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INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE
SOBRE AMPLIACION DE CAPITAL CON APORTACION NO DINERARTA

Al Consejo de Administracién de GESTEVISION TELECINCO, S.A.:

De conformidad con lo establecido en el articulo 67 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y en relacion con los articulos
133, 340 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil , con fecha 20 de octubre de 2010
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., fue designado como experto independiente por D. José Maria
Rodriguez Barrocal, Registrador Mercantil niimero XVI de los de Madrid, en relacion con el
expediente niimero 476/10, para la emision del presente informe, asociado a la ampliacion de capital
con aportacidn no dineraria a realizar por Gestevision Telecinco, S.A. (en adelante la “Sociedad” o
“Telecinco™), consistente en el 100% de las acciones representativas del capital social de la entidad
Sociedad General de Television Cuatro, S.A.U. (en adelante “Sogecuatro”).

1. Descripeion general de la operacion

En fecha 18 de diciembre de 2009, los Consejos de Administracién de Telecinco y de Promotora de
Informaciones, S.A. (en adelante “Prisa”, sociedad matriz del Grupo en el que se integra Sogecable,
S.A.U. (antes denominada Sociedad de Television Canal Plus, S.A., y en adelante “Sogecable”)
aprobaron un acuerdo de términos y condiciones (el “Acuerdo de Términos y Condiciones”) por
el que se establecian las lineas generales de la operacién que se describe a continuacidn.

La operacion tiene por objeto, principalmente, la integracion en Telecinco del negocio de television en
abierto del grupo Prisa (gestionado, a la fecha del Acuerdo de Términos y Condiciones, a través de
Sogecable), y la adquisicién por Telecinco de un 22% de DTS Distribuidora de Television Digital, S.A.
(en adelante “Digital Plus” o “Digital +”). A cambio, las partes pactaron que Prisa recibiria (i)
acciones de Telecinco de nueva emision en cuantia equivalente al 18,3% (aproximadamente) del
capital de Telecinco, y (ii) hasta 500 millones de euros en efectivo. Posteriormente, como se explica
maés adelante, tanto el porcentaje del capital como la cuantia en efectivo se han visto modificados, y
han quedado fijados en 18,041 % y 487.988.380 euros, respectivamente.

La adquisicion por Telecinco del 22% de Digital+ se instrumentara mediante compraventa, para cuya
financiacion Telecinco realizara previamente un aumento de capital por importe de 499.201.775 euros,
en efectivo y con derecho de suscripcion preferente (el “Aumento de Capital Previo”).

Por su parte, la integracion del negocio de television en abierto ha de realizarse mediante una
aportacion no dineraria (el “Aumento No Dinerario”) al capital de Telecinco de las acciones de la
sociedad titular de dicho negocio. Con dicha finalidad, tras la suscripcion del Acuerdo de Términos y
Condiciones, Sogecable segregd a favor de una filial de nueva creacion e integramente participada por
ella, Sogecuatro, la rama de actividad consistente en el referido negocio, quedando inscrita el 17 de
junio de 2010 dicha segregacion en el Registro Mercantil de Madrid. Una vez completada la
segregacion y obtenidas las autorizaciones pertinentes, Sogecable aportara al capital social de
Telecinco el 100% de las acciones representativas del capital de Sogecuatro, recibiendo a cambio
Sogecable acciones de nueva emision representativas del 18,041% del capital final resultante de
Telecinco (tras el Aumento de Capital Previo y el Aumento No Dinerario).
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Con fecha 14 de abril de 2010 se suscribieron, en relacién con la operacion, los siguientes contratos: (i)
un contrato marco entre Telecinco y Prisa, junto con Sogecable y Mediaset, S.p.A. (el “Contrato
Marco™); (i) un contrato de compraventa de acciones de Digital Plus entre Telecinco, Prisa y
Sogecable (el “Contrato de Compraventa”); (iii) un acuerdo de accionistas de Digital Plus entre
Sogecable, Telefonica, S.A., Prisa, Telecinco y Digital Plus (el “Contrato entre Accionistas”); y (iv)
un contrato de integracion entre Telecinco, Prisa y Sogecable (el “Contrato de Integraciéon”)
destinado a regular la aportaciéon por Sogecable del total del capital social de Sogecuatro en favor de
Telecinco y la emision por esta Sociedad de nuevas acciones a favor de Sogecable.

A suvez, el 4 de noviembre de 2010 se novaron los indicados contratos y, entre otros asuntos, se fijo en
18,041% del capital social resultante de Telecinco la proporcion exacta a emitir en el aumento no
dinerario, y en 487.988.380 euros el precio a abonar por la adquisicion del 22% de Digital Plus.

Asimismo, el indicado 4 de noviembre de 2010, Telecinco y Mediaset S.p.A., de una parte, y Sogecable
y Prisa de otra, han suscrito un contrato (el “Contrato de Opcién”) en virtud del cual Sogecable
otorga a Telecinco una opcion para que esta altima pueda exigir el reconocimiento de ciertos derechos
corporativos a su favor en relacion con el gobierno de Digital Plus, una vez transcurrido un plazo
acordado en el propio contrato. La ejecucion de la opcidén quedaré condicionada de forma suspensiva a
la obtencién de la preceptiva autorizaciéon de las autoridades de defensa de la competencia. Bajo
determinadas circunstancias recogidas en el contrato (la “condicion resolutoria parcial de la
operacion”), y en el supuesto de que Telecinco no pudiera ejercer en el futuro dichos derechos
corporativos, las partes adoptaran las medidas necesarias para: (i) amortizar las nuevas acciones de
Telecinco que se emitan en el Aumento No Dinerario, y (ii) trasmitir a Sogecable, por parte de
Telecinco, la participaciéon que previamente haya adquirido esta tiltima del 22% de Digital Plus, mas el
abono de un importe adicional por Telecinco o Sogecable, segtin proceda.

El Aumento de Capital Previo

Con fecha 17 de noviembre de 2010, el Consejo de Administracién de la Sociedad, haciendo uso de la
autorizacion concedida por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, de fecha 14 de
abril de 2010, acordd aumentar el capital social en 43.408.850 euros mediante la emisién y puesta en
circulacion de 86.817.700 nuevas acciones ordinarias, estableciendo el tipo de emisién de las nuevas
acciones en 5,75 euros por accion (0,50 euros de valor nominal y 5,25 euros de prima de emision), con
derecho de suscripcion preferente de los accionistas de la Sociedad (excluidas las acciones propias en
poder de la Sociedad) y estando prevista expresamente la posibilidad de suscripciéon incompleta. El
importe agregado en que se incrementaran los fondos propios de la Sociedad, en caso de suscripcion
completa, asciende a 499.201.775 euros. Con fecha 18 de noviembre de 2010, se registrd ante la CNMV
el folleto informativo correspondiente al Aumento de Capital Previo, en cumplimiento de lo dispuesto
en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Real Decreto 1310/2005, por el que se
desarrolla la indicada Ley, en materia de admision a negociacidn de valores en mercados secundarios
oficiales de ofertas piblicas de venta o suseripcién y del folleto exigible a tales efectos.

El proceso de suscripcion fijado por el Consejo de Administracion para el Aumento de Capital Previo
se inicio el 19 de noviembre de 2010 (fecha de publicacién en el BORME del anuncio correspondiente)
v consta de tres periodos: uno, de 15 dias naturales, para la suscripciéon preferente; otro, de 4 dias
héabiles bursatiles, para la asignacion de acciones adicionales entre los titulares de derechos que asi lo
hubieran solicitado en el periodo de suscripcion preferente; y otro, de 1 dia habil bursatil, para la
asignacion entre inversores cualificados en Espafia y fuera de Espana de las acciones eventualmente
sobrantes al término del periodo anterior (asignacion discrecional). Se estima que el otorgamiento de
la escritura en la que se documente el Aumento de Capital Previo tendra lugar no més tarde del 13 de
diciembre de 2010.
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El Aumento de Capital Previo se halla asegurado (salvo en lo referente a las acciones que se han
comprometido a suscribir los accionistas Mediaset S.p.A. y Mediaset Investimenti S.p.A.) en virtud de
contrato, de fecha 17 de noviembre de 2010, suserito entre la Sociedad, como emisor, y varias
entidades financieras, todo ello en los términos previstos en el folleto informativo arriba indicado.

2. Identificacion de sociedades participantes en la operacién
Sociedad receptora de la aportacién

Gestevisién Telecinco, S.A. con domicilio social en Madrid, Carretera de Fuencarral a Alcobendas, 4,
con C.I.F. N° A-79075438 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 11.306, libro o, folio
191, seccion 82, hoja N© M-93.306. Las acciones de Telecinco se encuentran admitidas a cotizacion en
la Bolsa de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

El capital social suscrito y desembolsado a la fecha de este informe asciende a 123.320.928 euros,
representado por 246.641.856 acciones de 0,5 euros de valor nominal cada una.

Sociedad que efectiia la aportaciéon

Sogecable, S.A.U., con domicilio social en Tres Cantos (Madrid), Avenida de los Artesanos, 6, CIF N°
A-79114815 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 9.458 general, 8.201 de la seccion 32
de sociedades, folio 122, hoja niimero M-87787, inscripeion 12, Las acciones de Sogecable no se
encuentran admitidas a cotizacion.

El capital social suscrito y desembolsado a la fecha de este informe asciende a 275.722.606 euros,
representado por 137.861.303 acciones de 2 euros de valor nominal cada una. Sogecable es una filial
integramente participada por Prisa.

3. Descripciéon de la aportacién no dineraria

Las aportaciones objeto del presente informe de experto independiente, las constituyen las siguientes
acciones propiedad de Sogecable:

Sociedad: Sociedad General de Television Cuatro, S.A.U. (Sogecuatro)
Numero de acciones: 60.106
Valor nominal: 100 euros por accibn

Dichas acciones son representativas del 100 % del capital social de Sogecuatro, y se aportaran libres de
cargas y gravamenes.

Sociedad General de Television Cuatro, S.A.U. es una Sociedad Anénima constituida en Madrid, el 12
de febrero de 2010 ante D. Alfonso Madrilejos Fernindez, Notario del Ilustre Colegio de Madrid,
domiciliada en Tres Cantos (Madrid), Avenida de los Artesanos, 6, con C.I.LF. N° A-85888287, e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 27.579 general de la seccion 8 2 de sociedades,
folio 81, hoja nimero N-494400, inscripcion 12.

El objeto social de Sogecuatro incluye entre otras las actividades de prestacion de servicios de
televisién en cualquiera de sus modalidades incluidos los de valor afiadido, la implantacién desarrollo
y comercializacion de una plataforma digital para la prestacion de servicios de difusion de television
digital codificada de pago, la produccion, venta, alquiler, edicién, reproduccion, importacion,
exhibicién de toda clase de obras audiovisuales en cualquiera que sea su soporte técnico susceptibles
de su difusién cinematografica, televisiva, en video o por cualquier otro medio audiovisual actual o
futuro y la organizacioén, produccion y difusiéon de cualquier tipo de espectaculos o acontecimientos
informativos, deportivos, musicales o de cualquier otro tipo, asi como la adquisicion y
comercializacién de toda clase de derechos sobre los mismos.



-
pwec

Sogecuatro es a su vez propietaria del 100% del capital social de las siguientes entidades:

o Sogecable Media, S.L.,
o Sogecable Editorial, S.L.,
o Compafiia Independiente de Noticias de Television, S.L.

Tal y como se explica en el apartado 1 de este informe, Sogecuatro es la sociedad beneficiaria de la
segregacion efectuada por Sogecable, en el marco de la operacion, de la rama de actividad integrada
por todos los activos y derechos relativos a su negocio de television en abierto.

4. Criterios de valoraciéon de la aportaciéon no dineraria adoptados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad

De acuerdo con lo que se indica en el preceptivo informe de los Administradores de la Sociedad a
efectos del aumento de capital con aportaciones no dinerarias (articulo 300 de la Ley de Sociedades de
Capital), la valoracion atribuida a la aportacion descrita en el apartado 3 anterior asciende a 580
millones de euros.

En esta valoracion del Consejo de Administracién de la Sociedad se ha tenido en consideracion,
ademas de lo indicado en el Contrato de Integracion y su posterior novacién, el informe de valoraciéon
de Sogecuatro (Fairness opinion) emitido por sus asesores financieros (Banco Santander, S.A.) el 14 de
abril de 2010 y su actualizacion el 19 de noviembre de 2010.

Segiin se indica en el Informe de Administradores, el principal método de valoracién utilizado por sus
asesores financieros ha sido el del Descuento de Flujos de Caja (“DCF”), utilizando como método de
contraste el de Multiplos de Mercado de compafifas cotizadas comparables y transacciones privadas.

El método de Descuento de Flujos de Caja consiste en calcular el valor de una entidad de acuerdo con
el valor actual de los flujos de caja libres que generara en un futuro segin las proyecciones financieras
realizadas en un periodo previamente determinado, més el valor residual al final del mismo,
descontando ambos importes utilizando una tasa de descuento estimada (CMPC o coste medio
ponderado de capital). Estas proyecciones deben estar soportadas por la trayectoria histérica del
negocio, su situacidn actual y las perspectivas del mercado.

El valor de una compaiiia o negocio es un concepto dindmico en el tiempo, un valor obtenido a una
fecha determinada podria diferir del valor obtenido en una fecha posterior. No obstante, los métodos
del Descuento de Flujos de Caja y Multiplos de Mercado son adecuados y razonables, siendo los
habitualmente mas aceptados en operaciones realizadas entre terceros independientes.

5. Numero y valor nominal de las acciones a emitir como contrapartida

El niimero de acciones a emitir por Telecinco como contravalor al Aumento de Capital No Dinerario
sera el de 73.401.870, y su valor nominal unitario de 0,50 euros. Las Nuevas Acciones se emitirdn por
su valor nominal mis una prima de emision igual a 7,30 euros por accién, siendo por tanto el tipo de
emisién de 7,80 euros por aceidén. De acuerdo con el informe elaborado por los Administradores, este
tipo de emision coincide con la media aritmética de los precios de cotizacion de cierre de la accion de
Telecinco en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) durante los tres meses previos a
la fecha de dicho informe (19 de noviembre de 2010, inclusive) que asciende a 8,66 euros, una vez
deducido el valor tedrico del derecho de suscripeion preferente correspondiente al citado Aumento de
Capital Previo, que, redondeado a la centésima mas proxima, es de 0,86 euros.



Dicho valor tedrico del derecho de suscripciéon preferente (VTD) se calcula con arreglo a la siguiente
formula:

VTD = ((PC - PS) x NNA) / NAP + NNA
donde:

PC: precio de cierre cotizacion del dia anterior al del inicio del periodo de suscripciéon preferente del
Aumento de Capital Previo (19 de noviembre de 2010) que fue de 9,0070 euros.

PS: tipo de emisién del Aumento de Capital Previo (5,75 euros por accién)

NAP: niimero de acciones preexistentes (246.641.856), excluida la autocartera (3.552.287), que
totalizan 243.089.569 acciones.

NNA: ntimero de nuevas acciones del Aumento de Capital Previo (86.817.700).

El importe total del aumento de capital (valor nominal mas prima de emision) asciende a 572.534.586
euros.

El niimero de acciones a emitir se ha determinado tomando en consideracién el nimero de acciones de
Telecinco actualmente en circulacion (246.641.856) y las que se emitirdn con motivo de la ejecucion
del Aumento de Capital Previo (86.817.700) que, como se ha indicado anteriormente, se halla
asegurado, en los términos descritos en el folleto informativo registrado en la CNMV.,

La eficacia del Aumento No Dinerario queda sujeta a la condicién suspensiva consistente en la
inscripcion en el Registro Mercantil de Madrid del Aumento de Capital Previo, en las condiciones que
se describen en el apartado 1 de este informe, circunstancia que debera acreditarse al tiempo de
otorgar la escritura de ejecucion del Aumento No Dinerario. No obstante se faculta expresamente al
Consejo de Administracién (o, por sustitucién, a la Comision Ejecutiva o cualquiera de los Consejeros
Delegados) para renunciar a dicha condicion en el supuesto de que el mencionado Aumento de Capital
Previo haya quedado suscrito de manera sustancial e igualmente inscrito en el Registro Mercantil de
Madrid.

6. Alcance y procedimientos realizados como expertos

Nuestro trabajo como expertos ha consistido en la revision de la valoracion de la aportacion
proporcionada por el Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como el contraste de la valoracion
mediante métodos alternativos y complementarios al utilizado por el Consejo de Administracion de la
Sociedad.

Los procedimientos empleados en la realizacion de nuestro trabajo han sido los siguientes:

a) Obtencion y andlisis de la siguiente informacion:

° Documento de solicitud de nombramiento de experto independiente presentado en el
Registro Mercantil por Telecinco.

® Informe de los Administradores de Telecinco en relacién con la propuesta de ampliacion
de capital no dineraria a realizar por la Sociedad.

® Criterios técnicos empleados en la elaboracion de las valoraciones incluidas en el informe
de los asesores financieros de la Sociedad (“Fairness opinion” emitida por Banco Santander,
S.A. el 14 de abril de 2010 y su actualizacion el 19 de noviembre de 2010).
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° Informes de analistas bursitiles e informes de mercado de los sectores en los que opera
Sogecuatro.
® Informacién de mercado sobre transacciones privadas recientes y compafiias cotizadas

comparables a Sogecuatro.

° Balance de situacion consolidado y cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
correspondientes al periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2010, elaborado
por la Direcciéon de Sogecable, de Sogecuatro y sociedades dependientes.

° Informe de revision limitada y Estados financieros intermedios consolidados
correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010, elaborados por la
Direccion de Sogecable, de Sogecuatro y sociedades dependientes.

° Informe especial de los auditores Ernst & Young sobre Informacion financiera proforma
de Telecinco al 30 de junio de 2010 y al 31 de diciembre de 2009, elaborados por la Direccién de
Telecinco para su inclusién en el folleto informativo remitido a la CNMV correspondiente al
Aumento de Capital Previo.

o Informe especial y Balance de situacion y cuenta de resultados combinados pro-forma al
31 de diciembre de 2009 y notas explicativas, elaborados por la Direccidn de Sogecable, para el
Negocio de Television en Abierto de Grupo Sogecable.

o Cuentas anuales auditadas por Deloitte correspondientes al ejercicio 2009 de Sogecable
(individuales y consolidadas), Sogecable Media, S.L., y Compainia Independiente de Noticias de
Television, S.L., y cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009 de Sogecable Editorial,

8.1

o Informes de Due Diligence financiera encargados por Telecinco en relacion con la
operacion.

o Folleto informativo registrado ante la CNMV correspondiente al Aumento de Capital
Previo.

o Otra informacidn considerada necesaria para la realizacion de nuestro trabajo.

b) Revision, analisis y contraste, de acuerdo con la informacion piblica disponible, de las
metodologias de valoracion (principalmente Descuento de Flujos de Caja y Multiplos de Mercado)
empleadas por los asesores financieros del Consejo de Administracién de Telecinco en la
determinacion del valor de la aportacién no dineraria. En particular se han considerado ratios
asociados a volumen de ventas, cuota de audiencia y cuota de inversion publicitaria.

c) Andlisis de escenarios de sensibilidad sobre las hipdtesis criticas de las proyecciones de negocio
de Sogecuatro.

d)  Mantenimiento de reuniones con los asesores financieros del Consejo de Administracion de la
Sociedad, con el propdsito de obtener aclaraciones sobre la valoracion efectuada, y contraste de
hipétesis empleadas por dichos asesores en la preparacion de proyecciones sobre el negocio de
Sogecuatro.

e) Mantenimiento de reuniones con la Direccidon de Telecinco y sus asesores legales con el
proposito de obtener un entendimiento detallado sobre la operacion.



i) Mantenimiento de reuniones con la Direccion de Sogecable, con el propdsito de obtener
aclaraciones sobre la existencia de contingencias y hechos posteriores hasta la fecha de nuestro
informe, que pudiesen tener un efecto significativo sobre los resultados de nuestro trabajo.

g) Revision de las actas de las reuniones de los Organos de Administracién de Telecinco,
Sogecuatro y sus entidades participadas en relacion con la operacion.

h) Obtencion de confirmacion de asesores fiscales y legales de Sogecuatro y evaluacion de
potenciales litigios, incertidumbres y pasivos contingentes que pudieran impactar en la valoraciéon de
la aportacion.

i) Revision de hechos posteriores que pudieran impactar en la valoracion de la aportacion.

1) Obtencion de una carta de representacion firmada por la Direccidon de Telecinco, en la que nos
han confirmado que nos han facilitado toda la informacioén necesaria para la elaboracion de nuestro
informe de experto independiente, asi como que no se han producido acontecimientos hasta la fecha
de nuestro informe, los cuales no hayan sido puestos en nuestro conocimiento y que pudiesen tener un
efecto significativo sobre los resultados de nuestro trabajo.

La informacidén necesaria para la realizacion de nuestro trabajo nos ha sido facilitada por la Direccidon
de Telecinco y sus asesores financieros y por la Direccién de Sogecable o ha sido obtenida de fuentes
ptiblicas. En la realizacién de nuestro trabajo hemos asumido que dicha informacion es completa y
precisa. En este sentido nuestro trabajo no ha consistido en comprobar la veracidad de la informacion
recibida, no constituyendo el mismo una auditoria de dicha informacion.

Nuestro trabajo es de naturaleza independiente y por tanto no supone ninguna recomendacion a la
Direccion de Telecinco y de Sogecable, a los accionistas de las mismas o a terceros en relacion con la
posicion que deberian tomar en relacion con la operaciéon de aumento de capital mediante aportacion
no dineraria.

Za Comnsideraciones en la interpretacion de los resultados de nuestro trabajo

7.1  Debemos mencionar que toda valoracion lleva implicitos, ademas de los factores objetivos, otros
factores subjetivos que implican juicio y que, por lo tanto, los valores resultantes constituyen,
principalmente, un punto de referencia para las partes implicadas en una transaccion, por lo que no es
posible asegurar que terceras partes interesadas estén necesariamente de acuerdo con las conclusiones
de nuestro informe.

7.2 Una parte sustancial de nuestro trabajo, y por lo tanto, de los resultados del mismo, se ha
basado en las proyecciones financieras del negocio de Sogecuatro preparadas de acuerdo con hipbtesis
facilitadas por los asesores financieros del Consejo de Administracion de Telecinco, y contrastadas con
la Direccion de Telecinco, que recogen su estimacion més fundamentada acerca del desarrollo de
determinados acontecimientos futuros, basandose en las presentes circunstancias y su esperada
evolucion futura. Dadas las incertidumbres inherentes a cualquier informacién concerniente al futuro,
algunas de las hipotesis podrian no materializarse tal y como se han definido, y podrian ocurrir
acontecimientos no previstos. Por lo tanto los resultados esperados de los negocios para el periodo de
proyeccién podrian no resultar en el futuro, tal y como se han definido, afectando, por tanto, a
nuestras conclusiones.

7.3 No hemos contrastado con la Direccién de Sogecable, las hip6tesis empleadas por los asesores
financieros del Consejo de Administracion de Telecinco, y contrastadas con la Direccion de Telecinco,
en relacion con las proyecciones financieras de negocio de Sogecuatro, ni hemos recibido de Sogecable
informacion sobre las perspectivas de futuro que hubiera podido ser relevante para nuestro trabajo.



| N s
Lﬁ'l‘

pwc

7.4  Alafecha de nuestro informe, no existen estados financieros auditados de Sogecuatro y
sociedades dependientes.

7.5  Las acciones de Sogecuatro no cotizan en un mercado oficial de valores.

7.6 Como se ha mencionado anteriormente la eficacia del Aumento No Dinerario estara supeditada
a la previa inscripcién en el Registro Mercantil de Madrid del Aumento de Capital Previo, en las
condiciones que se describen en los apartados 1y 5 de este informe, y que se reflejan en el Hecho
Relevante comunicado a la CNMV con fecha 18 de noviembre de 2010.

7.7  Laintegracién de Sogecuatro en Telecinco ha sido autorizada por la Comisién Nacional de la
Competencia (CNC), mediante Resolucién de fecha 28 de octubre de 2010. La autorizacién queda
subordinada al cumplimiento de determinados compromisos por parte de Telecinco, durante un
periodo inicial de 3 afios, en diversas materias asociadas a las politicas comerciales de la cadena para
sus canales principales. Asi consta en Hecho Relevante comunicado por Telecinco a la CNMV con
fecha 29 de octubre de 2010.

8. Conclusiéon

De acuerdo con lo establecido en el articulo 67 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y en el apartado 2 del articulo 133 del
Reglamento del Registro Mercantil, nuestra actuaciéon como expertos tiene por objetivo determinar si
las acciones de Sogecuatro a aportar tienen un valor real suficiente para cubrir el nominal y la prima
de emision de las acciones que esta previsto emitir como contrapartida.

En nuestra opinién profesional, de acuerdo con los procedimientos aplicados en nuestro trabajo, la
informaci6én utilizada, el método de valoracién aplicado, y teniendo en cuenta los aspectos relevantes a
considerar en la interpretacion de nuestro trabajo, todo ello descrito en los apartados anteriores,
concluimos que el valor real de la aportacion no dineraria prevista a realizar (que el Consejo de
Administracién de Telecinco cifra en 580 millones de euros), se corresponde, al menos, con el importe
del nominal del capital social mas la prima de emisiéon que, como se detalla en el apartado 5 de este
informe, esta previsto que emita Telecinco como contrapartida de la aportacion.

Este informe y la informacion en él contenida han sido preparados tinicamente para dar cumplimiento
a los establecido en el articulo 67 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, en relacién con los articulos 133, 340 y siguientes del
Reglamento del Registro Mercantil, por lo que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.
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