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JUNTA EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

Informe explicativo del punto del orden del dia de la junta extraordinaria de accionistas
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INFORMACION DE IMPORTANCIA PARA LOS INVERSORES Y LOS ACCIONISTAS

El presente documento se redacta Gnicamente a titulo informativo y no constituye ni esta destinado a constituir una
oferta ni una invitacioén a canjear ni a vender, ni una solicitud de oferta para suscribir ni para comprar, ni una invitacién
a canjear, adquirir ni suscribir ninguna accién, ninguna parte de los negocios ni de los activos que se describen en él ni
ninguna otra participacion, como tampoco la solicitud de ningin voto o aprobacién en ninguna jurisdiccioén en relacion
con la operacién propuesta ni con ninguna otra cuestioén, ni se producira la venta, la emisién ni la transmisién de
valores en ninguna jurisdiccién en contravencién de la legislacion aplicable. No se llevara a cabo ninguna oferta de
valores. El presente documento no es un folleto, una declaracién de exposicién de productos ni otro documento de
oferta a efectos del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017.

El presente documento no representa una oferta al publico en Italia a tenor de lo dispuesto en el articulo 1, letra (t) del
Decreto Legislativo 58, de 24 de febrero de 1998, con las modificaciones y los suplementos introducidos hasta la fecha,
ni en Espafia, a tenor de lo dispuesto en el articulo 35.1 del texto reformulado de la Ley del Mercado de Valores
aprobada por el Real Decteto Legislativo 4/2015, de 23 de octubte. La difusién, publicacion o distribucion de este
documento en determinadas jurisdicciones pueden estar restringidas por ley y, por lo tanto, cada persona debera
informarse y cumplir con dichas restricciones en aquellas jurisdicciones en las que se difunda, se publique o se distribuya
el mismo.

Nada de lo expuesto en el presente documento constituye una oferta de venta de valores en Estados Unidos, en el
sentido de su Ley de Valores (Securities Acf) ni en ninguna otra jurisdiccion en la que sea ilegal hacerlo, ni tampoco una
solicitud de votos para la junta general de accionistas a la que se hace referencia en él. Los valores a los que se hace
referencia en este documento no se han registrado ni se registraran a tenor de lo dispuesto en la Ley de Valores o en
las leyes de valores de ningin estado de Estados Unidos, constituyendo cualquier manifestacién en sentido contrario
una vulneracion de la ley. Los valores a los que se hace referencia en este documento no podran ofrecerse ni venderse
en Estados Unidos ni en beneficio ni por cuenta de Personas estadounidenses, todo ello segtn la definiciéon que se
hace en el Reglamento S de la Ley de Valores, salvo en virtud de una exencién de los requisitos de la Ley de Valores y
de la legislacién estatal o local aplicable, o en una operacién que no esté sujeta a dichos requisitos.

* ok %

Descargo de responsabilidad de los inversores estadounidenses

La operacién que se describe en el presente documento se llevara a cabo con valores de una sociedad extranjera. La
Operacién esta sujeta a requisitos de comunicacion de un pafs extranjero, que difieren de los de Estados Unidos. Los
estados financieros que se incluyen en los documentos, en su caso, han sido elaborados conforme a unos estindares
contables que podrian no ser comparables con los de las sociedades estadounidenses.

Es posible que usted encuentre dificultades a la hora de ejercer sus derechos y cualquier reclamacion que tenga a su
disposicion y que se derive de la legislacion federal de valores, dado que el emisor se encuentra en un pafs extranjero y
algunas o la totalidad de sus directivos y administradores pueden ser residentes de dicho pafs. Es posible que usted no
pueda demandar a una sociedad extranjera o a sus directivos o administradores residentes en un pafs extranjero por
infracciones de la legislacién estadounidense en materia de valores. Podrian existir dificultades a la hora de obligar a
una sociedad extranjera y a sus afiliadas a someterse a una sentencia judicial dictada en Estados Unidos.

Usted debe ser consciente de que el emisor podria adquirir valores fuera de la Operacion, como en compras negociadas
de forma privada o en el mercado libre.

* ok %
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INFORME EXPLICATIVO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE MEDIASET
S.P.A. SOBRE LA PROPUESTA DE ACUERDO EN VIRTUD DEL ARTiCULO 2377,
PARRAFO 8Y, 2502, PARRAFO 2 DEL CODIGO CIVIL ITALIANO, ELABORADA EN
VIRTUD DEL ARTICULO 125-TER DEL TUF, Y AMODO DE INTEGRACION DEL
INFORME EXPLICATIVO REDACTADO EN VIRTUD DEL ARTICULO 2501-
QUINQUIES DEL CODIGO CIVIL ITALIANO SOBRE EL PROYECTO COMUN
TRIPARTITO DE FUSION TRANSFRONTERIZA RELATIVO A LA FUSION POR
ABSORCION DE MEDIASET Y DE MEDIASET ESPANA COMUNICACION, S.A.,
POR PARTE DE MEDIASET INVESTMENT N.V. FILIAL NEERLANDESA
INTEGRAMENTE PARTICIPADA DE MEDIASET, QUE SE HIZO PUBLICA EL 18
DE JUNIO DE 2019

Propuesta de modificacion de los articulos 1, 13, 15, 40, 42 y 43 de la version propuesta de
los estatutos sociales y de los articulos 4, 5, 6, 7, 8, 11y 13 de los “Términos y Condiciones
de las Acciones Especiales de Voto” (asi como articulo 1 del Anexo 1 del mismo), que
adoptara MFE - MEDIAFOREUROPE N.V., como sociedad resultante, en el momento
en que se haya consumado la fusién transfronteriza por absorcion de Mediaset S.p.A., y
Mediaset Espafia Comunicacién, S.A., por parte de Mediaset Investment N.V., asi como
del parrafo 6 de los “Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de las Acciones
Especiales de Voto A”

Estimados accionistas:

A 4 de septiembre de 2019, la junta extraordinaria de accionistas de Mediaset S.p.A. (Mediaset)
aprob6 (el Acuerdo de Fusion) el proyecto comun de fusion transfronteriza (el Proyecto Comun
de Fusion Transfronteriza) relativo a la fusiéon por absorcion (la Fusion) de Mediaset y Mediaset
Espafia Comunicaciéon, S.A. (Mediaset Espafia) por parte de Mediaset Investment N.V.,
(DutchCo), una filial neerlandesa directa e integramente participada de Mediaset que, en el

momento en el que la Fusidn sea efectiva, pasara a denominarse MFE — MEDIAFOREUROPE
N.V. MFE).

Este informe explicativo (el Informe) ha sido elaborado por el consejo de administracion de
Mediaset (el Consejo de Administracion de Mediaset) en virtud del art. 125-7r del Decreto
Legislativo de 24 de febrero de 1998, n. 58, con las modificaciones y los suplementos introducidos
posteriormente (el TUF), y de los art. 72 y 84-fer, asi como del Anexo 3A del Reglamento adoptado
mediante la resolucién de la Consob n.° 11971, de 17 de mayo de 1999, con las modificaciones y
los suplementos introducidos posteriormente (el Reglamento del Emisor), asi como a modo de
integracion del informe explicativo elaborado por el Consejo de Administracion de Mediaset a
tenor de lo dispuesto en el articulo 2501-guinguies del Cédigo Civil italiano, en el articulo 8 del
Decreto Legislativo 108, de 30 de mayo de 2008 (el Decreto Legislativo 108) y — puesto que las
acciones de Mediaset cotizan en el Mercato Telematico Azionario organizado y gestionado por
Borsa Italiana S.p.A. — en el articulo 70, parrafo 2, del Reglamento del Emisor, asi como en
cumplimiento del Plan n.° 1 del Anexo 3A del Reglamento del Emisor, que se hizo puablico el 18
de junio de 2019 (el Informe Explicativo), con el fin de ilustrar y de justificar desde un punto de
vista juridico y econémico el Proyecto Comun de Fusion Transfronteriza.
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Este Informe se ha redactado con el fin de ilustrar la propuesta de acuerdo que se adoptara de
conformidad con el articulo 2377, parrafo 8, y con el articulo 2502, parrafo 2, del Coédigo Civil
italiano (la Propuesta de Acuerdo), relativa a (z) la modificacién de determinados articulos de la
propuesta de estatutos sociales de MFE, adjunta como Anexo 2 al Proyecto Comin de Fusién
Transfronteriza (la Propuesta de Estatutos); (7) la modificacién de determinados articulos de los
“Términos y Condiciones de las Acciones Especiales de 10to”, adjuntos como Anexo 5 al Proyecto Comuin
de Fusiéon Transfronteriza (los Términos y Condiciones de las SVS); y (iii) la modificacién del
parrafo 6 de los “Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de
voto A — Mediaset” y de los “Témminos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de
Voto A — Mediaset Espaia”’, adjuntos como Anexo 3 y Anexo 4 al Proyecto Comun de Fusion
Transfronteriza, respectivamente.

Asimismo, el Proyecto Comun de Fusion Transfronteriza fue aprobado por la junta de accionistas
de Mediaset Espafia y, dado el caracter tripartito de la Fusién, la Propuesta de Acuerdo a la que se
hace referencia en este Informe se sometera también a la aprobacion de los accionistas de Mediaset
Espafia y de DutchCo.

En lo que respecta a todas las cuestiones no modificadas ni actualizadas expresamente como
consecuencia de este Informe, nos remitimos al Proyecto Comun de Fusion Transfronteriza y al
Informe Explicativo, que esta disponible en la pagina web de Mediaset (www.mediaset.it).

I. EXPLICACION DE LA JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA DE ACUERDO

Al adoptar el Acuerdo de Fusion, la junta extraordinaria de accionistas de Mediaset decidi6 lo
siguiente:

1. “Aprobar el borrador del proyecto comiin de fusion transfronteriza (junto con sus anexos, incluida la version
en borrador de la escritura de constitucion de Mediaset Investment N.17.) ) sobre la fusion por absorcion de
Mediaset S.p.A. y Mediaset Espania Comunicacion, S..A., por parte de Mediaset Investment N. 17 (que, en
el momento en que entre en vigor la fusion, adoptard la denominacion de “MFE - MEDIAFOREUROPE
N.V.7), una sociedad constituida en virtud de la legislacion de los Paises Bajos y controlada directamente y
en su totalidad por “Mediaset S.p.A.”, con domicilio social en Amsterdam (Paises Bajos) y sede principal
en Viale Europa 46, 20093 Cologno Monzgese (Mildn - Italia), inscrita en el registro de sociedades de los
Paises Bajos con el niimero 70347379, y que, como consecuencia de la fusion, emitira un mdximo de
1.500.000.000 de nuevas acciones ordinarias con un valor nominal de 0,01 EUR (cero coma cero uno
euros) cada una, con derecho a participar en cualquier beneficio que se distribuya desde el primer dia en el gue
entre en vigor la fusion, y que se asignarin de forma desmaterializada y mediante el sistema de gestion
centralizada corvespondiente, conforme a las ecuaciones de canje y a los procedinmientos de asignacion respectivos
que se disponen en el proyecto comiin de fusion transfronteriza, a: (i) los accionistas de “Mediaset S.p.A.”, a
excepcion de esta niltima, sin contraprestacion en efectivo y sin perjuicio del derecho de separacion conforme al
artienlo 2437(1) del Codigo Civil italiano y del articulo 5 del Decreto 1egislativo 108/2008yy (i) los
accionistas de “Mediaset Espaia Comunicacion, S.A.”, a excepcion de esta iiltima y de Mediaset S.p.A.,
sin ajuste en efectivo y sin perjuicio del derecho de separacion que se dispone en el articulo 62 de la Ley
espaiola 3/2009, de 3 de abril (con las modificaciones introducidas posteriormente) y en los articnlos 348

y siguientes del Real Decreto 1 egislativo 1/2010, de 2 de julio”,

2. “Tomar de razon de que la sociedad absorbente, ademis de las acciones ordinarias y conforme a lo dispuesto
en su nueva escritura de constitucion y a los “términos y condiciones de las acciones especiales de voto”, adjuntas
a los términos comunes de la _fusion transfronteriza adjuntos como Anexo 2 y Anexo 5, respectivamente,
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podrd emitir acciones que otorguen derechos de voto especiales de tipo A, con un valor nominal de 0,02 EUR
(cero coma cero dos euros) cada una, a las cuales se atribuiran derechos de voto adicionales a los atribuidos
por cada accidn ordinaria, que se asignardan a los accionistas de la sociedad absorbente, a excepcion de esta
tltima, que las hayan solicitado de forma vilido y que tengan derecho a recibirlas; las acciones que otorguen
derechos de voto especiales de tipo A, que no forman parte de la ecuacion de canje y que no son negociables en
el mercado, podrin convertirse en acciones que otorguen derechos de voto especiales de tipo B con un valor
nominal de 0,04 EUR (cero coma cero cuatro enros) cada una, a las cuales se asignarin derechos de voto
adicionales a los asignados por cada accion que otorgue derechos de voto especiales de tipo Ay las acciones que
otorguen derechos de voto especiales de tipo B podrdn convertirse en acciones que otorguen derechos de voto
especiales de tipo C con un valor nominal de 0,09 EUR (cero coma cero nueve enros) cada una, a las que se
asignardn derechos de voto adicionales a los asignados por cada accion que otorgue derechos de voto especiales

de tipo B”;

3. “Establecer que la consumacion de la fusion_y la posterior liquidacion de las acciones sobre las que se ha
gercitado el derecho de separacion, a las que se hace referencia en el punto 1) anterior estin sujetas al
cumplimiento de las condiciones suspensivas que se disponen en el parrafo 17.1 del borrador de los términos
comunes de la fusion transfronteriza, entendiéndose que Mediaset S.p.A. y Mediaset Espania Comunicacion,
S.A., podrin renunciar conjuntamente el cumplimiento de las condiciones que se disponen en los puntos (iv)

 (v) del parrafo 17.1,

4. “No entablar negociaciones relativas a acuerdos de participacion de empleados, en el sentido del articulo
2:333K(12) del Codigo Civil de los Paises Bajos; por lo tanto, no se formard ningin drgano especial a efectos
de dichas negociaciones y se aplicard lo dispuesto en el articulo 1:31(2) y (3) de la Ley de Participacion de
Empleados (Paises Europeos)”;

5. “Conferir al consejo de administracion todos los poderes necesarios o incluso pertinentes para renunciar las
condiciones suspensivas de la entrada en vigor de la fusion a las que se hace referencia en los parrafos 17.1 (iv)
y (v) del borrador de términos communes de la fusion transfronteriza,

o

“Conferir al Consejo de Administracion y, en su nombre, a quien ocupe provisionalmente el cargo de
Presidente del mismo provisional, asi como al Consejero Marco Giordani, de forma solidaria, cada uno de
ellos con la potestad de delegar en representantes especiales, todos los poderes necesarios para llevar a cabo la
Jfusion, en cumplimiento de lo dispuesto en la ley y del contenido del proyecto comsin de fusion transfronteriza,
con la potestad - en particular - de comprobar y determinar el cumpliniiento o la renuncia, cuando se disponga
esta, de cada una de las condiciones suspensivas a las que se hace referencia en el proyecto comriin de la fusion
transfronteriza, asi como la de emitir y firmar escrituras, declaraciones y comunicaciones relativos a dicha
circunstancia, establecer los efectos de la fusion, formalizar y firmar escrituras y documentos en general y levar
a cabo todo lo necesario o incluso solamente lo pertinente para la consumacion satisfactoria de la Operacion
en st

El Acuerdo de Fusion se aprobd con 577.968.891 votos a favor (equivalentes al 78,18 % de las
acciones representadas en la junta), 155.810.093 votos en contra (equivalentes al 21,08 % de las
acciones representadas en la junta) y 5.459.601 acciones por las que no se emitié ningun voto
(equivalentes al 0,74 % de las acciones representadas en la junta).

Vivendi S.A. (Vivendi) — titular de 113.533.301 acciones de Mediaset, equivalentes al 9,61 % del
capital social y del 9,98 % de los derechos de voto — voté en contra del Acuerdo de Fusion. Simon
Fiduciaria S.p.A. (SimonFid) — una sociedad fiduciaria a la cual Vivendi transfirié en fideicomiso
226.712.212 acciones de Mediaset, equivalentes al 19,19 % del capital social y al 19,92 % de los
derechos de voto, por el contrario, no participé en la junta extraordinaria de accionistas de Mediaset
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celebrada el 4 de septiembre de 2019. Ello se debe a que el Consejo de Administracion de Mediaset,
mediante una resolucién adoptada el 4 de septiembre de 2019, no le permitio asistir a la junta por
los motivos que se expusieron en el comunicado de prensa publicado ese mismo dia por Mediaset.

Por otra parte, el 4 de septiembre de 2019 la junta general de accionistas de Mediaset Espafia
aprob6 el Proyecto Comun de Fusion Transfronteriza. Vivendi — que, después del anuncio de la
Fusién (que se produjo el 7 de junio de 2019) adquirié 3.300.000 acciones de Mediaset Espana,
equivalentes al 1,00 % del capital social — vot6 en contra de la Fusion.

Para obtener informaciéon sobre los derechos de separacion ejercidos por los accionistas de
Mediaset y de Mediaset Espafia, nos remitimos al apartado VI de este Informe.

Con el fin de ilustrar de forma exhaustiva la justificacion y el contenido de la resolucién que
propone adoptar el Consejo de Administracion de Mediaset, de conformidad con el articulo 2377,
parrafo 8, y articulo 2502, parrafo 2, del Cédigo Civil italiano, es necesario dar cuenta de los hechos
acaecidos después de la junta extraordinaria de accionistas de Mediaset celebrada el 4 de septiembre
de 2019.

II. LAS OBJECIONES PLANTEADAS POR VIVENDI Y POR SIMONFID CON
RESPECTO A LA FUSION Y EL PROCEDIMIENTO INICIADO POR ESTAS

1. Durante la junta general de accionistas de Mediaset y de Mediaset Espana, Vivendi critico la
Fusion, su justificacién y sus fines, asi como la estructura de gobierno de MFE que se
propuso, afirmando que “recurriria a cualquier remedio juridico en cualquier jurisdiccion pertinente para
objetar la legitimidad de la estructura de MFE”.

2. Después de las juntas:

@i  El 16 de septiembre de 2019, Vivendi notificé a Mediaset Espafia un escrito de
demanda presentado ante Juzgado de lo Mercantil n°2 de Madrid en el que objetaba la
resolucion adoptada por la sociedad por la cual se aprobé la Fusion, solicitando entre
otras cosas que se suspendiese su entrada en vigor (véase el comunicado de prensa de
Mediaset del 23 de septiembre de 2019 y mas abajo en el apartado 06);

(i) EI19 de septiembre de 2019, Vivendi notific6 a DutchCo un escrito de demanda por
el cual se solicitaba al Tribunal Mercantil de Amsterdam que determinase con caracter
de urgencia la supuesta nulidad de los articulos 13, 42 y 43 de la Propuesta de Estatutos
(véase el comunicado de prensa de Mediaset del 23 de septiembre de 2019 y mas abajo
en el apartado 7).

Vivendi se retiré del procedimiento cautelar el 16 de octubre de 2019, pero después,
el 29 de octubre de 2019, presenté un nuevo escrito de demanda, en el cual hacia las
mismas peticiones que las de la anterior escritura de demanda aunque ya no de forma
cautelar sino sobre el fondo de la cuestion;

@iii) El 3 de octubre de 2019, Vivendi notificé a Mediaset un escrito de demanda en el que
recurria el Acuerdo de Fusiéon ante el Tribunal de Milan (véase el comunicado de
prensa del 3 de octubre de 2019 y mas abajo en el apartado 8);

@iv) El 11 de octubre de 2019, SimonFid notificé a Mediaset un escrito de demanda en el
que recurria el Acuerdo de Fusién ante el Tribunal de Milan (véase el comunicado de
prensa del 11 de octubre de 2019 y mas abajo en el apartado 8);
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)

El 14 y el 15 de octubre de 2019 respectivamente, Vivendi y SimonFid notificaron a
Mediaset dos peticiones, de conformidad con el articulo 2378, parrafo 3, del Codigo
Civil italiano y del articulo 700 del Cédigo de Enjuiciamiento Civil italiano, en las que
solicitaban al Tribunal de Milan — en el contexto del procedimiento al que se
incorporaron ya iniciado — que suspendiese la entrada en vigor del Acuerdo de Fusion
(véase el comunicado de prensa de Mediaset del 15 de octubre de 2019 y a continuacién
en el apartado 8).

3. En resumen, en los diversos escritos notificados, Vivendi y SimonFid:

@

(i)

Criticaron la Fusién, v en particular, la supuesta posibilidad de generar los beneficios
) Y 5
previstos en cuanto a creacion de valor y sinergias;

Objetaron la legitimidad de determinados articulos de la Propuesta de Estatutos y de
los Términos y Condiciones de las SVS, que entrarfan en conflicto con la legislacion
de los Paises Bajos, serfan abusivos y perjudicarian a su posicion y, mas en general, a
la de los accionistas minoritarios de Mediaset y de Mediaset Espafia.

4. En particular, con respecto a esto ultimo, Vivendi y SimonFid objetaron los acuerdos de
Fusién aprobados por las respectivas juntas de accionistas de Mediaset y de Mediaset Espafia
en las que se disponfa una estructura de gobierno de MFE caracterizada por lo siguiente:

@

(i)

(iii)

(iv)

)

(vi)

La estructura especial de voto, en la que se preveia la asignacion de acciones especiales
a los accionistas de larga duracion, tal y como se describe en el parrafo 5.2 del Informe
Explicativo;,

La Obligacion de Accionariado Cualificado y la Obligacion Contractual, a las que se
hace referencia en el articulo 42 de la Propuesta de Estatutos, que se considerarian
junto con las sanciones que se disponen en la Propuesta de Estatutos en caso de
incumplimiento de esta (articulos 13.7 y 43.7 de la Propuesta de Estatutos);

La reduccion del umbral cuya superacion tendria como consecuencia la obligacion de
poner en marcha una oferta publica de adquisicion de MFE, pasando del 30 % de los
derechos de voto (umbral legal impuesto por la legislacion de los Paises Bajos) al 25 %
de los derechos de voto segun lo dispuesto en el articulo 43 de la Propuesta de
Estatutos (el Umbral Convencional para OPA);

El denominado mecanismo de nominacion vinculante, es decir, el mecanismo por el cual
se nombran los miembros del consejo de administracién de MFE cuando el consejo
de administracién saliente lleva a cabo una designacion vinculante, salvo que la junta
de accionistas se oponga a dicha designacion por medio de una resolucién adoptada
por 2/3 de los votos emitidos (atticulo 15 de la Propuesta de Estatutos);

La composicién del consejo de administracion de MFE una vez consumada la Fusion;
y

La clausula de penalizaciéon que se dispone en el articulo 13 de los Términos y
Condiciones de las SVS.

Segun la opinién de Vivendi y de SimonFid, dichas medidas y disposiciones les perjudicarian
y, en cualquier caso, serfan contrarias a la legislacion de los Paises Bajos y a las mejores
practicas adoptadas por las sociedades neerlandesas que cotizan en bolsa.

5. Elestado del procedimiento es el siguiente:
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6.  Espafia: en el contexto del procedimiento sobre el fondo de la cuestién interpuesto por
Vivendi por medio del escrito de demanda notificado el 16 de septiembre de 2019, Mediaset
Espafia present6 su escrito de defensa el 18 de octubre de 2019 y estda previsto que la
audiencia previa al juicio se celebre el dia 15 de enero de 2020.

En lo que respecta al procedimiento cautelar para la suspension de la entrada en vigor de la
resolucion por la que se aprobé la Fusion, adoptada por la junta general de accionistas de
Mediaset Espafia el 4 de septiembre de 2019, tras la audiencia celebrada el 2 de octubre de
2019, el juez dict6 el 11 de octubre de 2019 el auto de suspension (el Auto del Juzgado de
Madrid).

El 11 de noviembre de 2019, Mediaset Espafia recurri6 el Auto del Juzgado de Madrid.

Se prevé que el consejo de administracion de Mediaset Espafia —a propuesta de una comision
interna compuesta por cuatro miembros (tres consejeros independientes y un miembro
"externo" del consejo de administracién) (la Comision de Fusion)— acuerde convocar junta
general extraordinaria de accionistas, a la que se sometera, el 5 de febrero de 2020, la
aprobaciéon de un acuerdo similar al de la Propuesta de Acuerdo.

7. DPaises Bajos: el 16 de octubre de 2019, DutchCo presentd una intervencion y defensa en el
procedimiento cautelar en el que Vivendi solicité al Tribunal Mercantil de Amsterdam que
determinase la nulidad de los articulos 13, 42 y 43 de la Propuesta de Estatutos.
Posteriormente, también el 16 de octubre de 2019, Vivendi retiré su demanda cautelar. El 31
de octubre de 2019, el juez denegé la peticion de DutchCo de que Vivendi pagase los costes
del procedimiento cautelar.

El 29 de octubre de 2019 Vivendi notific6 a DutchCo un nuevo escrito de demanda en el
que hacia las mismas peticiones que en el anterior, ya no de forma cautelar sino atendiendo
al fondo de la cuestion.

8. Italia: los pleitos presentados por Vivendi y SimonFid para la anulacién del Acuerdo de
Fusién se han unido y estan pendientes ante el Tribunal de Milan. La primera vista esta
programada para el 21 de enero de 2020.

En lo referente al procedimiento de medidas cautelares iniciado de conformidad con el
articulo 2378, apartado 3, del Coédigo Civil italiano y el articulo 700 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil italiana, tras la primera vista celebrada el 30 de octubre de 2019, el 4 de
noviembre de 2019 el juez, a peticiéon de Mediaset, hizo el intento de conciliaciéon previsto
en el articulo 2378, apartado 4, del Codigo Civil italiano, invitando a las partes a valorar la
posibilidad de llegar a una conciliaciéon sobre la base de los siguientes elementos:

(i)  eliminacién de la Propuesta de Estatutos de las clausulas relativas a la Obligacion de
Accionariado Cualificado y a la Obligacion Contractual, asi como al Umbral
Convencional para OPA, segun lo dispuesto en los Articulos 42 y 43, asi como en el
Articulo 13.7 de la Propuesta de Estatutos mencionada.

(i)  eliminacién de los Términos y Condiciones de las Acciones Especiales de Voto de toda
referencia a la Obligaciéon de Accionariado Cualificado y a la Obligaciéon Contractual,
asf como de la clausula de penalizacion prevista en el articulo 13 de los mencionados
Términos y Condiciones de las Acciones Especiales de Voto.
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III1.

II1.1

En la vista, Mediaset se declar6 dispuesta a evaluar la hipdtesis sugerida por el Juez para
adoptar una nueva resoluciéon de conformidad con el articulo 2377, apartado 8, del Cédigo
Civil italiano. Vivendi y SimonFid se reservan el derecho a evaluar las propuestas y la
disponibilidad de Mediaset.

Las partes han acordado aplazar la vista para verificar la posibilidad de conciliacién y el
Tribunal ha fijado una nueva vista para el 22 de noviembre de 2019, suspendiéndose
provisionalmente la eficacia de la resolucion hasta esa fecha, “a reserva de emitir cualquier otfra
medida al final de la susodicha vista”.

En la vista del 22 de noviembre de 2019, el juez volvié a aplazar la vista y la fij6 para el 29
de noviembre de 2019, a fin de que las partes pudieran seguir considerando la posibilidad de
llegar a una conciliacién, manteniendo provisionalmente la eficacia de la resolucién hasta esa
fecha.

Mientras tanto, también el 22 de noviembre de 2019 el Consejo de Administracién de
Mediaset acordé convocar la junta general extraordinaria de accionistas, a la que se sometera
la aprobacion de la Propuesta de Acuerdo, el 10 de enero de 2020.

LOS ARGUMENTOS DEL CONSE]JO DE ADMINISTRACION DE MEDIASET
Y LOS MOTIVOS DE LA PROPUESTA DE ACUERDO EN EL ORDEN DEL
DiA

LA FUSION

El Consejo de Administraciéon de Mediaset no esta de acuerdo con el Auto del Tribunal de
Madrid ni con las observaciones de Vivendi y SimonFid en los litigios antes mencionados.
Por el contrario, sigue convencido de la legitimidad y el caracter estratégico de la Fusion, asi
como del conjunto de la operaciéon en la que esta es funcional, por todos los motivos
indicados en la documentacién publicada por Mediaset y puesta a disposiciéon de los
accionistas en los términos y segun los procedimientos exigidos por la legislacion vigente. En
este sentido, se hace referencia a lo siguiente:

(i) el comunicado de prensa conjunto de Mediaset y Mediaset Espana (publicado en el
sitio web www.mediaset.it el 7 de junio de 2019);

(i) el Proyecto Comun de Fusiéon Transfronteriza, incluidos sus anexos (publicado en el
sitio web www.mediaset.it el 18 de junio de 2019);

(i) el Informe Explicativo (publicado en el sitio web www.mediaset.it el 18 de junio de
2019);

(iv) elinforme explicativo elaborado por el consejo de administraciéon de Mediaset Espafa
en relacion con la Fusion (publicado en el sitio web corporativo www.mediaset.it el 18
de junio de 2019);

(v) el informe explicativo elaborado por el consejo de administracion de DutchCo en
relacién con la Fusién (publicado en el sitio web www.mediaset.it el 18 de junio de
2019);

vi) los dos documentos de “Preguntas y Respuestas”, elaborados por Mediaset antes de la
guntas ) 1esp p
junta extraordinaria de accionistas de Mediaset, celebrada el 4 de septiembre de 2019,
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10.

11.

12.

13.

14.

de conformidad con el Articulo 127-7er del Decreto Legislativo italiano n.° 58 de 1998
(publicados en la pagina web www.mediaset.it el 2 de julio de 2019 y el 4 de septiembre
de 2019, respectivamente);

(vii) la presentacion a los analistas elaborada por Mediaset y Mediaset Espafa (publicada en
el sitio web www.mediaset.it el 10 de junio de 2019).

Por tanto, con la referencia a los documentos anteriores, el Consejo de Administraciéon de
Mediaset reitera lo siguiente.

Desde una perspectiva estratégica, operativa e industrial, el objetivo de la Fusién es crear un
grupo paneuropeo de medios de comunicacién y entretenimiento, con una posicion de
liderazgo en sus mercados locales y una escala mayor para competir y con potencial para
expandirse aun mas en paises especificos de toda Europa. Un proyecto a largo plazo
destinado a crear un campeén europeo de los medios de comunicacion que, al actuar como
polo de agregaciéon de empresas nacionales, pueda competir en el mercado mundial con los
mayores radiodifusores internacionales para generar crecimiento y valor en beneficio de las
empresas implicadas, sus accionistas y partes interesadas.

Por lo tanto, el proyecto tiene una vocacién absolutamente “dinamica” y orientada al futuro
y persigue un objetivo doble: (i) situar a MFE en condiciones de operar en pie de igualdad
en un contexto caracterizado cada vez mas por la presencia de competidores y clientes que
operan a escala mundial y, por consiguiente, dirigido a operadores que puedan proporcionar
acceso a varios mercados y, al mismo tiempo, (i) desempefiar un papel fundamental en el
contexto de un posible escenario futuro de consolidaciéon en la industria europea de los
medios de telecomunicacion. Este objetivo es totalmente coherente con el escenario global
que ha demostrado que, en un sector caracterizado por una evolucion tecnologica muy rapida
y una fuerte competencia internacional con grupos multinacionales, son esenciales las
operaciones orientadas al desarrollo, dirigidas a crear sinergias entre empresas medianas y a
la creacion de alianzas estratégicas.

En este sentido, Mediaset y Mediaset Espafia han desarrollado en los dltimos cinco afios una
fuerte relaciéon con la emisora alemana ProSiebenSat.1 dentro de la European Media Alliance
(EMA). Como se indica en el apartado 1.1 del Informe, el 29 de mayo de 2019 Mediaset
anuncié la adquisiciéon de una participaciéon del 9,6% en ProSiebenSat.1 Media,
correspondiente al 9,9% de los derechos de voto, excluidas las acciones propias. Ademas, el
11 de noviembre de 2019 Mediaset Espafia anunci6 la adquisicion de una participacion
adicional del 5,5% en ProSiebenSat.1 Media (véase el comunicado de prensa de Mediaset del
11 de noviembre de 2019). La participacion total del grupo Mediaset en ProSiebenSat.1
Media ha alcanzado asi el 15,1% del capital social de la emisora alemana.

Mediaset cree firmemente en el futuro de la industria europea de los medios de
comunicacion. La inversién en ProSiebenSat.1 Media supone un paso importante en la
creaciéon de una potencia europea independiente de television, contenidos y tecnologia
digital, mejorando asi la posicién competitiva de Europa en el mercado mundial. La escala
se esta convirtiendo en un factor estratégico crucial. Mediaset esta convencida de que tiene
que haber una respuesta paneuropea a la creciente competencia y a los retos tecnoldgicos
que se avecinan. Las economias de escala permitiran a todos los organismos de radiodifusion
europeos competir en pie de igualdad, aprovechando sus respectivas posiciones de liderazgo
en el ambito del entretenimiento lineal y no lineal, los contenidos, la tecnologia y los datos.
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15.

16.

17.

18.

19.

En el futuro, las estructuras paneuropeas contribuiran a crear la escala necesaria para resultar
mas atractivas para la publicidad, invertir en tecnologia de vanguardia y centrarse en la
produccién de contenidos competitivos, asi como en una oferta digital y a la carta mas amplia.
ProSiebenSat.1 Media tiene un importante potencial de crecimiento y Mediaset se congratula
de la oportunidad de seguir reforzando su posicién como accionista mayoritario. Mediaset
esta convencida de que su inversion en ProSiebenSat.1 Media permitira reforzar ain mas sus
vinculos con la empresa en su camino hacia la liberaciéon de un valor sustancial en los
mercados aleman y europeo.

Ademas de estos objetivos estratégicos, existen ventajas economicas tangibles para todos los
accionistas relacionadas con la materializacion de las sinergias indicadas en los documentos
anteriores, estimadas en aproximadamente 100-110 millones de euros (antes de impuestos)
durante los proximos cuatro afios (de 2020 a 2023), correspondientes a un valor actual neto
de aproximadamente 800 millones de euros.

En cuanto al traslado de domicilio de MFE a Paises Bajos, esto responde a la necesidad
especifica de encontrar un terreno neutral y apropiado para la realizacién de las futuras
integraciones previstas de varias empresas de medios de comunicacioén nacionales. De hecho,
como la internacionalizacion del grupo Mediaset representa el eje de todo el proyecto, la
elecciéon del lugar de residencia de MFE ha dado lugar a la bisqueda de un ecosistema
adecuado para la futura expansiéon internacional, que por tanto: (i) darfa flexibilidad en
materia de gobernanza; (i) proporcionaria un alto grado de seguridad juridica, también en
términos de relaciones contractuales/comerciales, y setfa reconocido universalmente como
uno de los sistemas juridicos que ofrecen una amplia protecciéon a los inversores; y (iii) se
beneficiarfa del reconocimiento internacional general por parte de los inversores y
operadores extranjeros, con los que MFE tiene la intencién de interactuar en el contexto de
la integracion, las empresas conjuntas, las alianzas estratégicas, etc.

Por lo tanto, resulta evidente que la Fusion es esencial para el futuro del grupo Mediaset, asi
como para todos sus accionistas y partes interesadas, que, en opinién del Consejo de
Administracion de Mediaset, sufrirfan un menoscabo grave si no se llevara a cabo.

A laluz de las consideraciones anteriores, el Consejo de Administracion de Mediaset evalu6
los hechos ocurridos con posterioridad a la aprobacién de la Fusién y, en particular, las
conclusiones contenidas en el Auto del Juzgado de Madrid, la propuesta de conciliacién
sugerida por el Tribunal de Milan y, de forma mas general, las objeciones formuladas por
Vivendi y SimonFid. Esto se debe a que el Consejo de Administraciéon de Mediaset, si bien
considera que todas y cada una de las disposiciones de la Propuesta de Estatutos son legales
y corresponden a un interés especifico de las sociedades que se fusionan, considera que la
pronta consumacion de la Fusién prevalece sobre sus componentes individuales. Por lo
tanto, a fin de lograr este objetivo primordial, ha decidido no solo aceptar las propuestas
sugeridas por el Tribunal de Milan, sino también ir mas alld y proponer a la junta de
accionistas que apruebe no solo las modificaciones sugeridas por el Juez, sino también las
modificaciones adicionales destinadas a alinear ain mas algunos aspectos especificos con las
mejores practicas actuales, asegurando asi que se solventen las objeciones planteadas contra
la Fusién y que la Fusién pueda consumarse con éxito, ya que esta es la voluntad de una
amplia mayoria de los accionistas.

A continuacién se exponen los pormenores de cada una de las modificaciones propuestas,
junto con las razones que las justifican.
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II1.2 1.LAS MODIFICACIONES OBJETO DE APROBACION DE CONFORMIDAD CON EL ARTiCULO

20.

21.

22.

2377, APARTADO 8, DEL CODIGO CIVIL ITALIANO - TABLLA COMPARATIVA

El articulo 2377, apartado 8, del Codigo Civil italiano permite a la junta de accionistas aprobar
un acuerdo por el que se modifique determinado contenido de un acuerdo anterior, con
efecto retroactivo a partir del momento de la aprobacién del primer acuerdo, sin petjuicio de
los efectos que este ya haya producido.

Con arreglo a esta disposicion y al articulo 2502, parrafo 2 del Cédigo Civil italiano, el
Consejo de Administracion de Mediaset, por las razones ya expuestas, tiene previsto someter
a la aprobacién de la junta de accionistas la modificaciéon de determinados articulos de la
Propuesta de Estatutos y de los Términos y Condiciones de las SVS, tras lo cual todas las
demas condiciones de la Fusidon, aprobada mediante el Acuerdo de Fusiéon, no
experimentaran cambios y sin petjuicio de los efectos ya producidos por dicho Acuerdo de
Fusion.

En la Propuesta de Acuerdo se hace referencia a las siguientes modificaciones:

(i)  eliminacién de la Propuesta de Estatutos, los Términos y Condiciones de las SVS, los
“Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 1'oto A - Mediaset”
y los “Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 1'0to A -
Mediaset Espana”, de todas las referencias a la Obligaciéon de Accionariado Cualificado
y a la Obligacién Contractual, que deberan ser consideradas junto con las sanciones
previstas en caso de incumplimiento de las mismas. Modificaciones a los articulos 13,
42 y 43 (con referencia a este articulo, véase el punto (iii) a continuacién) de la
Propuesta de Estatutos; a los articulos 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 8.4, 11.1(d) y (e) de los
Términos y Condiciones de las SVS y al articulo 1.1. del Anexo 1 de dichos Términos
y Condiciones de las SVS; y al parrafo 6 de cada uno de los “Témuinos y Condiciones para
la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 1 oto A:

Propuesta de Estatutos Nuevo borrador

Determinadas estipulaciones sobre

Articulo 13)

Determinadas estipulaciones sobre
Acciones Especiales de Voto

Articulo 13)

Acciones Especiales de Votos

[om2issis)

[omissis)

13.7 Una persona que posea Acciones
Ordinarias que (i) solicite la baja de Acciones
Ordinarias a su nombre del Registro de Leales,
(i) transmita Acciones Ordinarias a cualquier
otra persona, (iii) haya sido objeto de un
acontecimiento en que el control sobre esa
persona haya sido adquirido por otra persona,
(iv) no cumpla o haya dejado de cumplir la

13.7 Una persona que posea Acciones
Otrdinarias que (i) solicite la baja de Acciones
Ordinarias a su nombre del Registro de Leales,
(i) transmita Acciones Ordinarias a cualquier
otra persona, o (iii) haya sido objeto de un
acontecimiento en que el control sobre esa
persona haya sido adquirido por otra persona,

fvrne—eumplaohaya—dejadode—cumplirda
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Obligacién de Accionariado Cualificado, (v) no
cumpla o haya dejado de cumplir la Obligacion
Contractual, todo ello segin se detalla en el
articulo 42 de los Términos SVS, deberi
transmitir sus Acciones Especiales de Voto a la
Sociedad o una entidad de propésito especial a
que se refiere el articulo 13.6 salvo y en la
medida en que se estipule otra cosa en los
Términos SVS. En caso de, y en la medida en,
que un Accionista incumpla dicha obligacion,
se suspenderan los derechos de voto y el
derecho a participar en Juntas Generales
relativas a las Acciones Especiales de Voto que
se ofrezcan y transmitan de este modo. La
Sociedad estara irrevocablemente autorizada a
realizar la oferta y la transmision en nombre del
Accionista en cuestion.

transmitir sus Acciones Especiales de Voto a la
Sociedad o una entidad de propésito especial a
que se refiere el articulo 13.6 salvo y en la
medida en que se estipule otra cosa en los
Términos SVS. En caso de, y en la medida en,
que un Accionista incumpla dicha obligacion,
se suspenderan los derechos de voto y el
derecho a participar en Juntas Generales
relativas a las Acciones Especiales de Voto que
se ofrezcan y transmitan de este modo. Ea

st laof ] bredel

[omissis)

[om2issis)

Articulo 42)

Obligaciones de los Accionistas

42.1 Ningun Accionista ni ninguna persona
que tengan un derecho derivado (afgeleid rech?)
con respecto a las Acciones (incluidos, entre
otros, el derecho de usufructo y el derecho de
prenda) podran poseer, por si solos o junto con
Filiales o cualquier otra persona, directa y/o
indirectamente —en ningin momento—una
participacion en la Sociedad que represente un
porcentaje del capital social en circulaciéon y/o
de los derechos de voto de la Sociedad que (2)
supere la titularidad permitida a dichas
personas por cualquier disposicion legal
(incluidas las normas y los reglamentos
destinados a salvaguardar la pluralidad de los
medios de comunicacion y las leyes
antimonopolio) promulgada por cualquier
Estado o Autoridad aplicable a (i) la Sociedad
y/o (ii) las sociedades del grupo de la Sociedad
y/o (iii) los accionistas de la Sociedad y/o (iv)
los predecesores legales de la Sociedad (es
decir, Mediaset S.p.A. y Mediaset Espafia
Comunicacion S.A.) o que hubiera resultado de
aplicaciéon a los predecesores legales de la
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Sociedad (es decir, Mediaset S.p.A. y Mediaset | Sectedad{es—deetr; Mediaset Sp-A—yMediaset
Espafia Comunicacién S.A.) y/o que (B) | Espafia—Comunieaeibn—SA)—ylo—que—@b)
contravenga una decision de cualquier | eentravenga—una—decisibn—de—eualquier
Autoridad aplicable a (i) la Sociedad y/o (ii) las | Autetidad-aplieable-a{iHaSeciedady/fo-(i-Has
sociedades del grupo de la Sociedad y/o (iii) los | seeiedades-delerapo-delaSeoctedadylofiiros
accionistas de la Sociedad y/o (iv) los | aectonistas—de—ta—Seetedad—yro—fv—los
predecesores legales de la Sociedad (es decir, | predeceserestegales—deda—Seciedad{esdeeis;
Mediaset  S.p.A. 'y Mediaset Espafa | Mediaset—Sp-A—y—Mediaset—Hspafia
Comunicacion S.A.) (las “Obligaciones de | Comunteaetén—SAas—Obligaciones—del
Accionariado Cualificado”). Aecionariade-Cualifieade™)-

42.2  Un Accionista y cualquier persona que | 422—Un-Acetonistayecualquter persona—eue
tengan un derecho derivado (afgeleid rech?) con | tengan—un-derecho-derivado—{ufgeksd-rechteon
respecto a las Acciones (incluidos, entre otros, | respeete-atasAcetones{ineluidos;entre-otros;
el derecho de usufructo y el derecho de prenda) | eldereche-deusufructo-yelderechodeprenday
y sus Filiales deben en todo momento atenerse | ysusHiliales-debenentodo-momentoatenerse
y actuar conforme a cualquier acuerdo | ¥—aetaar—eonforme—a—eualquier—aenerdo
contractual suscrito entre la Sociedad y | eentractual—suserito—entre—la—Seectedad—y
cualquier tal persona en relacién con las | evalquier—tal—persena—en—relacién—eon—las
Acciones titularidad de tal persona (donde se | Aeetones—titularidad-de—tal-persona{donde—se
incluye, para que no haya lugar a dudas, | ineluye,—para—que—no—haya—ugar—a—dudas;
cualquier acuerdo contractual heredado de sus | evalquieraenerdo-contractual heredade-desus
predecesores legales y originalmente relativos a | predeeceseresdegalesyotiginalmenterelativesa
acciones emitidas por tales predecesores | aectones—emitidas—por—tales—predeeesores

legales) (la “Obligacion Contractual”)

42.3  En caso de, y en la medida en, que | 423—FEn—easo—de;yenta—rmedida—en—que
cualquier persona mencionada en los articulos | enaleuier-persona-menecionada-entos-artienlos
42.1 y/o 42.2 actie en contravencion de la | 424—fo—-422actie—en—contraveneibndela
Obligacion del Accionariado Cualificado y/o la | Obligaeién-del-Aecionatiado-Cuaalifieado-yfola
Obligaciéon Contractual, el Consejo podra teac '
suspender los derechos de voto y el derecho a | suspenderdosderechos-deveoto-yelderecho=
participar en Juntas Generales | partietpar——en——Juntas——Generales
correspondientes a todas las Acciones que sean | eetrespendientesa-todasiasAectonesquesean
titularidad de tales personas. titalaridad-de-tales-personas:

42.4 A efectos del presente articulo 42, “Filial”

se refiere, con respecto a cualquier persona | se—reftere;—eon—tespecto—a—ecualquier—persona

especifica, a cualquier otra persona que directa | espeeffiea;aeualquierotrapersonaequedireeta
o indirectamente, a través de uno o mais | e—indirectarnente,—a—través—de—ano—o—MAas

intermediarios, controle, o esté controlada por,
o esté bajo control comun con, tal persona | e—esté—bajo—eontrol-comtin—con—tal-persena
especifica. El término “control” se refiere a la e
posesion, directa o indirecta, del poder de

dirigit o wvelar por la direccién de la | ditigit—eo—velar—por—la—diteceién—de—la
administracion y las politicas de una persona, a | administraeténylaspoliteasdeunay :
través de la propiedad de valores con derecho | través-delapropiedad-devaloreseon-dereche
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a voto, por contrato o de otra manera; y las

expresiones “que controla” (y formas
similares y derivadas) y “controlado” (y
formas similares y  derivadas) tienen
significados correlativos de lo anterior.

Términos y Condiciones de las SVS

Nuevo borrador

Articulo 4)

Solicitud de Acciones Especiales de Voto

Articulo 4)

Solicitud de Acciones Especiales de Voto

— Registro de Lealtad

— Registro de Lealtad

[om2issis)

[omissis)

4.4 Tras la recepcion del Formulario de
Eleccién (incluidos el Poder y la confirmacion
del Intermediario, tal y como se contempla en
la clausula 4.1), el Agente examinara el mismo
y realizara esfuerzos razonables para informar
al correspondiente Accionista, a través de su
Intermediario y dentro de los treinta Dias
Habiles siguientes a la recepcién de los
documentos antes mencionados, de si la
Solicitud es aceptada o rechazada (y, si es
rechazada, de las razones para ello). El Agente
podra rechazar la Solicitud si el Formulario de
Eleccién o 1a confirmacion del Intermediatio,
tal y como se contempla en la cldusula 4.1,
estan incompletos o contienen incorrecciones,
o en el caso de albergar serias dudas en lo que
respecta a la validez o la autenticidad de dichos
documentos. Si el Agente requiere de
informacién adicional del correspondiente
Accionista para procesar la Solicitud, dicho
Accionista debera proporcionar toda la
informacién necesaria y la asistencia requerida
en relacion con dicha Solicitud. La Solicitud
sera rechazada si el Consejo determina que el
correspondiente Accionista (1) no cumple la
Obligacién de Accionatiado Cualificado, y/o
(if) no cumple la Obligacién Contractual. En
caso de incumplimiento de la Obligaciéon de
Accionariado Cualificado, la denegacion estara
limitada al numero de Acciones Ordinarias que

4.4 Tras la recepcion del Formulario de
Eleccién (incluidos el Poder y la confirmacion
del Intermediario, tal y como se contempla en
la clausula 4.1), el Agente examinara el mismo
y realizara esfuerzos razonables para informar
al correspondiente Accionista, a través de su
Intermediario y dentro de los treinta Dias
Habiles siguientes a la recepcién de los
documentos antes mencionados, de si la
Solicitud es aceptada o rechazada (y, si es
rechazada, de las razones para ello). El Agente
podra rechazar la Solicitud si el Formulario de
Eleccién o 1a confirmacion del Intermediario,
tal y como se contempla en la clausula 4.1,
estan incompletos o contienen incorrecciones,
o en el caso de albergar serias dudas en lo que
respecta a la validez o la autenticidad de dichos
documentos. Si el Agente requiere de
informacién adicional del correspondiente
Accionista para procesar la Solicitud, dicho
Accionista debera proporcionar toda la
informacién necesaria y la asistencia requerida
en relacion con dicha Solicitud. Fa—Selieitud

sera—rechazada—si-el-Consejo-determina—eue—el
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fueren a poseerse en situacion de vulneracion
de la Obligacién de Accionariado Cualificado.

f;*elfm; :‘ lF o8¢ e,fse] crsitaaeion ]de - E‘h]’. e;%;ef*

[o72iss5) [omissis)
Articulo 5) Articulo 5)
Asignacion de Acciones Especiales de Asignacién de Acciones Especiales de
Voto A Yoto A
[om2issis) [omissis)

5.3 En la Fecha de Cualificacién SVS A, el
Agente suscribira, en nombre y representacion
tanto de la Sociedad como del correspondiente
Accionista Cualificado, el Instrumento de
Asignacién conforme al cual se emitiran y se
asignaran al Accionista Cualificado Acciones

Especiales de Voto A en numero
correspondiente al numero de nuevas
Acciones Ordinarias Cualificadas A. El

Consejo denegara la emisiéon de Acciones
Especiales de Voto A si el correspondiente
Accionista (i) no cumple la Obligacién de
Accionariado Cualificado o deja de cumplir la
Obligacion de Accionariado Cualificado como
consecuencia de la adquisicion de las Acciones
Especiales de Voto A, y/o (i) no cumple la
Obligacién  Contractual. En caso de
incumplimiento de la  Obligacién  de
Accionariado Cualificado, la denegacion estara
limitada al numero de Acciones Especiales de
Voto A que fueren a poseerse en situacion de
vulneracion de la Obligaciéon de Accionariado
Cualificado.

5.3 En la Fecha de Cualificacién SVS A, el
Agente suscribira, en nombre y representacion
tanto de la Sociedad como del correspondiente
Accionista Cualificado, el Instrumento de
Asignacion conforme al cual se emitiran y se
asignaran al Accionista Cualificado Acciones
Especiales de Voto A en numero

correspondiente al numero de nuevas
Acciones Ordinarias Cualificadas A. El

Corseio demeopri] o

[omissis) [omissis)
Articulo 6) Articulo 6)
Asignacion de Acciones Especiales de Asignacién de Acciones Especiales de
Yoto B Yoto B
[om2isss) [omissis)

6.3 En la Fecha de Cualificacion SVS B, el
Agente emitird, en nombre y representacion de

6.3 En la Fecha de Cualificacion SVS B, el
Agente emitira, en nombre y representacion de
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la Sociedad, una Declaracion de Conversion
conforme a la cual las Acciones Especiales de
Voto A correspondientes al numero de
Acciones  Ordinarias  Cualificadas B se
convertiran automaticamente en un numero
igual de Acciones Especiales de Voto B. El
Consejo denegara la conversiéon de Acciones
Especiales de Voto A en Acciones Especiales
de Voto B si el correspondiente Accionista (1)
no cumple la Obligacién de Accionariado
Cualificado o deja de cumplir la Obligacion de
Accionariado Cualificado como consecuencia
de la conversion de las Acciones Especiales de
Voto A en Acciones Especiales de Voto B, y/o
(if) no cumple la Obligacién Contractual. En
caso de incumplimiento de la Obligaciéon de
Accionariado Cualificado, la denegacion estara
limitada al numero de Acciones Especiales de
Voto B que fueren a poseerse en situacion de
vulneracion de la Obligaciéon de Accionariado
Cualificado.

la Sociedad, una Declaraciéon de Conversion
conforme a la cual las Acciones Especiales de
Voto A correspondientes al namero de
Acciones Ortrdinarias Cualificadas B se
convertitan automAaticamente en un ndmero

igual de Acciones Especiales de Voto B. El
- o d . o d )

[o72iss5) [omissis)
Articulo 7 Articulo 7)
Asignacion de Acciones Especiales de Asignacién de Acciones Especiales de
Yoto C Voto C
[om2issis) [omissis)

7.3 En la Fecha de Cualificacion SVS C, el
Agente emitira, en nombre y representacion de
la Sociedad, una Declaracion de Conversion
conforme a la cual las Acciones Especiales de
Voto B correspondientes al namero de
Acciones  Ordinarias Cualificadas C  se
convertiran automaticamente en un numero
igual de Acciones Especiales de Voto C. El
Consejo denegara la conversiéon de Acciones
Especiales de Voto B en Acciones Especiales
de Voto C si el correspondiente Accionista (i)
no cumple la Obligacion de Accionariado
Cualificado o deja de cumplir la Obligacion de
Accionariado Cualificado como consecuencia
de la conversion de las Acciones Especiales de
Voto B en Acciones Especiales de Voto C, y/o

7.3 En la Fecha de Cualificacién SVS C, el
Agente emitira, en nombre y representacion de
la Sociedad, una Declaraciéon de Conversion
conforme a la cual las Acciones Especiales de
Voto B correspondientes al ndimero de
Acciones Ordinarias  Cualificadas C  se
convertirin automaticamente en un numero

igual de Acciones Especiales de Voto C. El
- g e ] .
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(if) no cumple la Obligacién Contractual. En
caso de incumplimiento de la Obligacién de
Accionariado Cualificado, la denegacion estara
limitada al nimero de Acciones Especiales de
Voto C que fueren a poseerse en situacion de
vulneracion de la Obligaciéon de Accionariado
Cualificado.

[omissis| [omzissis)
Articulo 8) Articulo 8)
Asignacion Inicial Asignacion Inicial
[omissis| [omzissis)

8.4 El Agente asignara, en nombre y
representacion tanto de la Sociedad como de
los Accionistas Electores Iniciales, las
Acciones Especiales de Voto A por medio de
la suscripcion del Instrumento de Asignacion
Inicial. Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo
denegara la inscripcion de una o mas Acciones
Ordinarias en el Registro de Lealtad y/o
denegara la asignaciéon de Acciones Especiales
de Voto A, si el correspondiente Accionista (1)
no cumple la Obligacion de Accionariado
Cualificado o deja de cumplir la Obligacion de
Accionariado Cualificado como consecuencia
de la asignacion de las Acciones Especiales de
Voto A, y/o (i) no cumple la Obligaciéon
Contractual. En caso de incumplimiento de la
Obligaciéon de Accionariado Cualificado, la
denegaciéon estara limitada al numero de
Acciones Ordinarias y/o Acciones Especiales
de Voto A que fueren a poseerse en situacion

8.4 El Agente asignara, en nombre y
representacion tanto de la Sociedad como de
los Accionistas Electores Iniciales, las
Acciones Especiales de Voto A por medio de
la suscripcion del Instrumento de Asignacion
Inicial. Sta-perjuteio-dedo-anterior,el-Consejo
1 o iserineidnd A

de vulneracion de la Obligacion de | de—ulneraeibn—de—da—Obligacién—de
Accionariado Cualificado. Aeetonariado-Cualtfieadeo-
[omissis| [omsissis)
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Articulo 11)

Retransmisiones Obligatorias de las
Acciones Especiales de Voto

Articulo 11)

Retransmisiones Obligatorias de las
Acciones Especiales de Voto

11.1 Un Accionista ya no tendra derecho a ser
titular de Acciones Especiales de Voto y debera
ofrecer y transmitir sus Acciones Especiales de
Voto sin contraprestacion (omz nief) bien a la
Sociedad bien a un vehiculo de propédsito
especial, segin se contempla en el articulo 13.6
de los Estatutos, en cualquiera de las siguientes
circunstancias (cada una, un Supuesto de
Retransmision Obligatoria):

(a) en caso de cancelacion del Registro de
Lealtad de las Acciones Ordinarias a nombre
de dicho Accionista de conformidad con la
clausula 9:

(b) en caso de cualquier transmision de
Acciones Ordinarias Cualificadas por dicho
Accionista, excepto si dicha transmision es una
transmision a un Beneficiario de Lealtad de la
forma contemplada en la clausula 12;

(c) en caso de que se produzca un Cambio de
Control respecto de dicho Accionista;

(d) en caso de incumplimiento de la Obligacion
de Accionariado Cualificado; y

(e) en caso de incumplimiento de la Obligacién
Contractual.

11.1 Un Accionista ya no tendra derecho a ser
titular de Acciones Especiales de Voto y debera
ofrecer y transmitir sus Acciones Especiales de
Voto sin contraprestacion (om nied) bien a la
Sociedad bien a un vehiculo de propodsito
especial, segiin se contempla en el articulo 13.6
de los Estatutos, en cualquiera de las siguientes
circunstancias (cada una, un Supuesto de
Retransmision Obligatoria):

(a) en caso de cancelaciéon del Registro de
Lealtad de las Acciones Ordinarias 2 nombre
de dicho Accionista de conformidad con Ia
clausula 9:

(b) en caso de cualquier transmisién de
Acciones Otrdinarias Cualificadas por dicho
Accionista, excepto si dicha transmision es una
transmisioén a un Beneficiario de Lealtad de la
forma contemplada en la clausula 12;

(c) en caso de que se produzca un Cambio de
Control respecto de dicho Accionista;

[om2issis)

[omissis)

Términos y Condiciones de las SVS
Anexo 1

Nuevo borrador

1.1 En estos Términos SVS las siguientes
palabras y expresiones tendran los siguientes
significados, salvo que el contexto requiera otra
cosa:

1.1 En estos Términos SVS las siguientes
palabras y expresiones tendran los siguientes
significados, salvo que el contexto requiera otra
cosa:

[om2issis)

[omissis)
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Obligacion  Contractual  significa la | Obligacién——Ceontractual——signifiea—a
obligacion de cada Accionista a que se refiere | ebligacién-deeada-recionistanaquesereftere
el articulo 42.2 de los Estatutos. elartdenlo42:2-dedos Hstatutes:

[om2issis) [omissis)

Obligacion de Accionariado Cualificado
significa la obligaciéon de cada Accionista a que

se refiere el articulo 42.1 de los Estatutos.

[om2issis)

[omissis)

“Términos y condiciones para la
asignacion inicial de Acciones
Especiales de Voto A - Mediaset”

Nuevo borrador

6. Procedimiento de Inscripcién en el
Registro de Lealtad

6. Procedimiento de Inscripcién en el
Registro de Lealtad

[om2issis)

[omissis)

Después de treinta dias naturales, desde la
fecha de efectividad de la Fusién, de
titularidad ininterrumpida por el mismo
accionista (o su Beneficiario de Lealtad) de
Acciones Ortdinarias Electoras Iniciales,
dichas acciones se convertiran en acciones
ordinarias  cualificadas  (las  Acciones
Ordinarias Cualificadas) y —con sujecion
a que el accionista solicitante cumpla la
Obligacion de Accionariado Cualificado y la
Obligacion Contractual (conforme al articulo
8.4 de los “I'érminos y Condiciones de las Acciones
Especiales de 170t0”)— el titular de las mismas
recibira una Accion Especial de Voto A por
cada Accién Ordinaria Cualificada de la que
sea titular.

Después de treinta dias naturales, desde la
fecha de efectividad de la Fusién, de
titularidad ininterrumpida por el mismo
accionista (o su Beneficiario de Lealtad) de
Acciones Ordinarias Electoras Iniciales,
dichas acciones se convertiran en acciones
ordinarias  cualificadas  (las  Acciones

Ordinarias Cualificadas) y —eon—sujecién
| o e Ll

Especiatesdetot7— el titular de las mismas

recibira una Accion Especial de Voto A por
cada Accién Ordinaria Cualificada de la que
sea titular.

[om2isss)

[omissis)

“Términos y condiciones para la
asignacion inicial de Acciones
Especiales de Voto A - Mediaset
Espafa”

Nuevo borrador
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6. Procedimiento de Inscripcién en el
Registro de Lealtad

6. Procedimiento de Inscripcién en el
Registro de Lealtad

[o72iss5)

[om2issis)

Después de treinta dias naturales, desde la
fecha de efectividad de la Fusion, de
titularidad ininterrumpida por el mismo
accionista (o su Beneficiario de Lealtad) de
Acciones Otrdinarias Electoras Iniciales,
dichas acciones se convertirain en acciones
ordinarias  cualificadas  (las  Acciones
Ordinarias Cualificadas) y —con sujecion
a que el accionista solicitante cumpla la
Obligacién de Accionariado Cualificado y la
Obligacién Contractual (conforme al articulo
8.4 de los “I'érminos y Condiciones de las Acciones
Especiales de 170t0”)— el titular de las mismas
recibira una Accién Especial de Voto A por
cada Accién Ordinaria Cualificada de la que
sea titular.

Después de treinta dias naturales, desde la
fecha de efectividad de la Fusién, de
titularidad ininterrumpida por el mismo
accionista (o su Beneficiario de Lealtad) de
Acciones Otrdinarias Electoras Iniciales,
dichas acciones se convertirin en acciones
ordinarias  cualificadas  (las  Acciones

Ordinarias Cualificadas) y —een-sujectén
| e i L1

AteionesEspeciates-det<ot6— el titular de las

mismas recibirda una Accién Especial de
Voto A por cada Acciéon Ordinaria
Cualificada de la que sea titular.

[om2issis)

[omissis)

(i)

Propuesta de Estatutos.

modificacion de la definicidon de “actuacidon concertada” indicada en el articulo 1.1 de
la Propuesta de Estatutos. Modificaciéon del articulo 1.1, primer parrafo, de la

Propuesta de Estatutos

Nuevo borrador

Articulo 1)

Definiciones e Interpretacién

Articulo 1)

Definiciones e Interpretacion

1.1 En los presentes Estatutos Sociales, los
siguientes términos revisten los siguientes
significados:

1.1 En los presentes Estatutos Sociales, los
siguientes términos revisten los siguientes
significados:

“Actuar en Concierto” reviste el significado
que se le atribuye en el articulo 1:1 de la Ley de
Supervision Financiera, entendiéndose que un
comportamiento similar en la votacion, la
celebracion de reuniones para coordinar la
votacion y los anuncios publicos conjuntos se
consideraran Actuar en Concierto.

“Actuar en Concierto” reviste el significado

que se le atribuye en el articulo 1:1 de la Ley de

Supervision Financiera;entendiéndosequeun
. ] | YR
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[om2issis) [omissis)

(iil)  eliminacién del Umbral Convencional para OPA (fijado en un 25% de los derechos de
voto) para equipararlo con el previsto en la legislacion holandesa (es decir, un 30% de
los derechos de voto). Modificacion del articulo 43 de la Propuesta de Estatutos:

Propuesta de Estatutos Nuevo borrador
Articulo 43) Asrtieualo43) Articulo 42
Oferta Obligatoria Oferta Obligatoria

43.1 Ademas de cualquier disposicion legal, | 43+ 42.1 Ademas de cualquier disposicion legal,
toda persona que, por si sola o junto con | toda persona que, por si sola o junto con
personas que Actuen en Concierto, adquiera | personas que Actien en Concierto, adquiera o
o haya adquirido después del siete de junio de | haya adquirido después del siete de junio de dos
dos mil diecinueve, directa o indirectamente, | mil diecinueve, directa o indirectamente, el
el control dominante, deberd formular una | control dominante, debera formular una oferta
oferta publica de adquisicion sobre la | pablica de adquisicién sobre la totalidad de las
totalidad de las acciones ordinarias en | acciones ordinarias en circulacién.

circulacion.

43.2 La obligacién de formular una oferta | 432 42.2 La obligaciéon de formular una oferta
publica de adquisiciéon en los términos del | publica de adquisicion en los términos del
apartado 1 se extinguira sila persona obligada | apartado 1 se extinguira si la persona obligada
pierde el control dominante en el plazo de | pierde el control dominante en el plazo de treinta
treinta (30) dias naturales a partir de la fecha | (30) dias naturales a partir de la fecha en que le
en que le hubiera devenido aplicable la | hubiera devenido aplicable la obligaciéon de
obligacién de formular una oferta publica de | formular una oferta publica de adquisicién con
adquisiciéon con arreglo al presente articulo | arreglo al presente articulo 4342.

43.

43.3 En el presente articulo 43, “control | 433 42.3 En el presente articulo 4342, “control
dominante” se refiere al derecho de ejercer al | dominante” se refiere al derecho de ejercer al
menos (i) el veinticinco por ciento (25%) o | menos Gelveinteineo-por-etento{25%yo{i)cl
(if) el treinta por ciento (30%) de los derechos | treinta por ciento (30%) de los derechos de voto
de voto en la Junta General. A efectos de la | en la Junta General. A—efeetos—deda—presente
presente estipulacion, las Acciones cuyos | estipulacién,das—Aeeciones—euyos—derechos—de
derechos de voto y participacion en Juntas | vete—ypatrtietpaeibnenJuntas—Generales—estén
Generales estén suspendidos se tendran en | suspendidessetendran-eneuenta; no-obstante;a

cuenta, no obstante, a la hora de calcular los | lahera—de—ealenlarlos—poreentajes—de—eontrel
porcentajes de control dominante. dominante:

43.4 Salvo estipulacion en contrario recogida | 434 42.4 Salvo estipulacién en contrario
en el presente articulo 43, las definiciones y | recogida en el presente articulo 43 42, las
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los términos empleados en el presente
articulo que estén relacionados con la Ley de
Supervision Financiera se interpretaran de
acuerdo con el articulo 1.1 de la Ley de
Supervision Financiera.

definiciones y los términos empleados en el
presente articulo que estén relacionados con la
Ley de Supervision Financiera se interpretaran de
acuerdo con el articulo 1.1 de la Ley de
Supervision Financiera.

43.5 La oferta publica de adquisicién que
debe realizarse ademas conforme a lo
estipulado en el presente articulo 43 se
formulara de acuerdo con las disposiciones
de la Ley de Supervisiéon Financiera y del
Decreto de Oferta Publica de Adquisicion
que resultan de aplicaciéon a las ofertas
publicas de adquisicion obligatorias a las que
se refiere el articulo 1, parrafo (e) del Decreto
de Oferta Publica de Adquisicién o de la
normativa que lo sustituya.

43-5 42.5 La oferta publica de adquisicién que
debe realizarse ademas conforme a lo estipulado
en el presente articulo 43 42 se formulara de
acuerdo con las disposiciones de la Ley de
Supervision Financiera y del Decreto de Oferta
Publica de Adquisicion que resultan de
aplicacion a las ofertas publicas de adquisicion
obligatorias a las que se refiere el articulo 1,
parrafo (e) del Decreto de Oferta Publica de
Adquisicién o de la normativa que lo sustituya.

43.6 Cualquier persona que se vea obligada a
formular una oferta publica de adquisicion
deberi notificar dicho extremo a la Sociedad
inmediatamente.

436 42.6 Cualquier persona que se vea obligada
a formular una oferta publica de adquisicion
debera notificar dicho extremo a la Sociedad
inmediatamente.

43.7 Toda persona que por si sola o junto con
personas que Actien en Concierto tenga la
obligacién de formular una oferta publica de
adquisicion en virtud del presente articulo 43
y (@) no cumpla o haya dejado de cumplir la
Obligacién de Accionista Cualificado y/o (b)
no cumpla o haya dejado de cumplir la
Obligacion  Contractual,  debera (i)
deshacerse del excedente de Acciones que
haya dado lugar a la adquisiciéon del control
dominante después del siete de junio de dos
mil diecinueve o (if) tomar cualquier otra
medida que tenga como resultado la pérdida
del control dominante en el plazo de cinco
(5) dias habiles tras el requerimiento al
respecto por escrito de la Sociedad (la
“Obligacion de Perder el Control
Dominante”).

43.8 El Consejo se encuentra autorizado
irrevocablemente a efectuar la enajenacion
del nimero de Acciones que tenga como
resultado la pérdida del control dominante
del Accionista en cuestion si la Obligacion de
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Perder el Control Dominante no se hubiera
cumplido en el plazo de (5) dias habiles desde
el dia en que la Sociedad hubiera formulado
requerimiento al respecto por escrito. La
enajenacion de las Acciones Ordinarias se
realizara a través del mercado publico a un
precio obtenido de buena fe y las Acciones
Especiales con Voto seran transmitidas a la
Sociedad sin contraprestacion.

eliminacion de las mayorias reforzadas previstas en la Propuesta de Estatutos relativas
al nombramiento y revocacién de administradores, y modificaciéon de estatutos.
Modificacién de los articulos 15.2, 15.6 y 40.1 de la Propuesta de Estatutos, e
introduccién de una mayoria reforzada en el caso de acuerdos destinados a reintroducir
restricciones similares a las que se propone eliminar (es decir, Obligaciéon de
Accionariado Cualificado, Obligaciéon Contractual y umbrales de ofertas publicas de
adquisicién inferiores a los previstos en la ley):

(tv)

Nuevo borrador

Propuesta de Estatutos

Articulo 15)

Nombramiento, Suspension y Cese de

Consejeros

Articulo 15)

Nombramiento, Suspension y Cese de
Consejeros

[omissis) [omissis)

15.2 El Consejo propondra a un candidato
para cada puesto vacante. La propuesta del
Consejo sera vinculante. No obstante, la
Junta General de Accionistas podra privar a
la propuesta de su caracter vinculante por
medio de un acuerdo aprobado por mayoria
de dos tercios de los votos validamente
emitidos, sin necesidad de un quérum
especifico. Si no se priva a la propuesta de su
caracter vinculante, la persona propuesta se
considerara nombrada. Si se priva a la
propuesta de su caracter vinculante, el
Consejo podra hacer una nueva propuesta
vinculante.

15.2 El Consejo propondra a un candidato
para cada puesto vacante. La propuesta del
Consejo sera vinculante. No obstante, la
Junta General de Accionistas podra privar a
la propuesta de su caracter vinculante por
medio de un acuerdo aprobado por la
mayoria de—des—tereies—de los votos
validamente emitidos, sin necesidad de un
quérum  especifico. Si no se priva a la
propuesta de su caracter vinculante, la
persona propuesta se considerara nombrada.
Si se priva a la propuesta de su caracter
vinculante, el Consejo podra hacer una nueva
propuesta vinculante.

[omissis)

[omissis)
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15.6 Cada Consejero podra ser suspendido o
cesado por la Junta General de Accionistas
en cualquier momento. Un acuerdo de la
Junta General de Accionistas de suspender o
cesar a un Consejero por cualquier otro
motivo que no sea una propuesta del Consejo
requiere una mayoria de dos tercios de los
votos validamente emitidos, sin necesidad de
un quérum  especifico. Un  Consejero
Ejecutivo también podra ser suspendido por
el Consejo. La suspension por el Consejo
podra ser interrumpida por la Junta General
de Accionistas en cualquier momento.

15.6 Cada Consejero podra ser suspendido o
cesado por la Junta General de Accionistas
en cualquier momento. Un acuerdo de la
Junta General de Accionistas de suspender o
cesar a un Consejero por cualquier otro
motivo que no sea una propuesta del Consejo
requiere una la mayoria de-des-tereios de los
votos validamente emitidos, sin necesidad de
un quérum  especifico. Un  Consejero
Ejecutivo también podra ser suspendido por
el Consejo. La suspension por el Consejo
podra ser interrumpida por la Junta General
de Accionistas en cualquier momento.

[omissis)

[omissis)

Articulo 40)

Modificacion de los Estatutos Sociales

Articulo 40)

Modificacion de los Estatutos Sociales

40.1 La Junta General podra acordar la
modificacién de los Estatutos Sociales, pero
solo a propuesta del Consejo. Dicha
propuesta debera hacerse constar en la
convocatoria de la Junta General de
Accionistas. Un acuerdo de la Junta General
para modificar los Estatutos Sociales requiere
una mayoria no inferior a dos tercios de los
votos validamente emitidos, si en la junta esta
representado menos de la mitad del capital
emitido de la Sociedad.

40.1 La Junta General podra acordar la
modificacién de los Estatutos Sociales, pero
solo a propuesta del Consejo. Dicha
propuesta debera hacerse constar en la
convocatoria de la Junta General de
Accionistas. Un acuerdo de la Junta General
para modificar los Estatutos Sociales requiere

ufra la mayorfa ne-inferiora-dosteretos-de los

votos validamente emitidos, stealajuntaests
ido-deta Sociedad

No obstante, los acuerdos de la Junta

General que establezcan modificaciones

de los Estatutos Sociales que tengan por

objeto:

(i) establecer limitaciones en el
porcentaje de derechos de voto a los que
los accionistas tendrian derecho, ya sea
individualmente como actuando en
concierto con otros;

(ii) establecer obligaciones —adicionales
de, o distintas a, las establecidas por la
ley aplicable— de formular una oferta
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publica de adquisicién por las acciones
de la Sociedad; o

(iii) 1la suspension del derecho de asistir
y/o votar en cualquier Junta General
debido al incumplimiento, real o
cuestionado, de cualquier obligacion
contractual entre la Sociedad y el
Accionista titular de esa participacion o
derechos de voto;

solo podran ser adoptados con una
mayoria de tres cuartos de los votos
validamente emitidos, con
independencia de la cantidad total de
acciones emitidas que asistan o estén
representadas en dicha Junta General.

[omissis) [omissis)

(v)  eliminacién de la clausula de penalizacion prevista en el articulo 13 de los Términos y
Condiciones de las SVS y, por tanto, del articulo 13 de los Términos y Condiciones de

las SVS.
Términos y Condiciones de las SVS Nuevo borrador
Articulo 13) Artieunlo13)

Incumplimiento, Pago Indemnizatorio Ineumplimiento; PageoIndemnizaterio

13.1 En caso de incumplimiento de | 13+—Hn—easo—de—ineumplimiento—de
cualquiera de las obligaciones de un | evalquiera—de—las—oblicaciones—de—un
Accionista, dicho Accionista debera pagar a | Acetonistadicho-Aeeionistadeberapagara
la Sociedad un importe por cada Accion | Ia—Seetedad—un—importe—por—eada—~»Aeceibn
Especial de Voto afectada por el | Espeeial—de—Voto—afectada—por—el
correspondiente incumplimiento (el | eorrespondiente——incumplimiento—(el
Importe Indemnizatorio), siendo dicho | Imperte—Indemnizatorioy;,—siendo—dicho

importe el precio medio de cierre de una | imperte—el-precio—medio—de—cierre—de—una
Accién Ordinaria en el Mercato Telematico | Aeetén-Ordinariaenel MereatoTelematieo

Azionario de la Bolsa Italiana calculado sobre | Azionatrio-delaBolsattalianaecalenladosobre

la base del periodo de veinte (20) sesiones | la—base—del-periodo—de—reinte{20)sestones
bursatiles previas al dia del incumplimiento o, | butsatiles-previasal-dia-delineumplimiento-o;
si ese dia no es un Dia Habil, el Dia Habil | s f faHabi fa—Habi
anterior, sin perjuicio del derecho de la | antertor,—sin—perjuicio—delderecho—de—a
Sociedad de solicitar el cumplimiento | Seectedad—de——selieitar—el—eumplimiente
especifico de la obligaciéon incumplida. espeeifico-deda-obligaciénineumplida:
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13.2 La clausula 13.1 es una clausula de | 332—Fa——<léusula—131es—una—~clausula—de

penalizacion (boetebeding) en el sentido de la | penalizactén-{(boetebeding—en—elsentido—deda
seccion 6:91 del Codigo Civil Neerlandés. El 1616+ Selt 74 s
pago del Importe Indemnizatorio debe | pago—delImporte—Indemnizatorio—debe

reputarse sustitutivo de  cualquier | reputarse——sustitutive——de——eualquier
responsabilidad  (schadevergoedingsplich?) — del il hererersoedingsplr

correspondiente Accionista frente a la

Sociedad por el correspondiente
incumplimiento, y no adicional a dicha
responsabilidad — de suerte que las

disposiciones de esta clausula 13 se reputen
como una  clausula  indemnizatoria
(schadevergoedingsbeding) 'y no como una
clausula punitiva (szrafbeding).

133 En la medida de lo posible, las
disposiciones de la  seccién = 6:92, | €kt tet i :
subsecciones 1 y 3, del Coédigo Civil | subseeciones——53;—del—Cédige—Cisl
Neerlandés no seran de aplicacion. Neetlandés-no-seran-de-apleaeion:

I11.3 ELEMENTOS ADICIONALES

23.

24.

25.

Ademas de lo anterior, el Consejo de Administracion de Mediaset tomé nota de las
observaciones formuladas tanto en relacion con la composiciéon del consejo de
administracion de MFE tras la Fusién como en relacion con las modalidades por las que
dicho consejo de administracion presentara a la junta general de accionistas sus propuestas
de designaciéon para la renovaciéon de los consejeros tras la extincion de su mandato o
sustitucion de sus miembros.

Enlo que respecta al primer aspecto (la composicion del consejo de administracion de MFE
tras la Fusion), el Consejo de Administraciéon de Mediaset verificé la posibilidad de modificar
la composicién comunicada el 7 de junio de 2019 con el fin de fomentar una mayor
participacion de los administradores independientes, tal y como se define en el Codigo de
Gobierno Corporativo neerlandés. Estas comprobaciones fueron satisfactorias y, por lo
tanto, se espera que el consejo de administracion de MFE, inmediatamente después de la
fecha de efectividad de la Fusion, esté compuesto del siguiente modo: Pier Silvio Berlusconi,
Marco Giordani, Gina Nieri, Niccolo Querci, Stefano Sala y Paolo Vasile, que se espera sean
los consejeros ejecutivos iniciales; Marina Berlusconi, Fedele Confalonieri y Danilo
Pellegrino, que se espera sean los consejeros no ejecutivos iniciales; y Marina Brogi, Consuelo
Crespo Bofil, Alessandra Piccinino, Javier Diez de Polanco y Carlo Secchi, que se espera sean
los consejeros no ejecutivos independientes iniciales.

En cuanto al segundo aspecto (propuestas de designacion que el consejo de administracion
de MFE presentara a la junta de accionistas para la renovacion, vencimiento o sustitucion de
sus miembros), se espera que, inmediatamente después de la fecha de entrada en vigor de la
Fusion, el consejo de administracion de MFE adopte un reglamento ad hoc que, con el fin de
lograr una mayor alineacién con las mejores practicas neerlandesas, y con vistas a fomentar
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206.

IV.
27.

28.

29.

30.

31.

una mayor participaciéon de los consejeros independientes, regira: (i) la composicion del
consejo de administracién, y (ii) los procedimientos para proponer designaciones de nuevos
miembros del consejo a la junta general de accionistas en caso de renovacion de consejeros
al vencimiento de su mandato o sustitucién de consejeros, de modo que se mantenga a lo
largo del tiempo una mayoria del consejo de administracién compuesta por consejeros no
ejecutivos y, entre ellos, una mayoria de independientes (de conformidad con la definicion
establecida en el Codigo de Buen Gobierno neerlandés) incluso en el caso de designaciones
individuales de consejeros.

Una vez mas, lo anterior solo tiene por objeto facilitar la ejecucion oportuna del proyecto
con la maxima aprobacién posible de los accionistas.

VALORACIONES SOBRE LOS DERECHOS DE SEPARACION

La junta de accionistas a la que ha sido convocado no aprobara una nueva fusién
transfronteriza; por el contrario, la Propuesta de Acuerdo (7) solo se refiere a algunas
modificaciones especificas de los aspectos organizativos de la estructura societaria de MFE,
como sociedad resultante de la Fusién y, por consiguiente, (7%) no afecta a la naturaleza
transfronteriza de la Fusion ni a los términos y condiciones de la misma (distintos de los
indicados anteriormente).

Por lo tanto, la aprobacién de la Propuesta de Acuerdo en virtud del articulo 2377, apartado
8, y el articulo 2502, apartado 2, del Cédigo Civil italiano, tal como se indica en el presente
Informe, (2) no afecta a los motivos por los que los accionistas de Mediaset ya han ejercitado
sus derechos de separacion tras la aprobacion de la Fusion por la junta general extraordinaria
de accionistas de Mediaset, celebrada el 4 de septiembre de 2019, y (#) no implica ninguna
de las condiciones previstas para el ejercicio del derecho de separacién de conformidad con
el articulo 2437 del Codigo Civil italiano y con el articulo 5 del Decreto Legislativo 108: por
consiguiente, los accionistas de Mediaset que no participen en la aprobacion de la Propuesta
de Acuerdo a la que se hace referencia en el presente Informe, no tendran derecho a ejercer
sus derechos de separacion.

Las acciones de Mediaset, en relaciéon con las cuales ya se han ejercitado derechos de
separacion durante el perfodo de ejercicio, finalizado el 21 de septiembre de 2019, seran
adquiridas por MFE (y por los accionistas de Mediaset que hayan optado por adquirirlas
dentro de la oferta legal -con arreglo al derecho de opcién y al derecho de suscripciéon
preferente-, que finaliz6 el 6 de noviembre de 2019) a partir de la fecha de entrada en vigor
de la Fusién y estaran supeditadas a la consumacion de la misma, a un precio de separacion
de 2,770 euros por acciéon. En este sentido, cabe sefialar que los derechos de intervencion y
los derechos de voto inherentes a dichas acciones podra ejercerse en la junta general de
accionistas convocada el 10 de enero de 2020.

Si la Fusién no se consumara, las acciones de Mediaset con respecto a las cuales se hayan
ejercitado los derechos de separaciéon seguiran siendo titularidad de los accionistas de
Mediaset que ejercitaron tales derechos; no se realizara ningun pago a estos accionistas.

En cuanto a los accionistas de Mediaset Espafia, la aprobaciéon de la propuesta de acuerdo
que se sometera a la junta general extraordinaria de accionistas de Mediaset Espafia, en
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32.

33.

34.

35.

VI.

30.

términos similares a los de la Propuesta de Acuerdo (véase el apartado 6 anterior), no dara
derecho a los accionistas de Mediaset Espafia a ejercitar sus derechos de desistimiento.

No obstante, se prevé que los accionistas de Mediaset Espafia que, tras la publicacion (el 10
de septiembre de 2019) del anuncio relativo a la aprobacién de la Fusién, ejercitasen sus
derechos de separaciéon (todos ellos accionistas minoritarios), podran, durante un plazo
especifico, aun por determinar, revocar el ejercicio de sus derechos de separacién y, por
tanto, ser considerados de nuevo accionistas de Mediaset Espana.

VALORACIONES SOBRE ACCIONISTAS, ACREEDORES Y EMPLEADOS

La aprobacién de la Propuesta de Acuerdo a la que se refiere el presente Informe no afectara
en modo alguno a las valoraciones ya realizadas en el Informe respecto a los derechos que
los accionistas de Mediaset (que pasaran a ser accionistas de MFE) tendran después de la
fecha de entrada en vigor de la Fusién, como consecuencia de la nacionalidad holandesa de
MFE. En particular, las modificaciones propuestas no afectan a los aspectos econémicos de
la Fusién y no imponen ninguna limitacién a los accionistas. Por el contrario, las
modificaciones propuestas prevén la supresion de determinadas disposiciones a las cuales se
opusieron Vivendi y SimonFid, a pesar de ser validas y de responder a un interés especifico
compartido por las sociedades que se fusionan; se prevé que tales disposiciones se supriman
al aceptar -e ir mas alld de- las propuestas sugeridas por el Tribunal de Milan, al suponer que
prevalece el interés de una consumacion rapida de la Fusion frente a sus componentes
individuales.

Podra consultar informacién adicional sobre las diferencias entre los derechos que gozan
actualmente los accionistas de Mediaset y los derechos que les corresponderan como titulares
de acciones de MFE (sin perjuicio de las modificaciones indicadas en el presente Informe)
en el Informe Explicativo y en la documentaciéon que se ha puesto a su disposiciéon con
respecto a la Fusion.

Asimismo, la aprobaciéon de la Propuesta de Acuerdo a la que se refiere el presente Informe
no afectara en modo alguno a las valoraciones ya realizadas en el Informe Explicativo con
respecto a los acreedores. En particular, el acuerdo propuesto en este Informe no supone
ningun perjuicio, ni de caracter financiero ni patrimonial, para las sociedades que se fusionan.

Por dltimo, la Propuesta de Acuerdo de aprobacion, a la que se refiere el presente Informe,
no afectara en modo alguno a las valoraciones ya realizadas en el Informe Explicativo
respecto a los empleados de Mediaset y de Mediaset Espafia.

CONDICIONES SUSPENSIVAS DE LA FUSION Y ACTUALIZACION DEL
PROCESO DE FUSION

En relacion con las condiciones suspensivas de la Fusion, tal y como se indica en el apartado
17.1 del Proyecto Comuin de Fusion Transfronteriza, asi como en el apartado 1.2 del
Informe, y en particular en lo relativo a la cantidad maxima global de efectivo que Mediaset
y Mediaset Espana deben abonar a sus accionistas respectivos que ejerciten sus derechos de
separacion y/o a sus acreedotes respectivos que ejetciten su derecho de oposiciéon a la
Fusion, cabe destacar lo siguiente.
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37.

38.

39.

Con referencia a Mediaset

@

(i)

(iii)

(tv)

Tras la inscripcion en el Registro Mercantil de Milan del acta de la junta extraordinaria
de accionistas de Mediaset celebrada el 4 de septiembre de 2019, realizada el 6 de
septiembre de 2019, dio comienzo (7) el plazo para el ejercicio del derecho de
separacion, concedido a los accionistas de Mediaset que no participaron en la
aprobacion de la Fusion, y (iz) el plazo para el ejercicio del derecho de oposicion a la
Fusion, concedido a los acreedores de Mediaset cuyos créditos se hubieran originado
con anterioridad a la fecha de presentaciéon del Proyecto Comuin de Fusion
Transfronteriza.

Se ejercitaron derechos de separacion en relacién con 492.691 acciones de Mediaset y
los acreedores no presentaron ninguna oposicion. Ni Vivendi ni SimonFid ejercitaron
sus derechos de separacion.

Al finalizar el periodo de oferta de derechos legales, los accionistas de Mediaset que no
ejercitaron sus derechos de separacién optaron por adquirir 239.092 acciones de
Mediaset con respecto a las cuales se habian ejercitado derechos de separacion.

De acuerdo con la legislacion italiana, las 253.599 acciones de Mediaset en circulacion
que quedaron sin vender en el contexto de la oferta de los derechos seran adquiridas
por MFE a partir de la entrada en vigor de la Fusion (y con supeditacion a que se lleve
a cabo la misma) al precio de separacién, equivalente a 2,770 euros por accion.

Con referencia a Mediaset Espasia

@

(i)

(iii)

(tv)

Tras la publicacion, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, de un anuncio relativo
a la aprobacion de la Fusion por la junta general de accionistas de Mediaset Espana, el
10 de septiembre de 2019, dio comienzo (2) el plazo para el ejercicio del derecho de
separacion, concedido a los accionistas de Mediaset Espafia que votaron en contra de
la Fusion, y (i) el plazo para el ejercicio del derecho de oposicion a la Fusion, concedido
a los acreedores de Mediaset Espafia cuyos créditos se hubieran originado con
anterioridad a la fecha de publicacién del Proyecto Comun de Fusién Transfronteriza.

Se ejercitaron derechos de separacion en relacion con 39.025.777 acciones de Mediaset
Espafa y los acreedores no presentaron ninguna oposicion. Vivendi no ejercité el
derecho de separacion en relacion con sus acciones de Mediaset Espafia.

De acuerdo con la legislacion espanola, las acciones de Mediaset Espafia en relacion
con las cuales se ejercitaron los derechos de separacion seran adquiridas por Mediaset
Espana, antes de la fecha de entrada en vigor de la Fusién, a un precio de separacion
equivalente a 6,5444 euros por accién y, por tanto, por un desembolso total en efectivo
de 255.400.295,00 euros.

El nimero de acciones de Mediaset Espafia y la cantidad total de efectivo a
desembolsar por Mediaset Espafia por la adquisicion de las mismas podran reducirse
si, durante el plazo que se conceda a los accionistas que ejercitaron su derecho de
separacion para que revoquen el ejercicio de su derecho de separacion (tal y como se
indica en el apartado 31 anterior), alguno de esos accionistas opte por revocar dicho
ejercicio.

En todo caso, la consumacion de la Fusiéon queda sujeta al cumplimiento (o a la renuncia, en
su caso) de las demas condiciones suspensivas de la Fusién, segun lo previsto en el Proyecto
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VII.

40.

41.

VIII.

Comun de Fusion Transfronteriza, y de aprobarse la Propuesta de Acuerdo, sera necesario,
asimismo, -sin perjuicio de este Informe- que las modificaciones a la Propuesta de Estatutos,
a los “Términos y Condiciones de las SVS”, a los “Términos y Condiciones para la
Asignacion Inicial de Acciones Especiales de Voto A - Mediaset” y a los “Términos y
Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de Voto A - Mediaset
Espafia”, a las que se hace referencia en este Informe, sean aprobadas por la junta general
extraordinaria de accionistas de Mediaset Espana, convocada para el dia 5 de febrero de 2020,
y por la junta general de accionistas de DutchCo (que es una filial directa integramente
participada por Mediaset).

PROCESO DE TOMA DE DECISIONES LLEVADO A CABO EN 1A
REDACCION DE LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS

En relaciéon con la junta general extraordinaria de Accionistas de Mediaset, el Consejo de
Administracion de Mediaset, en su reunién de 22 de noviembre de 2019, aprobd por
unanimidad la Propuesta de Acuerdo, tal y como se indica en el presente Informe. Una vez
mas, la estrategia industrial de la Fusién fue bien recibida por todos los directores.

En relacion con la junta general extraordinaria de accionistas de Mediaset Espafia, el consejo
de administracion de Mediaset Espafia, debera aprobar, a propuesta de la Comision de
Fusioén, una propuesta de acuerdo analoga a la Propuesta de Acuerdo, con la abstenciéon de
los denominados consejeros dominicales, nombrados por Mediaset, y de los consejeros
ejecutivos, de conformidad con las mejores practicas y con la legislacion espafola aplicable.

LA PROPUESTA DE ACUERDO PARA EL PUNTO DEL ORDEN DEL DiA

La propuesta de acuerdo que se sometera a su aprobacion se adjunta a continuacion.
“la junta de accionistas
acnerda

1. Aprobar, de conformidad con el articulo 2377, apartado 8, y el articulo 2502, apartado 2, del Cidigo
Civil italiano, las signientes modificaciones del proyecto comisin de fusion relativas a la fusion
transfronteriza por absorcion de "Mediaset S.p.A." y "Mediaset Espana Comunicacion, S.A." por
parte de "Mediaset Investment N.V.". (que, tras la fecha de efectividad de la fusion, pasard a
denominarse "MFE - MEDIAFOREUROPE N.17."), filial neerlandesa directa e integramente
participada por "Mediaset S.p.A.", con domicilio social en Amsterdam (Paises Bajos) y sede principal
en Viale Europa 46, 20093 Cologno Monzese (Milan - Italia), inscrita en el Registro Mercantil
neerlandés con el nsimero 70.347.379, cuyo proyecto comiin de fusion fue aprobado por la junta general
extraordinaria de accionistas de "Mediaset S.p.A.", celebrada el 4 de septiembre de 2019, como
resultado de las actas suscritas por el notario piblico Sr. Arrigo Roveda de Mildn con fecha 5 de
septiembre de 2019 (n° 54665/20368 del repertorio), cuyo acuerdo fue inscrito en el Registro
Mercantil de Milin, Monza, Brianzga y Lodi el 6 de septiembre de 2019; mds concretamente, para
aprobar la modificacion de determinados articnlos de la version propuesta de los estatutos de "Mediaset
Investment N.1."". (que pasard a denominarse "MFE - MEDIAFOREUROPE N.1.), adjunta
como Anexo 2 al Proyecto Comin de Fusion (la ""Propuesta de Estatutos"); determinados articnlos
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de los ""Términos y Condiciones de las Acciones Especiales de 1 oto", adjuntos como Anexo 5 al
Proyecto Comrsin de Fusion (los Términos y Condiciones de las SVS); y determinadas
clansulas de los ""Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 1 oto
A - Mediaset"; y de los ""Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales
de V'oto A - Mediaset Esparna” adjuntos como Anexo 3 y Anexo 4 al Proyecto Comiin de Fusion,
respectivanmente, relativos a

(i) Eliminar de la Propuesta de Estatutos, de los Términos y Condiciones de las S1°S, de los

“Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 1oto A —
Mediaset” y de los “Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de

Voto A — Mediaset Espania”, todas las referencias a la “Obligacién de Accionariado Cualificado”
v a la “Obligacién Contractual” a considerar junto con las sanciones previstas en caso de
incumplimiento de las mismas, modificando asi los articulos 13, 42 y 43 de la Propuesta de
Estatutos, los articulos 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 8.4, 11.1, apartado d) y ¢) de los Términos y Condiciones
de la SV'S (asi como el articnlo 1.1 del Anexo 1 al mismo), y el pdrrafo 6 de los de los dos
“Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones Especiales de 170to A’

(iz) Modificar la definicion de “actuar en concierto” prevista en el articulo 1.1 de la Propuesta de
Estatutos; A tal efecto, se propone modificar el articnlo 1.1 de la Propuesta de Estatutos;

(izi) Eliminar de la Propuesta de Estatutos el Umbral Convencional para OPA (fijado en un 25% de
los derechos de voto). A tal efecto, se propone modificar el articulo 43 (que, con la modificacion
descrita en el anterior, pasaria a ser el articulo 42) de la Propuesta de Estatutos;

(iv) Eliminar las mayorias reforzadas previstas en la Propuesta de Estatutos relativas al nombramiento
y cese de administradores, y determinadas modificaciones de los estatutos sociales de MFE. A tal
efecto, se propone la modificacion de los articnlos 15.2, 15.6 y 40.1 de la Propuesta de Estatutos; y
la introduccion de una mayoria reforzada para la adopeion de acuerdos que tengan por objeto
reinsertar en los estatutos de MEE restricciones similares a las que se propone eliminar bajo los
pdrrafos (i) a (iii) anteriores;

(v) Eliminar la clansula penal prevista en el articulo 13 de los Términos y Condiciones de las ST y,
por tanto, suprimir integramente este articulo.

todo ello como resultado del informe explicativo del consejo de administracion, que se encuentra
disponible en el domicilio social y en la pagina web de la sociedad el 5 de diciembre de 2019, y que ha
sido elaborado para ilustrar, a titulo comparativo, el texto de la Propuesta de Estatutos, los Términos
-y Condiciones de la SV'S, los "Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de Acciones
Especiales de 1oto A - Mediaset" y los ""Términos y Condiciones para la Asignacion Inicial de
Acciones Especiales de V'oto A - Mediaset Espana", adjuntos al proyecto comin de fusion aprobado
el 4 de septiembre de 2019, con la evidencia (en negrita y en la columna derecha) de las modificaciones
propuestas.

Todas las demds condiciones -aprobadas por la junta extraordinaria de accionistas de 4 de septiembre
de 2019 y establecidas en el proyecto comiin de fusion transfronteriza y en el informe explicativo del
consejo de administracion, aprobado por el consejo de administracion el 7 de junio de 2019- permanecen
inalteradas;
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2. otorgar al consejo de administracion y, en su nombre, a su Presidente, a su Vicepresidente y a su
Consejero Delegado pro tempore en funciones, asi como al Consejero Marco Giordani, solidariamente
Y no conjuntamente -cada uno de ellos con derecho a designar abogados especiales a tal efecto- todas las
demids facultades necesarias para la ejecucion del presente acuerdo (confirmando también, en la medida
en que sea necesario, las facultades conferidas al mismo por el acnerdo adoptado el 4 de septiembre de
2019) para la consumacion de la fusion, de conformidad con la legislacion aplicable y el contenido del
proyecto comiin de fusion, y con la facultad y las facultades -en particular- de verificar y comprobar el
cumplimiento o la renuncia (en la medida en que esté prevista) a cada una de las condiciones suspensivas
a que se refiere el proyecto comiin de fusion transfronteriza, de excpedir y firmar escrituras y declaraciones
al respecto, de establecer los efectos de la operacion, de ¢jecutar y firmar escrituras y documentos en
general, y de llevar a cabo todo lo que sea necesario o, incluso, sinicamente lo que sea necesario para
Uevar a cabo la operacion de forma adecuada”.

ok ok ok

Milan, a 22 de noviembre de 2019

En representacion del Consejo de Administracion de Mediaset
El Presidente
Fedele Confalonieri
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