.,8) (7.514,7)
Publicaciones 6,4) 7.0 78 21,2
Futbolistas 04) o7 8 @7 (26)
Fondo de comercio 316.2) 831 (319,3)
Clro inmovilizado inmaterial ~ {1.081.5) 21 33.9 61.8) 23) (1.108,3)
1317 3714
Total (8.926,9) (528,8) {14,0) (0.7) (8.967,3)
Valor neto Sado  inversiones (desinversiones) Otros (Amortizaciones) _(Devaluaciones/ Area de Saldo final
inicial movimientos Revalorizaciones)  consolidacion
455,3
Derechos 9747 379,2 2.2) 37,1 ¢ ) 0.8) 9327
Publicaciones 69,6 {7.,0) 7.8 54.8
Futbolistas 22 240 (0.5} 1 @47 20,8
Fonda de comercio 12869 03 ©n 1) as 12887
Qtro inmowilizado nmatedal 706,6 39,4 (0,5} (537 (61,8) 2.3) 24 630,1
(3,2} (16.,8)
Total 3.039,2 4429 {528,8) {(14,0) 8,9 2.928,2

Derechos: este epigrafe se refiere exclusivamente a la biblioteca de derechos de television y cine
del Grupo Mediaset, incluidos los derechos cinematograficos de Medusa Film S.p A

Las inversiones de 379,2 millones de euros se refieren a la compra de derechos en el
segmento geografico de ltalia por 296,5 millones de euros y en el de Espafia por 82,5 millones de
euros.

El epigrafe "Otros movimientos" incluye principalmente |a ¢apitalizacidn de anticipos a proveedores
previamente pagados por 51,7 millones de euros (31,1 millones de euros aL 31 de diciembre
de 2019), el ajuste del valor de los derechos de cobro contratados durante el ejercicic como
consecuencia de la utilizacidn de parte de la provisién de riesgos dotada durante el detericro en
2018 de los derechos de cobro de cine y series por la parte relativa a los compromisos futuros
por 13,3 millones de euros, y por la parte restante a la contabilizacién de subvenciones
publicas, derechos vencidos contractualmente y cancelaciones de contratos.
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En cuanto a las compras del afio, 45,8 millones de euros corresponden a derechos con efecto
posterior al 31 de diciembre de 2020. Los derechos que aun ne se han hecho efectivos al 31 de
diciembre de 2020 ascienden a un total de 62,8 millones de euros (aproximadamente 42,5 millones de
euros al 31 de diciembre de 2019) y estan relacionados principalmente con los derechos de explotacion
de producciones free y pay, de cine y de entretenimiento.

Los derechos televisivos y cinematograficos fueron sometidos a una prueba de impairment en
el marco de las fases de la UGE a fa que se refieren, la UGE Free Tv ltalia y la UGE Pay Tv, como
se describe en la seccidn "Proceso de impairment”. Las valoraciones realizadas mostraron la
recuperabilidad de sus valores contables al 31 de diciembre de 2020.

Publicaciones: representa Unicamente el valor atribuido a las publicaciones del Grupo.
Mondadori.

A partir del 1 de enero de 2020, tras el proceso de reconsideracién de la vida util de los
titulos de las revistas, todos los titulos se consideraron activos intangibles con una vida
atil finita y fueron objeto de amortizacién en funcién de la vida util de cada uno.

Durante el afo, el impacto de los nuevos cnterios de amortizacion ascendié a 7,0
millones de euros.

El valor recuperable se ha comprobado al 31 de diciembre de 2020 para cada publicacién
individual, coincidiendo con la respectiva Unidad Generadora de Efectivo. El andlisis del valor
recuperable, descrito en la seccidn "Proceso de impairment”, condujo a la amortizacion de algunas
publicaciones por un total de 7,8 millones de euros.

Fondo de comercio: representa el exceso del coste de una combinacion de empresas sobre la proporcion
del valor razonable de los activos y pasivos identificables en la fecha de adquisicién.

El siguiente cuadro muestra las principales asignaciones a las empresas del Grupa;

31.12.2020 31.12.2019

Mediaset Espana 638,5 634.8
Mediaset Free TV ltalia 1455 1428
Mediaset S.p.A. 35857 3557
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. 75,4 75,4
Otros fondos 746 77,4
Total 1289,7 1286,1

Los cambios del gjercicio se refieren a:

+ el saldo correspondiente a Mediaset Espafia, que asciende a 638,5 millones de euros (634,8
millones de euros al 31 de diciembre de 2018), que incluye el fondo de comercio que se
generd por la adquisiciéon de la participacién de control de la propia compafiia por 344,0
millones de euros y 294,5 millones de euros por el fondo de comercio surgido en relacion
con las combinaciones de negocios realizadas posteriormente por fa misma filial espafiola, que
%e incremSeEté en 3,7 millones de euros por la adquisicién del 51% de la sociedad espaficla Aninpro

reative SL.

. EI_ fondo de comercio asignado a la UGE Free TV ltalia del Grupo Mediaset, que asciende a 145,5
millones de euros (142,8 millones de euros al 31 de diciembre de 2019), ha aumentado en
2,6 millones de euros debido a 1a adquisicion del 80% del capital social de la empresa Beintoo

Srl.
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* QOtros fondos de comercio, que ascienden a 74,6 millones de euros (77,4 millones de
euros al 31 de diciembre de 2019), que incluyen:

- 46,9 millones de eurcs (49,8 millones de euros al 31 de diciembre de 2018) de fondo
de comercio del Grupo Mondadori, incluyendo el fondo de comercio surgido en 2016
como resultado de las adquisiciones de Banzai Media Holding S.r.l. por 23,9 millones de
euros y Rizzoli Libri S.p.A. por 1,6 millones de euros, ademas de las diversas
adquisiciones en el area de Educacién. Este epigrafe aumenté en 0,3 millones de
euros en relaciéon con la adquisicion de Abscondita S.r.l. y disminuyé en 3,1 millones de
euros debido a la devaluacion del fondo de comercio derivado de |a prueba de deterioro de
las UGC de referencia, principalmente Focus,

- 25,0 millones de euros por la compra de la empresa Immobiliare Leonardo;

- 2,7 millones de euros por la compra de la empresa A.C. Monza S.p.A.

El fondo de comercio de Mediaset S.p.A. y Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. no ha
variado respecto al ano anterior.

Al 31 de diciembre de 2020, el fondo de comercio estaba sujeto a la prueba anual de deterioro de
acuerdo con la NIC 36. Las evaluaciones se realizaron a nivel de las unidades generadoras de efectivo
(UGE} individuales a fas que se refiere el fondo de comercio.

Las ganancias respaldan los valores contables de los fondos de comercio reconocidos en los
estados financieros, también a la luz del andlisis mar/¢i/ realizade sobre los valores recuperables
de los activos en cuestion, con la excepcién de la perdida de valor reconocida sobre el fondo de
comercio referido a las UGC de la Revista del Grupo Mondadon por 3,1 millones de euros, mencionada
anteriormente. Para mas detalles, hay que remitirse a la seccidn "Proceso de deterioro” de estas notas.

Otras inmovilizaciones inmateriales: esta partida se refiere principalmente a las frecuencias y
concesiones de televisién y radio, a las marcas, asi como a los anticipos pagados a los
proveedores por la compra de derechos, a los anticipos sobre el doblaje, a las opciones sobre la
produccién de programas de televisién y a los inicios de produccién. En particular, se refieren a:

+ el Grupo Mediaset por 534,8 millones de euros (612,4 millones de euros al 31 de diciembre de
2019) e incluyen principalmente:

- 374,3 millones de euros (394,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) en
concepto de licencias y autorizaciones, de los cuales 130,6 millones de euros
corresponden a derechos de uso de frecuencias de televisién destinadas en Italia
a la explotacién de redes digitales terrestres nacionales (TDT), 85,0 millones de
euros (85,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) por la licencia de
television del Multiplex de Cuatro y 136,2 millones de euros (143,2 millones de
euros al 31 de diciembre de 2019) por los derechos de uso de frecuencias de
radio relacionados con las emisoras del Grupo Mediaset.

- por 125,5 millones de euros (133,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) marcas
que incluyen la marca relacionada con la emisora espafiola Cuatro por un importe de 85,5
millones de euros (88,0 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y las marcas
relacionadas con las emisoras de radio del Grupo Mediaset, en particular Radio 105 por
35,3 millones de euros (37,0 millones de euros al 31 de diciembre de 2019} y Radio
Subasio por 4,3 millcnes de euros (4,6 millones de euros al 31 de diciembre de 2019);

- 22,6 millones de euros (68,0 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) en
anticipos pagados a proveedores por la compra de directorios, anticipos de
doblaje, opciones de produccion
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de programas y aplicacién de producciones y adelantos para la produccidn de series de larga duracidn.

Los valores contables de los derechos de uso de frecuencias de television, la licencia
de televisidn multiplex y la marca Cuatro fueron sometidos a una valuacién de
recuperabilidad en el ambito del impairment en la UGE Free Tv ltalia para las frecuencias
de televisiéon y en la UGE Mediaset Espafia para el multiplex de Cuatro, que confirmé
su recuperabilidad.

Las frecuencias de radio, asi como las marcas Radio 105 y Radio Subasio, se amortizan en un
periodo de 25 afos y su valor se confirmd tras una prueba de impairment realizada en la UGE de
Radio.

» el Grupo Mondadori por 86,0 miliones de euros (89,2 millones de euros al 31 de
diciembre de 2018) relativos a series, marcas editoriales, patentes y otros activos
intangibles.

El proceso de impairment de las series editoriales se realizd sobre las unidades generadoras
de efectivo representativas de las propias senes.

Al término de los trabajos realizados para calcular el valor en uso de lag UGE Einaudi y Educacion
(Mondadori y Rizzoli) y de las UGE Rizzoli Trade, Sperling & Kupfer y Piemme, no se ha
reconocido ninguna pérdida de valor para las series editoriales.

Jugadores: el epigrafe se refiere a todos los costes incurridos por ka compra del derecho
a explotar los servicios de los jugadores profesionales de la filial A.C. Monza S.p.A.
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Inversiones inmobiliarias (nota 2)

Area de Saldo final

Coste historico Saldo inicial inversiones (desinversiones)  Otos (Amortizaciones) (Devaluaciones/
mavimientos Revalorizaciones) consolidacion
Temenos 26,2 26,2
Edificios 524 02 52,6
Total 78,6 0.2 78,8
Fondo amortizacion y Saldo inicial inversiones {desinversiones)  Oros {Amortizaciones) {Devaluaciones/ Area de Saldo final
fondo devaluacién movimientos Revalarizaciones) consolidacidn
Temenos (5,5) (5,5
(0.9)
Edificios 9.1) (10,0)
(0.9)
Total (14.6) (15,5)
Vzlor neto Saldo inicial inversiones (desinversiones)  Ofros {Amortizaciones) (Devaluaciones/ Area de Saldo final
movimientos Revalonzaciones) _consolidacion
Temrenos 20,7 20,7
(0.9)
Edificios 433 0.2 (42,8
(0.9)
Total 64.0 02 63,3

Las inversiones inmobiliarias se refieren en particular a:

» 44 8 millones de euros (45,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) al
complejo inmobiliario Villa Gernetto, situado en el municipio de Lesmo (MB);

« 12,0 millones de euros (12,0 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) a terrenos
propiedad de la sociedad Costa Turchese S.p.A., situados en el municipio de Olbia;

* 5,6 millones de euros (5,6 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) a las salas de
cine propiedad de la empresa Fininvest Real Estate & Services S.p.A. y situados en el
municipio de Roma.

La estimacion del valor razonable def conjunto de las inversiones inmobiliarias del Grupo
Fininvest, obtenida a partir de las tasaciones y evaluaciones realizadas por expertos
independientes en los Ultimos afios, es de aproximadamente 75 millones de euros al 31 de
diciembre de 2020 y no es necesario realizar ninguna pérdida de valor en ninguno de los
activos incluidos en este epigrafe,
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Inmovilizado material {(nota 3}

Coste histérico Saldo inicial inversiones (desinversiones)  Otros {Amortizaciones) {Devaluaciones/ Area de Saldo final
mavimientas Revalorizaciones) _consolidacion

Temenos 43,7 43,7
Edificios 2038 13 0.5 204,6
Plantas y maguinarias 750.2 16,3 {8.8). 2.8) 754.9
Otro inmovilizado 7 357 (1,8 (16.,9) o.n 02 3588
material

Total (ante NIIF 16} 1..339,3 53,4 {(10,7) (20,3) 0,1) 0.2 1.361,8
Edificios-NIIF 16 2414 1041 {(12,6) (12,7 2262
Vehiculos-NIKC16 14,7 3.6 (0. 1) 1.9 16,3
Otros productos-NIIF 16 13 13
Activos porderechos 2573 13,6 (12,6) {14,6) 2437
de uso NIIF 16

Total 1.596,6 67,0 {23,3) (34,9) 0,1 0,2) 16055
Fondo amortizacion y Saldo inicial inversiones (desinversiones)  Ofros (Amortizaciones) {Devaiuaciones/ Area de Saldo final
fondo devaluacion movimientos Revalorizaciones) _consolidacion

Temrenos

Edificios (148.4) 1.8 (5,4} {153,0)
Plantas y maquinaras (658,8) 8.5 12,6 (29,4) {0,5) (664,65}
Otro inmovilizado (237.0) 1.8 24 (12,3} ©.n 0.1 (245,9)
material

Total (ante NIIF 16} (1.042,2) 103 16.7 (47 1) (1,2) 0.4 [1.0636)
Edificios-NIIF 16 (22.8) 38 80 (32,4} (48,5)
Vehieulos-NIIC16 @n 14 (4.5) (6.8)
Otros productos-NIIF 16 @n (0.2) {0,3)
Activos por derechos (32,6} 3.8 9,5 (37.1) (56,4)
de uso NIIF 16

Total {1.074,8) 14,1 26,2 (84,2) 1,2 (0,1) (1.120,0)
Valor neto Saldo iniciai inversiones (desinversiones)  Otros {Amortizaciones} (Devaluaciones/ Area de Saldo final

movimienlos Revalorizaciones) _¢onsolidacién

Temenos 437 437
Edificios 544 1,3 1,3 (5,4) 51,6
Plantas y maquinarias 94,4 16,3 0.3) 9.8 (29,4} 0.5 90,3
Ofro inmavilizado 1047 357 (14.5) {12.3) 0,8 01 112,9
materiat

Total (ante NIIF 16) 297,2 53,3 0,3) B34 {47.1) 1,3 0,1 298,5
Edificios-NIIF 16 2125 10,1 (8,8) 4,7 {32,4) 178,7
Vehiculos-NIIC16 11.0 36 (01] 0.5} (4.5) 95
Ofros productos-NIIF 16 1,2 {0,2) 1,0
Activos por derechos 224,7 137 (8,9) {52} (37,1 187,2
de uso NIIF 16

Total 5218 67,0 9,2) (8,6) (84,2} {1,3) 0,1} 4857

El epigrafe Terrenos se refiere:

* el Grupo Mediaset por 35,3 millones de euros (35,3 millones de euros af 31 de diciembre de 2019);

* Ia sociedad matriz Fininvest S.p.A. por 1,6 millones de euros (7,5 millones de euros al 31
de diciembre de 2019) en relacidn con los terrenos situados debajo de la sede central en el
centro de Milén;
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» el Grupo Mondadori por 0,9 millones de euros (0,9 millones de euros al 31 de diciembre de
2019).

Los edificios consisten principaimente en:

« estudios de television en Cologno Monzese y Roma, edn‘mmsg oficinas de las empresas
del Grupo Mediaset por 49,3 millones de euros (51,9 millones de euros al 31 de diciembre
de 2019);

+ edificios y construcciones propiedad del Grupo Mondadori por 1,4 millones de euros
(1,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2019).

Las instalaciones v la maquinarna se refieren principalmente a:

» equipos de redes de transmisiéon y difusién y equipos técnicos para los estudios de
televisidén del Grupo Mediaset por 87,4 milicnes de euros (91,4 millones de euros al 31
de diciembre de 2018) y se incrementan debido a las inversiones para la compra de
equipos relacionados con la nueva tecnologia digital terrestre DVB-T2 y para el
proceso de digitalizacién de los estudios de television;

» instalaciones y magquinaria del Grupo Mondadori por 2,7 millones de euros (3,0 millones de
euros al 31 de diciembre de 2019).

En el epigrafe Otro inmovilizado material se incluyen principalmente:

* 56,1 millones de euros (41,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) correspondientes a
equipos, inversiones en curso en estaciones y equipos en fase de finalizacion, al desarrollo de
las infraestructuras de control de sefiales de radio y otros activos tangibles del Grupe Mediaset;

» 42,7 millones de euros (43,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2019)
representados por las aeronaves en explotacion y los anticipos pagados para la compra
de aeronaves por la filial Alba Servizi Aerotrasporti S.p.A;

+ 12,0 millones de euros (12,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) para
equipos y otros activos tangibles det Grupo Mondadori;

* 1,2 milones de euros (10 millones de euros al 31 de diciembre de 2019)
correspondientes a los activos situados en el complejo inmobiliario "Villa Gernetto”,
situado en el municipio de Lesmo (MB), en particular maquinas electrénicas y de oficina y
mobiliario.

Los Activos por derecho de uso, reconocidos de acuerdo con la NIIF 16, ascendieron a
187,3 millones de euros (224,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y estaban
compuestos por:

« El epigrafe Edificios industriales - NIIF 16 incluye los contratos de arrendamiento
contabilizados de acuerdo con la NIF 18, principalmente referidos a alquileres de
inmuebles y estudios de television, El ep|grafe incluye principalmente los aiquileres de
edificios y estudios de television del Grupo Mediaset por 98,1 millones de euros (120,3
millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y de edificios del Grupo Mondadori por
78,6 millones de euros (92,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2019). Los
aumentos se deben a la firma de nuevos contratos en el periodo analizado. Las cuotas
de amortizacidén de los derechos de uso se determinan en funcién de los plazos de
arrendamiente definidos.

* El epigrafe Otros activos - NIIF 16 y Vehiculos de motor - NIIF 16 incluye los contratos de
arrendamiento contabilizados de acuerdo con la NIIF 16 relativos al uso de activos de terceros y
al alquiler de vehiculos r, se refieren por 9,0 millones
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de euros (10,5 millones de Euros al 31 de diciembre 2019) a los contratos de alquiler de
vehiculos del Grupo Mediaset y por 1,6 millones de Euros (1,7 millones de euros a 31 diciembre
2019) a los contratos de alquiler de vehiculos y el alquiler de otros productos del Grupo
Mondadon.

El epigrafe Otros movimientos incluye principalmente la modificacidn de los contratos de
arrendamiento relativos a los inmuebles del Grupo Mediaset situados en Milan Due
tras la transaccion definitiva de la resolucidn anticipada de! contrato de arrendamiento de
los locales de Palazzo Cellini con efecto a partir del 31 de diciembre de 2020.

Participaciones en empresas valoradas por el meétodo del patrimonio neto (Nota 4)

31122020 31122019

Banca Mediolanum 3.p.A. 8845 762.0
El Towers S.p.A. 437.0 45586
Fascino Produzione Gestione Teatro S.r.l. 178 14,5
Attica Publication S.A. 74 9,6
Mondadori Seec (Beijing) Advertising Co. Ltd 41 53
Edizioni EL S.r.k. 36 3,6
Tivl S.r.l. 28 29
Titanus Elios S.p.A. 25 2.4
La Fabbrica de la Tele S.L. 23 3.2
Boing S.p.A. 22 6,2
Producciones Mandarina S.L. 2,0 2.0
Medicina Molecular S.p.A. 24.3
Ofras 6.8 7.6
Total 1.373,0 1.299,2

A continuacién se muestran los principales cambios en el valor de las inversiones en empresas
asociadas y empresas conjuntas durante 2020, segdn el método de la patrimonio neto:

* ajuste positivo del valor de la participacién en Banca Mediolanum S.p.A. por un total
de 122,5 millones de euros; este ajuste refleja, para la parte correspondiente al Grupo,
las variaciones de los fondos propios de la asociada, de los cuales 132,1 millones de
euros en aumentos relativos a la participacién en los resultados del ejercicio, 11,4
millones de euros en disminuciones relativas a otras variaciones de los patrimonio
neto y 1,8 millones de euros relativos a la compra del 0,05% del capital social;

+ Ajuste negativo del valor de la participacion en El Towers S.p.A. por un total de 18,6
millones de euros; este ajuste refleja, para la parte correspondiente al Grupo, los cambios en el
patimonio neto de la asociada, de los cuales 17,0 millones de euros se refieren a la
participacion en los beneficios del ejercicio, 34,8 millones de euros a la distribucion de
dividendos y 0,8 millones de euros en decremento, relativos a otros movimientos del
patrimenio neto;
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» la asociada Molecular Medicine S.p.A. fue vendida en su totalidad, fras la aceptacién de la
oferta publica de adquisicion total promovida por ABG Biologics Italy S.p.A., que se completo a
finales de julio de 2020.

En referencia a la recuperabilidad de los principales valores recenocidos, cabe sefalar que la
capitalizacion bursatil al 31 de diciembre de 2020 de la participacion del Grupo Fininvest en
Mediolanum era significativamente superior al valor contable relativo, mientras que en referencia a El-
Towers, cabe sefialar que la recuperabilidad del valor del fondo de comercio resultante del balance
consolidado de esta sociedad al 31 de diciembre de 2020 fue confirmada por el valor en uso
determinado por la misma scbre |a base de los Ultimos planes de negocio aprobados.

Activos financieros no corrientes (nota 5)

31122020  31.12.2019

Activos financieros a valor razonable 828,4 719,3
Creditos financieros de filiales y asociadas 35 57
Otros activos financieros no comentes 160,7 181.,5
Total 992.6 906.5

Activos financieres a valor razonable

31.12.2020 31.12.2019

ProSiebenSat. 1 Media SE 644,2 489,6
Mediobanca S.p.A. 133,6 173,8
Perennius Giobal Value 7.4 8,4
21 Investimenti Il 4.7 49
Prosiebensat Digital Content LP 456 9,3
Soldo Software and Services Limited 4.0 4.0
21 Buttons App. S.L. 30 3,0
Westvving Group GmbH (antes Jade 1290 GmbH} 27 1,6
Perennius Asia Pacific 2,0 24
Springlane GmbH 1,6 1,6
Satispay S.p.A. 20

Guala Closure (antes Space4 5.p.A) 16 15
StyleRemains GmbH 1,2 12
21 Investimenti Il 1,0 1,1
Otros 14,8 16,8
Total 828,4 719.,3

Los activos financieros a valor razonable, categoria exigida por la NIIF 9, son activos financiercs
valorados a valor razonable, cuyos cambios se contabilizan, con valoracién separada de cada
instrumento, en la cuenta de resultados (FVTPL) o en una reserva de patrimonio neto
separada que no prevé su reclasificacion a la cuenta de resultados (FVOCI).
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Los aumentos del gjercicio se refieren a:

» la participacion del 5,0% en el capital de la sociedad alemana ProSiebenSat.! Media SE
correspondiente a las compras efectuadas durante el afio por Mediaset S.p.A. y Mediaset Esparia
Comunicacion S.A. por el 0,75% y el 4,25% respectivamente, por una inversién total de 72,9 millenes
de euros. El efecto del ajuste al valor razonable de la inversion al 31 de diciembre de 2020 es
positivo y asciende a 81,7 millones de euros; este cambio, tal como preve la NIIF 9, se
reconoce en una reserva especifica de patrimonio neto que no prevé una transferencia a la
cuenta de resultados.

+ el ajuste al valor razonable de |a totalidad de |a participacién de la sociedad matriz Fininvest
S.p.A. enlainversion en Mediobanca S.p.A. por 40,2 millones de euros, de los cuales 20,7 millones
de euros valorados a FVTPL y 18,5 millones de euros valorados a FVTOC sin reversion a la cuenta
de resultados.

Los activos financieros al valor razonable (FVTOC/) incluyen también la cartera de inversiones de la filial
lsim S.p.A., constituida principalmente por participaciones en fondos de capital privado, asi como las
inversiones de capital que posee el Grupo Mediaset en el marco de las actividades denominadas
AD4Ventures.

Los créditos financieros con filiales vy asociadas al 31 de diciembre de 2020 corresponden al Grupo
Mediaset por 3,0 millones de euros (5,2 mitiones de euros al 31 de diciembre de 2019), de los cuales 2,8
millones de euros (3,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) corresponden al crédito con la
asociada Titanus Elios S.p.A. y al Grupo Mondadori por 0,5 millones de euros (0,5 millones de euros a
3 de diciembre de 2019) relacionados con relacién a la financiacidn concedida a Attica Publications.

Otros activos financieros no corrientes incluyen:

+ 82,2 miliones de euros (79,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) relativos a un bono no
convertible con vencirmiento el 31 de diciembre de 2023 de la sociedad matriz Fininvest S.p.A; el
importe incluye 75,0 millones de euros de valor nominal y se incrementa por la parte de los
intereses devengados desde la fecha de suscripcion hasta el 31 de diciembre de 2020 por un
total de 7,2 millones de euros;

+ Los 63,2 millones de euros del Grupo Mediaset (78,5 millones de euros al 31 de diciembre de
2019) relativos a la parte no corriente del valor razonable de los derivados de cobertura se refieren
principalmente a la variacién de Ja parte no cormiente del valor razonable de las opciones de venta
suscntas para cubrir las vanaciones dej valor de |a inversidn mantenida en Prosiebensat. 1 Media
SE. al 31 de diciembre de 2020, el valor razonable de estas opciones ascendia a 61,5 millones de
euros;

» 11,6 millones de euros (7,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) relacionados con
otros créditos financieros del Grupo Mediaset;

* 3,6 millones de euros (4,1 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) corespondientes a
inversiones, que se contabilizan al coste por no ser significativas o estar en liquidacion.

El epigrafe en 2019 incluia 12,1 millones de euros, incluido el valor actual del componente de precio de
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10,0 millones de euros de la venta de Mondadori France, asi como los créditos financiercs
relacionados con la misma venta; estos créditos fueron reclasificados como activos financieros

corrientes al final del afo.

Activos por impuestos diferidos y pasivos por impuestos diferidos (Nota 6)

El saldo de los activos por impuestos diferidos, que asciende a 550,9 millones de euros (559,7
millones de euros al 31 de diciembre de 2019), incluyen los beneficios fiscales esperados
tanto de las diferencias temporales entre los valores patrimoniales registrados en el balance
y sus correspondientes valores fiscaimente reconocidos como de las pérdidas fiscales que
pueden ser trasladadas indefinidamente y se refieren principalmente al Grupo Mediaset por
475,1 millones de euros (476,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y al Grupo
Mondadori por 54,1 millones de euros (54,9 millones de euros al 31 de diciembre de 2019).

La recuperabilidad de estos importes se ha evaluado en funcién de las previsiones de
ingresos imponibles para los préximos afios, deducidas de los planes plurianuales
aprobados mas recientemente y, para [os afios no cubiertes por ellos, de la extrapolacion
coherente de los datos contenidos en los mismos.

Con especial referencia a los impuestos diferidos relacionades con la consolidacién fiscal
italiana dentro del Grupo Mediaset, en el que hay 212,6 millones de euros (20184
millones al 31 de diciembre de 2019) relacionados con las pérdidas fiscales ilimitadas
IRES que se pueden trasladar, cuya evaluacién de |a registrabilidad y del periodo de
recuperabilidad del valor, al 31 de diciembre de 2020, se ha llevado a cabo mediante la
estimacién de la renta imponible futura basada en las siguientes hipétesis:

- resultados antes de impuestos de los activos en ltalia derivados de la consolidacion
de los planes 2021-2025 preparados en la prueba de impairment sobre la base de
las hipétesis presentadas en la reunién del Consejo de Administracién de Mediaset
S.p.A. del 30 de marzo de 2021;

- estimacién de las variaciones fiscales relacionadas principalmente con los ingresos
por dividendos de las filiales y empresas participadas, la mayor amortizacién fiscal
de los derechos pay sujetos a devaluacién en 2018 y otros componentes del
resultado no relevantes a efectos fiscales,

- extrapolacién de la renta imponible mas alla del horizonte de los planes de
impairment, apiicando hipétesis de crecimiento y marginalidad coherentes con las
asignaciones (tasa de crecimiento a largo plazo y flujos utilizados para determinar el
valor terminal) adoptadas en el momento del impairment.

Sobre la base de este gjercicio, se determiné un periode de recuperabilidad de aproximadamente
10 afios y se confirmé también aplicando factores de descuento especificos, tal como
recomienda el documento de la AEVM de 15 de julio de 2019.

Los pasivos por impuestos diferidos, que ascienden a 1355 millones de euros (140,3
millones de euros al 31 de diciembre de 2019), estan previstos para los ajustes de
consolidacién y las diferencias de caracter temporal entre los resultados fiscalmente
imponibles y los de los estados financieros utilizados a efectos de consolidacion.

El saldo corresponde principalmente al Grupo Mediaset por 95,7 millones de euros (89,8
millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y al Grupc Mondadori por 30,4 millones de
euros (38,2 millones de euros al 31 de diciembre de 2019).
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El siguiente cuadro muestra las diferencias temporales y los correspondientes activos fiscales

diferidos.
31.12.2020 31.12.2019
Tota di Efecto fiscal | otal dif. Efecto fiscal
Temperal
Teraporal
Provisiones para riesgos y cargos 1102 299 1115 0.6
Fondo depreciacién créditos 79,2 20,4 78',3 196
Depreciacion paricipaciones 326 8,2
Fondo depreciacidn inmovilizado tangible e intangible 606,2 1466 4761 114,5
Depreciacion existencias 40,1 11,1 332 9,2
Anulacion de la aperacion intragrupo 203,6 56,8 213,0 58,4
Diferencia entre el valor contable y el vator fiscal inmovilizado 3,8 1,1 3.2 08
Pérdidas fiscales trasladables 16255 2193 1.608.5 226,1
Otros ajustes tempaorales 260,0 65,7 3518 91,2
Total 2.928,6 550,9 2.908,2 559,7

En relacién con el epigrafe Pérdidas fiscales trasladables, cabe sefialar que la base imponible
incluye también pérdidas anteriores para las que no se han activado impuestos diferidos por

valor de 666,2 millones de euros.

Las diferencias temporales y los correspondientes pasivos por impuestos diferidos se muestran en

el siguiente cuadro.

31.12.2020 31.12.2019
Total dif. Efecto Total dif. Efecto
Temporal  fiscal Temporal fiscal
Plusvalias prorrateadas 22,0 53 33,0 7.9
Fondo depreciacién créditos 06 0.1
Diferencia entre ef valor contable y fiscal del 442 7 1174 4453 119,5
inmovilizado
Pérdidas fiscales trasladables
Otros ajustes temporales 53,6 12,8 52,0 12,8
Total 518,3 135,5 530,9 140,3
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ACTIVOS CORRIENTES

Existencias (nota 7)

31.12.2020 31.12.2019
Bruto Fondo Dep. Valor netc Valor neto

Materias primas, auxiliares y de
consumo 7.4 (0.7) 6,7 8.3
Trabajos encurso y
productos semiacabadoes 12,3 (1,1 11,2 12,2
Productos acabados y 2266 (83,9) 142,7 147.4
mercancias
Total 246,3 (85,7) 160,6 167.,9

El saldo al 31 de diciembre 2020 incluye 111,5 milloones de euros (120,8 millones de
euros a 31 diciembre 2019) del Grupo Mondadon para papel, materiales de impresion,
obras literarias terminadas, asi como articulos de papeleria y regalo, y 47,9 millones de
euros del Grupo Mediaset (44,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) para
piezas de recambio para equipos de radio y televisién, puestas en escena y producciones
televisivas en curso, producciones televisivas finalizadas, productos para la venta a la gran
distribucién a clientes GDO y B2C.

Créditos comerciales y otros créditos (Nota 8)

31.12.2020 31.12.2019

Créditos a clientes 1.020,2 1.093,8
Créditos a empresas controladas y asociadas 9,5 12,5
Otros créditos 2938 2746
Total 1.323,5 1.380,9

LLos créditos a clientes se desglosan por areas de negocio del Grupo de la siguiente manera:

31.12.2020 31.12.2019
Creclers
Bruto Fondo dep. Valor neto Valor neto
Grupo Mediaset 798,7 (35,4) 763,3 796,3
Grupo Mondadori 176,4 (15,1) 161,3 182,1
Mediamond 92,8 (2,4) 90,4 110,3
Qtros 5,4 {0,2) 5,2 5,1
Total 1.073,3 (53,1) 1.020,2 1.093,8

Los créditos a clientes incluyen los creditos derivados de la actividad caracteristica de |la venta
de bienes y |a prestacidn de servicios por parte de [as empresas del Grupo Fininvest.
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La depreciacion arriba indicada refleja el ajuste del valor de los créditos a su valor estimado de
realizacion.

Créditos a empresas controladas y asociadas: este epigrafe, que asciende a 9,5 millones de euros
(12,5 miliones de euros al 31 de diciembre de 2019), incluye créditos corrientes, principalmente de
caracter comercial, regulados por acuerdos especificos y alineados con las condiciones normales
de mercado, que se refieren principalmente a operaciones con empresas asociadas del Grupo
Mondadori por 3,8 millones de euros (5,8 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y del
Grupo Mediaset por 5,4 millones de euros (5,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2019},
de los cuales 4,6 millones de euros corresponden a créditos con la empresa asociada Boing
SpA

Otros créditos

Este epigrafe incluye, entre otros:

* anticipos a autores, colaboradores, agentes y otros proveedores del Grupo Mondadori por
66,2 millones de euros (71,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2018) y anticipos
a profesionales del area de publicidad y a proveedores y artistas de producciones
televisivas del Grupo Mediaset por 12,8 millones de euros (15,6 millones de euros al 31
de diciembre de 2019,

+ créditos a empresas de factoring por parte del Grupo Mediaset por 100,2 millones de euros
(64,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2019), tras la venta a las mismas de créditos
comerciales con clausula pro soluto, cuya liquidacién financiera por parte del factor aun no se
habia producido al 31 de diciembre de 2020;

+ Los gastos anticipados y los ingresos devengados del Grupo Mediaset por 52,8 millones de
euros (64,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2019), de los cuales 27,4 millones de
euros corresponden al Grupo Mediaset Espafia, y se refieren principalmente (21,3 millones de
euros) a los costes ya incurridos pero que corresponden al proximo ejercicio, en relacion con la
empresa Unidn des Association Europee de Football, en relacién con la UEFA-Nations League
2020/2021, y con la empresa Sky ltalia S.rl., en relacion con los partidos de la Champions
League 2020/2021 emitidos en las redes gratuitas por el Grupo Mediaset.

+ los créditos de la controlada Trefinance S.A. en liquidacion por 34,7 millones de euros
(34,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) relativos a la venta a terceros de
la participacién del 22,24% en la sociedad Quinta Communications S.A;

Activos por impuestos corrientes y créditos fiscales (nota 9)

Este epigrafe que asciende a 108,6 millones de euros (105,1 millones de euros al 31 de
diciembre de 2019) se refiere principalmente al Grupo Mediaset por 87,8 millones de euros
(81,7 millones de euros al 31 de diciembre de 2019), al Grupo Mondadori por 8,5 millones
de euros (8,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) y a la sociedad matriz
;gllig\)/est S.p.A. por 6,3 millones de euros (7,2 millones de euros al 31 de diciembre de
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Activos financieros corrientes (nota 10)

31.12.2020 31.12.2019

Activos financieros mantenidos para negociar 58,9 42,0
Créditos financieros de empresas controladas y ascociadas 20,2 16,2
Otros créditos financieros cornentes 80,3 71,5
Total 158,4 129,7

Los activos financieros a valor razonabie se refieren a

* 54 millones de euros (23,6 millones de euros al 31 de diciembre de 2019) a las
acciones de Reworld Media, que cotiza en la Bolsa de Paris, como parte de la
contraprestacion por la venta de Mondadori France por parte del Grupo Mondadori; el
Grupo Mondadon posee un total de 1.639.534 acciones a un precio de 3,17 euros por
accion al 31 de diciembre de 2020, Durante el ano, se vendieron £6.884.104 accicnes a
un precio medio de 2,73 eurcs;

+ 48,4 millones de euros {18,4 millones de euros al 31 de diciembre de 2019} correspondientes
principalmente a la opcidn put otorgada para cubrir las variaciones del valor razonable de la
inversién mantenida en Prosiebensat.1 Media SE, y a la suscripcién y posterior valoracion
al vator razonable de una opcidn call suscrita en el marco de un contrato de reverse collar
con el objetivo de fijar un precio maximo para la futura adquisicién de una participacion
adicional det 4,1% en el capital social de ProSiebenSat.1 Media. Este instrumento financiero
se realizd en enero de 2021, ya que dejaron de darse |as condiciones para su celebracién.

Los créditos financieros a empresas y asociadas al 31 de diciembre de 2020 incluyen préstamos
concedidos por el Grupo Mediaset a sus ascciadas por 20,2 miliones de euros (16,2 millones de euros
al 31 de diciembre de 2019).

El epigrafe otros créditos firancieros corrientes se refiere principaimente a:

+ la sociedad matriz Fininvest S.p.A. por 70,5 millones de euros (69,2 millones de euros al 31 de
diciembre de 2019) relativos a la suscripcidén de algunas pdlizas de seguro de capital
revalorizable;

¢ ¢l Grupo Mondadori por 10,5 millones de euros (0,9 millones de euros al 31 de
diciembre de 2019) es atribuible a |a parte diferida de la contraprestacién por la venta
de Mondadori France, que vence en julio de 2021.
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Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 11)

31.12.2020 31.12.2019
Depdsitos bancarios y postales 843,3 495 4
Dinero en efectivo y valores en efectivo 0,8 2.1
Total 844 1 497.,5

Los depésitos bancarios y postales se refieren principalmente a saldos de cuentas

corrientes y facilmente convertibles en efective en condiciones de mercado.

Para un analisis de los cambios en el efectivo y los equivalentes de efectivo,

consulte el estado de cuenta de resultados consolidado.

Posicion financiera neta

La composicion de la posicion financiera neta se muestra a continuacién, segun el esquema

sugerido por Consob.

31.12.2020 31.12.2019

Efectivo 0,8 2,1
Depdésitos bancarios y postales 843,3 495 4
Valores mantenidos para negociar 9,4 23,6
Liquidez 8§53,5 521,2
Créditos financieros corrientes 107.5 101,2
Deudas bancarias comrientes {452,2) (616,3)
Financiacién corriente (672,3) (348,7)
Deudas corrientes de {a NIIF 16 (31,2) (32,1)
Pasivos financieros corrientes {40,9) 6,7)
Deuda financiera actual (1.196,5) (1.003,8)
Posicién financiera neta actual (235,5) (381,5)
Deudas bancaria no corriente (995,5) (961,4)
Deudas NIIF 16 no corrientes {162,8} (195,9)
Deudas no corrientes 3,1 (6,7)
Deuda financiera no corriente (1.161,4) (1.164,0)
Posicién financiera neta (1.396,9) (1.545,5}
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COMENTARIO SOBRE LOS PRINCIPALE EPIGRAFES DEL PASIVO
{en millones de euros}

CAPITAL Y RESERVAS

Patrimonio neto del grupo (nota 12)

Para un analisis de la composicion y la evolucién de las partidas que constituyen el patrimonio neto,
consulte el cuadro especifico.

El patrimonic neto del Grupo Fininvest asciende a 2.620,0 millones de euros (2.673,1 millones de
euros al 31 de diciembre de 2019), de los cuales 208,0 millones de euros estan representados por
el capital social de |a sociedad matriz Fininvest S.p.A., totalmente suscrito y desembolsado y compuesto
por 208.000.000 de acciones ordinarias sin indicacion de valor nominal.

El siguiente cuadro muestra el desglose de las reservas de valoracion:

31.12.2020 31.12.2019

Reservas de valoracién de activos financieros (16,1) (16,4)
Reservas de valoracion de derivados de cobertura (4,7) 0,1
Reservas de stock option 45 6,0
Total (16,3) (10,3)

La reserva de valoracion de activos financieros se refiere a la valoracién al valor razonable de los
instrumentos financieros clasificados en el activo no corriente como "Activos financieros a valor
razonable®’, para los que los efectos de esta valuacion se reconocen en la cuenta de resultado
global (FVTOCI) sin reclasificacion a cuenta de resultados, de conformidad con fa NIIF 9.

La reserva de valoracidn de los derivados de cobertura se forma en el marco de la valoracion de los
instrumentos derivados calificados para cubrir los riesgos de tipo de cambio, de tipo de interés y de
precio de instrumentos de patrimonio.

La reserva de stock option esta constituida por los planes de opciones sobre acciones asignadas
dentro del Grupo Mediaset y del Grupo Mondadori.

Patrimonio neto de terceros {nota 13)

31.12.2020 31.12.2019

Grupo Mediaset 1.940,6 1.749,4
Grupo Mondadori 799 78,4
Total 2.020,5 1.827,8
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PASIVO NO CORRIENTE

Fondos para riesgos y cargas {nota 14)

31.12.2020 31.12.2018

Fondos para riesgos y cargos - No corrientes 175,5 1981.1
Fondos para riesgos y cargos - corrientes Total 73,1 80,5
249,5 271,6

El siguiente cuadro muestra los cambios durante el ejercicio:

Saldo 01.01.2020

Provisicnes 271,6
utilizaciones 60,2
Otros movimientos {90,7}
Saldo 34

2495

Estos fondos se destinan a cubrir los probables pasivos derivados principalmente de:

procedimientos legales relativos a dafios y perjuicios reclamados por difamacion o violacién de
los derechos de la persona, difamacién por articulos publicados y conitra dafios y perjuicios
reclamados por autores y terceros en general por 48,0 millones de euros (41,7 millones de
euros al 31 de diciembre de 20189);

riesgos contractuales por un total de 71,3 millones de euros (91,6 millones de euros al
31 de diciembre de 2019), incluidos tos riesgos de infrautilizacién de recursos artisticos
respecto a los acordados contractualmente por 17,5 millones de euros (10,0 millones de
euros al 31 de diciempre de 2019);

conflictos de personal por 11,2 millones de euros (7,3 millones de euros al 31 de
diciembre de 2019},

garantias concedidas a terceros, diversos tipos de litigios, asi como otros riesgos diversos del Grupo
Fininvest.

Las variaciones del ejercicio incluyen la utilizacién de fondos constituidos por el Grupo Mediaset en afios
anteriores para reflejar el coste de determinadas preducciones televisivas,
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Indemnizacion por fin de relacion laboral (Nota 15)

Los movimientos por TFR se resumen como sigue:

Saldo 31.12.2019 111,0
Coste de las prestaciones laborales actuales {coste del servicio) 33
Gastos financieros (coste de los intereses) (0,2)
(Ganancias) / perdidas actuariales 28
Transferencias desde/hacia otras empresas

Indemnizaciones pagadas (8,7)
Otros movimientos 0,1
Saldo 31.12.2020 108,2

El saldo al 31 de diciembre de 2020 incluye 14,0 miliones de euros (15,3 millones de euros a
31 diciembre de 2019) relativos a las pensiones y obligaciones similares del Grupo Mondadori
y de Mediamond S.p.A.

A continuacién se resumen las principales hipétesis adoptadas en el Grupe para determinar el valor
actual de la indemnizacién por fin de refacién [aboral de los empleados:

Hipbtesis demograficas:

+ probabilidad de muerte: tabla de supervivencia ISTAT actualizada a 2017-2020, tablas IPS 55
y tablas INPS 2000; :

* probabilidad de abandonar el Grupo Fininvest: se obtienen a partir de |la observacion de los
datos empresariales de las principales empresas del Grupo; las hipétesis de jubilacién siguen la
normativa vigente;

» adelanto de la TFR: las frecuencias de adelanto y los porcentajes medios de TFR
solicitados como adelanto se dedujeron de la observacion de los datos histéricos de
las principales empresas det Grupo.

+ La eleccién de recurrir a las pensiones complementarias no representa un compromiso para las
empresas y, por |o tanto, no se requiere ninguna evaluacién.

Hipétesis econdmicas v financieras:

+ Tasa de inflacién: tomada del documento "Documento di Economia e Finanza" y de las dltimas
actualizaciones, adoptando una tasa igual a la inflacién programada del 1,5% para el Grupo
Mediaset y del 1% para el Grupo Mondadori;

*+ tipo de descuento: curva de los tipos relativa a as obligaciones con calificacién AA de la clase
"Investment Grade" de la zona euro al 31 de diciembre de 2020 (fuente: Bloomberg)
emitidas por Corporate utilizada por el Grupo Mediaset y 0,34% utilizada por el Grupo
Mondadon, basada en la observacién del indice de referencia iBoxx, area euro, rating AA, con una
duracién de 10+
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La provision se sometié a un andlisis de sensibilidad aumentando ¢ disminuyendo el tipo de
descuento en un 0,5%, lo que supuso un aumento ¢ disminucién de aproximadamente 0,9 millones de
euros.

Pasivo financiero no corriente (nota 16)

31.12.2020 31.12.2019

Financiacion bancaria 9955 961.4
Pasivos financieros por deuda NIIF 18 162,8 1959
Ctras deudas financieras no corrientes 1365 50,1
Total 1.294.8 1.207.4

Los préstamos bancarios, que ascienden a 995,5 millones de euros (961,4 millones de eurcs al 31 de
diciembre de 2019) se mantienen en los principates bancos y se regulan en condiciones de
mercado y se refieren a

« el Grupo Mediaset por 929,8 millones de euros (869,1 millones de euros al 31 de diciembre de
2019) correspondientes a lineas de crédito con vencimiento superior a doce meses, que durante el
afio se han movido de la siguiente manera:

* La contratacién de nuevos préstamos durante el afio con Intesa San Paolo por un importe
nominal de 150 millones de euros {con vencimiento en marzo de 2025), contabilizada en este
epigrafe para la parte con vencimiento superior a 12 meses ascendié a 149,0 millanes de
euros;

* la apertura de una nueva linea de crédito con Unicredt S.p.A. (con vencimiento en mayo de
2022) por un importe nominal total de 100 millones de euros y contabilizado en este epigrafe
para la parte con vencimiento superior a 12 meses por un importe de 99,8 millones de euros;

* la apertura de una nueva finea de crédito con U.B.| S.p.A. (con vencimiento en abril de 2023)
por un importe nominal total de 100 millones de euros y contabilizado en este epigrafe por Ia
parte con vencimiento superior a 12 meses por un importe de 99,8 millones de euros;

* apertura de una nueva linea de crédito con BNL S.p.A. (con vencimiento en abril de 2023) por
un importe nominal total de 100 millones de euros y contabilizado en este epfgrafe para la
parte con vencimiento superior a 12 meses por un importe de 99,7 millones de eurgs;

* reclasificacién de 448,0 millones de euros al epigrafe pasivo financiero corriente, para la parte
cormente de tres lineas de crédito de igual valor nominal;

* reembolso anticipado de 50 millones de euros de una linea de crédito con U.B.I. S.p.A. con
vencimiento en febrero de 2021;

* reclasificacién del epigrafe Pasivos financieros corrientes de dos cuotas con vencimiento en
2020 de la deuda con Credit Suisse renegociada durante el afio.

+ el Grupo Mondadon por 65,7 millones de euros (92,3 millones de euros al 31 de diciembre de
2019) relacionados con el coste amortizado del Term Loan Amortizing A del préstamo en pool que
vence en diciembre de 2022.
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