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R — ~.VERBALE DI ASSEMBLEA STRAORDINARIA ...

REPUBBLICA JTALIANA

H sedici gennaio duemilaventi

16/1/2020
In Milano, via Paleocapa n. 3.

Davanti a me Arrigo Roveda, notaio con sede in Milano, Collegio Notarile
di Milano,

€ presente il signor:

-~ FEDELE CONFALONIERI, nato a Milano (MI) il 6 agosto 1937, domi-
ciliato per la carica a Milano (MI), via Paleocapa n. 3, quale Presidente del
Consiglio di Amministrazione della :

"MEDIASET S.P.A." :
con sede in Milano, Via Paleocapa n. 3, col capitale sociale di euro .
614.238.333.28, versato, numero di iscrizione al Registro delle Imprese di
:Milano-Monza-Brianza-Lodi, codice fiscale e partita iva 09032310154, so-’
cietd di nazionalita italiana, ’

delia cui identitd personale sono certo, il quale mi chiede di completare le
operazwm di verbalizzazione dell'assemblea della societa, svoltasi in mia

plesen,aa il giorno

: 10 (dieci) gennaio 2020 (duemilaventi)
1n Cologno Monzese, viale Europa n. 46, operazioni che ho documentato
‘come segue: I

"Essendo le ore 11,01 ed avendo il dr. Fedele Confalonieri, assunto la presi-
‘denza dell'assemblea della societd convocata per oggi, in questo luogo ed
alle ore 11, chiede a me notaio di redigere il verbale.
Aderendo alla richiesta fattami do atto di quanto segue: *
il Presidente innanzitutto:

- ricorda che l'avviso di convocazione dell'odierna assemblea é stato pubbli-
cato in data 22 novembre 2019 sul sito internet della societa e messo a di-
sposizione presso il meccanismo di stoccaggio "Emarket Storage". In data
23 novembre 2019 l'avviso di convocazione per estratto & stato pubblicato
sui quotidiani "Il Sole 24 Ore" e "New York Times" con il seguente.—

ORDINE DEL GIORNO:

I Proposta di modifica degli articoli 1, 13, 15, 40, 42 e 43 della versione
ploposta dello statuto sociale e degli artlcoh 4,5,6,7,8,11 e 13 det "Ter-

‘mini e condizioni delle azioni a volo speciale” (nonché dell'articolo 1 del-
EAIiegato 1 ai medesimi), che saranno adottati dalla societd incorporante
EMFE MEDIAFOREUROPE N.V. a seguito del perfezionamento della fu-
Esione transfrontaliera per incorporazione di Mediaset S.p.A. e di Mediaset
[Espafia Comunicacion S.A. in Mediaset Investment N.V., nonché del par a-
grafo 6 dei "Termini e condizioni per 'assegnazione iniziale di azioni a vo-
'to speciale”. :

- comunica che sono presenti, oltre al Presidente, i consiglieri signori:.....
- Pier Silvio Berlusconi, Vice Presidente e Amministratore Delegato;.......
j- Marina Brogi,

i~ Andrea Canepa,
I- Raffaele Cappiello,

- Costanza Esclapon De Villeneuve,

- Giulio Gallazzi,
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. Marco Giordani,
. Francesca Mariotti,
- Gina Nieri,
- Danilo Pellegrino,
- Niccold Querci,
- Stefano Sala,
- Carlo Secchi,
nonché i sindaci, signori:
- Mauro Lonardo, Presidente,
- Francesca Meneghel,
- Ezio Maria Simonelli,
mentre risulta assente il consigliere Marina Berlusconi.
Il Presidente fornisce le seguenti informazioni:
- tutta la documentazione relativa all'argomento previsto all'ordine del gior-
no & stata depositata e messa a disposizione del pubblico nei termini e con
le modalita previste dalla normativa vigente. ;
Tale documentazione viene allegata al verbale come parte integrante ¢ so-
stanziale dello stesso;
- le comunicazioni degli intermediari ai fini dell'intervento alla presente as-
'semblea dei soggetti legittimati, sono state effettuate ai sensi delle V1genu
dISposmom in materia; !
. T'ufficio assembleare, a tal fine autorizzato, ha verificato la rlspondenza
delle deleghe degli intervenuti, ai sensi della normativa vigente e degli arti-
c011 12 e 14 dello Statuto sociale e la societd ha reso disponibile presso la
sede sociale e sul proprio sito internet il modulo per il conferimento delle
:deleghe ed istruzioni di voto;
- Computershare S.p.A. ¢ stata incaricata quale rappresentante designato. .
Al rappresentante designato sono state rilasciate 35 deleghe per numero
2 233.055 azioni; :
- l'assemblea si tiene in unica convocazione e pertanto risulta costituita es—i
'sendo presenti azionisti che rappresentano oltre un quinto del capitale 50+
ciale. 5
11 Presidente comunica che partecipa all'assemblea Vivendi S.A., titolare cl1
n. 340.245.513 (trecentoquarantamx11on1duecentoquarantacmquem1Iacm—
quecentotrcd1c1) azioni (pari al 28,80% del capitale, 29,90% al netto delle
azioni proprie), di cui n. 113.533.301 (ccntotredlclmlhomcmquecentotren-
tatremilatrecentouno) azioni (pari al 9,61% del capitale, 9,98% al netto del~
le azioni proprie, la "Partecipazione Vivendi") intestate alla stessa Vivendi,
e numero 226.712.212 (duecentoventlselmﬂlomsettecentodod1c11n11adue-
centododici) (pari al 19,19% del capitale, 19,92% al netto delle azioni pro-
prie, la "Partecipazione Simonfid") intestate fiduciariamente a Simon Fi-
duciaria S.p.A. |
‘Come gia osservato in occasione dell'assemblea del 4 settembre ultimo
scorso, ad avviso del consiglio di amministrazione e del Presidente dell'as-
'semblea per quanto possa occorrere, né Vivendi, né Simon Fiduciarial
hanno titolo per esercitare i diritti amministrativi connessi a tutte le azio-
ni acquistate da Vivendi in quanto quest'ultima le ha acquistate, e le
detiene, in violazione: ‘
(1) degli specifici impegni assunti anche nei confronti di Mediaset con 11
contratto sottoscritto 1' 8 aprile 2016 avente a oggetto, tra l'altro, la cessmne
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dz Mediaset Premium S.p.A. e
(11) delle inderogabili dlsp051710n1 di legge di cui all'articolo 43 Tusmar, co—
:me accertato dall' AGCOM con la delibera n. 178/17/CONS  del 18 aprl—
le 2017.
1 Presidente tiene a sottolineare che, a giudizio della societa, gli effetti d;
tali violazioni permangono tuttora, anche tenuto conto degli sviluppi delle
azioni giudiziarie ingenerate dalla mancata esecuzione del contratto e del-
lintestazione fiduciaria della Partecipazione Simonfid. Quindi ad awisd
della societd né Vivendi né Simon Fiduciaria possono partecipare alle as-
semblee della societa. :
La societa prende peraltro atto che in data 31 agosto 2019 il Tribunale d1
Milano ha accolto il ricorso presentato da Vivendi, ordinando con riferid
mento all'assemblea del 4 settembre 2019, "di ammettere le n. 113. 533.301§
azioni possedute direttamente da Vivendi S.A., pari al 9,6]1% del capitalé
sociale di Mediaset S.p.a. e al 9,99% dei diritti di voto, nonché di consenti-
re a Vivendi S.A. in assemblea il diritto di voto e U'esercizio di ogni ielatrva
diritto amministrativo inerente numero di azioni 9,61%" .
Il Tribunale ha peraltro chiarito che la posizione di Vivendi ¢ stata esamma-
ta alla luce del fatto che sia 'AGCOM (con delibera n. 178/17/CONS), 513
il Tribunale di Milano (con provvedimento cautelare pronunciato in corso
della causa Ruolo Generale 50173/2018) hanno paralizzato I'esercizio dei
(diritti inerenti la Partecipazione Simon Fiduciaria e in particolare quelli di
voto.
Il Presidente comunica che si tratta di un elemento centrale, da cui emerge
.con chiarezza che, secondo il Tribunale, l'esercizio dei diritti di voto per la
‘misura del 19,19% delle azioni da parte di Vivendi attraverso la sua fiducia-
ria Simon Fiduciaria & paralizzato fino alla definizione della pendente causa
d1 merito (Ruolo Generale 50173/2018) e quindi che Vivendi pud partecipa
re all'odierna assemblea proprio in quanto Simon Fiduciaria non vi parte-
c1p1 In caso contrario, si violerebbe il divieto sancito dall'articolo 43 deI
‘Tusmar.
'Va inoltre ricordato che, in data 9 gennaio 2020, a fronte dell'istanza caute-
lare con richiesta di misure monocratiche presentata da Vivendi in data 2.
‘gennaio 2020 per la sospensione della delibera AGCOM n. 178/17/Cons, 11
TAR Lazio, in via monocratica, ha respinto tale richiesta, fissando per la
trattazione collegiale la camera di consiglio del 15 gennaio 2020........ ﬂw“-i
H Presidente comunica allora che non essendo intervenuti ad avviso dei
conswho di amministrazione, € suo, per quanto possa occorrere, quale pre-
51dente dell'assemblea, elementi tali da modificare la situazione di faitq
esistente 114 setternbre ultimo scorso  ed essendosi questa mattina pre-
sentato il delegato di Simon Fiduciaria, allo stesso non & stato consentito,
.di partecipare ai lavori assembleari, previa consegna della nota di cui 11‘
Pr331dente da lettura e che si trascrive:
”Facczamo riferimento alla comunicazione ex articolo 83-sexies del Decre—
to Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58 trasmessa alla scrivente societd (Za
"Societd" o "Mediaset") su richiesta di Ersel Sim Sp.A. indata 7 gennaio:
2020 relativa alle n. 226.712.212 azioni Mediaset detenute da Vivendi S.A.
( "Vivendi"} e intestate fiduciariamente a Simon Fiduciaria (la "Parlec:pa-
zione Fiduciaria"). =
1l Consiglio di Amministrazione di Mediaset, riunitosi in data odierna, ha
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valurato la posizione di Simon Fiduciaria alla luce, tra l'altro. ..

?(a) degli elementi e delle circostanze occorsi antecedentememe al 4
settembre ulfimo scorso, come riassunti nella lettera che é stala consegnald
‘a Simon Fiduciaria in fale data e che qui si intendono integralmente ri-
chiamati. Tra questi, lordinanza del Tribunale di Milano del 23 novembre
2018 (Ruolo Generale 50173/2018), successivamente confermata con ordi-
nanza del 17 gennaio 2019 (Ruolo Generale 57492/2019) e l'ordinanza del
jT ribunale di Milano del 31 agosto 2019 (Ruolo Generale n. 33508/2019); -

(b) degli eventi occorsi successivamente al 4 seftembre ultimo SCOF—;
s0: |
(i) nel procedimento Ruolo Generale 50173/2018 promosso da Si-

mon Fiduciaria avanti il Tribunale di Milano nei confronti della nosira So-«
czela ‘
§(n) nella causa pregiudiziale C-719/18 pendente avanti la Corte dz
Giustizia dell'Unione europea, ivi incluse le argomentazioni contenute nelle
.conclusioni dell'avvocato Generale M. Campos Sinchez-Bordona presenta—
te il 18 dicembre 2019; |
(c) nei procedimenti giudiziali ruolo generale 33508/2019 e
40038/2019 promossi da Vivendi e Simon Fiduciaria ex arl. 2378 cod. civ,
avanti il Tribunale di Milano per U'annullamento di alcune delle delibera-
zioni assunte dall'assemblea di Mediaset del 18 aprile 2019, riuniti dal Tri-
bunale di Milano con provvedimento del 6 dicembre 2019;
{d} nei procedimenti giudiziali ruolo generale 48380/2019 e
48880/2019 promossi, rispettivamente, da Vivendi e Simon Fiduciaria ex
art. 2378 cod. civ. avanti il Tribunale di Milano per l'annullamento e la so-
ispensione delle deliberazioni assunte dall'assemblea di Mediaset del 4 set-
tembre 2019, riuniti dal Tribunale di Milano con provvedimento dell'l1 ot-
‘Hobre 2019 e delle ordinanze emesse dal Tribunale di Milano nell'ambito
\del relativo procedimento cautelare da ultimo in data 6 dicembre 2019;.......
i(e) nel ricorso proposto da Vivendi con istanza cautelare per la ri-
ichz‘esta di misure monocratiche presentato al Tar Lazio in data 2 gennaio
2020 per la sospensione della delibera AGCOM n. 178/17/Cons e del de-
creto con cui, in data 9 gennaio 2020, il Tar Lazio in via monocratica, ha
'respinto la suddetia richiesta, fissando per la trattazione collegiale la ca-
merd di consiglio del 15 gennaio 2020. |

LE I

Su!la scorta delle valutazioni sopra richiamate ¢ con il supporto dei proprz
consulenti legali, il Consiglio di Amministrazione di Mediaset: .. B
- rilenuto che permangono nei confronti di Simon Fiduciaria le eccezzom
gia sollevate in precedenza quale intestataria della partecipazione fidu-
‘ciaria ai sensi dell'articolo 83-septies del decreto legislativo 24 febbraio
1998 n. 58 in merito all'esercizio dei diritfi amminisiralivi inerenti deﬂa
par tecipazione fiduciaria, -
- a maggioranza (con l'astensione di un consigliere) ha deliberato, con
esclusivo riferimento all'odierna assemblea e impregiudicato ogni altro d1~
ritlo o eccezione spettantigli nell'esercizio dei propri poteri gestori: ...

(i) di opporsi alla richiesta di Simon Fiduciaria di esercitare i dz-
ritti di voto inerenti alla partecipazione fiduciaria;
(i) di non consentire la partecipazione di Simon Fiduciaria ai la-

Avori gssembleari;




(m) di comunicare, per quanto occorrer possa, al presidente dell assemblea
le suddette decisioni al fine di consentirgli l'esercizio delle prerogative allo
Sslesso riservate.
Al fine di rispettare il principio della parita informativa, olire che le specz*
f iche norme in materia, le decisioni sopra illustrate vengono rese note an-
che al mercato con comunicato stampa. ;
Per quanto occorrer possa, desidero precisare che le suddette decisioni so-
no state fatte proprie dal sottoscritto quale presidente dell'assemblea, che)
qui dichiara di condividere le valutazioni del consiglio di amministrazio-
ne' |
Il Presidente comunica quindi che partecipano, in proprio o per delega, aI-
l'apertura della stessa n. 334 legittimati al voto rappresentanti, in proprio €
'per delega, numero 714.253.318 azioni ordinarie, pari al 60,467038% dellq
n. 1.181.227.564 azioni costituenti il capitale sociale, tutte ammesse al vo-
to.
gDichiara quindi che l'assemblea, regolarmente convocata, € validamente coi
‘stltuita a termini di legge e di statuto e pud deliberare sull'argomento all' or—
'dine del giorno. j
gComumca che non sono pervenute alla societd richieste di integrazione
dell'ordine del giomo dell'assemblea né proposte di deliberazione su mate-
rie gia all'ordine del giorno ai sensi dell'articolo 126-bis del Testo Unico
della Finanza.
Da atto che la Societd ha ricevuto lo scorso 20 dicembre una lettera da Vi-
wvendi contenente rilievi rispetto al progetto MFE e alla proposta di delibe-
razione sottoposta all'odierna assemblea ¢ una denuncia ex art. 2408 codice
ccivile al Collegio Sindacale.
La societa ha reso noto il contenuto della lettera con comunicato emesso il
22 dicembre 2019 e pubblicato integralmente la lettera sul proprio sito 111
pari data,
Il Consiglio di Amministrazione ha risposto alla lettera con comumcato
stampa del 23 dicembre 2019,
11 Collegio Sindacale ha predisposto la relazione ai sensi e per gli effetti
dell'articolo 2408 del codice civile che & stata pubblicata sul sito della so-
cleta, presso il meccanismo di stoccaggio "Emarket Storage", nonché presso
Ja sede legale, in data 8 gennaio 2020,
1l Presidente cede la parola al Presidente del Collegio Sindacale, Mauro Lo-
nardo il quale da lettura dell'intervento che si riporta; ‘
"Premetio che in data 20 dicembre 2019 il Collegio Sindacale ha ricevuto,
una lettera indirizzata anche all'attenzione del Consiglio d'amministrazio-
ne, qualificata dall'azionista Vivendi S.A. anche come formale denuncia df
fatti censurabili ai sensi dell'art. 2408 c.c. in qualita di azionista di Medza—
set S.p.A., indirizzata per conoscenza anche alla CONSOB. =
Ricordo a beneficio di tutti gli azionisti che ai sensi dell'art 2408 cc "Ogm
socio puo denunziare i fatti che ritiene censurabili al collegio sindacale, il
quale deve tener conto della denunzia nella relazione all'assembled. .-
Se la denunzia ¢ fafta da tanti soci che rappresentino ... (come nel caso in
questione - ndr) un cinquantesimo nelle societa che fanno ricorso al merca-
to del capitale di rischio, il Collegio Sindacale deve indagare senza ritardo
sui fatti denunziati e presentare le sue conclusioni ed eventuali proposte a[—
l'assemblea,” ?




D: qui l'attivita svolta dal Collegio a far data dal 20 dicembre e la messa a
dzsposzzzone della presente relazione per la presente assemblea, previo co-
municato stampa, sul portale della Societa ed il presente intervenio in éede
assembleare al fine di "presentare le sue conclusioni” sull'attiviia svolla
cosi come espressamente richiesto dalla norma dell'art. 2408 c¢. e
Ricordo che | "fatti censurabili” sono gravi irregolarita commesse daglz
amministratori che possono consistere in:
violazioni della legge, dello statuto o dei principi di corretia
ammzmm azione,
X ovvero inadeguatezza dell'assetto organizzativo, dell'assetio
amministrativo-contabile;
ovvero irregolarita nella gestione.
Per una migliore comprensione dei fatti segnalati come potenzialmente
censurabili e per trasparenza verso tutti gli azionisti la Denuncia presenta-
ta dall'azionista Vivendi ha ad oggetto sia alcuni profili del processo deli-
berativo del progetto di fusione tra Mediaset, Mediaset Espafia Comunica-
icion S.A. e Mediaset Investment N.V sia le procedure in corso di esecuzione
per la modifica di detto progetio. In particolare, la Denuncia censura:...
i) la corretiezza e completezza della Relazione illustrativa del Consiglio
d'Amministrazione di Mediaset S.p.A. sulla proposta di delibera ex artt.
2377, co. 8, e 2502, co. 2, c.c., pubblicata in data 5 dicembre 2019 in vista
dell'assemblea degli azionisti convocata per il prossimo 10 gennaio 2020, -
i) la correttezza e la conformita alla legge del processo deliberativo segui-
to dal Consiglio d'amministrazione, con riferimento, tra l'altro, all'infor-
mativa e alla valutazione circa gli interessi in proprio di alcuni ammini-
stratori ai sensi dell'art. 2391 c.c., e al rispetto della disciplina prevista
dall'art. 2497-ter c.c., in occasione delle decisioni del Consiglio d'ammini-
strazione richiamate nella Denuncia;
iii) la correttezza e la conformita alla legge delle procedure che intendono
seguire Mediaset S.p.A., Mediaset Esparia Comunicacion S.A. e Mediaset
Investment N.V. per modificare lo statuto di MFE nel contesto della Fusio-
e (di seguito, la "Modifica").
Per una migliore comprensione dell'angolo visuale di azione del Collegio
‘sindacale preciso che la denuncia ex art. 2408 non implica una valutazione
di merito a cura del Collegio sindacale sui fatti segnalati da parte di un'a-
zionista, cosi sostituendosi ai giudici nell'ambito dei procedimenti giudizia-
ri esistenti, ma una valutazione circa la sussistenza di fatti censurabili deglz
amministratori, secondo la definizione di fatti censurabili dati sopra.--
Ad ulteriore migliore informazione ricordo che ai sensi delle vigenti nor me
di comportamento del collegio sindacale di societa quotate, “[i]l collegzo
sindacale vigila sull'osservanza della legge e dello statuto. La funzione di
vigilanza sull'osservanza della legge e dello statuto consiste nella verifica
della conformita degli atti sociali e delle deliberazioni degli organi sociali
alle leggi, ai regolamenti, alle disposizioni statutarie ¢ ai codici di compor-
tamento ai quali la societa abbia dichiarato di attenersi” (cfr. "Norme di
comportamento del collegio sindacale di societé quotate”, norma 0.3.2). ..
Ed ancora si ricorda che "{1]a vigilanza sul comportamento diligente degli
amministratori non consiste in un controllo di merito sull'opportuniia e sul-
la convenienza delle scelte di gestione degli amminisiratori, bensi riguarda
esclusivamente gli aspetti di legittimita sostanziale delle scelte stesse e la
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werifica della correttezza del procedimento decisionale degli amministrato-j
T |
A tal fine, il collegio sindacale, sulla base delle informazioni ricevute, vzgr-
la che gli amministratori abbiano, in fase di assunzione di delibere consi-
liari, acquisito le opportune informazioni e posto in essere le cautele e veri-
f‘ che preventive normalmente richieste per una scelta di quel tipo, operata
in quelle circostanze e con quelle modalita. :
Conclusioni del Collegio all'assemblea di Mediaset.
Cosi come indicato in premessa, ai sensi dell'art. 2408 sono chiamato a no-
ime del Collegio a rappresentare le conclusioni all'assemblea fermo reslarz-
do che la relazione messa a disposizione sul portale contiene evidenza ana—
litica delle motivazioni sottostanti alle valutazioni conclusive. ...
Le verifiche effertuate sui singoli punti, analiticamente desame nella rela-
zione agli atti della presente assemblea, condotte alla luce del quadro nor-
mativo all'epoca ed attualmente vigente e sulla base delle informazioni di-
sponibili fino alla data odierna, non hanno evidenziato fatti censurabili in
relazione alla Relazione redatta dal Consiglio di amminisirazione di Mei
diaset ai sensi art. 125-ter TUF né, piti in generale, rispetto alla Fi uszone
che ne é oggetto. ‘
Il Collegio sindacale non ha pertanto, allo stato, proposte da presentare al-
l'assemblea degli azionisti di Mediasel.
Si precisa da ultimo che successivamente al deposito della relazione ed alla
pubblicazione della stessa nella serata dell'altro ieri sono accaduli i se-
guenti faiti:
1) é pervenuta una integrazione documentale della denuncia da parte del
socio Vivendi per effetto della nota del Notaio Prof Avv. Revigliono circa
la procedura di fusione in corso di esecuzione.
Il Collegio ritiene che la stessa non muti la propria valutazione concluswa
in merito ai fatii censurati gia oggetto di segnaluzione.
2) nella serata del 9 gennaio é pervenuto il decreto del Presidente del TAR
Lazio che rigetta Vistanza urgente di Vivendi 2 gennaio 2020 della quale il
Collegio aveva dato conto nella propria relazione (par. B.3, pag. 8).—— ..
1l disposto e la motivazione del decreto, che rigetta l'istanza di Vivendi, non
inducono ad apportare modifiche alle conclusioni raggiunte dal Collegio in
detta relazione.”
EIE Presidente comunica poi:
- che per far fronte alle esigenze tecniche ed organizzative dei lavori, assi-
stono all'assemblea alcuni dipendenti e collaboratori della societd, tra i quali
il segretario del Consiglio di Amministrazione signora Emanuela anehl
che lo assisterd nel corso della riunione assembleare; :
- che ¢ stato consentito di assistere all'assemblea, anche mediante collega-
mento televisivo a circuito chiuso, ad esperti e ai rappresentanti della socie-
ta di revisione; 1
- che la registrazione audio e video dell'assemblea viene effettuata al solo
fine di agevolare la verbalizzazione della riunione e di documentare quanto
trascritto nel verbale.

EQuesta e ulteriori informazioni sono contenute nel documento informativo:

in materia di protezione dei dati personali affisso all'ingresso.—oeedl
Precisa altresi che tutti i dati, nonché i supporti audio e v1deo velranno;‘,
cconservati, unitamente ai documenti prodotii durante I'assemblea, presso la-
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Direzione Affari Societari di Mediaset S.p.A.
1l Presidente cede la parola alla signora Emanuela Bianchi per fornire al-
cune informazioni richieste ai sensi della normativa vigente:
TLa signora Emanuela Bianchi dichiara:
- che il capitale sociale ¢ di euro 614.238.333,28 (seicentoquattordicimilio-
niduecentotrentottomilatrecentotrentatre virgola ventotto), suddiviso in n.
1.181.227.564 (unmiliardocentoottantunmilioniduecentoventisettemilacin-
‘quecentosessantaquattro) azioni ordinarie da nominali euro 0,52 (zero vir-
gola cinquantadue) ciascuna,
- che alla data odierna il soggetto che partecipa direttamente o indirettamen-
te, in misura superiore al 3% del capitale sociale di Mediaset S.p.A, & il se-
guente: i
- Silvio Berlusconi indirettamente tramite Fininvest S.p.A. numero
521.803.991 (cinquecentoventunmilioniottocentotremilanovecentonovantu~
no) azioni pari al 44,175 % (quarantaquattro virgola centosettantacinque per
‘cento). :
'Dal sito Consob risulta altresi: ‘
- Vivendi S.A. numero 340.245.513 (trecentoquarantamihomduecentoqua~
rantacinquemilacinquecentotredici) azioni pari al 28,80% (ventotto v1rg01a
ottanta per cento), di cui numero 113.533.301 (centotred1cxm1homcmquc«
cenfotrentatremilatrecentouno) pari al 9,61% (nove virgola sessantuno per
cento) con diritto di voto e numero 226.712.212 (duecentoventiseimilioni-
,settecentodod1c1m11aduecent0d0d101) pari al 19,19% (diciannove virgola di-
c1annove per cento) il cui diritto di voto ¢ esercitato da Ersel Sim S.p.A.;-

- che alla data odierna la societa detiene in portafoglio numero 44.283. 164
\(quarantaquattromilioniduecentoottantatremilacentosessantaquattro) - azioni
proprie senza diritto di voto, pari al 3,66% (tre virgola sessantasel per cen
to) del capitale sociale.
Il Segretario comunica che saranno allegati al verbale dell'assemblea ¢ sa-
ranno a disposizione degli intervenuti:
- 'elenco nominativo dei partecipanti all'assemblea, in proprio o per delega,
completo di tutti i dati richiesti dalla Consob, con l'indicazione del numero
delle azioni per le quali € stata effettuata la comunicazione da parte dell'in-
fermediario all'emittente ai sensi dell'articolo 83-sexies del Testo Unico del-
la Finanza; :
- 'elenco nominativo dei soggetti che hanno espresso voto favorevole, Voto
contrarlo si sono astenuti o dichiarati non votanti o si sono allontanati pr;-
ma di una votazione, sia essa effettuata per alzata di mano che elettromca—
mente, ¢ il relativo numero di azioni possedute. ‘
Sala altresi inserita nel verbale dell'assemblea la sintesi degli interventi con
lmdlcazmne nominativa degli intervenuti, le risposte fornite ¢ le eventuali
dichiarazioni a cornmento. :
Fermo restando quanto gia detto in relazione alla posizione di Simon Fidu-
ciaria S.p.A. e di Vivendi S.A., il Presidente richiede formalmente che 1
partecipanti all’assemblea dichiarino l'eventuale loro carenza di legittima-
zione al voto ai sensi delle vigenti disposizioni di legge.
Nessuna dichiarazione viene resa.
1Il Presidente precisa che per esigenze funzionali al corretto svolgimento dei
lavori assembleari, nei locali in cui si tiene 1'assemblea non possono essere
ut1h?zat1 sistemi di connessione wireless e telefoni cellulari.
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‘Comunica che le votazioni avverranno tramite utilizzo di apposito teleco-
mando "radiovoter”, le cui istruzioni sono state consegnate unitamente aila
documentazione messa a disposizione dei partecipanti. '
Cede quindi la parola nuovamente alla signora Emanuela Bianchi per co-
municare le modalita di svolgimento delle votazioni. :
La signora Emanuela Bianchi comunica che all'atto della registrazione, cia-
scun avente diritto al voto ha ricevuto un "radiovoter” nel quale & memoriz-
zato il suo codice di identificazione e le relative azioni possedute. 11 “racho—
wvoter" € ad uso strettamente personale e funge anche da pass per l'accesso ai
locali in cui si tiene 'assemblea. Nel corso dell'assemblea ciascun parteci-
pante potra uscire dalla sala deil'assemblea accostando il "radiovoter" asse-
gnato ad uno dei lettori appositamente predisposti per la rilevazione dell'ac-
cesso alla sala assembleare e consegnando i "radiovoter” al personale di sor-
veglianza.
/Al rientro in sala, il partecipante, previo ritiro del "radiovoter”, dovra acco-
stare il "radiovoter" assegnato ad uno dei lettori appositamente predispos‘u
per la rilevazione dell'accesso. Cid comportera la rilevazione nel sistema in-
formatico della sua "presenza”. ;
Le votazioni ayverranno come segue:
lapertura ¢ la chiusura di ciascuna votazione saranno segnalate mediante ;l-
luminazione, rispettivamente di colore verde per 'apertura e di colore rosso
per la chiusura.
‘Aperta la votazione, ciascun partecipante potra esprimere il proprio voto di-
gitando:
tasto verde - favorevole,
tasto rosso - contrario,
tasto giallo - astenuto.
Il voto non pud essere validamente espresso prima dell'apertura della vota-
zione. Durante la votazione & possibile ripetere I'espressione di voto risele-
zionando uno dei citati tasti. La conferma del voto ¢ effettuata premendo 11
tasto "ok".
‘Coloro che non esprimono alcun voto o non confermano il proprio voto sa-
ranno considerati non votanti. In caso di problemi tecnici in ordine al fum
zionamento del "radiovoter”, i partecipanti potranno rivolgersi al personale
addetto presso l'apposita postazione. Al termine di ciascuna votazione il
presidente proclamera i relativi risultati che verranno proiettati sullo scher-f
mo. <
1 portatori di deleghe che intendono esprimere voti diversificati neil'ambitd
delle azioni complessivamente rappresentate dovranno recarsi alla postazm-
ne di "voto assistito". ’
51 segnala che la procedura di votazione per le deliberazioni all'ordine del
glorno sara elettronica, salvo diversa proposta da parte del Presidente, men~
tre le altre votazioni saranno effettuate per alzata di mano o per appello no-
minale. -
In quest'ultimo caso i contrari e/o astenuti dovranno comunicare il loro no-
‘mmatwo il nominativo dell'eventuale delegante ed il numero delle azioni
rappresentate in proprio e/o per delega. -
1 votanti potranno verificare la propria manifestazione di voto recandosi al-
l'apposita postazione.
Riprende la parola il Presidente il quale prima di passare alla trattazmne
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dell'argomento all'ordine del giorno, comunica che la richiesta di in‘{erventd
potra essere segnalata al Segretario del Consiglio signora Emanuela Bian-
chi. ‘
La parola ai soci seguira 'ordine di presentazione delle richieste di interven-
to.
Al fine di favorire la pill ampia partecipazione dei soci alla discussione, la‘
durata massima di ciascun intervento, su ciascun punto all'ordine del glor-
no non potra essere superiore a cinque minuti e gli eventuali interventi d1
replica non potranno essere superiori a tre minuti.
Al termine degli interventi sara fornita risposta alle domande, previa even-
tuale sospensione dei lavori assembleari.
1'azionista Marco Bava dichiara di opporsi sul punto.
11 Presidente informa che alle domande pervenute per iscritto, ai sensi del-
Tarticolo 127-ter del Testo Unico della Finanza, & stata fornita risposta pri-
‘ma dell'assemblea mediante pubblicazione sul sito internet della societa del
documento distribuito a ciascuno degli aventi diritto al voto all'inizio dell'a-
dunanza. j
1l testo delle domande e delle risposte viene allegato sotto -A-— oo
Il Presidente passa quindi alla trattazione dell'argomento all'ordine del gior-
no di cui al Punto 1: Proposta di modifica degli articoli 1, 13, 15, 40, 42
e 43 della versione proposta dello statuto sociale e degli articoli 4, 5, 6,
7, 8, 11 ¢ 13 dei "Termini e condizioni delle azioni a voto speciale” (non-
ché dell'articolo 1 dell’Allegato 1 ai medesimi), che saranno adottati
dalla societd incorporante MFE - MEDIAFOREUROPE N.V, a seguito
del perfezionamento della fusione transfrontaliera per incorporazione
di Mediaset S.p.A. e di Mediaset Espafia Comunicacion S.A. in Media-
set Investment N.V., nonché del paragrafo 6 dei "Termini e condtzmm
per l'assegnazione iniziale di azioni a voto speciale”. '
Prende la parola l'azionista Marco Bava il quale evidenzia che la lettera di
Vivendi era sul sito ma non tra la documentazione distribuita. e
Chiede che ne venga data lettura unitamente alla nota mtegratlva di cui ha
fatto cenno il Presidente del Collegio Sindacale.
Il Segretario del Consiglio Emanuela Bianchi fa notare all'azionista Bava e
agli altri azionisti che il Presidente non ha ancora terminato le sue comuni-
caziont.
Riprende la parola il Presidente il quale da lettura del seguente testo: ...
"dbbiamo convocato l'assemblea straordinaria odierna per apportare alla
proposta di statuto di MFE le modifiche che, anche sulla base delle indica-
zioni del Tribunale di Milano, appaiono opporfune per una governance del-
la holding europea che favorisca una pronta realizzazione del nostro pro-
Ege!!a paneuropeo. Teniamo troppo a questo  progetfo per oslinarci su sin-
gole statuizioni che, seppur a nostro avviso legittime, sono state oggetlo di
rilievi,
L'obiettivo di oggi, con l'approvazione delle modifiche statutarie, e quello
di proseguire con l'aftuazione del nosiro progetio industriale paneuropeo,
nell'ottica di ritrovare quelle dimensioni che, vista la concorrenza globale
nell'ambito dei new media, cf assicuri un ruolo competitivo nei paesi di ri-
ferimento e nell'agone europeo.
‘Come sapete da tempo Mediaset é parte attiva all'interno di varie associa-
zioni (ACT, "European Media Alliance”, EGTA ) all'interno delle quali, in-
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sieme ad aliri broadcaster europei - leader nei rispettivi paesi - abbiamo
analizzato i diversi fronti di sviluppo e abbiamo verificato concrelamente
Lesistenza di possibili sinergie e opportunita comuni di investimento. ...
Su ques!: lavoli, & emersa chiaramente un'evidenza: la "dimensione del bu«l
siness" ("il size") degli operatori media conta sempre di pilt nelle dinami-
che competitive di ogni singolo paese: ;
- tutti i principali "nuovi competitors” (Netflix, Google, Amazon§
Facebook elc) gestiscono business con attivita internazionali potendo con-
Iare su sinergie di scala e di scopo. Anche il principale pay tv operator,
(Sky) ¢ parte di un gruppo con attivita infernazionali, attraverso una strut—
Iura europea;
- tutti (o gran parte) dei nosiri principali fornitori (scripted and
non -scripfed content producer, US major, eic.) gestiscono aftivitd mterna-
zionali (Fox, Universal, Warner, Endemol-Banijai, etc ); ‘
- tutti i nostri clienti (media agency) gestiscono gid da tempo le
proprie aitivita su base internazionale.
Nella nostra industria gli unici operatori rimasti con una dimensione locale
sono i broadcaster della televisione gratuita. Per questo motivo, fin dal
2015 (ben prima dell'entrata di Vivendi nel nostro capitale) abbiamo inizia-
lo a studiare se fosse possibile creare valore spostandoci dalla a’zmenszone
locale a una dimensione piti infernazionale e pan-europea. (
L'esperienza, ad esempio, della European Media Alliance & e rimane un'e-
Sperienza interessanie e un buon laboratorio di idee e di confronto ad alt:s~
simo livello. f
L'dlliance sta sviluppando diversi filoni di lavoro ad es. nell'ambito dei
contenun della tecnologia, della trasmissione del segnale digitale e del~
M ‘advertising. -
L'Alliance é anche un laboratorio di ricerca di possibili forme di mrcgm—
zione tra broadcaster in Europa. All'interno di questa esperienza sta emer-
gendo, nel settore del broadcasting, sempre pitt con rilevanza la possibilitd
di integrare operatori in diversi paesi in Europa per raggiungere una 9cald
che possa meltere sullo stesso piano competitivo con i grandi operatorz
OTTV americani. i
Il problema oggi evidente a rutti nasce nel momento in cui si devono mette{
re inatto i progelti individuati. *
Senza un completo allineamento di interessi tra gli operatori, il pr ocess‘o
che cerca di oftenere dei vantaggi concreti diventa macchinoso, negoziale;
dz Jatto impossibile da portare a compimento nei tempi ¢ nelle forme che
lmdustrza digitale e l'evoluzione del nostro mercato richiedono in questo
‘momento. ;
E' sempre piu’ evidente che il salto compelilivo necessario puo avvenire so-
Io con forme di governance che possano risolvere il problema dell'allinea-
‘mento degli interessi tra i vari azionisti, in modo da poter compelere diver-
samente, in modo piu incisivo, rapido e proattivo, nel contesto competitivg
attuale.
Da qui, l'annuncio del 7 giugno del 2019 del lancio di MFE e le conse-
guent: assemblee italiana e spagnola del 4 settembre 2019, ol
‘Questa operazione di fusione ha una forte motivazione industriale, come N
an:che evidenziato da studi di Mckinsey, BCG e PWC che in fasi diverse di v |~
queslo cammino di studio ci hanno aiutato a definire il progetio strazegzco LEA
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dr medio periodo e qualificare i potenziali benefici in termini di opporlumla
e di risparmi. :
La costituzione di MFE - Media For Europe rappresenta un primo step, mf-
pf escindibile e non procrastinabile, verso una potenziale pin ampia infe-
grazione pan-europea che moltiplichera i benefici economici e di valore
per tutti gli azionisti.
Da qui la scelta di posizionare la holding quotata in Olanda. Per facilitare
‘l'aggregazione nel futuro di altri operatori europei in quanto neutra e - vi-
sti i numerosi precedenti - considerata favorevolmenie daglf investitori in-
ternazionali per certezza del diritio e tutela delle minoranze. ...
In linea generale l'integrazione pan europea consentira :
g- di oftenere un perfetto allineamento di interessi tra tutli glr
‘azionisti e gli stakeholders; ‘
%- di consolidare una scala di business piti ampia che permeila di
perseguzre opportunita che oggi non sono alla portata delle singole aftzwra
locali; :
%— l'adozione di un modello operativo pil efficiente che possa hbe—
‘rare risorse da investire nelle attivild core e abilitare la crescita;
- il rafforzamento della leadership nei contenuii sia in termini di
produzioni locali che di acquisizione di diritti internazionali; ..

- di avere maggiori risorse finanziarie disponibili per effettuare
investimenti dimensionalmente adeguati in aree importanti e chiave per lo
sviluppo futuro quali: tecnologia, dati, ott, dic (direct fo consumer), eifc.;
- di poter definire standard tecnologici e regolamentari a livello
sovranazionale,
- di aumentare l'attrattivita di talenti in aree chiave come: tecn0~
ilogia, contenuli, advertising, elc.;
i- di poter valutare opportunita in business contigui (es. e- com-
‘merce, etc.) che oggi non avrebbero sufficiente mercato su scala locale, ...,
- di disegnare un nuovo ecosistema di regole, evidentemente eu-.
ropee che consenta ai campioni nazionali di crescere oltre confini di paesa
‘in termini economici, continuando in pari tempo sotto il profilo produttwo
‘ad alimentare cultura, contenuli e informazione locale. Imprese piu ! forti
isaranno poi in grado insieme di affrontare i costi pesanti di produzioni in-
Em ‘nazionali compelitive con le grandi realta d'oltreoceano, sempre piit for-
Jz e aggregale;
- ¢ evidente che quando si parla di ecosistema non si potra pre-
scindere dalla rimozione di asimmelrie normative con gli over the top, cosa
‘che & ormai parte integrante dell'agenda della nuova commissione europea.
Tutti questi obiettivi sono anche nell'agenda di uno dei nostri soci (Vivendi)
che oggi invece di plaudire e favorire questo processo, vorrebbe impedirci
di ottenere, atiraverso una serie di azioni legali pretestuose, i benefici indu-
striali derivanti dalla operazione paneuropea e da tutti i possibili vantaggi
per tutti gli azionisti nel medio periodo.
E tutto questo lo fa in evidente conflitto di interessi, cercando di meltere in
stallo la societd (di cui & azionista) con il solo intento di perseguire mire ed
‘obiettivi soggettivi a spregio della societa e di tuiti gli azionisti, italiani e
spagnoli.
Sono passati 4 anni circa dalla firma del contratio vincolante per la cessio-
ne di Premium. 3 anni e mezzo da quando hanno unilateralmente deciso di
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non rispetlare l'accordo e poco pii di 3 anni dalla loro scalata su Media-
set, in violazione del TUSMAR. 1
Dopo tutto questo tempo, non abbiamo ancora capito quale fosse | obzet!wo
di Vivendi. Finanziario? Industriale? Dal dicembre del 2016 ad oggi non
abbiamo mai avuto il piacere di ascoltare alcuna proposta industriale pro—
veniente dalla loro sponda che potesse avere un minimo di concretezza...

:Nesmna idea, progetio, ipotesi di partnership che potesse rendere | azzenda
pilt forte e redditizia a beneficio di tutii gli azionisti. :
;In un momento storico nel quale ci si interroga sulle ragioni per cui i me-
dia tradizionali europei non riescano a rispondere alle dinamiche di un
mercato sempre piit dominato dai giganti americani, noi dobbiamo spen-?
dere tempo e risorse in infinife cause legali per realizzare un progetio uv.r-I
dustrzaie di crescita contro chi, in palese conflitto di interesse, ha il solo
obiettivo di distruggere valore e non permeltere a un concorrente di cresce-
re. ]
Speriamo che presto il Tribunale di Milano e la procura possano geﬂaré
una luce su cio che avvenne ira giugno 2016 e dicembre 2016, anche solo
per poter chiudere un capitolo contrastato della storia della nostra azien-
da.
Dopo quasi quattro mesi dall'ultima assemblea ci ritroviamo, come dicevo
all'inizio, per approvare una modifica della proposta di statuto di MFE che
migliora in piu’ parti i diritti degli azionisti di minoranza. E lo ripeio le
modifiche sono state indicate dal Tribunale di Milano e noi con apertura di
vedute le abbiamo immediatamente introdotte.
Un'analoga assemblea verrd tenuta in Spagna tra circa un mese. ...,
Nel frattempo perd il mercato procede, i nostri concorrenti modificano tl
loro posizionamento competitivo e noi siamo obbligati a combattere nel!e
aule di Tribunale. Quello che Vivendi propone non é un progetto mdustrzaa
le alternativo ma un'ipotesi di immobilismo che rischia, togliendo le nosrre
iforze dal progetto, di portarci al declino. ;
Concludo dicendo che le aziende possono crescere e costruire lavoro se szl
muovono, se crescono, se si sviluppano, se investono. Le aziende immobili e
incatenate distruggono valore e occupazione. Noi ci ribelliamo a chi vuole
una Mediaset in difficolta, che diventi terra di conquista. Noi vogliamo unda
Mediaset protagonista nel nuovo mercato della competizione europea e ci
batteremo con tulte le armi a nostra disposizione per raggiungere l'obietti-
vo", |
Il Presidente invita la signora Bianchi a dare lettura dei documenti relat1v1
all'argomento all'ordine del giorno.
Prende la parolail dr. Rolando Vitrd, delegato dell'azionista "Fmanzxana
d'Investimento Fininvest S.p.A.", il quale in considerazione del fatto che
tutta la documentazione & stata deposﬂata ai sensi di legge ¢ pubblicata sul
sito internet della societa ed & a disposizione degli intervenuti, propone dl
ometterne la lettura.
La proposta dell'azionista "Finanziaria d'Investimento Fininvest S.p.A. "
‘messa ai voti per alzata di mano, risulta approvata a maggioranza. .. =
‘Astenuto l'azionista Marco Bava.
Il Presidente invita la signora Emanuela Bianchi a dare lettura della pr opo—
sta di deliberazione sul punto 1, contenuta a pagina 32 della relazione che e
stata distribuita e proiettata sullo schermo.

H
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"Lassemblea
delibera
A di approvare, ai sensi e per gli effetti dell'articolo 2377, oftavo
comma e dell’art. 2302, secondo comma, del codice civile, le seguenti modz~
f iche al progelto comune di fusione (ransfrontaliera per incorporazione dz
"Mediaset S.p.A." e di "Mediaset Espafia Comunicacion, S.A." in ”Medzasef
|1nvevtmenf N.V." (che, a seguito della efficacia della fusione, assumera ]a
a’enommauone "MEE - MEDIAFOREUROPE N.V."), societa di duztto
ofandese interamente e direttamente controllata da "Mediaset Sp.A4." nf
S'ede legale in Amsterdam (Olanda)} e ufficio principale in viale Europa 46
20093 Cologno Monzese (Milano - Italia), iscritta al registro delle 1mpresej
olandese al n. 70347379, progetto approvato dall'assemblea straordinaria
?dei soci di Mediaset S.p.A. in data 4 settembre 2019, come risulta dal ver-f
bale del notaio Arrigo Roveda di Milano in data 5 settembre 2019 n‘
54665/20368 di repertorio, delibera iscritta nel registro delle imprese di
Milano Monza-Brianza Lodi il 6 settembre 2019; pitli precisamente di ap-
provare le modifiche alle clausole della versione proposia dello statuto di
Mediaset Investment N.V. (che assumera la denominazione "MFE - ME-
DIAFOREUROPE N.V."), allegata quale Allegato 2 al progetio di ﬁum:vne3
(la "Proposta di Statuto"), alle clausole dei "Termini e Condizioni delle
\Azioni a Voto Speciale", allegati quale Allegato 5 al progetto di fusione (i
("Termini e Condizioni delle SVS"), e alle clausole dei "Termini e Condi«f
gz;r'om' per l'assegnazione iniziale di Azioni a Volo Speciale 4 - Mediaset” e ‘
;dez "Termini e Condizioni per l'assegnazione iniziale di Azioni a Volo Spe—«
iciale A - Mediaset Espafia”, allegati rispettivamente quali Allegato 3 e Alm
legato 4 al progetto di fusione, aventi ad oggeltio: %
(i) l'eliminazione del Requisito di Detenzione e del Requisifo Con-
trattuale, unitamente ai meccanismi sanzionatori previsti in caso di Iorq
violazione, dalla Proposta di Statuto, dai "Termini e Condizioni delle Azio-@
ni a Voto Speciale” nonché dai "Termini e Condizioni per l'assegnazionei
iniziale di Azioni a Voto Speciale A - Mediaset” e dai "Termini e Condizio-
ni per l'assegnazione iniziale di Azioni a Vofo Speciale A - Mediasel
Espaiia”, con conseguente modifica degli articoli 13, 42 e 43 della Propo-
sta di Statuto e degli articoli 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 8.4, 11.1 leit. d) ed ¢), nowi
ché dell'art. 1.1. Allegato 1 dei "Termini e Condizioni delle Azioni a Voto
Speciale” e del paragrafo 6 dei "Termini e Condizioni per l'assegnazione
iniziale di Azioni a Voto Speciale A - Mediaset” e dei "Termini e Condizioni
per l'assegnazione iniziale di Azioni a Volo Speciale A - Mediaset Espaﬁa”;
(i) la modifica della definizione di "agire di concerio"” prevista
dall'articolo 1.1 della Proposta di Statuto, con conseguente modifica del
primo capoverso del medesimo articolo;
(i) Veliminazione della soglia convenzionale in tema di offerta
pubblica obbligatoria (stabilita al 25% dei diritti di voto), di cui all'art. 43
della Proposta di Statuto, con conseguente modifica dell'articolo 43 (42
nuovo testo) della Proposta di Statuio, ;
(iv) l'eliminazione delle maggioranze rafforzate previste dalla Pro-
posta di Statuto in relazione alla nomina e alla revoca degli amminisirator
e alla modifica dello statuto, con conseguente modifica degli articoli 15.2,
15.6 e 40.1. della Proposta di Statuto, nonché l'introduzione di una mag-
gioranza rafforzata in caso di delibere aventi ad oggetto l'introduzione di
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cclausole dal tenore analogo a quelle di cui si propone l'eliminazione ai sen-
.5i dei precedenti punti (i) e (iii); .
(V) leliminazione della clausola penale prevista dall'articolo 13,
dei "Termini e Condizioni delle Azioni a Voto Speciale", con conseguente,
modifica del medesimo articolo,
il tutto come risulta dal testo della relazione del consiglio di amministra-
zione, depositata presso la sede sociale e pubblicata sul sito internet dellq
sociela in data 5 dicembre 2019, che illustra in forma comparativa il testo
della Proposta di Statuto e dei "Termini e Condizioni delle Azioni a Voto?
Speciale” e dei "Termini e Condizioni per l'assegnazione iniziale di Azioni
. Voto Speciale A - Mediaset" e dei "Termini e Condizioni per l'assegnazio-
ne iniziale di Azioni a Voto Speciale A - Mediaset Espafia”, allegati al pro-
getto approvato in data 4 settembre 2019 e, in grasseito nella colonna
adiacente, le proposte di modifica che si intende apportare.
Restano fermi tutti gli altri termini e condizioni, come approvati dall'as-
semblea straordinaria degli azionisti del 4 settembre 2019 ed illustrati nel
progetto comune di fusione transfrontaliera e nella relazione degli Ammini-
stratori approvata dal Consiglio di Amministrazione del 7 giugno 2019, ...
2. di conferire al Consiglio di Amministrazione, e per esso al pre-
sidente pro-tempore in carica, al vice-presidente e amminisiratore delegato
pro-tempore in carica, nonché al consigliere Marco Giordani, disgiunta-
mente fra loro, ciascuno con facoltd di sostituire a sé speciali mandatari,
tutti gli occorrenti poteri per eseguire la presente delibera, confermando
altresi, per quanto occorrer possa, i poteri a questi concessi con de:’iberq
del 4 seftembre w.s. per addivenire alla fusione, nel rispetto delle dzsposz—
zioni di legge e di quanto contenuto nel progetto comune di fusione tranj
sfrontaliera, con facoltd - in particolare - di verificare e accertare l'avvera-
mento o la rinuncia, ove previsto, di ciascuna delle condizioni sospensive di
cul al progetio comune di fusione transfrontaliera e di rilasciare e sotto-
scrivere atti, dichiarazioni e comunicazioni in relazione a 1ale circostanza,
stabilire gli effetti della fusione, stipulare e softoscrivere atti e documenti in
genere e compiere tulto quanto necessario od anche solo opportuno per il
buon fine dell'operazione stessa.”.
Il Presidente apre la discussione.
Eventuali interventi in lingua inglese saranno accompagnati da una tradu—
zione simultanea per agevolare la comprensione deghi Intervenuti. j
Prende la parola Caroline Le Masne De Chermont, rappresentante del socio
Vivendi S.A. dando lettura del testo di intervento la cui trascrizione si alle-
ga sotto -B-.
Prende poi la parola Giuseppe Scassellati Sforzolini, anch'esso rappresen-
tante del socio Vivendi S.A. il quale chiede che siano messi a disposizione
degh azionisti 1 pareri citati nella relazione del Collegio Sindacale a pagina
9.
‘Prende poi la parola I'azionista Marco Bava il quale ritiene che la vicenda
5Sia stata gestita male da un punto di vista legale. Sottolinea come non si siei
in presenza di una modifica del progetto di fusione ma di un nuovo progetto
dz fusione. ;
ELe modifiche proposte alterano il disegno originario della fusione.. ..o
Ritiene si rischi un boomerang e propone di mantenere lo status quo regola-
to dalla Legge Gasparri. Andando in Olanda si rischia di venire fagocitati da
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zVivendi. Invita pertanto a trovare un accordo con la controparte. Cid aiute-
rebbe nuove alleanze. f
1l Presidente sospende la riunione al fine di consentire di redigere le nsposte
alle domande formulate. i
Aile ore 12,34 il Presidente riapre la seduta e comunica che sono presenti

334 legittimati al voto rappresentanti, in proprio e per delega, numerc
714 253.318 azioni ordinarie, pari al 60,467038% delle n. 1.181.227. 564
azioni costituenti il capitale sociale, tutte amumesse al voto. ;
L'assemblea pertanto continua ad essere validamente cosntuua...m.m.,w.m.,_".m,..i
In risposta agli azionisti, il Presidente ancora una volta, ribadisce che la pro~
iposta di delibera & volta a recepire le indicazioni rese dal Tribunale di Mi-
lano. Come gia pilt volte ricordato, la proposta di delibera non ha ad oggetto
T'approvazione di una fusione, ma la modifica di talune previsioni della pro-
posta di statuto e dei "Termini e condizioni delle azioni a voto speciale”, al-
legati al progetto di fusione approvato in data 4 settembre u.5. ——meres
:Cid posto, rileva che:
(a) quanto ai pareri di cui Vivendi chiede la pubblicazione, non spetta all’ as-
semblea assumere una tale decisione, trattandosi di documenti interni dellq
societa che attengono al processo decisionale del consiglio di amministra-
zione, come del resto rilevato nella relazione del collegio;
{(b) quanto alla lettera di Vivendi, questa ¢ stata prontamente pubblicata sul
Isito internet della societa in data 22 dicembre 2019,
gLimervenlo di Vivendi esprime mere opinioni che, come tal1, sono da ri-
spettare ma che, a loro volta, dovrebbero essere rispettose dei fatti. E 1 fatti
'sono  questi: |
(a) Vivendi si & resa platealmente inadempiente rispetto a] contratto stipu-
lato I'§ aprile 2016;
(b) Vivendi ha acquistato le azioni in violazione del contratto di cui sopra,
che contiene un obbligo di stand still,
(c) Vivendi ha acquistato le azioni in violazione dell'art. 43 Tusmar; V
(d) Vivendi ¢ in conflitto di interessi non solo perché concorrente, ma so-
prattutto perché vuole per sé quel progetto di integrazione pan europea che
la fusione ¢ diretta a perseguire; '
(e) & proprio questo conflitto che le fa dire, con il pretesto di proteggere la
minoranza, di avere proposto per MFE una governance equilibrata che ¢ in-
vece una governance concepita a sua misura, al fine di paralizzare per sem-
pre i progetti di crescita della societa. '
L'azionista Marco Bava chiede di poter replicare.
Non capisce perché le parti si dichiarino disponibili ad un accordo e 1accor~
do poi non venga fatto. :
Manifesta la sua disponibilita personale ad agevolare, pro bono, questo ac-
cordo e porta I'esempio di quando accaduto in Telecom.
‘Occorre perd, preliminarmente, risolvere le eventuali diverse posizioni al-
T'interno della compagine sociale dell'azionista di maggioranza.. :
‘Combattere Vivendi & un rischio molto grosso.
Terminata la discussione il Presidente invita gli azionisti a votare sulla sud-
detta proposta di deliberazione, mediante I'utilizzo del "radiovoter”. ..
‘Comunica che, allinizio della votazione, sono presenti o rappresentati
n. 334 legittimati al voto portatori, in proprio e per delega, di n.
?714.253.3 18 azioni, pari al 60,467038% del capitale sociale, tutte ammessq
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fal voto. i
‘Sono le ore 12,41 e viene aperta la votazione.
11 Presidente dichiara chiusa la votazione e proclama i risultati.... “
La proposta di deliberazione risulta approvata a MAZZIOTANZA COMimrmrrromrs
- n. 570.399.892 voti favorevoli, pari al 79,859607 % delle azioni ammesse
al voto e al 48,288739 % del capitale sociale;
- n. 140.912.106 voti contrari, pari al 19,728590% delle azioni ammesse al
voto e all'11,929294 % del capitale sociale;
- 1. 2.941.320 astenuti, pari allo 0,411803% delle azioni ammesse al voto e
allo 0,249005 % del capitale sociale. |
Non essendovi altri argomenti da trattare e nessun altro chiedendo ultermr-
mente la parola, il Presidente dichiara chiusa la riunione alle ore 12,43 nn~
_ gramando tutti gli intervenuti". :

:&ﬁ

Vengono allegati: :
- la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione sulla proposta
all ordine del giorno dell'assemblea straordinaria degli azionisti sotto ~C-;-
- I'elenco dei partecipanti con l'indicazione di tutti gli azionisti miervenutx
sotto -D- con indicazione del numero di azioni rappresentate; ..
- la documentazione relativa ai risultati della votazione sotto -E-. ...
I voti contrari e gli astenuti sono stati verificati col sistema elettronico .
La parte mi dispensa della lettura degli allegati. ?
Atto scritto in parte con sistema elettronico da persona di mia fiducia ed in
parte scritto da me su sette fogli per venticinque facciate, da me letto alla
parte e sottoscritto alle ore 10,55. '
FEDELE CONFALONIERI
ARRIGO ROVEDA sigillo
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Allegato «F/_\B
alla Raccoltan. }(ja;‘}’.?:.x

ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI DI MEDIASET S.P.A. CONVOCATA PERIL 10
GENNAIO 2020

Domande pervenute a Mediaset S.p.A. da parte di un azionista e relative risposte fornite dalla societa
al sensi dell’Articolo 127-fer del D. Lgs. n. 58/1998




Il presente documento si propone di fornire risposta alle domande pervenute a Mediaset S.p.A. (Mediaset)
dall'azionista Vivendi S.A. in data 7 gennaio 2020, ai sensi dell'Articolo 127-ter del D. Lgs. n. 58/1998 (TUF).
Le risposte sono riportate sotto ciascuna domanda (o gruppo di domande).

Sez;one A)

: -;Domande relat:ve‘ alle mot:vaz;om deﬂ‘assemb!ea degh az:omstt e alla proced ' ra segu.'ta da _
¥ Mediaset.S. PA{ “Mediaset”) per proporre le mod:f:che dei termini: delia fusmne ‘_‘Fus:one") i
quest’umma e Medraset Espana Comun_.-cac.'on SA( "M-Espana c : B
NV(“MFE" SRR

1.-2.-3. Nonostante (i) la decisione del Tribunale di Madrid(") di sospendere Ia
deliberazione di M-Espana, (ii) {a controversia pendente dinanzi al Tribunale di
Amsterdam iniziata il 29 ottobre 2019 e la decisione con cui il Tribunale di
Amsterdam ha rigettato la domanda di MFE di ordinare a Vivendi S.A. (“Vivendi")
il pagamento delle spese legali del procedimento cautelare da questa iniziato(?)
e (ili) if tentativo di conciliazione iniziato su richiesta di Mediaset dinanzi al
Tribunale di Milano, Mediaset e M-Espafa ancora sostengono la “piena validita
della delibera di fusione inizialmente adottata” e "la legittimita dell’'operazione
nel suo insieme e il suo significato strategico”(?). Potete chiarire perché diversi
giudici in diverse giurisdizioni hanno deciso (in Spagna) o potrebbero decidere
(in ltalia e in Olanda) che alcune previsioni della delibera di fusione sono
illegittime efo abusive nei confronti degli azionisti di minoranza di Mediaset?

Potete spiegare come si conciliano le vostre affermazioni con la vostra decisione
di eliminare o cambiare alcune previsioni della delibera di fusione?

Con riguardo all’ordinamento italiano, perché il 22 novembre 2019 avete
convocato un’assemblea degli azionisti, durante il periodo concessc dal
Tribunale di Milano, su richiesta di Mediaset, per trovare un accordo conciliativo
con Vivendi e Simon Fiduciaria S.p.A. (“SimonFid”), senza aspettare un
provvedimento che avrebbe stabilito, sicuramente in breve tempo {trattandosi di
un procedimento cautelare): (i) se altre previsioni dello statuto di MFE (ad
esempio, I'inedito meccanismo di azioni a voto speciale attualmente previsto)
fossero abusive rispetto agli azionisti di minoranza di Mediaset e (ii) se il
consiglio di amministrazione di Mediaset avesse il potere di negare al secondo
azionista di Mediaset, SimonFid, il diritto di votare in assemblea?

Come indicata al par. 18 della Relazione Hlustrativa, ta proposta di delibera sottoposta
all'assemblea del 10 gennaio {la "Proposta di Delibera”) & volta proprio a modificare
talune previsioni della proposta di statufo {la “Proposta di Statuto”) & dei Termini e
Condizioni delle azioni speciali di MFE allegati al progetto di fusione approvato in data
4 settembre u.s, oggetto di critica da parte di Vivendi e SimonFid e dell'ordinanza
emessa dal Tribunale di Madrid in data 11 ottobre 2019 con la quale & stata sospesa
|'efficacia della delibera assunta da Mediaset Espafia in data 4 selternbre u.s. Ma non

solo.

infatti, nell’'ambito del procedimento avviato da Vivendi e SimonFid ex artt. 2378, co.
3, cod. civ. e 700 cod. proc. civ. per la sospensione della delibera assunta
dal’assemblea di Mediaset del 4 settembre u.s., in data 4 novembre 2018 il Tribunale
di Milanc — su istanza di Mediaset — ha esperito il tentativo di conciliazione previsto
dall'art. 2378, co. 4, cod. civ. invitando le parti a valutare {a possibile conciliazione sulla
base dei seguenti elementi: (i} eliminazione dalla Proposta di Statuto delle clausole
relative al "Requisito di Detenzione” e al "Requisito Centrattuale”, nonché alla "Soglia
OPA Convenzionale”, contenute negh artt. 42 e 43 e nell'art. 13.7 della suddetta
Proposta di Statuto; (i) eliminazione dai Termini e Condizioni delle azioni speciali di

(") Cfr. 1a decisione del Tribunale delle Imprese di Madrid in data 10 ottobre 2019 nel procedimento pendente Ira Vivendi e M-Espafia.
(%) Cfr. la decisione det Tribunale di Amsterdam in data 31 oftabre 2019 nel procedimento pendente tra Vivendi e MFE.

(®) Cir. ta Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione di M-Espafia per I'assemblea del 5 febbraio 2020 ("M-Espafa Relazione
lHustrativa™ p. 2, disponibile su: hitp:iwww. mediaset ifaruppomediaset/bin/46. SplitiTA Hecho%2062%20 5-12-2019 .pdf
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MFE di tutti i riferimenti al "Requisito di Detenzione” e al "Requisito Contrattuale®,
nonche della clausola penale ivi contenuta neli'art. 13 (cfr. Relazione Iustrativa par.
8). Come indicato al par. 18 della Relazione Hlustrativa, la Proposta di Delibera & stata
formulata anche sulla base delle indicazioni fornite dal Tribunale di Milano nellambito
del suddetto procedimento.

Proprio tenuto conto degli eventi occorsi dopo I'approvazione della delibera del 4
seltembre 2019, dei contenuti dell'ordinanza del Tribunale di Madrid e di quanto
emerso nel corso del procedimento innanzi al Tribunale di Milano, il Consiglio di
Amministrazione, pur ritenendo che ciascuna delle previsioni della Proposta di Statuto
sia legittima e rispondente a un interesse specifico delle societa partecipanti alla
Fusione, ha ritenuto che, nel suo insieme, una pronta realizzazione della Fusione e,
con essa, del progetio volto a creare un gruppo pan-europeo nel setfore
dell'entertainment e del media prevalga sulle sue singole componenti. Cosi, per
perseguire questo obiettivo primario ha ritenuto di accogliere, e per alcuni versi
superare, le indicazioni fornite daf Tribunale di Milano, proponendo all'assemblea non
solo l'approvazione delle modifiche suggerite dal medesimo, ma anche ulteriori
variazioni volte a conformare specifici aspetti della futura struttura di govemance di
MFE alla best practice, in modo da assicurare che i rilievi formulati contro la Fusione
siano superati e che, pertanto, la Fusione possa perfezionarsi con successo e con il
consenso di una pitt ampia maggioranza di-azionisti.

La convocazione dell'assemblea per il 10 gennaic 2020 & stata fatta: (i) in via di
autotutela, secondo quanto previste dalla legge, nell'cttica di preservare la possibilita
per Mediaset e le altre societa coinvolte di eseguire la Fusione entro il termine previsto
dall'ordinamento olandese (19 marza 2020), (i) nell'auspicio che Vivendi e SimonFid
potessero accogliere la proposta formulata da Mediaset in conformita alle indicazioni
rese dal Tribunale di Mifano. Tuttavia, Vivendi e SimonFid hanno ritenuto di non aderire
alla proposta formulata da Mediaset e, d'altro canto, nemmeno di esercitare il potere
di formulare proprie proposte in conformita a quanto previsto dall'art. 126-bis TUF.

4. Alla luce della posizione recentemente espressa dall'Avvocato generale deiia
Corte di giustizia dell'Unione europea con riguardo al ricorso di Vivendi avverso
la decisione dell’AgCom({*), potete chiarire se e, nel caso, su quale base Mediaset
intende ancora negare a SimonFid il diritto di voto all’assembiea del 10 gennaio
2020 {“Assembiea”)?

Come accaduto in passato, le decisioni inerenti la legittimazione alla partecipazione
allassemblea e allesercizio del diritto di voto sono assunte dal Consiglio di
Amministrazione e dal Presidente dellassemblea, ciascuno per quanto di propria
competenza, Per quanto riguarda il Consiglio, proprio al fine di consentire al medesimo
di valutare tutti gli elementi disponibili, e quindi raggiungere una decisione pienamente
infformata, & stata fissata una apposita riunione per it 10 gennaio, immediatamente
prima dell'assemblea. Le decisioni del Consiglio saranno prontamente rese note af
mercato mediante comunicato stampa.

5. Potete chiarire agli azionisti di Mediaset in quali responsabilita potrebbero
incorrere Mediaset o MFE e i loro organi sociali in caso di esito sfavarevole delle
controversie con Vivendi e SimonFid (inclusi, senza alcuna limitazione, gli esiti | .
delle controversie pendenti dinanzi alla Corte di giustizia del'Unione europea)? |

Tutti gli organi sociali di Mediaset e, per quanto rileva, di MFE hanno agito in conformita
alla legge e alle decisioni di volta in volta prese dalle autoritd competenti
(segnatamente, dal Tribunale di Milano che ha esclusa il diritto di Simbkaid_: di¢
partecipare a talune assemblee), nel rispetto ciascuno delle proprie prerogath\ke.‘_'in 4 -7
proposito, si richiama anche la relazione del Collegio Sindacale ex art. 2408 god. civ. |/ /

pubblicata in data 8 gennaio 2020. Cid posto, ove anche il quadro norm‘&ti\ip?_,é 5
giurisprudenziale vigente dovesse mutare, e da ritenere che non possano pPergifiyf

derivarne profili_di responsabilita in capo a Mediaset, MFE o i loro rispettivi orgafj

/1 I'A l. N
(*y Cfr. le conclusioni dell'Avvocato generale defla Corte di giustizia dell'Unione europea Campos Sénchez-Bordona, prese;r;géte it1g /-
dicembre 2019, disponibile su: hiips Heur-lex ewropa. euflegal-content/ T/T, XTHTMU ?uri=CELEX.62018CC0O7198from=EN. Fa 7
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sociali per le decisioni gid assunte. Ovviamente, eventuali circostanze sopravvenute
verranno debitamente valutate in occasione di future eventuali decisioni.

Come si concilia la vostra precedente dichiarazione che {i) la soglia aggiuntiva
per {’offerta pubblica d'acquisto obbligatoria fissata al 25% dei diritti di voto
prevista nella versione originaria dello statuto di MFE era stata introdotta “a
maggior tutela degli azionisti di minoranza”(®) con (ii) la vostra proposta
all’Assemblea di eliminare tale soglia aggiuntiva, in conformita ali’articolo 2502
c.c. ai sensi del quale la delibera che approva la fusione pud apportare solo
quelle modifiche al progetto di fusione “che non incidono sui diritti dei soci”?

Anzitutto, la Proposta di Delibera softoposta allassemblea non ha ad oggetto
I'approvazione di una fusione, ma la modifica di talune previsioni della Proposta di
Statuto e dei “Termini e Condizioni delfe Azioni a Voto Speciale”, allegati al progetto di
fusione approvato in data 4 settembre u.s. (cfr. comunicato stampa di Mediaset del 23
dicembre 2019). Quanto alla disciplina sull'offerta pubblica di acquisto, la Proposta di
Delibera, in risposta ad una specifica censura mossa da Vivendi, intende uniformare
la soglia al superamento defla quale sorge per un socio Fobbligo di procedere all'offerta
a quella prevista dalla legge olandese {30% dei diritti di voto). Soglia che il progetto di
fusione originario proponeva, invece, di ridurre al 25% sulla base di apposita clausola
inserita nel futuro statuto di MFE ma che, come tale, non & mai entrata in vigore.
Peitanto, coerentemente con quanto previsto dall'art, 2502, cod. civ., la modifica di cui
si tratta non incide “suf diritti dei soci e dej terzi’, non riguardando elementi attualmente
previsti dallo statuto di MFE.

Prima di convocare ’Assemblea e I'assemblea straordinaria di M-Espana del 5
febbraio 2020, avete chiesto pareri legali indipendenti sulla possibilita, nel
rispetto della legge applicabile, di utilizzare la procedura seguita in ltalia, Spagna
e Olanda per modificare il progetto di Fusione (invalidamente} approvato da
Mediaset e M-Espana il 4 settembre 20197 In caso di risposta affermativa, perché
tali pareri legali non sono stati pubblicati su sito internet di Mediaset?

Avete preso in considerazione le osservazioni critiche alla validita della
procedura che M-Espaia e MFE intendono seguire, rispettivamente, in Spagna
e Olanda per modificare il progetto di Fusione, contenute nei pareri legali(®) resi
dal Prof. J.H.M. Willems e dal notaio Alvarez Royo-Villanova? in caso di risposta
affermativa, perché non avete pubblicato le vostre analisi sul sito internet di

Mediaset?

Il Consiglio di Amministrazione si & avvalso, lungo tutto it processo, di consulenti legali
di primario standing con i quali ha verificato i singoli passaggi. Anche grazie al loro
supporto, la decisione riguardante la Proposta di Delibera € stata assunta dal Consigiio
di Amministrazione in modo pienamente informatc e allesito di specifici
approfondimenti che hanno comportato anche esame dei pareri menzionati nella
domanda n. 8, pubblicati sul sito internet della Societa in data 22 dicembre 2019. Sulla
correttezza e adeguatezza del procedimento deliberativo sequito dal Consiglio di
Amministrazione si veda la relazione del Collegio Sindacale ex art. 2408 cod. civ..

(%) Cfr. it documento denominato “Domande e Rispeste - Assemblea del 4 settembre 2019" pubblicato sul sito internet di Mediaset in data
2 luglio 2019 (allegato 1. p. 40).
(%) | pareri legali del Prof. J.H.M. Willems e del notaio Alvarez Royo-Villanova sono allegali come Alflegato C e Allegato B, rispettivamente,

aila

leftera

inviata

da Vivendi a Mediasel in data 20  dicempre 2019, disponibile  sul  sito:

hipfiwew. mediaseLitigruppomediaset/bin/9, Spliti2019%2012%2020%20-

9,20 eltera%20di%20Vivendi% 20a% 20Mediaset%20in%20relazione%20all_assemblea%20de....pdf.
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1. -~ 5. Prima dell’assemblea tenutasi il 4 settembre 2019, nel rispondere a una domanda
posta da Vivendi sulla governance di MFE e sulle possibili preoccupazioni
nonché voti contrari da parte di altri azionisti di minoranza nel corso della stessa
assemblea, avete dichiarato: “[qlualora in futuro gli azionisti di MFE dovessero
manifestare preoccupazioni riguardo a taluna di queste tematiche, sara dovere
del consiglio di amministrazione di MFE considerare tali eventuali osservazioni
e, qualora le considerasse fondate, formulare proposte agli azionisti”. A seguito
di tale dichiarazione: (i) all'assemblea del 4 settembre 2019, la grande
maggioranza degli investitori istituzionali ha votato contro la Fusione(’); (H) il
Tribunale di Madrid ha sospeso Pefficacia della delibera di M-Espafa, che ha
approvato la Fusione, statuendo, tra l'altro, che “lo statuto di MFE sembra
prevedere un regime assolutamente privilegiato per Fininvest(%); e (iii) 1SS, il pit
importante proxy advisor internazionale, ha raccomandato di votare contro la
delibera oggetto dell'’Assemblea precisando, tra I'altro, che “[nJonostante le
positive modifiche proposte, notiamo che le principali preoccupazioni relative
alla fusione non sono state affrontate. Come evidenziato nel report di 155 in data
19 agosto 2019, [lincorporazione nei Paesi Bassi diminuirebbe
complessivamente i diritti degli azionisti di minoranza, tanto pili considerando
lo statuto della societa incorporante”(®). Considerando quanto precede, non
ritenete che sia arrivato il momento di adempiere al “dovere di considerare tali
osservazioni” nonché proporre agli azionisti un reale miglioramento della
governance di MFE, a partire dall’eliminazione (o, almeno, sostanziale revisione)
dell™inedito” meccanismo di azioni a voto speciale attualmente previsto?

Nel vostro comunicato stampa del 22 dicembre 2019, avete sottolineato che ne}
proprio report, Glass Lewis “ha recentemente ribadito la raccomandazione di
votare a favore della delibera che sara proposta all’assemblea straordinaria del
10 gennaio 2020". Avete anche notato che secondo Glass Lewis “Vivendi é
riuscita, seppur indirettamente, ad apportare modifiche di governance
favorevoli, di cui altrimenti non beneficerebbero gli investitori di MFE”. [...] In
breve, non riteniamo probabile che le attuali modifiche sarebbero state proposte
in assenza della pressione esercitata da Vivendi e Simon, e riteniamo che il
risultato di tale pressione sia stato positivo”('®)? Concordate con guesta
affermazione o ritenete che la corporate governance di MFE prevista dal progetto
originale di Fusione, che 'assemblea degli azionisti di Mediaset ha votato il 4
settembre 2019, fosse pil favorevole per gli azionisti di minoranza di quella che
proponete di adottare alP Assemblea?

I! consiglio di amministrazione di Mediaset ritiene che la Proposta di Delibera continui
a essere rispondente agli interessi della Societa e che la governance di MFE sia
pienamente legittima,

In relazione aila tesi per cui la governance di MFE sarebbe un unicum nell'ordinamento
olandese, il Consiglio richiama le risposte ex art. 127-ter TUF fornite dalla Societa a
Vivendi in occasione dellassemblea del 4 settembre u.s. (pubblicate nella sezione
governance / Fusione transfrontaliera del sito internet di Mediaset). Di converso, sono

( Cfr. i verbale dellassemblea di Mediase! del 4 settembre 2019, pp. 169-185, dispenibile
hips:flwww. mediaset.itYgruppomediaset/bin/45 $plivs3095F ascicolo.pdf .

(%) Cfr. l'erdinanza del Tribunale commerciale di Madrid in data 10 otiobre 2018 nel giudizio pendente fra Vivendi e Mediasét‘j—:gp
13 e 14 (fraduzione dallo spagnolo). ‘.—1.\

Fdop..
L

AT N
(°y Traduzione dafla versione originale in inglese: “{d]espite the positive changes proposed, we note that the main concerrigabgif 4

merger have nof been addressed, As highlighted in the ISS report daled Aug. 19, 2018, the incorporation in the Netherfands wo d-qc;sza y AT
decrease minority shareholder rights, aif the more in view of the absorbing company's bylaws". \1:‘ v Ty

(") Traduzione dalla versione originale in inglese: “Vivend! has been successful, if somewhat indirectly, in advancing favorable govern
madifications which would not otherwise accrue to investors exposed to MFE. [..] In shorf, we do not consider it likely/Ahg clirge
amendments would have been proposed in the absence of the pressure applied by Vivendi and Simon, and befieve th

pressure has been positive here", ) S
i
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proprio alcune delle richieste formulate da Vivendi nella lettera del 20 dicembre 2018,
ad esempio in tema di quorum qualificati che, oltre a rendere evidente il disagio di
quest'ultima nel vedere ridotta la propria influenza per effetio della mancanza di tali
quorum, costituiscono fattispecie del tutto inusuali nell'ordinamento olandese.

In relazione al proposto meccanismo di volo speciale, vale la pena di sottolineare come
tale meccanismo sia strutturato in maniera simile a quella dei meccanismi di volo
speciale adottati da numerose societa quotate la cui sede legale é stata trasferita in
Olanda (e.g., CNH Industrial, FCA, Ferrari, EXOR) e di altre societd quotate in Olanda
e in linea, altresi, con una prassi diffusa a livello internazionale, Ai sensi del diritto
olandese le singole societd hanno la possibilita di definire in maniera flessibile [a
propria voting structure, ciascuna con le proprie caratteristiche peculiari. Si rammenti
che in Olanda & frequente che le societa quotate adottino meccanismi di voto multipli
o maggiorati basati su due classi di azioni (c.d. Jow voting e high voting), per effetto dei
quali le azioni dotate di voti multipli possono essere assegnate saltanto ad un gruppo
ristretto di azionisti, ovvero, come nel caso di MFE, su loyalty shares che sono aperte
a tutti gli azionisti e che, pertanto, il meccanismo proposto dalla Societd non € “inedito”.

Per guanto occorrer possa, si precisa, inoltre, che:

(i} inoccasione dell'assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset S.p.A. del
4 settembre 2019, la maggioranza degli azionisti che hanno preso parte
all'adunanza, diversi da Vivendi S.A. e da Fininvest S.p.A., considerati sia per
teste che per numero di voti complessivamente espressi, ha votato in favore
dell'approvazione del progetto di fusione;

(i} il Tribunale Commerciale n. 2 di Madrid ha disposto la mera sospensione della
delibera adottata dallassemblea degli azionisti di Mediaset Espafia del 4
settembre 2019 allesito di un procedimento cautelare e sommario e non ha
affatto statuito I'illegittimita della delibéra; contro fale provvedimento & stato
proposto appello e Mediaset Espafia confida di ottenere il riconoscimento delle
proprie ragioni in tale nuova fase del procedimento; e

(iif) 188, proxy advisor citato da Vivendi come voce a favore della propria tesi, ha
rilevato che la fusione ha una valenza strategica {*The deal has a reasonable
strategic rationale”) e Glass Lewis — altro proxy advisor internazionale — ha
raccomandato di votare in favore dell'approvazione del progetto di fusione,
sottolineando che “[als noted by the boards of both firms, the transaction is
expecled to create a more efficient operating entily, with improved leveraging
of the combined audience and more attraclive control over the merged content
porifolio. It is presently expecled the associated synergy benefits represent a
net present value of approximately €800.0 million for the combined firm. We
consider this framework does not appear unreasonable, strategically
speaking’ e ha confermato il proprio giudizio raccomandando di votare in
favore della delibera sottoposta all'approvazicne dell Assemblea Straordinaria

del 10 gennaio 2020.

Siricorda, infine, che nessun azionista che sia genuinamente istituzionale o finanziario
ha impugnato la delibera.

2. Se MFE mira a fungere da “polo aggregante di operatori nazionali”(*') nel settore
dei media, non ritenete che privare i propri azionisti di minoranza dei loro pit
rilevanti diritti amministrativi a beneficio dell’azionista di controllo
scoraggerebbe gli azionisti di possibili societa partner a partecipare al progetto
MFE?

La fusione non priva affatto gli azionisti di minoranza dei loro pid rilevanti diritti
amministrativi, né ~ tantomeno - la governance di MFE scoraggia gli azionisti d
possibili societa partner a partecipare al progetto MFE (cfr. par. liL1 Relazione
lllustrativa e par. 1 della relazione illustrativa riguardante la delibera approvata il 4

settembre 2019).

(") Cfr. [a "Relazione iilusirativa” del Consiglio di Amministrazione “suf punti all'ordine del giomo del'assemblea straordinaria” in data 5
dicembre 2019, (la "Relazione lllustrativa™, p. 10.
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Tutt'al contrario, il Progette MFE costituisce un'operazione di forte valenza industriale
e strategica che mira a fornire una risposta pan-europea per affrontare le sfide
competitive e tecnologiche in atto. In futuro, le strutture comuni paneuropee aiuteranno
a creare le dimensioni necessarie per essere pilt efficaci nella pubblicita, per investire
in tecnologie all'avanguardia e per puntare con forza sulla produzione di contenuti
competitivi e su un’offerta digitale e on-demand sempre pil ampia.

A tal fine, la scelta dell'Olanda quale Paese di domiciliazione di MFE — nel pienc
rispetto della liberta di stabiiimento {principio fondamentale confermato da ultimo con
la Direttiva (UE) 2019/2121 del 27 novembre 2019 in materia di trasformazioni, fusioni
e scissioni transfrontaliere) ~ risponde alla specifica necessita di trovare una sede
neutrale e adeguata alla realizzazione delle future, auspicate, integrazioni di pill realta
nazionali. Infatti, rappresentando linternazionalizzazione del Gruppo Mediaset
I'architrave dellintero progetto, la scelta in merito alla domiciliazione di MFE si &
tradotta nella ricerca di un ecosistema idoneo per la futura espansione internazionale,
che quindi: (i} consenta flessibilita nelle scelte di governance; (ji} garantisca un alto
grado di certezza del diritto e delle relazioni contrattuali/commerciali e sia
universalmente riconosciuto come uno tra gl ordinamenti giuridici che assicurano
ampie tutele agli investitori; e (/i) benefici di un generale riconoscimento a livello
internazionale da parte di investitori e operatori stranieri, con i quali MFE intende
interfacciarsi nell'ambito di operazioni di integrazione, joint venture, alleanze
strategiche, ecc.

In relazione a tale ultimo rilievo, vale la pena di sottolineare come (J) recenti operazioni
cui & conseguita una ri-domiciliazione in Olanda hanno contribuito alla creazione di
valore a beneficio degli investitori (dall'annuncio del trasferimento delia sede sociale in
Olanda, il valore delle azioni di CNH Industrial ha fatto registrare un aumento di circa
it 14%; quello delie azioni di FCA ha fatto registrare un aumento di circa il 154%;
quello delle azioni di Exor ha fatto registrare un aumento di circa it 76%); e (i) da ultlmo
la nazionaliti olandese di FCA non ha affatto scoraggiato ma, al contrario, 'Olanda &
stata scella quale Paese di domiciliazione della societa risultante dalla fusione tra FCA
e Groupe PSA, recentemente annunciata al mercato,

3. Nella Relazione lllustrativa all’Assemblea si precisa che “if Consiglio di
Amministrazione di Mediaset ha approvato ail'unanimita la Proposta di Delibera,
come indicato nella [stessa] Relazione”('?). Potete indicare se, alla luce delie
proposte di modifica dello statuto di MFE, gli amministratori nominati da
Assogestioni, che originariamente avevano votato contro la proposta di
Fusione, hanno dichiarato di ritenere del tutto superate le proprie osservazioni
critiche sul sistema di elezione del Consiglio di Amministrazione e sul
meccanismo di azioni a voto speciale?

La Proposta di Delibera e stata approvata all'unanimita. L' Amministratore Indipendente
nominato da Assogestioni presente alla riunione ha espresso il proprio parere
favorevole.

4. Il Consiglio di Amministrazione di Mediaset ha mai discusso la proposta,
presentata il € dicembre 2019 da Vivendi, di modificare la governance di MFE
nell’interesse di tutti gli azionisti di minoranza('), ai sensi della quale: (i) le azioni
con diritto di voto speciale dovrebbero attribuire un solo voto aggiuntivo agli [~

azionisti di lungo termine, (ii} gli azionisti di minoranza avrebbero il diritto-di |
nominare due rappresentanti nel Consiglio di Amministrazione di MFE, (tu)- TR
alcune delibere di particolare importanza per MFE, che rientrano ; nellav'- o
competenza del Consiglio di Amministrazione, nchiederebbero itf voto
favorevole della maggioranza degli amministratori indipendenti e (iv) El:une‘\
delibere di competenza assembleare, che possono :nfiuehz re

significativamente il valore della partecipazione e i diritti amministrativi dégh.
Ny

("% Cfr. la Relazione lllustrativa, p. 31.

a

(**) La proposta di Vivendi a Mediaset & allegata came Allegalo A alia lettera inviata dalla stessa Vivend: a Medlaset it 20 dicembre Zog
disponibile al seguente link: http:ivwww.mediaset itfaruppomediaset/bin/a. 591162019%201 /02020%
%201 eltera%20di%20Vivendi%20a%20Mediaset% 20in%20relazione%20all_assemblea%20de.. pdl.
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azionisti di minoranza, richiederebbero |'approvazione da parte di una
maggicranza qualificata pari ai due terzi dei voti espressi?

Nel procedimento per la sospensione della delibera di fusione, alludienza del 6
dicemnbre 2019 Vivendi ha indicato una serie di modifiche alla governance di MFE che,
a suo dire, se recepile avrebbero sanato i vizi lamentati dalla stessa Vivendi, poi
confluite nella lettera invitata da Vivendi a Mediaset in data 20 dicembre 2019
(pubblicata sul sito internet della Societa in data 22 dicembre 2019). Come gia riportato
nel comunicato stampa di Mediaset del 23 dicembre 2018, il Consiglio di
Amministrazione, valutati 1 contenuti della suddetta lettera, (i} ha sottolineato che le
richieste formulate da Vivendi non integravano, nelle forme e nei termini, richiesta di
integrazione dell'ordine del giorno dell'assemblea del 10 gennaio p.v. ex art. 126 bis
TUF o richiesta di convocare una nuova assemblea, (i} ha ritenuto infondate le critiche
formulate da Vivendi in relazione alla governance di MFE nonche alle Proposta di
Delibera e alle procedure poste in essere da Mediaset per eseguire la Fusione.




1.-2.-3.-4.

Considerando che: (i) secondo le dichiarazioni rese recentemente
dall’'amministratore delegato di ProSiebenSat - societa in cui il gruppo Mediaset
ha investito circa € 500 milioni, divenendone il principale azionista
“ProSiebenSat [..] ritiene che vi sia poco da guadagnare da una fusione
transfrontaliera” tra il gruppo Mediaset e ProSiebenSat(%), e (i} 'amministratore
delegato di TF1 S.A. ha anche espresso il proprio scetticismo, riguardo a
possibili scenari di consolidamento tra gli operatori del settore, avendo
affermato che “per il momento non vediamo alcuna rilevante ragione a sostegno
di un importante consolidamento in campo europeo”(**), non credete che
dovreste riconsiderare I'attrattiva del progetto MFE per altri operatori nel settore
dei media e cercare di migliorarlo, ad esempio, fornendo a MFE una piu efficace
corporate governance, che protegga i diritti degli azionisti di minoranza invece
di perseguire l'interesse esclusivo dell’azionista di controilo Fininvest?

Considerando l'aperta opposizione dell'amministratore delegate  di
ProSiebenSat a un’integrazione industriale con MFE e l'ingente investimento
effettuato dal gruppo Mediaset in tale societa (come visto, di circa € 500 milioni),
asseritamente al fine di realizzare il progetto di MFE di creare un pill ampio
gruppo pan-europeo nel settore dell'entertainment e dei media, avete intenzione
di chiedere che venga sostituito Pattuale amministratore delegato di
ProSiebenSat efo nominare un rappresentante nel consiglio di amministratore
della stessa? In caso di risposta negativa, perché recentemente avete
incrementato la vostra partecipazione in ProSiebenSat dal 9,6% a oltre il 15% del
capitale sociale prima di trovare un accordo con 'amministratore delegato delia
societa relativamente ai possibili benefici derivanti da un’integrazione
transfrontaliera tra i due gruppi?

La corporate governance di MFE & stata mai discussa con ProSiebenSat efo altre
societa nel settore media e intrattenimento che vorreste coinvolgere nel progetto
MFE? In caso affermativo, & stato espresso apprezzamento da alcuna di tali
societa per la governance di MFE? (in caso affermativo, potreste indicare il nome
di queste societa).

In caso di risposta negativa alla precedente domanda, non sarebbe stato
opportuno verificare in anticipo se la governance di MFE attualmente proposta
fosse per loro accettabile o se fosse un ostacolo per future possibili integrazioni
industriali?

Mediaset crede fermamente nel futuro dell'industria europea dei media. Negli uitimi
cinque anni Mediaset e Mediaset Espafia hanno sviluppato con il broadcastertedesco
ProSiebenSat.1 Media una forte relazione di business all'interno della Furopean Media
Alliance (EMA) e linvestimento in ProSiebenSat.1 Media rappresenta un importante
passo avanti nella creazione di una TV europea indipendente, forte nei contenuti e
nella tecnologia, che possa migliorare la posizione competitiva dell'Europa nel mercato
globale. '

Sebbene le domande di cui alla sezione (C) non siano pertinenti rispetto al!’,o"rdih_e"dé{i

giorno dellodierna assemblea, si conferma che i driver dellinvestiménts, in | -~/ /

ProSiebenSat.1 sono di natura industriale e strategica e che il Proget QMF}E

costituisce uno degli elementi chiave per il perseguimento di tali obiettiv] Vers-la |

creazione di nuove valore sia nel mercato tedesco sia in quello euro\xéo\'u:

(*) Cfr. Farticolo pubblicato da Reuters it 2 dicembre 2019, intitolato “Bosses of Mediaset and ProSieben hold ‘consiructive’ fal L

sources”. CIr. altresi ghi articoli pubbicati da Reuters il 14 novembre 2019 (inlitolato “ProSieben says merger with Mediaset souldn’t
e ISole240re il 3 dicembre 2019 (intitolato “Mediaset- Prosiebensat, summit a Milano”).

(**) Traduzione dalla versione originale in inglese: “for the time being, we don't see any major reason to believe in ma}}e‘:r
/

the European field".
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domiciliazione di MFE e la struttura di governance proposta — aperta a tuiti gli azionisti
interessati al successo del Gruppo in un orizzonte temporale di lungo termine — sono
funzionali a tale progetto. Come avviene nel contesto delle operazioni strategiche,
laddove emergessero indicazioni specifiche sulle tematiche di governance, sara
dovere del consiglio di amministrazione di MFE considerare tali eventuali osservazioni
e, se ritenuto nell'interesse di MFE, formulare proposte agli azionisti,
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Allegato «........... B ................. ]
alfa Raccoltan. .Z«QW{.L?

INTERVENTO DI VIVENDI ALL’ASSEMBLEA DEL 10/1/2020
Egregio Presidente, Cari Azionisti,

Nel corso dell’ultima assemblea ho espresso le preoccupazioni di Vivendi
in merito al progetto di fusione, chiaramente scritto in modo contrario agli
interessi di tutti gli azionisti di minoranza. La fusione & stata potl approvata
nonostante il voto contrario espresso dalla maggioranza degli investifori
istituzionali e con Desclusione dal voto di Simon, che ¢& stata tanto
determinante quanto illecita.

Ho dichiarato che “tramite le proprie ripetute decisioni. il Consiglio di
Mediaset aveva posto la societd in una posizione di incertezza giuridica’™.

Sono passati quattro mesi e sia il Tribunale di Madrid, sia il Tribunale di
Milano, hanno sospeso Pefficacia delle delibere assembleari adottate a
settembre. Alcune settimane fa, I’Avvocato Generale presso la Corte di
Giustizia del’Unione Europea ha ritenuto che la previsione del TUSMAR
utilizzata dal Consiglio per escludere Simon dal voto sia in contrasto con i
principi del diritto europeo.

A quanto sembra, futte queste decisioni e opinioni, rese da autorita
giudiziarie indipendenti e autorevoli, non hanno impedito a Fininvest ¢ al
Consiglio di Mediaset di perseguire il loro piano abusivo di privare gli
azionisti di minoranza dei loro diritti.

Le proposte di modifica dello statuto di MFE si limitano a eliminare alcune
previsioni palesemente illegittime che prendevano di mira Vivendi-e-che™,
non avrebbero mai dovuto essere previste. Non ripristinano, tuttg;_*izf_iéi;_ Ldiritti \
degli azionisti di minoranza. { PRI ”‘j;

!

Anche ISS, il pit autorevole proxy advisor internazionale, ha racog 1l Tato:

- . Y oo
- ancora una volta — di votare contro questa proposta, in quanto—cito
testualmente: “the main concerns about the merger have not beey

addressed”.



Questo abuso ¢ compiuto, ancora una volta, escludendo Simon, che detiene
circa il venti per cento dei diritti di voto, cosi falsando [Desito
dell’assemblea.

La decisione della Corte di Giustizia dell’Unione Europea ¢ attesa a breve
e, se dovesse confermare I’opinione espressa dall’Avvocato Generale,
Mediaset perderebbe il suo argomento per escludere Simon dal voto. Per
questo motivo il Consiglio di Mediaset sta bruciando le tappe per completare
la fusione il prima possibile, senza rispettare le procedure di legge.

Diversamente da quanto annunciato dal Consiglio, non siamo chiamati oggi
a modificare semplicemente la delibera adottata a settembre. Ci viene
chiesto, invece, di approvare un nuovo — ma ancora abusivo — progetto di
fusione, in chiara violazione della disciplina italiana, spagnola ¢ olandese,
come confermato da vari pareri pro veritate indipendenti. Cio senza neppure
riconoscere il diritto di recesso agli azionisti assenti o dissenzienti.

Ancora una volta, il Consiglio di Mediaset sta mettendo quindi “/a societa
in una posizione di incertezza giuridica” e Vivendi non ha altra possibilita
se non quella di votare contro la delibera.

Ma non voglio concludere il mio intervento parlando delle controversie in
corso. Preferisco rinnovare la nostra richiesta di evitare le spese e 1 ritardi
causati da questa sconsiderata decisione del Consiglio di continuare a
perseguire I’interesse di Fininvest.

Abbiamo presentato da oltre un mese una proposta a Mediaset che
consentirebbe di approvare la fusione con una struttura di governo societario

equilibrata ¢ non abusiva.

Con tale corporate governance MFE avrebbe inoltre maggiori possibilita di
perseguire il proprio progetto di creare un gruppo pan-europeo nel settore
dei Media, perché avrebbe il supporto degli investitor istituzionali delle
societa con cui ambisce a creare alleanze.

Grazie per la vostra attenzione.



Allegato « <
alla Raccoltan. ........ ;&3}00

ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

Relazione illustrativa sulla proposta all'ordine del giorno dell’assemblea
straordinaria degli azionisti







INFORMAZIONI IMPORTANTI PER GLI INVESTITORI E GLI AZIONISTI

1l presente documento ha scopo puramente informativo e non & inteso e non costituisce un’offerta o un
invite 2 scambiare, vendere o una sollecitazione di un’offerta di sottoscrzione o acquisto, 0 un invito a
scambiare, acquistare o sottoscrvere alcun strumento fnanziario o qualsiasi parte del business o deglt assef qui
descritti, qualsiasi altra partecipazione o una sollecitazione di qualsiasi voto o approvazione in qualsiasi
giudsdizione, in relazione a questa operazione o altrimenti, né avra luogo alcuna vendita, emissione o
trasferimento di strument finanzias in qualsiasi giurisdizione in violazione delia legge applicabile. Nessuna
offerta di strument finanzian sard effettuata. Questo documento non & un prospetto, un'informativa sul
prodotto finanziario o altro documento di offerta ai fini del Regolamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo e dei Consiglio del 14 giugno 2017,

11 presente documento non costituisce un’offerta al pubblico in Italia, ai sensi dellart. 1, comma 1, lettera (1)
del Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, come successivamente modificato e Integrato, né In
Spagna, ai sensi dell'articolo 35.1 del testo riformulato del Secwrisies Market Act approvato con Regio Decreto
Legislativo 4/2015, del 23 ottobre. L’emissione, la pubblicazione o la distribuzione del presente documento in
alcune giurisdiziond possono essere limitat dalla legge, e pertanto i soggetti nelle giursdiziond in cui il presente
documento viene rilasciato, pubblicato o distribuito devono informassi € osservare tali restrizioni.

1l presente documento non costituisce un’offerta di vendita di strumenti finanziad negli Stati Uniti ai sensi del
Securities Act o in qualsiasi altra glurisdizione in cui ¢ illegale farlo, o una sollecitazione di voti per I'assemblea
degli azionisti citata nel presente documento. Gli strament finanziad di cui al presente documento non sono
stati e non saranno registrati ai sensi del Securities Act o delle leggi concementi gl strumentt finanziad di
qualsiasi stato deghi Stati Uniti, e qualsiasi dichiarazione contraria costituisce una violazione della legge. Gli
strumenti finanziad di cui al presente documento non possono essere offerti o venduti negli Stati Uniti 0 3, 0
pet conto o a beneficio di, U.S. Persons, come definite nella Repulation S ai sensi del Secudties Act, salvo in
wirtd di un’esenzione o in un’operazione non soggetta agh obblighi di registrazione del Securities Act e alle
leggi statali o locali applicabili in materia di strament fnanziad.

® K %
Disclaimer per gli investitori americani

L’operazione descritta nel presente documento concetne strumenti finanziari di una societi estera.
L'operazione & soggetta agli obblighi di comunicazione di un Paese straniero che sono diversi da quelli deght
Stati Unirl, I bilanci eventualmente inclusi nei document sono stati redatt in conformits a principt contabili
esteri che potrebbero non dsultare comparabili 2 quelli utilizzati nei bilanci delle societd statunitensi.

Potrebbe essere difficile per voi esercitare i vostr diritti e qualsiasi pretesa giudiziale sullz base delle leggi
federalt statunitensi suglt strumentl finanziari, poiché Yemittente ha sede in un Paese straniero e alcuni o tatti i
suoi dingenti e amministrator: possono essere residenti in un Paese straniero. Potreste non fuscire a citare in
giudizio una societa straniera o i suci dirigenti o amministratori presso un tribunale straniero per viclazione
delle leggi statunitensi sugli stramenti finanziar. Potrebbe rsultare difficile costringere una societd straniera e
le sue affiliate a dare esecuzione ad una decisione di un tribunale statunitense.

Dovete essere consapevoli del fatto che P'emittente potrebbe acquistare strumenti finanziari al ch’fuou
dell'operazione, come, ad esempio, sul mercato o mediante acquisti privati fuor mercato. / B
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI
MEDIASET S.P.A. SULLA PROPOSTA DI DELIBERA EX ARTT. 2377,
COMMA 8, E 2502, COMMA 2, DEL CODICE CIVILE, REDATTA AI SENSI
DELL’ART. 125-TER TUF ANCHE QUALE INTEGRAZIONE DELLA
RELAZIONE ILLUSTRATIVA EX ART. 2501-QUINQUIES DEL CODICE
CIVILE SUL PROGETTO COMUNE DI FUSIONE TRANSFRONTALIERA
TRIPARTITA RELATIVO ALLA FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
MEDIASET S.P.A. E MEDIASET ESPANA COMUNICACION S.A. NELLA
SOCIETA DI DIRITTO OLANDESE MEDIASET INVESTMENT N.V,
INTERAMENTE CONTROLLATA DA MEDIASET S.P.A, MESSA A
DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO IN DATA 18 GIUGNO 2019

Proposta di modifica degli articoli 1, 13, 15, 40, 42 e 43 della versione proposta dello
statuto sociale e degli articoli 4, 5, 6, 7, 8, 11 e 13 dei “Termini e Condizioni delle
Azioni a Voto Speciale” (nonché dellarticolo 1 dellAllegato 1 ai medesimi), che
saranno adottati dalla societa incorporante MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. a
seguito del perfezionamento della fusione transfrontaliera per incorporazione di
Mediaset S.p.A. e di Mediaset Espaita Comunicacién S.A. in Mediaset Investment
N.V., nonché del paragrafo 6 dei “7Tetmini e condizioni per I'assegnazione iniziale
df Azioni a Voto Speciale A?

Signori Azionisti,

in data 4 setternbre 2019 Passemblea straordinaria dei soci di Mediaset S.p.A. (Mediaset)
ha approvato (la Delibera di Fusione) il progetto comune di fusione transfrontaliera
tripartita (i Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera) relativo alla fusione per
incorporazione (la Fusione) di Mediaset ¢ di Mediaset Espafia Comunicacién, S.A.
(Mediaset Espaiia) in Mediaset Investment N.V. (DutchCo), societa di diritto olandese
interamente controllata da Mediaset che, al perfezionamento della Fusione, assumera la
denominazione di MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. (MFE).

La presente relazione illustrativa (la Relazione) ¢ redatta dal consiglio di amministrazione
di Mediaset (il Consiglio di Amministrazione di Mediaset) ai sensi dell’art. 125-/er del
D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato (I TUF), ¢
degli art. 72 e 84-fer, nonché dellAllegato 3A, del Regolamento adottato con delibera
Consob 14 maggio 1999, n. 11971, come successivamente modificato e integrato (il
Regolamento Emittenti) e anche quale integrazione della relazione illustrativa predisposta
dal Consiglio di Amministrazione di Mediaset ai sensi delPArticolo 2501-guinguies cod. civ.,
dell’Articolo 8 del Decreto Legislativo n. 108 del 30 maggio 2008 (il Decreto Legislativo
108) e — poiché le azioni di Mediaset sono quotate sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. — anche ai senst dell’Articolo 70, comma 2,
del Regolamento Emittent nonché nel rispetto dello schema n. 1 dellAllegato 3A del
Regolamento Emittent, e pubblicata in data 18 giugno 2019 (la Relazione Ilustrativa),
per illustrare e giustificare, sotto il profilo giuridico ed economico, 1l Progetto Comune di
[Fusione Transfrontaliera.



La Relazione ¢ redatta al fine di flustrare la proposta di approvazione di una delibera da
adottare ai sensi dellart. 2377, co. 8, e dell'art. 2502, co. 2, cod. civ. (la Proposta di
Delibera), in merito: (7 alla modifica di specifiche clausole della versione proposta dello
statuto soclale di MFE, allegata al Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera quale
Allegato 2 (la Proposta di Statuto); (7) alla modifica di specifiche clausole dei “Termini ¢
Condizioni delle Azioni a Voto Speciale”, allegati al Progerto Comune di Fusione
Transfrontaliera quale Allegato 5 (i Termini e Condizioni delle SVS); e (i) alla modifica
del Paragrafo 6 dei “Termrini ¢ Condiggoni per lassegnazione iniziale di Asioni a Voto Speciak A -
Mediaset” e dei “Termini ¢ Condizioni per lasssgnagions iniziale di Azioni a Voto Speciale A -
Mediaset Espafia’, allegati rispettivamente quali Allegato 3 e Allegato 4 al Progetto Comune
di Fustone Transfrontaliera.

Il Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera & stato altresi approvato dall’assemblea
degli azionisti di Mediaset Espafia e, in considerazione della natura tripartita della Fusione,
le modifiche oggetto della Proposta di Delibera dovranno essere altresi sottoposte
allapprovazione degh azionist di Mediaset Espasia e di DutchCo.

Per tutto quanto non espressamente modificato od oggetto di aggiotnamento neila presente
Relazione, si rinvia al Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera e alla Relazione
Mustrativa, disponibile sul sito internet di Mediaset (www.mediaset.it).

I.  Motivazione e illustrazione della proposta

Con Padozione della Delibera di Fusione, l'assemblea straordinaria di Mediaset ha
deliberato di:

L. “approvare il progetto comune di fusione transfrontaliera (wnitamente ai relativi allegats, tra cui la
versione  proposia dello  statuto di Mediaset Investment N.V') relativo alla fusione per
incorporazione di ‘Mediaset S.p.A." e di “Mediaset Espaiia Comunicacion, §.A.” in “Mediaset
Investment N. V.7 (che, a seguito della efficacia della fusione, assumerd la denominasione ‘MEE -
MEDLAFOREUROPE N.V.”), societa di diritto olandese interamente ¢ direttamente
controllata da “Mediaset S.p.A.7, con sede legale in Amsterdam (Olanda) ¢ ufficio principale in
viale Europa 46, 20093 Cologno Monzese (Milang - Italia), iscritta al registro delle imprese
olandese al n. 70347379, la qual, in conseguenza  della fusione, emetterd massime n.
1.500.000.000 nuove aziont ordinarie da nominali euro 0,01 (zero virgola sero uno) cadanna, con
diritto alla partecipazions agh uttls eventualmente distribuiti a partire dal primo giorno dell'esercizo- . =~
Sociale in cui la fusione sard divennta efficace, da assegnare, in regime di deﬁmtenaiz:{mwaﬂe ed
atlraverso il sistema di gestione accentrata applicabile, in applicagione dei rispettivi rapporti di
cambio ¢ delle modalita di assegnasione previsti nel progetto comune di fusione transfrontakiera: (i)
aght asgonisti di "Mediaset $.p_A.”, diversi dalla stessa, senza conguaglio in denaro, fermo restando. -
i a’zntto di recesso ai sensi dell aﬂ‘zm/a 2437, comma 1, del codice civile e dell'articolo 5 del, a’eqrez‘a "
legisative 108/ 2008; ¢ (if) aglh azionisti di ‘Mediaser Esparia Comunicaciin, S.A.”, diversi-da l&«% /
stessa e da Mediaset $.p.A., senza conguaglio in denaro, fermo restando il diritts di recesso ai senst.
aell articolo 62 della legge spagnola 3 aprile 2009, n. 3 (come successivamente modificata) ¢ degli
articoli 348 ss. del decreto legislativo reale 2 luglio 2010, n. 17

2. “prendere atto che la societd incorporante, in aggiunta alle aziont ordinarie ¢ in conformitd cort z'e
disposizioni del nuovo statuto della medesima ¢ con i “Yermini e condigioni delle azions ﬁ zmio
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speciale”, allegati al progetto comune di fusione trangfrontaliera rispettivamente quali allegato 2 ¢
allegato 5, potra emellere azgioni d voto speciale A, da nominali emro 0,02 (vero wirgola gero die)
cadanna, ci savanno attributi diritti di vota ulteriori al diritto di volo attribuile da ciascuna azgone
ordinaria, da assegnare agli azionisii della socield incorporante, diversi dalla stessa, che ne abbiano
Jatto validamente richiesia e che siano legittimati a riceverle; le agioni a wolo speciale A, che non
costituiranno parfe dei rapporti di cambio ¢ nen saranng negoziabili sul mercato, polranno eisere
convertite in asioni a volo spectale B da nominali enro 0,04 (zero virgola sero quatiro) cadanna, cui
saranno allributi diritti di vote ulteriori ai diritti di voto attribuiti da ciascuna agione a volo Specale
A, le asioni a voto speciale B potranno essere convertite in azdoni a voto speciale C da nominalt eura
0,09 (verv virgola sero nove) cadanna, cui saranno attributi dirittt di volo niterior: ai diritti di volo
attyibuiti da ciascuna agione a volo speciale B”;

3. “stabilire che il perfesionamento della fusione ¢ la successiva liguidasgione det recess, di cui al punto
1) che precede, siano condizionati all’avveramenty delle condiziont sospensive di cui al paragrafo
17.1 del progetto conmune di fusione transfronialiera, fermo restando che Mediaset S.pA. e Mediaser
Espaiia Comunicacidn, S.A. potranne congiuntamente rinuncare all’avveramento delle condigiont
di cui al paragrafo 17.1, punii (iv) e (8)7;

4. “non aprire le negosgaziont con riferimento agh accordi di partecipazione dei lavoratori, ai senst delia
sexione 2:333K, paragrafo 12, del codice civile olandese; pertanto, non sard costitnito altn
organismo speciale ai fini della negoziazione, ¢ le disposigiont di cui alla sesgone 1:31, paragrafi 2 ¢
3, dell’Employee Involvement (European Countries} Act troveranno applicasione”;

5. “conferire al consiglo di ammintsiragione ogni Jfacoltd e potere necessario ovvers anche solo opporinno
al fine di rinunciare all avveranento delle condisgoni sospensive di efficacia della fusione di cni al
paragrafo 17.1, punti (iv) ¢ (v), del progetto comune di fusione trangfrontalierd’;

6. “conferire al consigho di amministrazions, e per esso al presidente pro-tempore in carica, al vice-
presidente ¢ amministratore delegato pro-tempore in carica, nonché al consigliere Marco Gigrdans,
disgiuntamente fra loro, ciascuna con facoltd di sostituire a sé speciali mandatari, tutte gli occorrentt
poteri per eseguire la fusione, nel rispetto delle disposizions di legge e di quanto contennto nel progetto
comune di fusione transfrontaliera, con facoltd - in particolare - di verificare ¢ accerfare lavveramento
0 la rinuncia, ove previsto, di ciascuna delle condisions sospensive di cui al progetto comune di fusione
transfrontaliera ¢ di rilasciare ¢ sottoscrivere atti, dichiarazioni ¢ comunicaziont in relazione a lake
dircostanza, stabilire ghi effetti della fusione, stipulare ¢ sottoscrivere atli ¢ docsmenti in gemere ¢
compiere Lutto quanto necessario od anche solo opportune per il buon fine dell'operagione stessd’.

La Delibera di Fusione & stata approvata con n. 577.968.891 voti a favore (pad al 78,18%
delle azioni rapptesentate in assemblea), n. 155.810.093 voti contrari (pari al 21,08% delle
azioni rapptresentate in assemblea), e n. 5.459.601 azioni in relazione alle quali non ¢ stato
esptesso alcun voto (pari allo 0,74% delle azioni rappresentate in assemblea).

Vivendi S.A. (Vivendi) — cui sono intestate n. 113.533.301 azioni di Mediaset, patial 9,61%
del capitale sociale e al 9,98% dei diritti di voto — ha espresso voto contrario alla Delibera
di Fusione. Allassemblea straordinaria di Mediaset del 4 settembre u.s. non ha, invece,
partecipato  Simon Fiduciaria S.p.A. (SimonFid), societa cui Vivendi ha mtestato
fiduciatiamente n. 226.712.212 azioni di Mediaset, part al 19,19% del capitale sociale e al
19,92% dei diritti di voto. Questo in quanto il Consiglio di Amministrazione di Mediaset,
con delibera assunta in data 4 settembre 2019, non le ha consentito di partecipare ai lavor



assembleari per le ragioni esposte nel comunicato stampa di Mediaset pubblicato in par
data.

Sempre il 4 settembre 2019, assemblea degli azionisti di Mediaset Espafia ha approvato 1l
Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera. La delibera & stata assunta con il voto
contrario di Vivendi che, successivamente all’annuncio della Fusione (avvenuto in data 7
gugno 2019), ha acquistato n. 3.300.000 azioni di Mediaset Espara, pari all'1,00% del
capitale sociale.

Per informazioni in relazione all’esercizio del diritto di recesso da parte degli azionsti di
Mediaset e di Mediaset Espafia, si rinvia alla Sezione V1 della presente Relazione.

Al fine di illustrare compiutamente le ragioni e i contenuti della delibera che il Consiglio di
Amministrazione di Mediaset propone oggi di adottare ai sensi dell’att. 2377, co. 8, cod.
civ., e dellart. 2502, co. 2, cod. civ., é necessario dare conto delle vicende occorse dopo
Passemblea straordinaria di Mediaset del 4 settembre u.s..

II. Le critiche formulate da Vivendi e SimonFid in relazione alla Fusione e i
giudizi da questi promossi

1. Nel corso delle assemblee di Mediaset ¢ Mediaset Espafia, Vivendi ha criticato la
Fusione, le sue motivazioni e finalita nonché la proposta struttura di governance di
MFE, dichiarando di voler “ricorrere ad ogni rimedio legale in ogni ginrisdisgone rilevante al
Jfine di contestare la legittimita della struttura di MFE”.

2. A seguito delle assemblee:

(7}  in data 16 settembre 2019, Vivendi ha notificato 2 Mediaset Espafia un atto di
citazione per Fimpugnazione innanzi al Tribunale Commerciale n. 2 di Madrid
della delibera adottata dalla societd per approvare la Fusione, chiedendo aitresi
al Tribunale di sospenderne Yefficacia (v. comunicato stampa Mediaset del 23
settembre 2019 e infra sub 6);

(zz} in data 19 settembre 2019, Vivendi ha notificato a DutchCo un atto di
citazione chiedendo al Tribunale di Amsterdam di accertare in via d’urgenza (v.
comunicato stampa Mediaset del 23 settembre 2019 e #nfre swb 7) la pretesa
invalidita degli articoli 13, 42 e 43 della Proposta di Statuto.

Vivendi ha rinunciato al procedimento in via d’urgenza in data 16 ottobre” ...
2019, salvo poi, in data 29 ottobre 2019, con un nuovo atto di c1ta21oncﬂ-‘_ Lo
formulare — nel merito e non pill in via d’urgenza — le medesime domande gxa-s' L

svolte nel precedente atto;

(#Z) in data 3 ottobre 2019, Vivendi ha notificato a Mediaset atto di cztazmne per- -l
Pimpugnazione innanzi al Tribunale di Milano della Dekibera di Fuslone\(
comunicato stampa Mediaset del 3 ottobre 2019 e infra sub 8);

(iz) in data 11 ottobre 2019, SimonFid ha notificato a Mediaset atto di citazione per
Fimpugnazione innanzi al Trbunale di Milano della Delibera di Fusione (v.
comunicato stampa Mediaset del 11 ottobre 2019 e infra sub 8);




dspettivamente in data 14 e 15 ottobre 2019, Vivendi e SimonkFid hanno
notificato a Mediaset due ricorsi ex artt. 2378, co. 3, cod. civ. e 700 c.p.c., con 1
quali hanno chiesto al Tribunale di Milano — nel’ambito delle impugnazion gia
avviate e nel frattempo riunite — di sospendere Pefficacia della Delibera di
Fusione (v. comunicato stampa Mediaset del 15 ottobre 2019 ¢ infra b 8).

In sintesi, nei vari atti notificati, Vivendi e Simon¥Fid hanno:

(i)

(%)

criticato la Fusione con riferimento, in particolare, alla capacita di generare 1
benefici ipotizzati in termini di creazione di valore e sinergie;

contestato la legittimita di talune clausole della Proposta di Statuto e dei
Termini e Condizioni delle SVS, che contrastetebbero con i diritto olandese,
sarebbero abusive e pregiudicherebbero la proptia posizione e, pitt in generale,
quella degli azionisti di minoranza di Mediaset e di Mediaset Espafia.

In particolare, per quanto attiene specificatamente a questulaimo aspetto, Vivendi e
SimonFid hanno contestato le delibere di approvazione della Fusione, approvate
dalle assemblee degli azionisti di Mediaset ¢ Mediaset Espafia, nella parte n cut
propongono una struttura di governance di MFE caratterizzata dai seguenti element:

%)

(i)

(i)

()

()

()

il meccanismo di voto speciale, che prevede I'assegnazione di azioni a voto
speciale agli azionisti di lungo periodo, come descritto nel Paragrafo 5.2 della
Relazione Hlustrativa;

il Requisito di Detenzione e it Requisito Contrattuale di cui all’art. 42 della
Proposta di Statuto, da considerarsi unitamente ai meccanismi sanzionatori
previsti nella Proposta di Statuto in caso di loro violazione (artt. 13.7 e 43.7
della Proposta di Statuto);

Pabbassamento della soglia, il cui superamento determina l'obbligo di
promuovere un’offerta pubblica di acquisto su MFE, dal 30% dei dirittl di voto
(soglia prevista ai sensi del diritto olandese) al 25%, ai sensi dellart. 43 della
Proposta di Statuto (la Soglia OPA Convenzionale);

la c.d. binding nomination, ossia il meccanismo per il quale la nomina dei membri
del comsiglio di amministrazione di MFE ¢ effettuata sulla base di una
designazione vincolante da parte del consiglio di amministrazione uscente,
salvo il caso in cui I'assemblea si opponga a tale designazione con una
decisione approvata dai 2/3 dei vot espressi (art. 15 della Proposta di Statuto);

la composizione del consiglio di amministrazione di MFE a seguito del
perfezionamento della Fusione; e

Ia clausola penale prevista dall’art. 13 dex T ermini e Condizioni delle SVS.

A giudizio di Vivendi e SimonFid, tali misure e previsioni sarebbero pregiudizievoli
pet la propria posizione e, in ogni caso, contratie alle applicabili noxme di diritto
olandese nonché alle best practice adottate dalle societa quotate olandest.

Lo stato dei procedimenti ¢ il seguente.



Spagna: nelPambito del giudizio di merito promosso da Vivendi con atto di citazione
notificato in data 16 settembre 2019, Mediaset Espafia si ¢ costituita con memoria
depositata il 18 ottobre 2019; la prima udienza & prevista per il 15 gennaio 2020.

Per quanto riguarda il procedimento cautelare per la sospensione dell’efficacia della
delibera di approvazione della Fusione, assunta dall’ Assemblea di Mediaset Espafia in
data 4 settembre u.s., 2 seguito dell’udienza tenutasi in data 2 ottobre 2019, in data 11
ottobre 2019 4 Tribunale di Maddd ha emesso ordinanza di sospensione
(POrdinanza del Tribunale di Madrid).

In data 11 novembre 2019 Mediaset Espafia ha proposto appello contro Qrdinanza
del Tribunale di Madrid.

Si prevede che 1 consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia — su proposta di
un comitato nterno composto da quattro membri, tre dei quali sono amministratori
mndipendenti e uno ¢ il membro c.d. “esterno” del consiglio di amministrazione (il
Merger Committee}) — convochi I'assemblea straordinaria degli azionisti, cni
sottoporre I'approvazione di una delibera analoga alla Proposta di Delibera, per il 5
febbraio 2020.

Olanda: in data 16 ottobre 2019 DutchCo si & costituita nel procedimento d’urgenza
con cui Vivendi ha chiesto al Tribunale Commerciale di Amsterdam di dichiarate
Pinvalidita degli artt. 13, 42 ¢ 43 della Proposta di Statuto. Sempre in data 16 ottobre
2019, successivamente alla costituzione di DutchCo, Vivendi ha ritirato la domanda
d’urgenza. In data 31 ottobre 2019, 1 Giudice ha riftutato la richiesta di DutchCo di
condannare Vivendi al pagamento delle spese del procedimento d*urgenza.

In data 29 ottobre 2019 Vivendi, con un nuovo atto di citazione, ha formulato - nel

merito e non pii in via d'urgenza — le medesime domande gii svolte nel precedente
atto.

ltalia: le cause di merito promosse da Vivendi e SimonFid per Iannullamento della
Delibera di Fusione sono state stunite e pendono avant il Tribunale di Milano. La
prima udienza ¢ fissata per il 21 gennaio 2020.

Per quanto rguarda 1 ricorsi in via cautelare ex artt. 2378, co. 3, cod. civ. e 700 cp.c.,
dopo la prima udienza di discussione tenutasi il 30 ottobre 2019, in data 4 novembre
2019 1 Giudice — su istanza di Mediaset — ha esperito 1l tentativo di conciliazione oo,
previsto dallart. 2378, co. 4, cod. civ. invitando le parti a valutare la p0531b11e a
conciliazione sulla base dei seguenti elementi: '

(i} eliminazione dalla Proposta di Statuto delle clausole relative al Reqv.;isito"di
Detenzione e al Requisito Contrattuale, nonché alla Soglia’. OPA

Convenzionale, contenute negli artt. 42 e 43 nonché nell’art. 13.7 della suddetta _' s
Proposta di Statuto; 2

(i)  eliminazione dai Termini e Condizioni delle SVS di tutti i rferimenti al
Requisito di Detenzione e al Requisito Contrattuale, nonché della clausoia
penale contenuta nell’art. 13 dei suddetti Termini e Condizioni delle SVS




111,

1111

Mediaset ha dichiarato in udienza la disponibilita a valutare Pipotesi suggerita dal
Giudice nel seaso di adottare una nuova delibera ex art 2377, co. 8, cod. civ. Vivendi
e Simon¥id si sono riservate di valutare le proposte e la disponibilita di Mediaset.

Le parti hanno chiesto concordemente il differimento dell’'udienza per verificare la
possibilita di conciliazione ¢ il Tribunale ha fissato una nuova udienza al 22
novembre 2019, sospendendo provvisoriamente Iefficacia della Delibera di Fusione
sino a tale data, “réservate all'esito della stessa wdienza ognt altro provvediments”.

A tale udienza del 22 novembre 2019, il giudice ha nuovamente rinviato la
prosecuzione dell’'udienza al 29 novembre 2019 per dare modo alle parti di verificare
ultetiormente la possibilita di conciliazione della lite, prorogando la provvisoria
sospensione della delibera impugnata sino a detta udienza.

Nel frattempo, sempre in data 22 novembre 2019 il Consiglio di Amministrazione di
Mediaset ha convocato l'assemblea straordinaria degli azionisti, cul sottoporre
Papprovazione della Proposta di Delibera, per i1 10 gennaio 2020.

Le considerazioni del Consiglio di Amministrazione di Mediaset e le ragioni
della proposta di delibera all'ordine del giorno

La Fusione

1l Consiglio di Amministrazione non condivide né il provvedimento del Tribunale di
Madrid, né i rilievi mossi da Vivendi ¢ SimonFid nei contenziosi sopra citati. Al
contrario, resta convinto della legittimita e strategicita della Fusione e del progetto cui
la stessa & funzionale per tutte le ragioni indicate nella docurnentazione pubblicata da
Mediaset ¢ messa a disposizione degli azionisti nei termini e con le modalita richieste
dalla vigente normativa. Al riguardo, si richiamano:

/) il comunicato stampa congiunto diffuso da Mediaset e Mediaset Espafia
(pubblicato sul sito internet www.mediaset.it in data 7 giugno 2019);

#) i Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera, completo di allegati
g P 2
(pubblicato sul sito internet www.mediaset.it in data 18 giugno 2019);

(@) la Relazione Hlustrativa (pubblicata sul sito internet www.mediaset.it in data 18
giugno 2019);
(iz) la relazione illustrativa predisposta in relazione alla Fusione dal consiglio di

amministrazione di Mediaset Espafia (pubblicata sul sito internet
www.mediaset.it in data 18 giugno 2019);

(v} la relazione illustrativa predisposta in relazione alla Fusione dal consiglio di
amministeazione di DutchCo (pubblicata sul sito internet www.mediaset.it in
data 18 giugno 2019);

(i) 1 due documenti in formato “Damande ¢ Risposte”, predisposti da Mediaset in
vista della Prima Assemblea Straordinaria Mediaset ai sensi dell’art. 127-fer del
TUF (pubblicat sul sito intemet www.mediaset.it, rispettivamente, 1 data 2
luglio 2019 e 4 settembre 2019);



10.

11

12.

13.

14.

() la presentazione di Mediaset e di Mediaset Espania agli analisti (pubblicata sul
sito internet www.mediaset.it in data 10 giugno 2019).

Rinviando pertanto ai suddetti documend, I Consiglio di Amministrazione di
Mediaset ribadisce quanto segue.

Da un punto di vista strategico, operativo e industriale, la Fusione intende creare un
gruppo pan-eutopeo nel settore dell’emsertasnment ¢ dei media, con una posizione di
leadership nel propri mercati di riferimento e una scala che permetta di essere
maggiormente competitivo e aumentare potenzialmente il proprio raggio di azione ad
altre nazioni in Europa. Un progetto di lungo petiodo volto alla creazione di un
campione europeo dei media che, fungendo da polo aggregante di realtd nazionali, sia
in grado di competere sul mercato globale con i pit grandi broadaster internazionali
per generare sviluppo e valore a beneficio delle societa coinvolte, dei loro azionisti e
stakeholders.

I progetto esprime quindi una vocazione assolutamente “dinamica” e orientata al
futuro e persegue un duplice obiettivo: ) porre MFE nella posizione di operare ad
armi parl In un contesto sempte pill caratterizzato da concortent e clienti che
operano su scala globale e che, conseguentemente, si rivolgono ad operatori che
possono garantire un accesso a pil mercatl e, al contempo, (i) svolgere un ruolo
centrale nel contesto del futuro scenario di consolidamento dellindustria televisiva e
media europea. Si tratta di un obiettivo del tutto coerente con lo scenario globale che
ha dimostrato come, in un settore caratterizzato da una rapidissima evoluzione
tecnologica e da una serrata concorrenza internazionale con gruppi multinazionali, le
operaziont di sviluppo volte a creare sinergie tra aziende di media dimensione e la
creazione di alleanze strategiche sono essenziali.

Sul punto, in particolare, negli ultimi cinque anni Mediaset e Mediaset Esparfia hanno
sviluppato con il broadeaster tedesco ProSiebenSat.l Media una forte relazione di
business allinterno della European Media Alliance (EMA). Come indicato nel
Paragrafo 1.1 della Relazione llustrativa, il 29 maggio 2019 Mediaset ha annunciato
di aver acquisito una quota pari al 9,6% del capitale sociale di ProSiebenSat.1 Media,
cordspondente a il 9,9% dei diritti di voto escludendo le azioni proprie. Inoltre, I'11
novembre 2019 Mediaset Espana ha annunciato di aver acquisito una ulteriore quota
pari al 5,5% del capitale sociale di ProSiebenSat.1 Media (v. comunicato stampa

Mediaset dell'll novembre 2019). La partecipazione complessiva detenuta dal -
gruppo Mediaset ha raggiunto, cosi, una quota pati al 15,1% del capitale sociale' S

dell’emittente tedesco. ¢

Mediaset crede infatti fermamente nel futuro dellindustda europea dei wed.z:zz.*ﬂ

L’investimento in ProSiebenSat.1 Media rappresenta un importante passo avanti nella-5 <~

creazione di una TV europea indipendente, forte nei contenuti e nella tecnologia, che™

possa migliorare la posizione competitiva dell’Europa nel mercato globale. Le ~

dimensioni stanno diventando infatti un fattore strategico sempre pidi cruciale. E
Mediaset € convinta che sia necessaria una risposta pan-europea per affrontare le
sfide competitive e tecnologiche in atto. Dimensioni adeguate consentiranno a tutte
le maggiori emittenti d’'Europa di competere su un piano di parita potenziando’ le

rspettive posiziomd di Jeadership nellintrattenimento, nei contenuti kineari e ndn.
p p : L




15.

16.

17.

8.

lineari, nella tecnologia e nei dat. In futuro, le strurture comuni paneuropee
aluteranno a creare le dimensioni necessarie per essere piu efficact nella pubblicita,
per investite in tecnologie all’avanguardia e per puntare con forza sulla produzione di
contenuti competitivi ¢ su un’offerta digitale e on-demand sempre pla ampia.
ProSicbenSat.1 Media ha un notevole potenziale di crescita ¢ Mediaset ¢ licta di
aumentare ulteriormente la sua posizione di azionista di maggioranza. Il nuovo
investimento in ProSiebenSat.1 Media consentira di rafforzare ulteriormente i legami
tra le aziende nel cammino comune verso la creazione di nuovo valore sia nel
mercato tedesco sia in quello europeo.

A queste finalith di natura strategica si aggiungono tangibilt vantaggi economici a
favore di tutti gl azionist, connessi alla realizzazione delle sinergie indicate nei
documenti sopra richiamati e stimati in citca Buro 100-110 milioni (ante imposte) nei
prossimi 4 anni (dal 2020 al 2023), corrispondenti ad un nef present valwe di circa Euro

800 milioni.

Quanto alla domiciliazione di MFE in Olanda, questa tisponde alla specifica necessita
di trovare una sede neutrale ¢ adeguata alla realizzazione delle future, auspicate,
integrazioni di piu realtd nazionali. Infatti, rappresentando I'internazionalizzazione
del Gruppo Mediaset Patchitrave dellintero progetto, la scelta in merito alla
domiciliazione di MFE si & tradotta nella ticerca di un ecosistema idoneo per la
futura espansione internazionale, che quindi: (i) consentisse flessibilita nelle scelte di
governance; (i) garantisse un alto grado di certezza del diritto e delle relaziont
contrattuali/commetciai e fosse universalmente riconosciuto come uno tra gl
ordinament giuridici che assicurano ampie tutele agli investitori; e (i) beneficiasse di
un generale riconoscimento a livello internazionale da parte di investitori e operatori
stranieri, con i quali MFE intende interfacciarsi nellambito di operazioni di
integrazione, joint ventnre, alleanze strategiche, ecc..

Risulta allora evidente che la Fusione & essenziale per il futuro del Gruppo Mediaset,
nonché per tutti i suoi azionisti e stakebolders, 1 quali, a giudizio del Consigho di
Amministrazione di Mediaset, subirebbero un grave danno in caso di sua mancata

realizzazlione,

Proprio alla luce di tali considerazioni, il Consiglio di Amministrazione di Mediaset
ha valutato gli avvenimenti occorsi dopo Papprovazione della Fusione, e in
particolare i rilievi contenuti nel’Ordinanza del Tribunale di Madnd, la proposta di
conciliazione formulata dal Tribunale di Milano e, pia in generale, le critiche mosse
da Vivendi e SimonFid. Questo in quanto il Consiglio di Amministrazione di
Mediaset, pur ritenendo che ciascuna delle previsioni della Proposta di Statuto sia
legittima e rispondente a un interesse specifico delle societd partecipanti alla Fusione,
riiene che una pronta realizzazione della Fusione prevalga sulle sue singole
componentl. Cosi, per perseguire questo obiettivo primario ha ritenuto di accogliere,
e superate, le indicazioni fornite dal Tribunale di Milano e quindi di propotre
all’assemblea non solo Papprovazione delle modifiche suggerite dal Grudice, ma
anche ulteriori variazioni volte a conformare ulteriori specifict aspett alla bess pracice,
cosi da assicurare che i rilievi formulati contro la Fusione siano superati e che,
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pertanto, la Fusione possa perfezionarsi con successo, come & interesse di un’ampia
maggioranza di azionist.

19, Siillastrano di seguito 1 contenuti e le motvazioni delle singole proposte di modifica.

HL.2 Le modifiche ex art. 2377, comma 8, cod. civ. - Prospetto di raffronto

20.  Llart. 2377, co. 8, cod. civ. consente alPassemblea di adottare una delibera che
modifichi taluni contenmati di una delibera precedente, facendo decotrere
retroattivamente gli effetti di tali modifiche sin dal momento in cui Ja prima delibera
e stata adottata, facendo salvi gl effetti che quest’ultima ha gid prodotto.

21.  Sulla scorta di tale disposizione e dell’art. 2502, co. 2, cod. civ., i Consiglio di
Amministrazione di Mediaset, per le ragioni giad illustrate, intende sottoporre
all'assemblea la modifica di specifiche clausole della Proposta di Statuto ¢ dei Termini
e Condizioni delle SVS, invariati tutt gh altri termini e condizioni della Fusione

approvata con la Delibera di Fusione e fermi restando gh effetti gia prodott da tale
Delibera di Fusione.

22.  Sono oggetto di proposta di delibera le seguenti modifiche:

(i)  eliminazione del Requisito di Detenzione e del Requisito Contrattuale,
unitamente ai meccanismi sanzionatori previsti in caso di Joro violazione, dalla
Proposta di Statuto €, conseguentemente, dai Termini e Condizioni delle SVS
nonché dai “Termini ¢ Condizioni per l'assegnasione inizzale di Asdoni a Voto Speciale
A - Mediase?” e dai “Termini ¢ Condizioni per l'assegnazione iniziale di Asioni a Voto
Speciale A - Mediaset Esparia”. Modifica degli artt. 13, 42 e 43 (con riferimento a
questo articolo, cft. successivo punto (iif)) della Proposta di Statuto, degli artt.
4.4,5.3,6.3,73, 84, 11.1 lett. d} ed e), e dell’art. 1.1. Allegato 1, dei Termini e
Condizioni delle SVS, nonché del Paragrafo 6 di ciascuno dei “Temmini e
Condiziont per l'assegnagione inisgale di Azioni a Voto Speciake A’

Articolo 13} Articolo 13} -

Disposizioni specifiche concementi le Disposizioni specifiche congernentile” | 77~ -
Azioni a Voto Speciale Azioni 2 Voto Speciale I Y

fomissis} Lomzissis) ‘
13.7 11 titolate di Azioni Ordinarie che () | 13.7 1l titolare di Azioni Ordinade ché\;@;
richieda la rimozione dal Registro Speciale | richieda la rimozione dal Registro Speciales/
delle Azioni Ordinarie a proprio nome, (ii} | delle Azioni Ordinarie a proptio nome, (i)
trasferisca le Azioni Ordinatie a2 un altro | trasferisca le Azioni Ordinarie a un altro
soggetto, (i) sia soggetto 2 un evento ad | soggetto, o (iii) sia soggetto a un evento a
esito del quale il controllo su tale Azjonista | esito del quale il controllo su tale Azionista’|
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sia acquisito da un altro soggetto, (1v) non
rispetti o non sispett pit 1 Requisito di
Detenzione, o (v) non tispettl 0 non rispett
pit i Requisito Contrattuale, come meglio
indicati nell’Articolo 42 e nei Termini delle
SVS, dovra trasferire le sue Azioni 2 Voto
Speciale alla Societa o alla societd veicolo di
cui all’Articolo 13.6, salvo ove e nella misura
in cui non sia previsto diversamente nel
Termini delle SVS. Laddove e qualora un
Azionista non adempia a tale obbligo, 1
diritts di voto e il diritto di partecipare alle
Assemblee Generali relativi alle Aziomi a
Voto Speciale, che devono essere offerte o
trasferite, saranno sospesi. La Societd sara
autorizzata irrevocabilmente a effettuare
lofferta e ad eseguire la cessione per conto

sia acquisito da un altro soggettos{iv)—aeon

SNE. dovra trasferire le sue Azioni a Voto
Speciale alla Societa o alla societa veicolo di
cul all’Articolo 13.6, salvo ove e nella misura
in cui non sia previsto diversamente nei
Termini delle SVS. Laddove e qualora un
Azionista non adempia a tale obbligo, 1
diritti di voto e il diritto di pattecipare alle
Assemblee Generali relativi alle Azioni a
Voto Speciale, che devono essere offerte o
trasferite, saranno sospesi. La—Seocteti—sara
]: EE . 3 l EEEEiEiE]_BET OO

dell’Azionista interessato. dellAsionista-interessates
{omzissis] [omzissis)

Articolo 42)
Obblighi degli Azionisti

42.1 Nessun Azionista, né alcun soggetto
che sia titolare di un diritto (afpeleid rechi)
sulle Azioni (ivi inclusi, a mero titolo
esemplificativo, 1l dititto di usufrutto e il
pegno) puo detenere, singolarmente o
congiuntamente con altri soggetti Affiliati o
con qualsiasi altro soggetto, direttamente
e/o indirettamente, in qualsiasi momento,
una partecipazione nella Societa che
tappresenti una percentuale del capitale
sociale in circolazione e/o dei dititt di voto
della Societa che (a) ecceda la percentuale
consentita a tali soggetti ai sensi di
qualsivoglia norma di legge (comprese le
norme e 1 regolamenti volt alla tutela del
pluralismo nel settore delle comunicaziont e
in materia anticoncortenziale), approvata da
qualsiasi Stato o Autorita, che sia applicabile
a () la Societa, e/o (i) qualsivogha societa
del gruppo della Societd, e/o (i) gl
Azionisti della Societa, e/o (iv) 1
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predecessori legali della Societd (Mediaset
Sp.A. ¢ Mediaset Espafia Comunicacién,
S.A), o che sarebbe stata applicabile ai
predecessori legali della Societd (Mediaset
Sp.A. e Mediaset Espaia Comunicacién,
S.A); e/o (b) violi un provvedimento,
emesso da qualsiasi Autorita, applicabile a (i)
la Societa, e/o (i) qualsivoglia societd del
gruppo della Societa, e/o (i) gli Azionisd
della Societa, e/o (iv) i predecessori legali
della Societd (Mediaset S.p.A. e Mediaset
Espada Comunicacién, S.A) (il Requisito
di Detenzione).

42.2 Ogni Azionista, nonché ogni soggetto
che sia titolare di vwn diritto {afgelrid rech))
sulle Azioni (ivi inclusi, a mero ttolo
esemplificativo, il dititto di usufrutto e il
pegno) ed ogni soggetto Affiliato ai
medesimi, ha il dovere di adempiere e di
agire sempre nel rispetto di tuttd gli accordi
contrattuali che abbiano ad oggetto le
Azioni detenute da tale soggetto tra la
Societa (ivi inclusi altresi, a scanso di ogni
equivoco, tutti gh accordi contrattuali
facenti capo ai predecessori legali e
onginariamente relativi alle azioni emesse
dai predecessori legal) e il soggetto in
questione (il Requisito Contrattuale).

42.3 Nel caso in cui, e fino a quando, uno
det soggetti di cui agh Articoli 42.1 e/o 42.2
violi il Requisito di Detenzione e/o il
Requisito Contrattuale, i diritti di voto e i
diiti  di  partecipazione  all’Assemblea
Generale, associati a tutte le Azioni detenute

dal soggetto in questione, potranno essere
sospest dal Consiglio di Amministrazione.

424 A1 fini del presente Articolo 42,
Affiliato indica, con rferimento ad uno
specifico  sogpetto, ogni soggetto che,
direttamente o indirettamente, attraverso
uno o pi soggetti interpost, controlli, o sia
controllato da, o sia soggetto a comune




controllo con i suddetto soggetto. Il
termine controllo indica i1 potere di
indirizzare, direttamente o indirettamente, o
far si che siano indirizzate, la gestione ¢ le
politiche di una persona, attraverso la
detenzione di strumenti finanziari avent
diritto di voto ovvero in forza di accordi
contratruali ovvero in qualsiasi altro modo; &
termini controllante e controllata devono
essere interpretati in conformita a quanto
sopza.

' Temminie Condizioni delle SVS -

Articolo 4)
Richiesta di Azioni a Voto Speciale —
Registro Speciale

Articolo 4}

Richiesta di Azioni a Voto Speciale —
Registro Speciale

[omzssis)

[omrissis]

4.4 A seguito del ricevimento del Modulo i
Richiesta (comptrensivo della Procura e
dell’attestazione di conferma da parte
dell’Intermediario, come indicato
nell’Articolo 4.1), PAgente lo esaminera e
fard quanto ragionevolmente possibile per
informare PAzionista richiedente, tramite il
relativo Intermediario, dellaccettazione o
del tifiuto della Richiesta (indicando, in caso
di rifiuto, le relative ragioni) entro trenta
Giormni Lavorativi dalla ricezione della
suddetta documentazione. L’Agente potra
respingere una Richiesta per ragioni di
incompletezza o non correttezza del
Modulo di Richiesta o della attestazione di
conferma- dell'Intermediario, come indicato
nell’Articolo 4.1, ovvero in caso di fondati
dubbi sulla validith o autenticita della
suddetta documentazione. Nel caso in cul
I'Agente richieda ulteriori informazioni
all’Azionista tichiedente al fine di prendere
in esame la Richiesta, tale Azionista dovra
fornirte le necessarie informazioni e
I'assistenza nichiesta a tale riguardo. La

4.4 A seguito del ricevimento del Modulo di
Richiesta (comprensivo della Procura e
dell’attestazione di conferma da parte
delf Intermediario, come indicata
nellArticolo 4.1), UAgente lo esaminera e
fard quanto ragionevolmente possibile per
informare PAzionista richiedente, tramite 1l
relativo Intermediario, dell’accettazione o
del rifiuto della Richiesta (indicando, in caso
di rifiuto, le relative ragioni) entro trenta
Giormni Lavorativi dalla ricezione della
suddetta documentazione. L’Agente potca
respingere una Richiesta pet ragioni di
incompletezza o non correttezza del
Modulo di Richiesta o delia attestazione di
conferma dell’Intermediario, come indicato
nelPArticolo 4.1, ovvero in caso di fondatt
dubbi sulla wvalidita o autenticita della
suddetta documentazione. Nel caso 1n cu
IAgente richieda ulteriori informazioni
al’Azionista richiedente al fine di prendere
in esame la Richiesta, tale Azionista dovra
fornire le necessarie informazioni e
Passistenza richiesta a tale riguardo. ks
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Richiesta sara respinta laddove il Consiglio
di Amministrazione deliberi che I'Azionista
richiedente (i) non rispett il Requisito di
Detenzione, e/o (i) non rispetti i Requisito
Conttattuale. In caso di violazione del
Requisito di Detenzione, il rifiuto sard
limitato al numero di Aziomi Ordinarie
detenute in violazione del Requisito di
Detenzione

{omrissis] {omzissis)
Articolo 5) Articolo 5)
Assegnazione delle Azioni A Voto Assegnazione delle Azioni A Voto
Speciale A Speciale A
(ormedissis} [omiissis]

53 Alla Data di Legittimazione SVS A,
PAgente sottoscrivera, per conto sia della
Societd  sia  del relativo  Azionista
Legitimato, un Atto di Assegnazione ai
senst del quale sard emesso e assegnato
all’Azionista ILegittimato un numero di
Azioni a Voto Speciale A corrispondente al
numero di  nuove Azioni Ordinarie
Legittimate ~ A. Il  Consiglio  di
Amministrazione rifiutera lemissione di
Azioni a Voto Speciale A qualora P Azionista
richiedente () non dspetti il Requisito di
Detenzione ovvero non gspetdi pin il
Requisito  di  Detenzione per effetto
dellassegnazione delle Azioni a Voto
Speciale A, e/o (1)) non mspetti il Requisito
Contrattuale. In caso di violazione del
Requisito di Detenzione, i riftuto sari
litnitato al numero di Azioni a Voto Speciale
A detenute m violazione del Requisito di
Detenzione.

53 Alla Data di Legittimazione SVS A,
IAgente sottosctiverd, per conto sia della
Societa.  sia  del relative  Azionista
Legittimato, un Atto di Assegnazione ai
sensi del quale sara emesso e assegnato
all Azionista Legittimato un numero di
Azioni a Voto Speciale A corrispondente al
numero di  nuove Azioni Ordinatie

Legittimate A,  H—Consigheo—di

s . Grters Pommion ”

{omatsses]

fomissis)
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Articolo 6)

Assegnazione delle Azioni a Voto
Speciale B

Articolo 6)

Assegnazione delle Azioni a Voto
Speciale B

[ormzssis)

[omeissis]

6.3 Alla Data di Legitumazione SVS B,
FAgente rilascerd, per conto della Societs,
una Dichiarazione di Conversione ai sensi
della quale le Azioni 2 Voto Speciale A
corsrispondentt  al pumero di  Azioni
Ordinarie Legittimate B si convertiranno
automaticamente in un pari numero di
Azioni a Voto Speciale B. 11 Consiglio di
Amministrazione rifiutera la conversione
delle Azioni a Voto Speciale A in Aziont a
Voto Speciale B qualora 1l relativo Azionista
(i) non rspetti il Requisito di Detenzione
ovvero non mspetti pii il Requisito di
Detenzione per effetto della convetsione
delle Azioni a Voto Speciale A in Azioni a
Voto Speciale B, e¢/o (i) non rispetti il
Requisito Contrattuale. In caso di violazione
del Requisito di Detenzione, il rifruto sara
limitato al numero di Azioni a Voto Speciale
B detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

6.3 Alla Data di Legittimazione SVS B,
YAgente rilascerd, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensi
della quale le Azioni a Voto Speciale A
corrispondent  al numero di  Azioni
Ordinarie Legittimate B si convertiranno
automaticamente in un pari numero di
Azioni a Voto Speciale B. H-Censigho—di

[omsissis) [omzissis]
Articolo 7) Articolo 7)
Assegnazione delle Azioni a Voto Assegnazione delle Azioni a Voto
Speciale C Speciale C
{omzssis] [omrzsses}

7.3 Alla Data di Legittimazione SVS C,
IAgente rilasceta, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai senst
della quale le Azioni a Voto Speciale B
cottispondenti  al numero di Aziom
Ordinarie Legittimate C si convertiranno
automaticamente in un pari numero di
Azioni 2 Voto Speciale C. 11 Consiglio di

7.3 Alla Data di Legittimazione SVS C,
I'Agente rilascera, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensi
della quale Je Azioni a Voto Speciale B
cordspondend al numero di  Aziom
Ordinarie Legitimate C si convertiranno
automaticamente in un par numero di

Azioni a Voto Speciale C. H-Censigho—di
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Amministrazione rifiuterd la conversione
delle Azioni a Voto Speciale B in Azioni a
Voto Speciale C qualora il relativo Azionista
{1) non nspetti il Requisito di Detenzione
ovvero non mspettt piu i Requisito di
Detenzione per effetto della conversione
delle Azioni a Voto Speciale B in Azioni a
Voto Speciale C, e¢/o (i) non ispetti il
Requsito Contrattuale. In caso di violazione
del Requisito di Detenzione, 1 rfiuto sara
limitato al numero di Azioni a Voto Speciale
C detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

[omissis] {omaissis]
Articolo 8) Articolo 8)
Assegnazione Iniziale Assegnazione Injziale
[omzssis] [omrissis)

8.4 L'Agente effettuera, per conto sia della
Societa sia del relativo Azionista Designato
Iniziale, I'assegnazione di Azioni a Voto
Speciale A mediante la sottoscrizione di un
Atto di  Assegnazione Iniziale. Fermo
quanto sopra, i Consiglio di
Amministrazione rifiutera l'iscrizione di una
o pit Azioni Ordinatie nel Registro Speciale
e/o dfiuterd lemissione di Azioni a Voto
Speciale A qualora I’Azionista richiedente (i)
non mspetti il Requisito di Detenzione
ovvero non sspetti pia i Requisito di
Detenzione per effetto dell’assegnazione
delle Azioni a Voto Speciale A, e/o (i) non
vspetti il Requisito Contratruale. In caso di
violazione del Requisito di Detenzione, il
rifiuto sard limitate al numero di Azioni
Ordinarie e/o Azioni a Voto Speciale A
detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

8.4 L’Agente effettuera, per conto sia della
Societa sia del relativo Azionista Designato
Iniziale, Passegnazione di Azioni a Voto
Speciale A mediante la sottoscrizione di un
Atto di  Assegnazione Iniziale. Fermeo

, 1 ~ o rsioli 5

{omtssis)

lomrissis)
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Articolo 11)

Trasferimenti obbligatori delle Azioni a
Voto Speciale

Articolo 11)

Trasferimenti obbligatori delle Azioni a
Voto Speciale

11.1 Un Azionista non avra piu dirtto di
detenere Azioni a Voto Speciale, ¢ dovra
offritle e trasferirle senza cosrispettivo (om
niet) alla Societd o alla societa veicolo di cut
al’Articolo 13.6 dello Statuto, al verificarst
di una qualsiasi delle seguenti circostanze

(ciascuna indicata come Evento
Determinante i Trasferimento
Obbligatorio):

2) a seguito della rimozione dal Registro
Speciale delle Azioni Ordinatie in nome di
tale Azionista in conformita all’Articolo 9;

b) a seguito del trasfenmento da parte
del’Azionista  delle Azioni Ordinarie
Legittimate, salvo il caso di trasferimento ad
un Avente Causa ai sensi delf’Articolo 12;

c) al verificarsi di un Cambio di Controllo in
relazione a tale Azionista;

d) a seguito della violazione del Requisito di
Detenzione; e

¢) a seguito della violazione del Requisito
Contrattuale.

11.1 Un Azionista non avra piu duitto di
detenere Azioni a Voto Speciale, ¢ dovra
offrirle e trasferitle senza corrispettivo (om
niet) alla Societ o alla societa veicolo di cui
all’Articolo 13.6 dello Statuto, al verificarsi
di una qualsiasi delle seguenti circostanze

(ciascuna indicata come Evento
Determinante i Trasfertmento
Obbligatorio):

a) a seguito della rimozione dal Registro
Speciale delle Azioni Ordinatie in nome di
tale Azionista in conformiti all’Articolo 9,

b) a seguito del trasferimento da parte
del’Azionista delle Azioni  Ozdinarie
Legittimate, salvo il caso di trasferimento ad
un Avente Causa ai sensi dell’Articolo 12;

c) al verificarsi di un Cambio di Controllo 1n
relazione a tale Azionistas.

[onzissis]

{ometssis]

Articolo 1.1

Articolo 1.1)

Nei presenti Termini delle SVS i seguenti
termini ed esptressioni avranno il significato
di seguito tiportato, salvo che il contesto in
cui sono utilizzati richieda di attribuire un
diverso significato:

Nei presenti Termini delle SVS 1 seguenti
termini ed espressioni avranno il significato
di seguito riportato, salvo che il contesto in
cui sono utilizzati richieda di attribuire un
diverso significato:

{omrissii]

[omissis]
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Requisito Contrattuale mndica
Pobbligazione, in capo a ciascun Azionista,
di cui all’Articolo 42.2 dello Statuto.

Requisito di Detenzione indica
Pobbligazione, in capo a ciascun Azionista,
di cui al’Articolo 42.1 dello Statuto.

{orrissis]

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

[omissis]

[omzissis)

Decorsi  trenta giomi di detenzione
ininterrotta, in capo al medesimo azionista
(0 al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordmarie Legittimate) e
subordinatamente al rispetto, da parte
dellazionista richiedente, del Requisito di
Detenzione e del Requisito Contrattuale (ai
sensi dell’Articolo 8.4 dei “Termini ¢
Condigioni delle Azioni a Voto Specale”) — il
relativo titolare riceverd un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta,

Decorst trenta giorni di  detenzione
ninterrotta, in capo al medesimo azionista
(o al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate) e—
bosd e ,

Condlisioni-delirAzioni-a—oto—Spociald il
relativo titolate riceverd un’Azione a Voto.{ -
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta. P

Lomissis)

{omrissis]
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‘Termini ¢ Condizioni per Uassegnazione
iniziale di Azioni a Voto Speciale A -~

Mediaset Espaﬁa_

Nuova proposta

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

6. Proceduta di iscrizione nel Registro
Speciale

{or2issis)

[omsissis)

Decorsi  trenta glorni  di  detenzione
ininterrotta, in capo al medesimo azionista
(0 al suo Avente Causa), delle Aziom
Ordinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, talt aztont
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate) e -
subordinatamente al rspetto, da parte
dell’azionista richiedente, del Requisito di
Detenzione e del Requisito Contrattuale (at
sensi dellArticolo 8.4 der “Termni ¢
Condizioni delle Aggoni a Voto Speciale”) — 1
relativo titolate ricevera un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria

Legittimata detenuta.

Decorsi trenta giorni di  detenzione
inintesrotta, in capo al medesimo azionista
(0 al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Otrdinarie Legittimate) e~
cele 2y n -
N . ,I L
¥ . 1 :
P Assicol IE. tor T :
onelizioni—dolle—zgoni—a—Voto-Specialty— il
relativo titolare ricevera un’Azione a Voto
Speciale A per clascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta,

[omrissis]

[o#issis]

)

modifica della definizione di “agire di concerto” prevista neil’att. 1.1 della

Proposta di Statuto. Modifica deilartt. 1.1, primo capoverso, della Proposta di

Statuto:

Articolo 1)

Definizioni e Interpretazione

Articolo 1)
Definizioni ¢ Interpretazione

1.1 Nel presente Statuto, 1 seguenti termini
hanno i seguenti significati:

1.1 Nel presente Statuto, 1 seguenti termini
hanno 1 seguenti significati:

[orezs525]

[omrssis]

Agire di Concerto ha i significato di cui
all1:1  dellAwt on  Financal  Supervision,

Agire di Concerto ha il significato di cui
all1:1  delt A on  Financial  Supervision;
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restando inteso che sara considerato come
agite di concerto Vesercizio dei diritt di
voto in modo simile, la convocazione di
incontti per coordinare il voto e annunci
pubblici comuni.

{ommeissis)

Fomzissis]

(i

eliminazione della Soglia OPA Convenzionale (stabilita al 25% dei diritti di

voto) al fine di uniformare tale soglia a quella prevista dal diritto olandese (..,
i 30% dei diritti di voto). Modifica dell’art. 43 della Proposta di Statuto:

Articolo 43)
Offerta pubblica di acquisto

i Articolo 42

Offerta pubblica di acquisto

43.1 Oltre a quanto previsto ai sensi di
legge, qualsiasi soggetto che, singolarmente
o con altri soggetti che Agiscono di
Concerto, acquisti o abbia acquisito dopo il
giorno sette del mese di giugno
duemiladiciannove, direttamente o)
indirettamente, il controllo predominante
sulla Societa, & obbligato a prommuovere
un’offerta pubblica d’acquisto sulla totalita
delle azioni ordinatie in circolazione.

43-+ 42.1 Oltre a quanto previsto ai sensi di
legge, qualsiasi soggetto che, singolarmente
o con alti soggetti che Agiscono di
Concerto, acquisti o abbia acquisito dopo il
giorno  sette  del mese di giugno
duemiladiciannove, direttamente o
indirettamente, il controllo predominante
sulla Societa, ¢ obbligato 2 promuovere
un’offerta pubblica d’acquisto sulla totalita
delle azioni ordinarie in circolazione.

43.2 L'obbligo di promuovete un’offerta
pubblica di acquisto, ai sensi del presente
Articolo 43, verra meno nel caso in cut il
soggefto in questione perda la posizione di
controllo predominante sulla Societd entro
30 giorni di calendario dal momento in cud
Pobbligo di promuovere un’offerta pubblica
di acquisto ¢ sorto in capo a tale soggetto.

432 422 L'obbligp di promuovere
un’offerta pubblica di acquisto, ai sensi del
presente Articolo 43 42, verri meno nel |-
caso in cui il soggetto in questione perdd: |
posizione di controllo predominante’” sulla’|

Societz entro 30 glormni di calendaﬁo dal
momento in cui Pobbligo di prorr*uovere-
un’offerta pubblica di acquisto & sé{t@\ in
capo a tale soggetto. \,\‘

\., -

43.3 Nel presente Articolo 43 per controllo
predominante si intende i diritto di
esercitare almeno i {(§) 25% o (i) il 30% det
diritti di voto ad un’Assemblea Generale. At
fini di quanto previsto nel presente Articolo,
le Azioni i cut diritt di voto e 1 cui diritt di

433 42.3 Nel presente Articolo 43 42 per“
controllo predominante si intende il diritto

di esercitare almeno #-25%e~Gi)-il 30%

dei diritti di voto ad un’Assernblea Generale. |
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partecipazione in Assemblea Generale siano
sospest sono in ogni caso comprese nel
calcolo ds tali percentuals,

TR oo . ol
( errerate f‘iﬁﬁe SBSIB EE.i' OO iﬁ Sgﬁi EASGO

434 Salvo sia diversamente stabilito nel
presente Articolo 43, le definizioni e 1
termini utilizzad nel presente Articolo che st
riferiscono  alllAet on  Financial Supervision

saranno interpretatt m conformita
allArticolo 1:1 dellAer  onr Financtal
Supervision.

434 42.4 Salvo sia diversamente stabilito nel
presente Articolo 43 42, le definizioni e 1
termini utilizzati nel presente Asticolo che s
riferiscono allAct on  Financal Supervision

SAranno Interpretatl n conformita
allArticolo  1:1 dell A on  Financial
Supervision.

43.5 L’offerta pubblica di acquisto che deve
essere promossa al sensi del presente
Articolo 43 dovri essere effettuata, inoltre,
in conformita alle disposizioni dell’Aes on
Financaal Supervision e del Decreto in materia
di Offerta Pubblica di Acquisto applicabih
allofferta pubblica di acquisto obbligatoria
di cui alla Sezione 1, lettera (¢), del Decreto
in materia di Offerta Pubblica di Acquisto o
da regolamenti sostitutivi.

435 42,5 L’offerta pubblica di acquisto che
deve essere promossa al sensi del presente
Articolo 43 42 dovra essere effettuata,
inoltre, in conformiti alle disposiziont
dell’.Act on Financial Supervision e del Decreto
in materia di Offerta Pubblica di Acquisto
applicabili allofferta pubblica di acquisto
obbligatoria di cui alla Sezione 1, lettera (e},
del Decreto in materia di Offerta Pubblica
di Acquisto o da regolamenti sostitutivi.

43.6 11 soggetto obbligato a promuovere
un’offerta pubblica d’acquisto é tenuto a
darne comunicazione immediatamente alla
Societa.

43:6 42,6 1l soggetto obbligato a
ptomuovere un’offerta pubblica d’acquisto ¢
tenuto a darne comunicazione

immediatamente alla Societa.

43.7 Qualsiasi soggetto che, singolarmente o
congiuntamente con altri  soggetti che
Agiscono di Concerto con quest, sia
obbligato a promuovere un’offerta pubblica
di acquisto ai sensi del presente Articolo 43
e (2) non tispetti — o non rispetti pia — 1
Requisito di Detenzione ¢/o (b)) non rispetti
— o pon mspetti pid — i Requisito
Contrattuale, & obbligato — entro il termine
di 5 giorni a decorrere dalla data in cut ha
ricevuto apposita comunicazione scritta
dalla Societd — (i) ad alienare il numero di
Azioni che hanno determinato 'acquisizione
di una posizione di controllo predominante
dopo il giomo sette del mese di giugno
duemiladiciannove ovvero (i) a potre in
essere qualsivoglia altra azione che abbia
Peffetto di ridurre la partecipazione del
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soggetto in questione al di sotto della soglia
di controllo predominante (’'Obbligo di
Rinuncia al Controllo Predominante).

43.8 Nel caso in cui 'Obbligo di Rinuncia al
Controllo Predominante non sia adempiuto
entro il termine di 5 giorni a partire dal
giorno 1 cui Azionista ha ricevuto
apposita comunicazione scritta dalla Societa,
1 Consigho di Amministrazione sard
irrevocabilmente autorizzato ad effettuare
Palienazione di un numero di Azioni tale da
ridurre la partecipazione del soggetto in
questione al di sotto della soglia di controllo
predominante.  Tale  alienazione  sara
effetmata sul mercato a fronte di un prezzo
di vendita ottenuto in buona fede, e le
Azioni a Voto Speciale saranno trasferite
alla Societa senza corrispettivo.

(i)

eliminazione delle maggioranze rafforzate previste nella Proposta di Statuto in

relazione alla nomina e revoca degh aministratori e alla modifica dello
statuto. Modifica degli artt. 152, 15.6 e 40.1 della Proposta di Statuto, e
introduzione di una maggioranza rafforzata in caso di delibere aventi ad
oggetto Iintroduzione di clausole dal tenore analogo a quelle di cui si propone
Peliminazione (e, Requisito di Detenzione, Requisito Contrattuale e soglie
OPA inferiord 2 quelle previste dalla legge):

Atsticolo 15)
Nomina, Sospensione ¢ Revoca degli

Amministratori

Articolo 15)

Nomina, Sospensione e Revoca degli | = o

Amministratori

[omatssis)

[omzssis]

152 11 Consigio di Amministrazione
designesra un candidato per ciascun posto
vacante. La designazione sari vincolante.
Tuttavia, DIAssemblea Generale degli
Azionisti potra privare la designazione del
carattere vincolante con delibera approvata
a maggioranza di almeno i due terzi dei voti
validamente espressi, senza necessita di un

152 II Consiglo di Anummstra‘kb(xe
designeta un candidato per ciascun po§to™
vacante. La designazione sari vincolante. -
Tuttavia, FPAssemblea Generale degli
Azionistt potra privare la designazione del
carattere vincolante con delibera approvat
a maggioranza di-almene-t-duetersi dei vou | _

validamente espressi, senza necessitd di-uny
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guorums. Nel caso in cut la designazione
vincolante non sia privata del suo carattere
vincolante, la  persoma designata sara
considerata  nominata. Qualora  la
designazione sta privata del suo carattere
vincolante, il Consiglio di Amministrazione
potra effettuare una nuova designazione
vincolante.

guornm. Nel caso in cul la designazione
vincolante non sia privata del suo carattere
vincolante, la persona designata sard
considerata nomitnata, Qualora la
designazione sia privata del suo carattere
vincolante, il Consiglio di Ammuinistrazione
potra effettuare una nuova designazione
vincolante.

[omzissis]

[or2155is]

15.6 Ciascun Ammimstratore potra essere
sospeso o rimosso dall’Assemblea Generale
degli AzionisH m qualsiasi momento. Una
delibera dell’Assemblea Generale degl
Azionisti avente ad oggetto la sospensione o
la revoca di un Amministratore, per 1 casi
diversi dalla proposta da parte del Consiglio
di Amministrazione, richiede la maggioranza
di almeno 1 due tetzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un gworum. Il
Consiglio di Amministrazione potra inoltre
sospendere  qualsiasi  Ammunistratore
Esecutivo. I.a sospensione da parte del
Consiglio di Amministrazione potra essere
interrotta i qualsiasi momento
dall’Assemblea Generale degli Azionist.

15.6 Ciascun Amministratore potrd essere
sospeso o rimosso dall'Assemblea Generale
degli Azionisti in qualsiasi momento. Una
delibera dell’Assemblea Generale degh
Azionisti avente ad oggetto la sospensione o
la revoca di un Amministratore, per i casi
diversi dalla proposta da paste del Consiglio
di Amministrazione, richiede la maggioranza
di-almeneo—i—due—terzi-dei votl validamente
espressi, senza necessiti di un grerum. 11
Consiglio di Amministrazione potra inoltre
sospendere qualsiasi Amministratore
Esecutivo. la sospensione da partte del
Consiglio di Ammuinistrazione potrd essete
interrotta in qualsiasi momento
dall’ Assemblea Generale degli Azionisti.

[om2iss1s)

(omrissis)

Articolo 40)

Modifica dello Statuto

Atrticolo 40)

Modifica dello Statuio

40.1 L'Assemblea Generale potra approvare
una deliberazione di modifica dello Statuto,
ma esclusivamente su proposta del
Consigio  di  Amministrazione.  Tale
proposta deve essere formulata nell’avviso
di convocazione dell’Assemblea Generale
degli Azionisti, La deliberazione assembleare
di modifica dello Statuto deve essere
apptrovata con la maggioranza di almeno 1
due terzi dei vot validamente espressi, nel
caso in cul meno della meta del capitale
emesso della Societa sia rappresentato in tale

40.1 L’Assemblea Generale potra approvare
una deliberazione di modifica dello Statuto,
ma esclusivamente su proposta del
Consiglio di  Amministrazione. Tale
proposta deve essere formulata nell’avviso
di convocazione dell’Assemblea Generale
degli Azionisti. La deliberazione assembleare
di modifica dello Statuto deve essere
approvata con la maggioranza di-almeno—t
due-terzt dei voti validamente espressi, nel

25




assemblea.

assembles.

Tuttavia, le deliberazioni
delPAssemblea Generale di modifica
dello Statuto riguardanti:

(1) limitazioni alla percentuale di diritti
di voto detenibili dagli azionist,
singolarmente o di concerto con altri;

(i) obblighi di promuovere un’offerta
pubblica d’acquisto avente ad oggetto le
azioni della societd in aggiunta 2, o
diverso da, quelli previsti dalla legge
applicabile; o

(iii) la sospensione del diritto di
partecipare e/o di votare a una qualsiasi
Assemblea Generale a causa
dell’inadempimento, effettivo o
contestato, di qualsiasi  accordo
contrattuale in essere fra la societd e
Pazionista titolare dei suddetti diritti di
partecipazione ¢/o voto,

possono essere adottate solo con il voto
favorevole dei tre quarti dei voti
validamente espressi in tale Assemblea
Generale, a prescindere dal numero di

azioni emesse ivi presenti o
rappresentate.
{omrissis) [omzissis]

{v)  eliminazione della clausola penale prevista dall’art. 13 dei Termini e Condizioni
delle SVS e quindi dell’art. 13 dei Termini e Condizioni delle SVS.

Inadempimento, Penale

13.1 In caso di inadempimento, da parte di
un Azionista, di uno qualsiasi dei proprti
obblighi, lo stesso, impregiudicato il diritto
della Societd di richiedete Pesecuzione in
forma specifica, sard obbligato 2 pagare alla
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Societd un importo — moltiplicato per ogni | Seeieti-un—imperto-—melupheatoper-ogni
Azione a Voto Speciale in relazione alla | Az Speet t—relaz s

quale si sia verificato Pinadempimento — pari s = ! At
al prezzo medio di chiusura di un’Azione S to—eli—ehinsara—d Az
Ordinatia sul Mercato Telematico Azionario
gestito da Borsa Italiana calcolato sulla base
dei venti (20) giorni di borsa aperta
antecedenti  al  verificarsi della  data
dell’inadempimento o, nel caso in cui tale
data non cada in un Giomo Lavorativo, al
Giorno Lavorativo precedente (la Penale).

13.2 L’obbligo di pagare la Penale di cui al
precedente Articolo 13.1 costituisce una
clausola penale (boetebeding) secondo quanto
previsto dalla Sezione 6:91 del Codice Civile
Olandese. 11 pagamento della Penale deve
considerarsi come sostitutivo di, € non
ulteriore a2, qualsivoglia responsabilita
(schadevergoedingsplicht) dell’Azionista verso la
Societa in relazione a tale inadempimento —
cosicché le previsioni del presente Articolo
13 dovranno essere considerate come una
clausola di “danni compensativi”
(schadevergoedingsbeding) e non una clausola di
“danni punitivi” (strafbeding).

13.3 Le disposizioni di cui alla Sezione 6:92,
paragrafi 1 e 3, del Codice Civile Olandese
non troveranno applicazione per quanto
possibile.

I11.3 Elementi ulteriori

23.  In aggiunta a quanto sopta, il Consiglio di Amministrazione di Mediaset ha
preso atto dei tilievi formulati sia in relazione alla composizione del consiglio di
amministrazione di MFE, sia in relazione alle modalita con cui tale consiglio di
amministrazione formulerd all’assemblea le proposte di nomina per il rinnovo a
scadenza o la sostituzione dei propri membri..

24.  Con rferimento al primo aspetto (la composizione del consiglio di
amministrazione di MFE) il Consiglio di Amministrazione di Mediaset ha
verificato la possibilitd di modificare la composizione comunicata in data 7
giugno 2019 al fine di favorire una maggior partecipazione di amministrator
indipendent], secondo la definizione prevista dal Codice di Corporate Governance
olandese. Tali verifiche hanno avuto esito positivo e quindi & previsto che il
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consiglio di amministrazione di MFE abbia, immediatamente dopo la data di
efficacia della Fusione, la seguente composizione: Pier Silvio Berlusconi, Marco
Giordani, Gina Nierd, Niccold Querci, Stefano Sala e Paoclo Vasile in qualita di
amuministratorl esecutivi; Marina Berdusconi, Fedele Confalonieri e Danilo
Pellegrino in qualiti di amministratosi non esecutivi; ¢ Marina Brogi, Consuelo
Crespo Bofil, Alessandra Piccinino, Javier Diez de Polanco e Carlo Secchi in
qualita di ammunistratori non esecutivi indipendenti.

25. Con riferimento al secondo aspetto (proposte di nomina che i consiglio di
amministrazione di MFE sottopotra all’assemblea per il rinnovo a scadenza o la
sostituzione dei propri membri), é previsto che immediatamente dopo la data di
efficacia della Fusione il consiglio di amministrazione di MFE adotii uno
specifico regolamento che, al fine di un miglior adeguamento alla bes? practice
olandese e nell'ottica di favotire una maggior partecipazione di amministratori
in possesso dei requisiti di indipendenza, disciplink (i) la composizione del
consiglio di amministrazione; e (i) le procedure per la formulazione delle
proposte di nomina da sottoporre all’assemblea per il rinnovo a scadenza o la
sostituzione degl amministratod, in modo tale da assicurare nel tempo una
composizione del consiglio di amministrazione contraddistinta dalla
maggioranza di amuministratori non esecutivi, la maggioranza dei qualt
indipendenti secondo la definizione del Duteh Corporate Governance Code anche in
caso di sostituzione di singoli amministratori.

26. Quanto sopra, ancora una volta, al solo fine di favorire una tempestiva
realizzazione del progetto con il pit ampio consenso possibile degli azionisti.

IV. Valutazioni inerenti il diritto di recesso

27. L’assemblea cui siete stati convocati non ha ad oggetto Papprovazione di una
nuova operazione di fusione transfrontaliera; al contrario, la Proposta di
Delibera (i) ha esclusivamente ad oggetto la modifica di alcuni aspetti
organizzativi della struttura societaria di MFE, quale societi risultante dalla
Fusione e, di conseguenza, {iz) lascia invatiata la natura transfrontaliera della
Fusione nonché tutt 1 termini e condizioni della Fusione (diversi da quelli sopm
descritd).

28.  Come tale, approvazione, ai sensi deghi artt. 2377, co. 8, e 2502, co. 2, cod’ Eiv,, ..
della Proposta di Delibera illustrata nella presente Relazione (i) non mCJ]de
presupposti sui quali gli azionisti di Mediaset abbiano eventualmenge
esercitato il diritto di recesso in seguito all’approvazione della Fusione daip e
dellassemblea straordinaria degli azionisd di Mediaset, tenutasi in dat A S
settembre 2019, e (%) non integra alcuna delle fattispecie previste per I’esercgfﬂcén
del diritto di recesso ex art. 2437 cod. civ. nonché ex art. 5 del Decreto
Legislativo 108: pertanto, gli azionisti di Mediaset che non concorrano
all’approvazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione, non
saranno legittimati ad esercitare il diritto di recesso.
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29.

30.

31

Le azioni di Mediaset in relazione alle quali sia gid stato esercitato il diritto di
recesso durante il periodo di esercizio dello stesso, concluso il 21 settembre
2019, dovranno essere acquistate da MFE (e dagh azionisti di Mediaset che
abbiano aderito alPofferta in opzione e prelazione, conclusa il 6 novembre
2019) a seguito dellefficacta della Fusione ¢ subordinatamente al
perfezionamento della medesima, al prezzo di liquidazione di Euro 2,770 pex
azione. Per effetto, si rittene che i diritti di intervento e voto afferenti a tali
azioni possano essere esercitati in occasione dell’assemblea convocata pet i 10
gennaio 2020.

Se la Fusione non fosse petfezionata, le azioni di Mediaset in relazione alle quali
sia stato esercitato il diritto di recesso continueranno ad essere di proprieta degli
azionisti di Mediaset che hanno esercitato il recesso, senza che alcun pagamento
sia effettuato in favore dei medesimi.

Con riferimento agli azionisti di Mediaset Espafia, I'approvazione di una
proposta di deliberazione analoga alla Proposta di Delibera da parte
delPassemblea degli azionisti (si veda b 6) non legittimera gli azionisti di
Mediaset Espafia ad esercitare il diritto di recesso.

Nonostante cid, si prevede che agli azionisti di Mediaset Espafia che, a seguito
della pubblicazione, in data 10 settembre 2019, di un annuncio relativo
all’approvazione della Fusione, abbiano esercitato il diritto di recesso (tutt
azionisti di minoranza) sia consentito — entro specifici termini, ancora da
definirsi — di revocare Pesercizio di tale diritto e, conseguentemente, di essere
integrati nuovamente nella compagine sociale di Mediaset Espafia.

V.  Valutazioni inerenti la posizione di azionisti, creditori € dipendenti

32.

33.

L’approvazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione, non
avra alcun impatto sulle valutazioni gid svolte in proposito nella Relazione
Illustrativa in merito ai diritt che spetteranno agh azionisti di Mediaset (che
diventeranno azionisti di MFE) successivamente alla data di efficacia della
Fusione, come conseguenza della nazionalitd olandese di MFE. Le modifiche, in
patticolare, non incidono sui valori economici della Fusione e non dispongono
vincoli 2 carico dei soci. Piuttosto, esse prevedono la cancellazione di talune
previsioni che, sebbene ritenute legittime e rispondenti a un mnteresse specifico
delle societd partecipant alla Fusione, sono state oggetto di critica da parte di
Vivendi e SimonFid e che oggi si propone di eliminare accogliendo, e
superando, le indicazioni fornite dal Tribunale di Milano, ritenendo che una
pronta realizzazione della Fusione prevalga sulle sue singole componenti.

Per maggiori informazioni in relazione alle differenze tra i dixitd di cu
attualmente benefictano gli azionisti Mediaset e 1 dirittd di cwi esst diverranno
titolari in qualiti di azionisti di MFE (e ferme restando le modifiche illustrate
nella presente Relazione), si rinvia alla Relazione Illustrativa e alla restante
documentazione illustrativa messa a disposizione in relazione alla Fusione.
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34 Inoltre, Papprovazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione,
non avra alcun impatto sulle valutazioni gia svolte in proposito nella Relazione
Illustrativa in merito ai creditori. In particolare, la delibera illustrata nella
presente Relazione non comporta alcun pregiudizio di natura patrimoniale o
finanziatia per alcuna delle societa partecipanti alla Fusione.

35 Infine, Papprovazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione,
non avra aleun impatto sulle valutazioni gia svolte in proposito nella Relazione
THustrativa in merito ai dipendenti di Mediaset e Mediaset Espafia.

VL. Condizioni sospensive della Fusione e aggiornamento sulliter della Fusione

36. In relazione alle condizioni sospensive della Fusione, indicate nel Paragrafo 17.1
del Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera nonché nel Paragrafo 1.2
della Relazione Illustrativa, e con particolare riferimento a quella relativa
allammontare massimo complessivo da pagarsi da parte di Mediaset e Mediaset
Espadia a1 propri azionisti che abbiano esercitato il diritto di recesso e/o ai
propri creditori che abbiano proposto opposizione alla Fusione, si evidenzia
quanto segue.

37. Con riferimento a Mediaset

() A seguito delliscrizione del verbale dell’assemblea straordinara di
Mediaset del 4 settembre 2019 nel Registro delle Imprese di Milano,
occorsa in data 6 settembre 2019, hanno iniziato 2 decorrere i termini (7
per Vesercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di Mediaset che
non avessero concorso all’approvazione della Delibera di Fusione, nonché
(#) per Tesercizio del diditto di opposizione da parte dei creditori di
Mediaset anteriori alla data di deposito del Progetto Comune di Fusione
Transfrontaliera.

(@) Il diritto di recesso & stato esercitato in relazione a n. 492.691 azioni di
Mediaset e non sono state presentate opposizioni. Né Vivendi né
SimonFid hanno esercitato il diritto di recesso in relazione alle azioni di
Mediaset dalle stesse detenute.

(i) All’esito del periodo di offerta in opzione e prelazione, gl azionis,ti'r‘-c_:li
Mediaset che non hanno esercitato il diritto di recesso hanno manifestato
la volonta di acquistare n. 239.092 azioni di Mediaset per le quaki f\?"’%f&ga oL
esercitato il diritto di recesso. 0

(v} Come previsto ai sensi di legge, le residue n. 253.599 azioni di Medigs
timaste inoptate dovtanno essete acquistate da MFE, a seguito della dita
di efficacia della Fusione (e subordinatamente al perfezionamento della
medesima), al prezzo di liquidazione di Euro 2,770 per azione.

38. Con riferimento g Mediaset E. ipania

® A seguito della pubblicazione di un annuncio relativo all’approvazio
della Fusione da parte dell’assemblea degli azionisti di Mediaset Es

30



39,

sulla Gazzetta Ufficiale del Registro delle Imptese spagnolo (Boftén Oficial
del Registro Mercantil), occorsa in data 10 settembre 2019, hanno 1niziato a
decorrere i termini (§) per lesercizio del dititto di recesso da parte degli
azionisti di Mediaset Espafia che avessero votato contro approvazione
della Fusione, nonché (77} per Vesercizio del diritto di opposizione da parte
dei creditori di Mediaset Esparia anteriori alla data di pubblicazione del
Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera.

(i) I diritto di recesso & stato esercitato in relazione 2 n. 39.025.777 azioni di
Mediaset Espafia ¢ non sono state presentate opposizioni. Vivendi non ha
esercitato il diritto di recesso in relazione alle proprie azioni di Mediaset
Espana.

(iity Come previsto ai sensi della legge spagnola, le azioni di Mediaset Espana
oggetto di recesso dovranno essere acquistate da Mediaset Espaila, in un
momento anteriore alla data di efficacia della Fusione, al prezzo di
liquidazione di Euro 6,5444 per azione e, cosi, pet un esborso complessivo
pad ad Euro 255.400.295,00.

(iv) 1l numero di azioni Mediaset Espafia oggetto di recesso ¢ Pammontare
complessivo che dovra essere corrisposto da Mediaset Espafia potranno
subire delle modifiche alla scadenza del tetmine concesso agh azionisti di
Mediaset Espafia per revocare il proprio diritto di recesso, come descritto
nel Paragrafo 31 supra.

1l perfezionamento della Fusione & in ogni caso subordinato all'avveramento (o
alla rinuncia) delle altre condizioni sospensive previste nel Progetto Comune di
Fusione Transfrontaliera e, fermo restando quanto previsto nella Relazione
Ilustrativa, nel caso in cut la Proposta di Delibera sia approvata, richiedera che
le modifiche alla Proposta di Statuto, ai Termini e Condizioni delle SV, ai
“Termini e Condiziont per lassegnazione iniziale di Azioni a Voto Speciale A - Mediaset”
e ai “Termini ¢ Condizioni per lassegnasione iniziale di Asioni a Voto Speciale A -
Mediaset Espaiid’, di cui alla presente Relazione, siano altresi approvate
dallassemblea degli azionisti di Mediaset Espafia, convocata per il 5 febbraio
2020, e dallassemblea degli azionisti di DutchCo (societa interamente e
direttamente controllata da Mediaset).

VII. JIterdecisionale seguito nella formulazione delle proposte di modifica

40.

41,

Con riferimento allassemblea straordinaria degli azionist di Mediaset, il
Consiglio di Amministrazione di Mediaset del 22 novembre 2019 ha approvato
la Proposta di Delibera, oggetto della presente Relazione, all'unammita. La
strategia industriale della Fusione ¢ stata, ancora una volta, apprezzata da tutt i
consiglieri.

Con riferimento all’assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset Hspaiia,
una proposta di delibera analoga alla Proposta di Delibera dovia essere
approvata dal consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia — su proposta
del Merger Committee — con l'astensione degli amministratont nominati da

3



Mediaset nonché degli amministratori esecutivi, in conformiti con la best practice
e con le norme di diritto spagnolo.

VIIL La proposta di delibera allordine del giomo

La proposta di deliberazione da sottoporre alla Vostra approvazione & fiportata di
seguito.
“Iassemblea

delibera

1. di approvare, ai sensi e per ghi effetti dellarticolo 2377, ottavo comma ¢ delfart. 2502, seconds
comma, del codice civile, le segwents modifiche al progetto comune di fusione transfrontaliera per
tncorporazzone di “Mediaset S.p.A.” ¢ di “Mediaset Espaiia Commnicacion, S.A.” in
“Mediaset Investment N.V.” (che, a seguito della efficacia della fusione, assumerd la
denominazione ‘MFE - MEDIAFOREUROPE N.V.”), spcieté di diritto olandese
tnieramente ¢ direttamente controllata da “Mediaset Sp.A.”, con sede legale in Amiterdam
(Olanda) ¢ ufficio principale in viale Eurgpa 46, 20093 Cologno Monzese (Milano - Italia),
iscritia al registro delle imprese olandese al n. 70347379, progetto approvato dall’assemblea
straordinaria dei soci di Mediaset Sp A. in data 4 settembre 2019, cone risulta dal verbale
del notato Arrigo Roveda di Milano in data 5 settembre 2019 n. 54665/20368 di
repertorio, delibera iscritta nel registro delle imprese di Milano Monga-Brianza Lodi il 6
settembre 2019; pin precisansents di approvare le modifiche alle clansole della versione proposta
dello statuto di Mediaset Investment N.V. (che assumera la denominazione “MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V.%), allegata quale Allegato 2 al progetto di fusione (la
“Proposta di Statuto’), alle clansole dei “Termini ¢ Condizioni delle Asgoni a Vito
Speciale”, allegati quale Allegato 5 al progetto di fusione (i “Termini ¢ Condizioni
delle SVS”), ¢ alle clausole dei “Termini ¢ Condiziont per lassegnazione iniziale di Aziont
a Vioto Speciale A - Mediaset” ¢ dei “Termini ¢ Condizgoni per Passegnazione iniziale di
Agioni a Voto Speciale A - Mediaset Esparia”, allygati rispettivamente quali Allegato 3
Allegato 4 al progetio di fusione, aventi ad oggetto:

() leliminazione del Reguisite di Detenzione ¢ del Reguisite Contrattuale,
unitamente ai meccanismi sangionatori previsti in caso di loro violasgone, dalla
Proposta di Statuts, dai “Termini ¢ Condizioni delle Azioni a Voto Speciale”
nonché dai “Termini ¢ Condizioni per Fassegnazione iniziale di Asioni a Voto
Speciale A - Mediaser” ¢ dai “Termini ¢ Condizgont per Passegnazgione iniziale di

Azioni a Vioto Speciale A - Mediaset Espaiia”, con conseguente modsfica degh L NE

articoli 13, 42 ¢ 43 della Proposta di Statute ¢ degli articoli 4.4, 5.3,°6.3, 7.3, '
8.4, 11.1 letr. d) ed o), nonché dell’art. 1.1. Allegato 1 dei *“Termini ¢ Coﬁdz:'{zarz‘z":{} y
delle Aziont a Voto Speciale” ¢ del paragrafo 6 dei “Termini ¢ Co;zdt{zaﬂz peri‘ -_:j;

Fassegnazione iniziate di Azioni @ Voto Speciale A - Mediaset” e dei “Térpinic_
Condizioni per assegnazione iniziale di Asioni a Voto Speciale A - Media
Espaia™;

(#) la modﬁm della de f inizzone di “agire di mmerz‘o” pre evisia dall'articolo 7.1

articols;
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(i72} Leliminasgione della soglia convensionale in tema di offerta pubblica obblgatoria
(stabilita al 25% dei diritti di voto), di cui all'art. 43 della Proposta di Statuto,
con consegnente modifica dell’articolo 43 (42 nnovo festo) della Proposta di
Statuto;

(i) Veliminazione delle maggioranse rafforzate previste dulla Proposta di Statuto in
relazione alla nomina ¢ alla revoca degli amminisiralori e alla modifica dello
tatuto, con conseguente modifica degli articoli 15.2, 15.6 ¢ 40.1. della Proposta di
Statuto, nonché Uintrodusione di nna maggioranza rafforsata n caso dr delibere
aventi ad oggetto [introduzgone di clansole dal lenore analgge a guelle di cui 51
propone Leliminagione ai sensi det precedenti punii (1) ¢ (ii);

(%) Peliminazgone della clansola penale prevista dall'articolo 13 det “Termini ¢
Condizioni delle Azioni a Voo Speciale”, con conseguente modifica del medesimo
articols,

il tutto come risulta dal testo della relasdone del consighio di amminisirasione, depositala presso
la sede sociale e pubblicata sul sito internet della societd in data 5 dicembre 2019, che illustra
in forma comparativa il ltesto della Proposta di Statuto ¢ dei “Termini e Condizioni delle
Agioni a Vote Speciale” e dei “Termini ¢ Condigiont per ['assegnazione inisiale di Agioni a
Voto Speciale A - Mediaset” ¢ dei “Termini ¢ Condisioni per lassegnazione iniiale di
Asdoni a Voto Speciale A - Mediaset Espaia”, allegati al progetto approvato in data 4
settembre 2019 e, in grassetto nella colonna adiacente, le proposte di modifica che s intende
apgporiare.

Restano fermi tutti gl altri termini ¢ condizgons, come approvati dall ‘asserblea straordinaria
degli agionisti del 4 settembre 2019 ed tllustrati nel progetto comune di fusione transfrontaliera
¢ nella relagione degli Amministratori approvata dal Consigho di Amministrazione del 7
gingno 2019;

2. di conferire al consighio di amminisirazione, e per esso al presidente pro-lempore in carica, al
vice-presidente ¢ amministratore delegato pro-tempore in carica, nonché al consighere Marco
Giordani, disgiuntamenie fra loro, cascurio con facoltd di sostifuire a s¢ speciali mandatar,
tutti gli occorventi poteri per eseguire la presente delibera, confermando altresi, per quanto
gccorrer possa, { poleri a questi concessi con delibera del 4 settembre u.s. per addivenire alla
Jusions, nel rispetto delle disposiioni di legge ¢ di guanto contensto nel progetto comune di
Jfusione transfrontaliera, con facolta - in particolare - di vergficare ¢ accertare ['apveramento o la
rinuncia, ove previste, di ciascuna delle condiiont sospensive di cui al progetto comune di
Jusione transfrontaliera e di rilasciare ¢ sottoscrivere atti, dickiaraziont e comunicasiont in
relasione a tale circostanga, stabilire gli effetti della fusione, stipulare ¢ Sottoscrivere atli ¢
documents in genere e compiere tuito guanto necessario od anche solo opportuno per il buon fine
dell'operagione stessa.

ok ok ok

Milano, 22 novembre 2019
Per conto del Consiglio di Amministrazione di Mediaset

il Presidente

Fedele Confalonieri
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Traduzione di cortesia in italiano

DATA: 4 dicembre 2019

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO COMUNE DI
FUSIONE TRANSFRONTALIERA TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI:

MEDIASET INVESTMENT N.V., societa per azioni (raamloze vennooischap) di diritto dei Paesi
Bassi, con sede legale ad Amsterdam, Paesi Bassi, e sede operativa in Italia, Viale Europa 46,

20093 Cologno Monzese, iscritta al registro delle Imprese olandese (Kamer van Koophandel) con il
n. 70347379 (DutchCo).

CONSIDERATO CHE:

(A) DutchCo & parte di una fusione transfrontaliera tripartita per incorporazione di Mediaset S.p.A.
(Mediaset) e Mediaset Espafia Comunicacion S.A. (Mediaset Espaiia) in DutchCo (la
Fusione): con P’acquisizione di efficacia della Fusione, il nuovo nome di DutchCo sard “MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V.” (MFE).

(8) DutchCo ha preso in considerazione la predisposizione delle relazioni da parte dei consigli di
amministrazione di Mediaset e Mediaset Espafia, rispettivamente del 22 novembre 2019 e del
28 novembre 2019, che integrano le relazioni originarie sul progetto comune di fusione redatto
dai medesimi consigli a giugno 2019 (le Relazioni supplementari).

1. Modifiche alla governance di MFE

1.1 DutchCo riconosce e accetta le modifiche proposte alla struttura della governance societaria di
MFE (in particolare, le modifiche allo Statuto, ai Termini e condizioni delle azioni a voto
speciale, ai Termini e condizioni per ’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset Espafia e ai Termini ¢ condizioni per ’assegnazione iniziale delle azioni a voto
spectale A - Mediaset, nonché alla composizione dei soggetti presumibilmente propostt come
ammimstratori di MFE successivamente alla Fusione, al fine di coinvolgere ulteriormente gli
amministratori indipendenti), che avranno luogo successivamente al perfezionamento della
Fusione, come indicato nelle Relazioni supplementari.

1.2 A tal fine, alP’assemblea generale degli azionisti di DutchCo sara proposta I’approvazione delle
modifiche di cui sopra, solo qualora le assemblee generali straordinarie degli azionisti di
Mediaset ¢ Mediaset Espafia approvino le modifiche proposte. Inoltre, come previsto dalle
Relazioni supplementari, immediatamente dopo il perfezionamento della Fusione, il consiglio
di amministrazione di MFE dovra approvare norme ad hoc quanti (i) alla composizione del-..
consiglio, e (ii) alla procedura di nomina dei consiglieri, al fine di garantire, nel Jungo términe, ...
che il consiglio di amministrazione sia composto da una maggioranza di amministratori non, -
esecutivi, per la maggior parte amministratori indipendenti come definiti nel;""f'(;od'icq.-’di_‘ c
Govemance Societaria di DutchCo. el i

v
4

Lah
1.3 Le Relazioni Supplementari sono parte integrante della presente Relazione del consiglig

costifuiscono Allegato della stessa. N

[Segue la pagina delle firme]



Traduzione di cortesia in italiano

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA COMUNE TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET INVESTMENT N.V.

Nome: M. Ballabio

Qualifica: Amministratore delegato



Traduzione di cortesia in italiano

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA COMUNE TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET INVESTMENT N.V.

Nome: M.A.E. Giordani
Qualifica: Amministratore delegato




Traduzione di cortesia in italiano

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA COMUNE TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET INVESTMENT N.V.

Nome: S. Sole

Qualifica: Amministratore delegato



Traduzione di cortesia in italiano

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA COMUNE TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET INVESTMENT N.V.

Nome: P. Straziota

Qualifica: Amministratore delegato




Traduzione di cortesia in italiano

RELAZIONE SUPPLEMENTARE DEL CONSIGLIO AL PROGETTO DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA COMUNE TRIPARTITA REDATTO DAL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET INVESTMENT N.V.

Nome: L. Motta

Qualifica: Amministratore delegato
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ALLEGATO







ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGILI AZIONISTI

Relazione illustrativa sulla proposta all’ordine del giorno delPassemblea
straordinaria degli azionisti







INFORMAZIONI IMPORTANTI PER GLI INVESTITORI E GLI AZIONISTI

1l presente documento ha scopo puramente informativo e non & inteso ¢ non costituisce un’offerta o un
invito a scambiare, vendere o una sollecitazione di un’offerta di sottoscrzione o acquisto, ¢ un Invite a
scambiare, acquistare o softoscrivere aleun strumento fnanziado o qualsiasi parte del businers o degli asset qui
descritti, qualsiasi altra partecipazione o una sollecitazione di qualsiasi voto 0 approvazione in qualsiasi
gudsdizione, in relazione a questa operszione o altrimenti, né avra luogo alcuna vendita, emissione o
trasferimento di strument finanziad in qualsiasi giudsdizione in violazione della legge applicabile. Nessuna
offerta di strument finanziard sard effettuata. Questo documento non & un prospetto, un’informativa sul
prodotto finanziario o altro documento di offerta ai fini del Regolamento (UE) 2017/1129 del Paslamento
Europeo e del Consiglio del 14 giugno 2017.

Il presente documento non costituisce un’offerta al pubblico in Italia, ai sensi delPast. 1, comma 1, lettera {t)
del Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, come successivamente modificato e integrato, né in
Spagna, ai sensi dell'articolo 35.1 del testo riformulato del Securities Market Act approvato con Regio Decreto
Legislativo 4/2015, del 23 ottobre. L’emissione, la pubblicazione o 1a distribuzione del presente documento in
alcune giunsdiziont possono essere limitati dalla legge, e pertanto i soggetti nelle glunsdizioni in cui i presente
documento viene rlasciato, pubblicato o distribuito devono informarsi e osservare tali restrizioni,

Il presente documento non costituisce un'offerta di vendita di strumenti finanziari negh Stati Unit ai sensi del
Secusities Act o in qualsiasi altra giorisdizione in cui & illegale farlo, o una sollecitazione di voti per I'assemblea
degli azionisti citata nel presente documento. Gli strumenti finanziari di cui al presente docurmnento non sono
stati ¢ non saranno registrati ai sensi del Securities Act o delle leggi concementi gl strumend finanziad di
qQualstasi stato degli Stat Uniti, e qualsiasi dichiarazione contraria costituisce una violazione della legge. Gli
struments finanziad di cud al presente documento non possono essere offerti o venduti negh Stad Uniti 0 3, 0
per conto o 2 beneficio di, U.S. Persons, come definite nella Regulation S ai sensi del Securities Act, salvo in
virt di un’esenzione o in un’operazione non soggetta agli obblighi di registrazione del Secusities Act e alle
leggt statali o Jocalt applicabili in materia di strumenti finanziag.

* Wk
Disclaimer per gli investitod americani

L'operazione descritta nel presente documento concerne strumenti finanziati di una societh estera.
L'operazione & soggetta agli obblighi di comunicazione di un Paese straniero che sono diversi da quelli deghi
Stati Uniti. I bidanci eventualmente inclusi nei documenti sono stati redatti in conformitd a prncipi contabili
esteri che potrebbero non dsultare comparabili a quelli utilizzati nei bilanci delle societd statunitensi. o

Potrebbe essere difficile per voi esercitare i vostri diritti e qualsiasi pretesa gindizisle sulla base deﬁélﬁg’g{
federali statunitensi sugli strumenti finanziad, poiché Pemittente ha sede in un Paese straniero e alcmﬁxéft'pt;i i
suoi dirigent e amministratori possono essere residenti in un Paese straniero. Potreste non fuscire /é r;jt e in’
giudizio una societd straniera o i suoi dirgenti o amministratod presso un tribunale straniero per a.g de - o
deBe leggi statunitensi sugli strumenti finanziarl, Potrebbe dsultare difficile costringere una societd ierae
le sue affiliate a dare esecuzione ad una decisione di un tdbunale statunitense.

Dovete essere consapevoli del fatto che Vemittente potrebbe acquistare strumenti finanziari al di
dell’operazione, come, ad esempio, sul mercato o mediante acquisti privati fuori mercato.

* % %




RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI
MEDIASET S.P.A. SULLA PROPOSTA DI DELIBERA EX ARTT. 2377,
COMMA 8, E 2502, COMMA 2, DEL CODICE CIVILE, REDATTA Al SENSI
DELL’ART. 125-TER TUF ANCHE QUALE INTEGRAZIONE DELLA
RELAZIONE ILLUSTRATIVA EX ART. 2501-QUINQUIES DEL CODICE
CIVILE SUL PROGETTO COMUNE DI FUSIONE TRANSFRONTALIERA
TRIPARTITA RELATIVO ALLA FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
MEDIASET S.P.A. E MEDIASET ESPANA COMUNICACION S.A. NELLA
SOCIETA DI DIRITTO OLANDESE MEDIASET INVESTMENT N.V,
INTERAMENTE CONTROLLATA DA MEDIASET S.P.A, MESSA A
DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO IN DATA 18 GIUGNO 2019

Proposta di modifica degli articoli 1, 13, 15, 40, 42 e 43 della versione proposta dello
statuto sociale e degli articoli 4, 5,6, 7, 8, 11 e 13 dei Tennini e Condizioni delle
Azioni a Voto Speciale” (nonché dell’articolo 1 delPAllegato 1 ai medesimi), che
saranno adottati dalla societd incorporante MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. a
seguito del petfezionamento della fusione transfrontaliera per incotporazione di
Mediaset S.p.A. e di Mediaset Espafia Comunicacién S.A. in Mediaset Investment
N.V., nonché del paragrafo 6 dei “Teanini ¢ condizioni per Passegnazione Iniziale

di Azioni a Voto Speciale A?

Signori Azionisti,

in data 4 settembre 2019 Passemblea straordinaria dei soci di Mediaset S.p.A. (Mediaset)
ha approvato (la Delibera di Fusione) il progetto comune di fusione transfrontaliera
tripartita (il Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera) relativo alla fusione per
incorporazione {Ja Fusione) di Mediaset ¢ di Mediaset Espafia Comunicacién, S.A.
(Mediaset Espaiia) in Mediaset Investment N.V. (DutchCoy}, societd di diritto olandese
interamente controllata da Mediaset che, al perfezionamento della Fusione, assumera la

denominazione di MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. (MFE).

La presente relazione illustrativa (la Relazione) & redatta dal consiglio di amministrazione
di Mediaset (il Consiglio di Amministrazione di Mediaset) ai sensi dell’art. 125-/er del
D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e integrato (1 TUF), e
degli art. 72 e 84-fer, nonché dell’Allegato 3A, del Regolamento adottato con delibera
Consob 14 maggio 1999, n. 11971, come successivamente modificato e integrato (i
Regolamento Emittenti) e anche quale integrazione della relazione illustrativa predisposta
dal Consiglio di Amministrazione di Mediaset ai sensi dell’ Articolo 2501 -guinguies cod. civ.,
dell’Articolo 8 del Decreto Legislativo n. 108 del 30 maggio 2008 (Il Decreto Legislativo
-108) ¢ — poiché le azioni di Mediaset sono quotate sul Mercato Telematico Azionartio
_organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. — anche ai sensi dellArticolo 70, comma 2,
del ‘Regolamento Emittenti nonché nel rispetto dello schema n. 1 dell’Allegato 3A del
Regolamento Emittenti, e pubblicata in data 18 giugno 2019 (la Relazione Illustrativa),
pet illustrare e giustificare, sotto il profilo giuridico ed economico, il Progetto Comune di
Fusione Transfrontaliera.



La Relazione ¢ redatta al fine di illustrare la proposta di approvazione di una delibera da
adottare ai sensi delFast. 2377, co. 8, e dellart. 2502, co. 2, cod. civ. (la Proposta di
Delibera), in merito: (7} alla modifica di specifiche clausole delia versione proposta dello
statuto sociale di MFE, allegata al Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera quale
Allegato 2 (la Proposta di Statuto); (i) alla modifica di specifiche clausole dei “Temmini ¢
Condizioni delle Azioni a Voto Speciak”, allegati al Progetto Comune di Fusione
Transfrontaliera quale Allegato 5 (i Termini e Condizioni delle SVS); e (iii) alla modifica
del Paragrafo 6 dei “Termini ¢ Condiziont per Fassegnazione inigiale di Azgoni a Vote Speciate A -
Mediaset” e dei “Termini ¢ Condisgoni per Passegnazione inisiale di Azioni a Voto Speciale A -

Mediaset Espaiia”, allegati rispettivamente quali Allegato 3 e Allegato 4 al Progetto Comune
di Fusione Transfrontaliera.

Il Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera & stato altresi approvato dallassemblea
degli azionisti di Mediaset Espafia e, in considerazione della natura tripartita della Fusione,
le modifiche oggetto della Proposta di Delibera dovranno essere altresi sottoposte
all'approvazione deghi azionisti di Mediaset Espafia e di DutchCo.

Per tutto quanto non espressamente modificato od oggetto di aggiornamento nella presente
Relazione, si rnvia al Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera e alla Relazione
Illustrativa, disponibile sul sito internet di Mediaset (www.mediaset.it).

I.  Motivazione e illustrazione della proposta

Con lPadozione della Delibera di Fusione, Passemblea straordinaria di Mediaset ha
deliberato di:

1. “approvare il progetto comune di fusione transfrontaliera (unitamente ai relativi allegati, tra cui la
versione proposta dello statuto di Mediaset Investment NV, ) relativo alla fusione per
wncorporazione di “Mediaset Sp.A." ¢ di “Mediaset Espaiia Comunicacion, S.A.” in “Mediaset
Investment NL1.7 (che, a seguito della efficacia della fusione, assumerd la denomrinasgone ‘MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V.%), societa di diritto olandese interamente ¢ diretiaments
controliata da “Mediaset S pA, con sede egale in Amisterdam (Olanda) ¢ ufficio principale in
viale Europa 46, 20093 Cologno Monzese (Milano - Italia), iscritta al registro delle imprese’
olandese al n 70347379, la guatk, in conseguenza della Jusione, emetierd mam;{zté .?2 o
1.500.000.000 nuove azioni ordinarie da nominali enro 0,01 (zero virgola zero uno) cadauipd; ipre. B
diritto alla partecipazione agli ntils eventnalmente distribuiti a partire dal primo gigrno dell .Ei; L%\z;{a 2
sociale in cui la fusione sard divenuta ¢fficace, da assegnare, in regime di dematerializzasgs i
atlraverso il sisiema di gestione accentrata applicabile, in applicazione dei rispettivi rapp
cambio ¢ delle modalitd di assegnazione previsti nel progetio comune di fusione transfrontalierds -
agli azgonisti di “Mediaset S.p.A.”, diversi dalla stessa, senza conguaglio in denaro, fermo restands~———{-
il diritto di recesso ai sensi delf'articols 2437, comma 1, del codice civile ¢ dell’artivolo 5 del decreto
legislativo 108/ 2008; ¢ (i) aghi aionisti di *Mediaset Espasia Comunicaciin, §.A.”, diversi daﬁ/‘a'_f-“;;' S -
stessa ¢ da Mediaset S.p.A., senza conguaghio in denaro, fermo restando il diritto di recesso ai /Jz{m LT
dell'articolo 62 della legge spagnola 3 aprile 2009, n. 3 (come successivaments modificata)
articoli 348 ss. del decreto legislativo reale 2 luglio 2010, n. 17;

ol
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2. “prendere atto che la societd incorporante, in agginnia alle azioni ordinarie ¢ in conformita taxele
disposiziont del muove statuto della medesima ¢ con i “Sermini e condigioni delle asioni



speciale™, allegati al progette comune df fusione fransfrontaliera ripettivamente quali allegato 2 ¢
allegato 5, poird emetlere astont a volo speciale A, da nominal enro 0,02 (zero wirgola zero due)
cadarna, cui saranne attributi diritii di voto ulteriori al diritto di voto attribuite da cascuna agione
ordinaria, da assgnare agli asionisli della socield incorporante, diversi dalla stessa, che ne abbiano
Jatto validamente richiesta ¢ che siano legittimati a riceverle; e azioni a volo speciale A, che non
costituivanio parte dei rapports di cambio ¢ non saranno negoiabili sul mercato, poiranno eisere
convertite in agioni @ wio speciale B da nominali enro 0,04 (zero virgola sero quatiro) cadanna, cist
saranno allributi diritti di voto witeriori ai diritt di voto attribuili da dascuna asione a voto Spectale
A, le agiont a voto speciale B potranno essere convertile in agiont a volo speciale C da nominali enro
0,09 (zero virgola sero nove) cadauna, cut saranno attributs diritti di voto wlteriori ai diritei di voto
attribuiti da cascnna asgone a vota speciale B”;

3. “stabilire che il perfesionamento della fusione ¢ la successiva lignidazione dei recessi, di cui al punto
1) che precede, siano condizionati all'avveramento delle condizioni sospensive di cui al paragrafo
17.1 del progetto commne d fusione transfrontaliera, fermo restands che Mediaset S.p.A. e Mediaset
Espaita Commnnicacion, S.A. potranino congiuntanente rinunciare all’avveramento delle condigiont

di cui al paragrafo 17.1, punti (i} e ()7

4. “uon aprire le negoziazioni con riferimento agli accords di partecipazione dei lavoratort, ai sensi della
sezione 2:333K, paragrafo 12, del codice sivile olandese; pertanto, non sard costiluite alcun
organismo speciale ai fini della negoziazione, e le disposizion di cui alla sezione 1:31, paragrafi 2 ¢
3, dell’Employee Involvement (European Conntries) Act troveranno applicaszone”,

5. “conferire al consighio di amministrazione agni facolld ¢ potere necessario ovvery anche solo opportuno
al fine di rinunciare all'avveramento delle condiziont sospensive di efficacia della fusione di cui al
paragrafs 17.1, punti (iv) e (1), del progetto comune di fusione transfrontalierd”

6. “conferire al consigho di amministrazione, ¢ per esso al presidente pro-tempore in carica, al vice-
presidente ¢ amministratore delegato pro-tempore in cartca, nonché al consigliere Marco Giordan,
disginntamente fra loro, ciascuno con facolfd di sostituire a 5é spectali mandatari, tutti gli occorrents
potert per esegutre la fusione, nel rispetto delle disposiziont di legge ¢ di quanto contennfo nel progetto
comune di fusione transfrontaliera, con facolta - in particolare - di verificare ¢ accertare layveramento
o la rinuncia, ove previsto, di ciascnna delle condizioni sospensive di cui al progetto commune di fusione
transfrontaliera ¢ di rilasciare ¢ soltoscrivere atti, dichiaragiont ¢ comnnicazioni in relagione a tale
drcostanza, stabilire ghi efferti della fusione, stipulare ¢ sotioscrivere atti e documenti in genere e
compiere tutto quanto necessario od anche solo opportuno per il buon fine dell operazione stessd”.

La Delibera di Fusione & stata approvata con n. 577.968.891 voti a favore {pari al 78,18%
delle azioni rappresentate in assemblea), n. 155.810.093 voti contrari (pari al 21,08% delle
azioni rappresentate in assemblea), e n. 5.459.601 azioni in relazione alle quali non ¢ stato
espresso alcun voto (pari allo 0,74% delle azioni rappresentate in assemblea).

Vivendi S.A. (Vivendi) — cui sono intestate n. 113.533.301 azioni di Mediaset, pari al 9,61%
del capitale sociale e al 9,98% det diritti di voto — ha espresso voto contrario alla Delibera
di Fusione. Allassemblea straordinaria di Mediaset del 4 settembre us. non ha, invece,
partecipato  Simon Fiduciaria S.p.A. (SimonFid), societa cui Vivendi ha intestato
fiduciariainente n. 226.712.212 azioni di Mediaset, pari al 19,19% del capitale sociale e al
19,92% dei diritti di voto. Questo in quanto il Consiglio di Amministrazione di Mediaset,
con delibera assunta in data 4 settembre 2019, non le ha consentito di partecipare a1 lavori



assembleari per le ragioni esposte nel comunicato stampa di Mediaset pubblicato in pad
data.

Sempre il 4 settembre 2019, Passemblea deghi azionisti di Mediaset Espafia ha approvato il
Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera. La delibera & stata assunta con i voto
contrario di Vivendi che, successivamente all'annuncio della Fusione (avvenuto in data 7
giugno 2019), ha acquistato n. 3.300.000 azioni di Mediaset Espafia, pari all’1,00% del
capitale sociale.

Per informazion in relazione all’esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di
Mediaset e di Mediaset Espafia, si rinvia alla Sezione VI della presente Relazione.

Al fine di illustrare compiutamente le ragioni e i contenug della delibera che il Consiglio di
Amministrazione di Mediaset propone oggi di adottare ai sensi dell’art. 2377, co. 8, cod.
cv., e dellart. 2502, co. 2, cod. civ., & necessario dare conto delle vicende occorse dopo
Passemblea straordinaria di Mediaset del 4 settembre u.s..

II. Le critiche formulate da Vivendi e SimonFid in relazione alla Fusione e i
giudizi da questi promossi

1. Nel corso delle assemblee di Mediaset e Mediaset Espafia, Vivendi ha criticato la
Fusione, le sue motivazioni e finaliti nonché la proposta struttura di governance di
MFE, dichiarando di voler “ricorrere ad ogni rimedio legale in ogni ginrisdisione rilevante al
Jene di contestare la legittimita della struttura di MFE”.

2. A seguito delle assemblee:

({  in data 16 settembre 2019, Vivendi ha notificato 2 Mediaset Espafia un atto di
citazione per Pimpugnazione innanzi al Trbunale Commerciale n. 2 di Maddd
della delibera adottata dalla societa per approvare la Fusione, chiedendo altresi

al Tribunale di sospenderne l'efficacia (v. comunicato stampa Mediaset del 23
settembre 2019 ¢ infra sub 6);

() in data 19 settembre 2019, Vivendi ha notificato a DutchCo un atto di
citazione chiedendo al Trbunale di Amsterdam di accertare in via d* urgenza (v.
comunicato stampa Mediaset del 23 settembre 2019 e infra sub 7) la ‘pretesa .
invalidita degh articoli 13, 42 ¢ 43 della Proposta di Statuto. '

(73} J'n data 3 ottobre 2019 Vivendi ha notiﬁcato a Mediaset atto di citazione pe

(v} m data 11 ottobre 2019 SlrnonFnﬂ ha nonﬁcato a Medxaset atto ch




()

rispettivamente in data 14 e 15 ottobre 2019, Vivendi e SimonFid hanno
notificato 2 Mediaset due ricorsi ex artt. 2378, co. 3, cod. civ. e 700 c.p.c,, con 1
quali hanno chiesto al Tribunale di Milano — nell’ambito delle impugnazioni gia
avviate e nel frattempo riunite ~ di sospendere lefficacia della Delibera di
Fusione (v. comunicato stampa Mediaset del 15 ottobre 2019 ¢ infra sub 8).

In sintesi, nei vari atti notificaty, Vivendi e SimonFid hanno:

{y

(%)

ctiticato la Fusione con riferimento, in particolare, alla capacita di generare 3
benefici ipotizzati in termini di creazione di valore e sinergie;

contestato la legittimitd di talune clausole della Proposta di Statuto e dei
Termini e Condizioni delle SVS, che contrasterebbero con 1l diritto olandese,
sarebbero abusive e pregiudicherebbero la propria posizione e, pit in generale,
quella degli azionist di minoranza di Mediaset e di Mediaset Espafa.

In particolate, per quanto attiene specificatamente a quest’ultimo aspetto, Vivend: e
SimonFid hanno contestato le delibere di approvazione della Fusione, approvate
dalle assemblee degli azionisti di Mediaset e Mediaset Espafia, nella patte in cui
propongono una struttura di gosernance di MFE caratterizzata dai seguenti elementi:

()

(%)

(i)

()

)

()

il meccanismo di voto speciale, che prevede Passegnazione di azioni a voto
speciale agli azionisti di lungo periodo, come descritto nel Paragrafo 5.2 della
Relazione Ilustrativa;

il Requisito di Detenzione e il Requisito Contrattuale di cui all'art. 42 della
Proposta di Statuto, da considerarsi unitamente a1 meccanismi sanzionatorl
previst nella Proposta di Statuto in caso di loro violazione (artt. 13.7 ¢ 43.7

della Proposta di Statuto);

Pabbassamento della soglia, i cui supetamento determina l'obbligo di
promuovere un’offerta pubblica di acquisto su MFE, dal 30% dei diritd di voto
(soglia prevista ai sensi del diritto olandese) al 25%, ai sensi dell’art. 43 della
Proposta di Statuto (la Soglia OPA Convenzionale);

la c.d. binding nomination, ossia il meccanismo per il quale la nomina dei membri
del consiglio di amministrazione di MFE ¢ effettuata sulla base di una
designazione vincolante da parte del consiglio di amininistrazione uscente,
salvo il caso in cui 'assemblea si opponga a tale designazione con una
decisione approvata dai 2/3 dei voti espressi (art. 15 della Proposta di Statuto);

la composizione del consiglio di amministrazione di MFE a seguito del
perfezionamento della Fusione; e

la clausola penale prevista dall’art. 13 del Termini e Condizioni delle SVS.

A giudizio di Vivendi e SimonFid, tali misure e previsioni sarebbero pregiudizievol
_ per la propria posizione e, in ogni caso, contrarie alle applicabili norme di diritto
- olandese nonché alle best practice adottate dalle societd quotate olandest.

Lo stato dei procedimenti ¢ il seguente.



Spagna: nelPambito del giudizio di merito promosso da Vivendi con atto di citazione
notificato in data 16 settembre 2019, Mediaset Espaiia si & costituita con memoria
depositata 1l 18 ottobre 2019; la prima udienza & prevista per il 15 gennaio 2020.

Per quanto riguarda il procedimento cautelare per la sospensione dellefficacia della
delibera di approvazione della Fusione, assunta dalP Assemblea di Mediaset Espana m
data 4 settembre u.s., a seguito dell’'udienza tenutasi in data 2 ottobre 2019, in data 11
ottobre 2019 i Tribunale di Madrid ha emesso ordinanza di sospensione
('Ordinanza del Tribunale di Madrid).

In data 11 novembre 2019 Mediaset Ispana ha proposto appello contro 'Ordinanza
del Tribunale di Madrid.

Si prevede che il consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia — su proposta di
un comitato interno composto da quattro membri, tre dei quali sono amministratot
indipendenti e uno ¢ il membro c.d. “estemno” del consiglio di amministrazione (i
Merger Committee) —~ convochi I'assemblea straordinaria degli azionist, cui
sottoporre 'approvazione di una delibera analoga alla Proposta di Delibera, per il 5
febbraio 2020.

Qlanda: in data 16 ottobre 2019 DutchCo si & costituita nel procedimento d'urgenza
con cul Vivendi ha chiesto al Tdbunale Commerciale di Amsterdam di dichiarare
Pinvaliditd degli artt. 13, 42 e 43 della Proposta di Statuto. Sempre 1n data 16 ottobre
2019, successivamente alla costituzione di DutchCo, Vivendi ha ritirato la domanda
d’urgenza. In data 31 ottobre 2019, il Giudice ha rifiutato la richiesta di DutchCo di
condannare Vivendi al pagamento delle spese del procedimento d*urgenza.

In data 29 ottobre 2019 Vivendi, con un nuovo atto di citazione, ha formulato — nel

merito e non pid in via d’urgenza — le medesime domande gia svolte nel precedente
atto.

Italia: le cause di merito promosse da Vivendi e SimonFid per Pannullamento della
Delibera di Fusione sono state riunite e pendono avanti il Tribunale di Milano. La
prima udienza ¢ fissata per 1t 21 gennaio 2020.

Per quanto rignarda i ricorsi in via cautelare ex artt. 2378, co. 3, cod. civ. e 700 Cp’
dopo la pnma udlenza di chscussxone tenutasx 130 ottobre 2019, 1:1 data 4 noven “-j

previsto dall’art. 2378, co. 4, cod. civ. invitando le partt a valutare la
conciliazione sulla base dei seguenti elementt:

()  eliminazione dalla Proposta di Statuto delle clausole relative al Reqm51t
Detenzione e al Requisitc Contrattuale, nonché alla Soglia OP2

Convenzionale, contenute neglhi artt. 42 e 43 nonché nell’art. 13.7 della suddetta
Proposta di Statuto;

()  eliminazione dai Termini e Condizioni delle SVS di tutd i tiferimgs
Requisito di Detenzione e al Requisito Contrattuale, nonché della {a
penale contenuta nell’art. 13 dei suddetti Termini e Condizioni delle SVB; |



II1.

111

Mediaset ha dichiarato in udienza la disponibilitd a valutare Pipotesi suggerita dal
Giudice nel senso di adottare una nuova delibera ex art 2377, co. 8, cod. civ. Vivend
¢ SimonTid si sono riservate di valutare le proposte ¢ la disponibilita di Mediaset.

Le parti hanno chiesto concordemente 1t differimento dell’udienza per verificare la
possibilitd di conciliazione e iI Trbunale ha fissato una nuova udienza al 22
novembre 2019, sospendendo provvisoriamente Pefficacia della Delibera di Fusione
sino a tale data, “riservato all esito della stessa udienga ogni altro provuedinienia”.

A tale udienza del 22 novembre 2019, il giudice ha nuovamente rinviato la
prosecuzione dell’'udienza al 29 novembre 2019 per dare modo alle part di venficare
ulteriormente la possibilita di conciliazione della lite, prorogando la provvisoria
sospensione della delibera impugnata sino a detta udienza.

Nel frattempo, sempre in data 22 novembre 2019 il Consiglio di Amministrazione di
Mediaset ha convocato DPassemblea straordinaria degli azionisti, cui sottoporre
Papprovazione della Proposta di Delibera, per il 10 gennaio 2020.

Le considerazioni de! Consiglio di Amministrazione di Mediaset e le ragioni
della proposta di delibera alPordine del giorno

La Fusione

1l Consiglio di Amministrazione non condivide né il provvedimento del Tribunale di
Madrid, né i rilievi mossi da Vivendi e SimonFid nei contenziosi sopra citati. Al
contrario, resta convinto della legittimitd e strategicita della Fusione e del progetto cui
la stessa & funzionale per tutte le ragioni indicate nella documentazione pubblicata da
Mediaset e messa a disposizione degli azionisti nei termini e con le modalita richieste
dalla vigente normativa. Al riguardo, si richiamano:

7} i comunicato stampa congiunto diffuso da Mediaset e Mediaset Espafia
(pubblicato sul sito internet www.mediaset.it in data 7 giugno 2019);

%) i Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera, completo di allegatt
g P a3
(pubblicato sul sito internet www.mediaset.it in data 18 giugno 2019),

(#) la Relaztone Hlustrativa (pubblicata sul sito internet www.mediaset.it in data 18
giugno 2019);

(i) la relazione illustrativa predisposta in relazione alla Fusione dal consiglio di

amministrazione di Mediaset Espafia (pubblicata sul sito internet
www.mediaset.it in data 18 giugno 2019);

(v)  la relazione illustrativa predisposta in relazione alla Fusione dal consiglio di
amministrazione di DutchCo (pubblicata sul sito internet www.mediaset.it in
data 18 giugno 2019);

() 1 due documenti in formato “Domande ¢ Risposte”, predisposti da Mediaset in
vista della Prima Assemblea Straordinaria Mediaset ai senst dell’art. 127-zr del
TUF (pubblicati sul sito internet www.mediaset.t, rispettivamente, in data 2
luglio 2019 e 4 settembre 2019);
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13.

14,

() la presentazione di Mediaset e di Mediaset Espafia agli analisti {(pubblicata sul
sito internet www.mediaset.it in data 10 giugno 2019).

Rinviando pertanto ai suddett documenti, il Consiglio di Amministrazione di
Mediaset ribadisce quanto segue.

Da un punto di vista strategico, operativo e industriale, la Fusione intende creare un
gruppo pan-europeo nel settore dell’emfertainment e dei media, con una posizione di
leadership nei propsri mercati di riferimento e una scala che permetta di essere
maggiormente competitivo e aumentare potenzialmente il proprio raggio di azione ad
altte nazioni in Europa. Un progetto di lango periodo volto alla creazione di un
campione europeo dei media che, fungendo da polo aggregante di realtd nazionali, sia
in grado di competere sul mercato globale con i pitt grandi broadeaster internazionali

per generare sviluppo e valore a beneficio delle societa coinvolte, dei loro azionisti e
staketholders.

Il progetto esprime quindi una vocazione assolutamente “dinamica” e orientata al
futuro e persegue un duplice obiettivo: (i) porre MFE nella posizione di operate ad
armi patl In un contesto sempre pilt caratterizzato da concorrenti e clienti che
operano su scala globale e che, conseguentemente, si rivolgono ad operatori che
possono garantire un accesso a pili mercati e, al contempo, (i) svolgere un rolo
centrale nel contesto del futuro scenario di consolidamento delPindustria televisiva e
media europea. Si tratta di un obiettivo del tutto coerente con lo scenario globale che
ha dimostrato come, in un settore caratterizzato da una rapidissima evoluzione
tecnologica e da una serrata concorrenza internazionale con gruppi multinazionali, le
operazioni di sviluppo volte a creare sinetgie tra aziende di media dimensione e la
creazione di alleanze strategiche sono essenziali.

Sul punto, in particolare, negli ultimi cinque anni Mediaset ¢ Mediaset Espafia hanno
sviluppato con il breadiaster tedesco ProSiebenSat.] Media una forte relazione di
business allinterno della European Media Alliance (EMA). Come indicato nel
Paragrafo 1.1 della Relazione Illustrativa, il 29 maggio 2019 Mediaset ha annunciato
di aver acquisito una quota pad al 9,6% del capitale sociale di ProSiebenSat.1 Media,
corrispondente 2 il 9,9% dei diritti di voto escludendo le azioni proprie. Inoltre, I'11 .
novembre 2019 Mediaset Espafia ha annunciato di aver acquisito una ultetiore quoga’. -
pati al 55% del capitale sociale di ProSiebenSat.1 Media (v. comunicato stagjp\ 5

Mediaset dell'll novembre 2019). La partecipazione complessiva detenuta/ ¢

. . . . . RSP
gruppo Mediaset ha raggiunto, cosi, una quota pari al 15,1% del capitale sd{q i
dell’emittente tedesco. VL

Mediaset crede infatti fermamente nel futuro dellindustria europea dei medigo
Linvestimento in ProSiebenSat.1 Media rappresenta un importante passo avanti nella
creazione di una TV europea indipendente, forte nei contenuti e nella tecnologia, che
possa migliorare la posizione competitiva dellEuropa nel mercato globale. Le
dimensioni stanno diventando infatti un fattore strategico sempre pm cruciale, _
Mediaset & convinta che sia necessaria una tisposta pan-europea per affrontafey i A
sfide competitive e tecnologiche in atto. Dimensioni adeguate consentiranno H%uttg*(é:‘jf N
le maggion emittenti d’Europa di competere su un piano di pariti potenzi ngo 2
rispettive posizioni di Zadership nelPintrattenimento, nei contenuti lineari \é,\gﬁa

e
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17.

18.

lineari, nella tecnologia e nei datl. In futuro, le strutture comuni paneuropee
afuteranno a creare le dimensioni necessarie per essere pia efficaci nella pubblicita,
per investire in tecnologie all’avanguardia ¢ per puntare con forza sulla produzione di
contenutl competitivi ¢ su un’offerta digitale e on-demand sempre pin ampia.
ProSiebenSat.] Media ha un notevole potenziale di crescita ¢ Mediaset ¢ leta di
aumentare ulteriormente la sua posizione di azionista di maggioranza. Il nuovo
investimento in ProSiebenSat.1 Media consentira di rafforzare ulteriormente 1 legami
tra le aziende nel cammino comune verso la creazione di nuovo valore sia nel
mercato tedesco sta in quello europeo.

A queste finalitd di natura strategica si aggiungono tangibili vantaggi economici a
favore di tutti gli azionisti, connessi alla realizzazione delle sinergie indicate nei
documenti sopra richiamati e stimati in citca Euro 100-110 milioni (ante imposte} nei
prossimi 4 anni (dal 2020 al 2023), corrispondenti ad un nef present value di circa Euro

800 miliond.

Quanto alla domiciliazione di MFE in Olanda, questa risponde alla specifica necessita
di trovare una sede neutrale e adeguata alla realizzazione delle future, auspicate,
integrazioni di pii realtd nazionali. Infatti, rappresentando I'internazionalizzazione
del Gruppo Mediaset Parchitrave dellintero progetto, la scelta in merito alla
domiciliazione di MFE si & tradotta nella ricerca di un ecosistema idoneo per la
futura espansione internazionale, che quindi: (i) consentisse flessibilita nelle scelte di
governance; (i) garantisse un alto grado di certezza del diritto e delle relazioni
contrattuali/commerciali e fosse universalmente riconosciuto come uno tra gh
ordinamenti giuridici che assicurano ampie tutele agli investitor; e (iii) beneficiasse di
un generale riconoscimento a livello intetnazionale da parte di investitori e operatori
stranieri, con i quali MFE intende interfacciarsi nel’ambito di operazioni di
integrazione, joint venture, alleanze strategiche, ecc..

Risulta allora evidente che la Fusione & essenziale per il futuro del Gruppo Mediaset,
nonché per tutti i suoi azionisti e siakeholders, i quali, a giudizio del Consiglio di
Amministrazione di Mediaset, subirebbero un grave danno in caso di sua mancata
realizzazione.

Proptio alla luce di tali considerazioni, il Consiglio di Amministrazione di Mediaset
ha valutato gli avvenimenti occorsi dopo FPapprovazione della Fusione, e in
patticolare i rilievi contenuti nel’Ordinanza del Tribunale di Madrid, la proposta di
conciliazione formulata dal Tribunale di Milano e, pit in generale, le criiche mosse
da Vivendi e SimonFid. Questo in quanto il Consiglio di Amministrazione di
Mediaset, pur ritenendo che ciascuna delle previsioni della Proposta di Statuto sia
legittima e rispondente a un interesse specifico delle societa partecipanti alla Fusione,
ritiene che una pronta realizzazione della Fusione ptevalga sulle sue singole
componentl. Cosi, per perseguire questo obiettivo primario ha ritenuto di accoghere,
e superare, le indicazioni fornite dal Tribupale di Milano e quindi di proporre
allassemblea non solo l'approvazione delle modifiche suggerite dal Giudice, ma
anche ultetioti variazioni volte a conformare ulteriori specifici aspett alla best practice,
cosi da assicurare che i tilievi formulat contro la Fusione siano supetati e che,

11



19.

pertanto, la Fusione possa perfezionarsi con successo, come ¢ interesse di un’ampia
magpioranza di azionist.

Si llustrano di seguito i contenuti e le motivazioni delle singole proposte di modifica.

II1.2 Le modifiche exart, 2377, comma 8, cod. civ. - Prospetto di raffronto

20.

21.

22,

L’art. 2377, co. 8, cod. civ. consente all’assemblea di adottare una delibera che
modifichi taluni contenuti di una delibera precedente, facendo decorrere
retroattivamente gli effetti di tali modifiche sin dal momento in cui la prima delibera
e stata adottata, facendo salvi gli effetti che quest™ultima ha gia prodotto.

Sulla scorta di tale disposizione e dellart. 2502, co. 2, cod. dv., il Consiglio di
Amministrazione di Mediaset, per le ragioni gii illustrate, intende sottoporte
allassemblea la modifica di specifiche clausole della Proposta di Statuto e dei Termini
e Condizioni delle SVS, invarati tutt gli altri termint e condizioni della Fusione

approvata con la Delibera di Fusione e fermi restando gli effetti gia prodott da tale
Delibera di Fusione.

Sono oggetto di proposta di delibera le seguenti modifiche:

()  elhminazione del Requisito di Detenzione e del Requisito Contrattuale,
unitamente ai meccanismi sanzionatoti previst in caso di loro violazione, dalla
Proposta di Statuto e, conseguentemente, dai Termini e Condizioni delle SVS
nonché dai “Termini ¢ Condizion: per ['assegnazione iniziale di Azioni @ Voto Speciale
A - Mediasef” e dai “Termini ¢ Condizgion per lassegnazione iniviale di Aszioni a Voto
Speciale A - Mediaset Espard’. Modifica degli artt. 13, 42 ¢ 43 (con riferimento a
questo articolo, cfr. successivo punto (ii)) della Proposta di Statuto, degli artt.
4.4,5.3,6.3,7.3, 84, 11.1 lett. d) ed €), e dell’art. 1.1. Allegato 1, dei Termini e
Condizioni delle SVS, nonché del Paragrafo 6 di cascupo dei “Temmini ¢
Condizjoni per ['assegnazione inigiale di Azioni a Vote Speciale A

Disposizioni specifiche concementi le

Articolo 13) Articolo 13)

Disposizioni specifiche concernenti le

Azioni a Voto Speciale Azioni a Voto Speciale

{omrissis)

fomisiis]

13.7 I ttolare di Azioni Otrdinarie che (i)
richieda la rimozione dal Registro Speciale
delle Azioni Ordinarie a proprio nome, (ii)
trasferisca le Azioni Ordinarie a un altro
soggetto, () sia soggetto a un evento ad
esito del quale il controllo su tale Azionista

13.7 1l ttolare di Azioni Ordinarie che G}:#d
richieda la rimozione dal Registro Speciale
delle Azioni Ordinarie a proprio nome, (ii)
trasferisca le Azioni Otdinarie a un altro
soggetto, 0 (iil) sia soggetto a un e:ven;ogd« .

esito del quale il controllo su tale Aziodist:
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sia acquisito da un altro soggetto, (iv) non
tispett o non rispettt pii i Requisito di
Detenzione, o (v) non rispettt 0 non rispetti
pi il Requisito Contratruale, come meglio
mdicati nell’Articolo 42 e nei Termini delle
SVS, dovra trasferire le sue Azioni a Voto
Speciale alla Societa o alla societa veicolo di
cud alArticolo 13,6, salvo ove e nella misura
in cui non sia previsto diversamente nel
Termint delle SVS. Laddove e qualora un
Azionista non adempia a tale obbligo, i
diritti di voto e il diritto di partecipare alle
Assemblee Generali relativi alle Azioni a
Voto Speciale, che devono essere offette o
trasferite, saranno sospesi. La Societa sara
autorizzata irrevocabilmente a effettuare
Pofferta e ad eseguire la cessione per conto
dell’ Azionista interessato.

sia acquisito da un altro soggetto;~re)—non
: oo . . : :
e dicatimelllAsticolo-42  eremiiodel]

SVS. dovra trasferire le sue Azioni a Voto
Speciale alla Societa o alla societd veicolo di
cui all’Articolo 13.6, salvo ove e nella misura
in cui non sta previsto diversamente nei
Termini delle SVS. Laddove e qualora un
Azionista non adempia a tale obbligo, 1
diritti di voto e il diritto di partecipare alle
Assemblee Generali relativi alle Azioni a
Voto Speciale, che devono essere offerte o
trasferite, saranno sospesi. fa—Secieti—sard

[om2issis)

[omrissis)

Articolo 42
Obblighi degli Azionisti

42.1 Nessun Azionista, né alcun soggetto
che sia titolare di un diritto (afgelerd rechi)
sulle Azioni (ivi inclusi, a mero titolo
esemplificativo, il diritto di usufrutto e il
pegno) pud detenere, singolarmente o
congiuntamente con altti soggetti Affiliatt o
con qualsiasi altro soggetto, direttamente
e/o inditettamente, in qualsiasi momento,
una partecipazione nella Societdi che
rappresenti una percentuale del capitale
sociale in circolazione e/o dei diritd di voto
della. Societa che (a) ecceda la percentuale
consentita a tali soggetti ai sensi di
qualsivoglia norma di legge (comprese le
norme e i regolamenti vold alla tutela del
pluralismo nel settore delle comunicazioni e
in materia anticoncorrenziale), approvata da
qualsiasi Stato o Autorita, che sia applicabile
a (i) la Societd, e/o (i) qualsivoglia societa
del gruppo della Societd, e/o (i) gli
Azionisti della Societa, e/o (v} 1
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predecessori legali della Societd (Mediaset
S.p-A. e Mediaset Espafia Comunicacion,
5.A), o che sarebbe stata applicabile ai
predecessori legali della Societd (Mediaset
Sp.A. e Mediaset Espafia Comunicacién,
S.A); e/o (b) violi un provvedimento,
emesso da qualsiasi Autorita, applicabile a (i)
la Societa, e/o (i) qualsivoglia societi del
gruppo della Societa, e/o (i) gli Azionist
della Societa, e/o (iv) 1 predecessori legali
della Societa (Mediaset S.p.A. e Mediaset
Espana Comunicacién, S.A.) (il Requisito
di Detenzione).

42.2 Ogni Azionista, nonché ogni soggetto
che sia titolare di un diritto (afseleid rechd)
sulle Azioni (ivi inclusi, a mero titolo
esemplificativo, il dirtto di usufrutto e il
pegno) ed ogni soggetto Affiliato ai
medesimi, ha il dovere di adempiere e di
agire sempre nel rispetto di tutd gli accordi
contrattuali che abbiano ad oggetto le
Aziont detenute da tale soggetto tra la
Societd (ivi inclusi altresi, 2 scanso di ogni
equivoco, tutd gl accordi contrattuali
facenti capo ai predecessori legali e
originariamente relativi alle azioni emesse
dai predecessori legali) e i soggetto in
questione (il Requisito Contrattuale).

42.3 Nel caso in cui, ¢ fino 2 quando, uno
dei soggetti di cui aghi Articoli 42.1 /o 42.2
violi i1 Requisito di Detenzione e/o il
Requisito Contrattuale, i diritt di voto e 1
dirittt  di  pattecipazione all’Assemblea
Generale, associati a tutte le Azioni detenute
dal soggetto in questione, pottanno essere
sospesi dal Consiglio di Amministrazione.

424 Al fini del presente Articolo 42,
Affiliato indica, con riferimento ad uno
specifico soggetto, ogni soggetto che,
direttamente o indirettamente, attraverso
uno o pii soggett interposti, controlli, o sia
controllato da, o sia soggetto a comune
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controllo con i suddetto soggetto. Il
termine controllo indica i potere di
indirizzare, direttamente o mdirettamente, o
far si che siano inditizzate, la gestione e le
politiche di upa persona, attraverso la
detenzione di strumenti finanziari avent
diritto di voto ovvero in forza di accord:
contrattuali ovvero in qualsiasi altro modo; 1
termini controllante e controllata devono
essete interpretati in conformita a quanto
sopra.

. Teminie Condizioni delle SVS

: 'Nui}"x‘rd p rdg’déf

Articolo 4)

Richiesta di Azioni a Voto Speciale -
Registro Speciale

Articolo 4)
Richiesta di Azioni a Voto Speciale -
Registro Speciale

{omrissis]

{omzissis]

4.4 A seguito del ricevimento del Modulo di
Richiesta (comprensivo della Procura e
dellattestazione di conferma da parte
dell’Intermediario, come indicato
nell’Asticolo 4.1), PAgente lo esaminera e
fard quanto ragionevolmente possibile per
informare PAzionista richiedente, tramite 1
relattvo Intermediario, dell’accettazione o
del rifiuto della Richiesta (indicando, in caso
di rifiuto, le relative ragioni) entro trenta
Giorni Lavorativi dalla  ricezione della
suddetta documentazione. L’Agente potra
respingere una Richiesta per ragioni di
incompletezza o wnDon cotrettezza del
Modulo di Richiesta o della attestazione di
conferma dell’Intermediario, come indicato
nell’Articolo 4.1, ovvero in caso di fondatt
dubbi sulla validita © autenticita della
suddetta documentazione. Nel caso in cul
: i’Agente richieda ulteriori informazioni
| all’Azionista richiedente al fine di prendere
in esame la Richiesta, tale Aziomista dovra
fornire le necessarie informazioni e
Iassistenza richiesta a tale riguardo. La

4.4 A seguito del ricevimento del Modulo di
Richiesta {(comprensivo della Procura e
dellattestazione di conferma da parte
dellIntermediario, come indicato
nellArticolo 4.1), PAgente lo esaminera e
fard quanto ragionevolmente possibile per
informare PAzionista richiedente, tramite il
relativo Intermediario, dell’accettazione o
del rifiuto della Richiesta {indicando, in caso
di tifiuto, le relative ragioni) entro trenta
Giorni Lavorativi dalla ricezione della
suddetta documentazione. L’Agente potra
respingere una Richiesta per ragioni di
incompletezza o non cofrettezza del
Modulo di Richiesta o della attestazione di
conferma dellIntermediario, come indicato
nell’ Articolo 4.1, ovvero in caso di fondati
dubbi sulla wvalidita o autenticita della
suddetta documentazione. Nel caso in cut
PAgente richieda ulterior informazioni
all’ Azionista richiedente al fine di prendere
in esame la Richiesta, tale Azionista dovra
fornire le neccessarie informazioni e
Iassistenza richiesta a tale riguardo. La
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Richiesta sara respinta laddove il Consiglio
di Amministrazione deliberi che ’Azionista
richiedente (i) non rispetti il Requisito di
Detenzione, e/o (i) non mspetti il Requisito
Contrattuale. In caso di violazione del
Requisito di Detenzione, il rifinto sara
bmitato al numero di Azioni Otrdinatie
detenute in violazione del Requisito di
Detenzione

{omissis] [omrissis)

Articolo 5) Articolo 5)

Assegnazione delle Azioni A Voto Assegnazione delle Azioni A Voto
Speciale A Speciale A
[omzssis] [oraissis)

5.3 Alla Data di Legittimazione SVS A, |53 Alla Data di Legittimazione SVS A,
IAgente sottoscriverd, per conto sia della | PAgente sottoscrivers, pet conto sia della
Societa sia  del relativo  Azionista | Societi sia  del  relativo  Azionista
Leg1tumato un Atto di Assegnazione ai | Legittimato, un Atto di Assegnazione ai
senst del quale sardi emesso e assegnato | sensi del quale sard emesso e assegnato
allAzionista Legittimato un numero di | al’Azionista Legittimato un numero di
Azioni a Voto Speciale A corrispondente al | Azioni a Voto Speciale A corrispondente al
numero di  nuove Azioni Ordinade | numero di  nuove Azioni Ordinarie
Legittimate A. Il Consiglio di | Legittimate A. H——Consiglio—di
Amministrazione rifiuterd Pemissione di | # 3% : i 4—Femissi i
Azioni a Voto Speciale A qualora 'Azionista | AsientaVete-Speciale-A-qualoss EAzionista
tichiedente (i) non rispetti i Requisito di | siehiedente(j—non-tspeti—Requisito—di

Detenzione ovverc non fispetd pid il
Requisito  di Detenzione per effetto
dellassegnazione delle Azioni a Voto
Speciale A, e/o (i) non rispettt il Requisito
Contrattuale. In caso di violazione del
Requisito di Detenzione, il rifiuto sara
limitato al numero di Azioni a Voto Speciale
A detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

[omissis) [omezssis]
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Articolo 6)

Assegnazione delle Azioni a Voto
Speciale B

Articolo 6)

Assegnazione delle Azioni a Voto
Speciale B

(0725325

[omissis]

6.3 Alla Data di Legittimazione SVS B,
I'Agente rilascera, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensi
della quale le Azioni a Voto Speciale A
corrispondenti.  al  numero di  Azioni
Otrdinarie Legittimate B si convertiranno
automaticamente in un pari numero di
Azioni a Voto Speciale B. 1l Consiglio di
Amministrazione rifiuterd la  conversione
delle Azioni a Voto Speciale A in Azioni a
Voto Speciale B qualora il relativo Azionista
() non rispetti il Reguisito di Detenzione
ovvero non mspetti pin i Requisito di
Detenzione per effetto della conversione
delle Azioni a Voto Speciale A in Azioni a
Voto Speciale B, e/o (i) non dspett il
Requisito Contrattuale. In caso di violazione
del Requisito di Detenzione, il rifiuto sara
limitato al numero di Azioni a Voto Speciale
B detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

6.3 Alla Data di Legitimazione SVS B,
PAgente nlascera, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensi
della quale le Azioni a2 Voto Speciale A
corrispondentt  al numero di  Aziom
Ordinarie Legittimate B si convertiranno
automaticamente in un pad numero di
Azioni a Voto Speciale B. H-Consigho—di

[o7z2ssis) [omezssis]
Articolo 7 Articolo 7)
Assegnazione delle Azioni a Voto Asseenazione delle Azioni a Voto
S Speciale C Speciale C
(omrissis] [omrissis]

7.3 Alla Data di Legittimazione SVS C,
IAgente rilascera, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensl
della quale le Aztoni a2 Voto Speciale B
| corrispondenti  al numero di  Azioni
Ordinarie Legittimate C s1 convertiranno
automaticamente in un pari numerc di
Azioni a Voto Speciale C. Il Consiglio di

7.3 Alla Data di Legittimazione SVS C,
IAgente rilascera, per conto della Societa,
una Dichiarazione di Conversione ai sensl
della quale le Azioni a Voto Speciale B
cortispondenti al numero di  Aziomt
Ordinarie Legittimate C si convertitanno
automaticamente in un pag numero di

Azioni a Voto Speciale C. H—Gonsigho—di
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Amministrazione rifiutera la conversione
delle Azioni a Voto Speciale B in Azioni a
Voto Speciale C qualora il relativo Azionista
(1) non uspetti il Requisito di Detenzione
ovvero non sspetti pma i Requisito di
Detenzione per effetto della conversione
delle Azioni a Voto Speciale B in Azioni a
Voto Speciale C, e/o (i) non ddspetti il
Requisito Contrattuale. In caso di violazione
del Requisito di Detenzione, il rifiuto sara
limitato al numero di Azioni a Voto Speciale
C detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

{omrissis] {omeissis)
Atticolo 8) Articolo 8)
Assegnazione Iniziale Assegnazione Iniziale
{omzssis] [omzissis]

8.4 L’Agente effettuerd, per conto sia della
Societa sia del relativo Azionista Designato
Iniziale, I'assegnazione di Azioni a Voto
Speciale A mediante la sottosctizione di un
Atto di  Assegnazione Iniziale. Fermo
quanto sopra, 1l Consigho  di
Amministrazione rdfiutera Piscrizione di una
o pit Azioni Ordinarie nel Registro Speciale
e/o rifiuterd Pemissione di Azioni a Voto
Speciale A qualora I’Azionista richiedente (i)
non rspetti il Requisito di Detenzione
ovvero non uspetti pii i Requisito di
Detenzione per effetto delPassegnazione
delle Azioni a Voto Speciale A, e/o (ii) non
rispetti 1 Requisito Contrattuale. In caso di
violazione del Requisito di Detenzione, it
riffuto sarid limitato al numero di Azioni
Ordinarie e/o Azioni a Voto Speciale A
detenute in violazione del Requisito di
Detenzione.

8.4 L'Agente effettuera, per conto sia della
Societa sia del relativo Azionista Designato
Iniziale, Passegnazione di Azioni a Voto
Speciale A mediante la sottoscrizione di un
Atto di Assegnazione Iniziale. Ferme

[om2dssis]




Articolo 11)

Trasferimenti obbligatori delle Azioni a
Yoato Speciale

Articolo 11

Trasferimenti obbligatori delle Azioni a

Voto Specialg

11.1 Un Azionista non avra pia diritto di
detenere Azioni a Voto Speciale, e dovra
offrirle e trasferitle senza corrispettivo (om
niet) alla Societa o alla societa veicolo di cui
allArticolo 13.6 dello Statuto, al verificarsi
di una qualsiasi delle seguenti circostanze

(clascuna indicata come Evento
Determinante il Trasferimento
Obbligatorio):

a) a seguito della rimozione dal Registro
Speciale delle Azioni Ordinarie in nome di
tale Azionista in conformita all’Articolo 9;

b} a seguito del trasferimento da patte
dell’Azionista delle Aziont Ordinarie
Legittimate, salvo il caso di trasferimento ad
un Avente Causa ai sensi dell’Articolo 12;

¢} al verificarsi di un Cambio di Controllo in
relazione a tale Azionista;

d) 2 seguito della violazione del Requistto di
Detenzione; e

e) a seguito della violazione del Requisito
Contrattuale.

11.1 Un Azionista non avra piu dintto di
detenere Azioni a Voto Speciale, ¢ dovra
offrirle e trasferirle senza cotrispettivo (om
niet) alla Societa o alla societd veicolo di cut
al’Articolo 13.6 dello Statuto, al verificatsi
di una qualsiasi delle seguenti circostanze

(clascuna indicata come Evento
Determinante i Trasferimento
Obbligatorio):

a) 2 seguito della rimozione dal Registro
Speciale delle Azioni Ordinarie in nome di
tale Azionista in conformiti all’Articolo 9;

b) a seguito del trasferimento da parte
dell’Azionista delle  Azioni Otdinare
Legittimate, salvo il caso di trasferimento ad
un Avente Causa ai sensi dell’Articolo 12; e

c) al verificarsi di un Cambio di Controllo in
relazione a tale Azionista:,

Detenztonere

it dells ol el ] ..
Contrattuales

[ore25523]

{orissis)

Articolo L.1)

Articolo 1.1)

Nei presenti Termini delle SVS 1 seguenti
termini ed espressioni avranno i significato
di seguito riportato, salvo che il contesto in
cul sono utilizzati richieda di attribuite un
diverso significato:

Nei presenti Termini delle SVS 1 seguenti
termini ed espressioni avianno il significato
di seguito riportato, salvo che il contesto in
cui sono utlizzati richieda di attribuire un
diverso significato:

[omzizsis)

[or2iss15)
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Requisito Contrattuale indica
I'obbligazione, in capo a ciascun Azionista,

di cui all’Articolo 42.2 dello Statuto. drevrallAsticolo422 dello-Stamte:
Requisito  di  Detenzione  indica | Requisito——di—Detenzione—indiea
I'obbligazione, in capo a ciascun Azionista, | £ tearione; i i Aztontsts;
di cut all’Articolo 42.1 dello Statuto. di-eni-alfArteolo42:1-dello-Statate-

[omtissis) [omeissis]

6. Procedura di iscrizione nel Registto
Speciale

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

[omeissis)

{omrissis)

Decorsi  trenta giormi di  detenzione
minterrotta, in capo al medesimo azionista
(o al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali 2 partire dalla
data di efficacta della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate} e
subordinatamente al rispetto, da parte
dellazionista richiedente, del Requisito di
Detenzione e del Requisito Contrattuale (ai
senst dell’Articolo 84 dei “Temuni ¢
Condizion: delle Azgoni a Voto Speciale™) — il
relativo titolare ricevera un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta.

Decorsi  trenta giorni di  detenzione
inintetrotta, in capo al medesimo azionista
(o al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali a partre dalla
data di efficacia della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate) e—
3
. L ! )
. delPArtico] 15' 1o T :

ondisioni—dolle—Azismi-aWotoSpovialt— il
relativo titolare ricevera un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Otrdinafia/

Legittimata detenuta. (< f

[omissis}

{omrissis)

20

v I




Termini e Condizioni per 'agsegnazione
iniziale di Azioni a Voto Speciale A ~
' Mediaset Espafia

Nuoya proposta .

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

6. Procedura di iscrizione nel Registro
Speciale

|omissis}

(omrissis]

Decorsi trenta giorni di  detenzione
ininterrotta, in capo al medesimo azionista
(o al suo Avente Causa), delle Azioni
Ordinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, tali azioni
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Otrdinarie Legittimate) e -
subordinatamente al rispetto, da parte
dellazionista richiedente, del Requsito di
Detenzione e del Requisito Contrattuale {ai
sensi dell’Articolo 8.4 dei “Temmini ¢
Condizioni delle Agoni a Veto Speciale”) — 1l
relativo titolare ricevera un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta.

Decotsi  trenta giorni  di  detenzione
ininterrotta, in capo al medesimo azionista
(o al suo Avente Causa), delle Aziont
Otdinarie Designate Iniziali a partire dalla
data di efficacia della Fusione, tali aziom
diventeranno azioni ordinarie legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate) e—
» . . o . ’ P .
3
. iy t !
A sicol iE i, :
elisioni—debe—AAmiomi—a—ofs—Spesiay— il
relativo titolare ticevera un’Azione a Voto
Speciale A per ciascuna Azione Ordinaria
Legittimata detenuta,

[omrissis]

[omzissii]

(i) modifica della definizione di “agire di concerto” prevista nell'art. 1.1 della
Proposta di Statuto. Modifica dell’artt. 1.1, primo capoverso, della Proposta di

Statuto:

1ova propost:

Articolo 1)

Definizioni e Interpretazione

Articolo 1)

Definizioni e Interpretazione

1.1 Nel presente Statuto, i seguenti termint
hanno 1 seguenti significati:

1.1 Nel presente Statuto, i seguentt termini
hanno i seguenti significati:

(omrissis]

[omeissis]

| Agire di Concerto ha i1l significato di cui

Agire di Concerto ha il significato di cut
all1:1  dellAer  on  Financal  Supervision,

all'l:1 - dellAder on  Financal  Supervision,

21




restando inteso che sard considerato come
agire di concerto Pesercizio dei diritti di
voto In modo simile, Ia convocazione di
incontri per coordinare il voto e annunci
pubblici comuni.

Vomrissis)

(0725543

(#)  eliminazione della Soglia OPA Convenzionale (stabilita al 25% dei diritd di
voto) al fine di uniformare tale soglia a quella prevista dal diritto olandese (ie.,
il 30% dei diritti di voto). Modifica dell’art. 43 della Proposta di Statuto:

Articolo 43) .
Offerta pubblica di acquisto

Astieele-43) Articolo 42)
Offerta pubblica di acquisto

43.1 Oltre a quanto previsto ai sensi di
legge, qualsiasi soggetto che, singolarmente
o con altn soggeti che Agiscono di
Concerto, acquisti o abbia acquisito dopo il
giorno sette del mese di giugno
duemiladiciannove, direttamente o
indirettamente, il controllo predominante
sulla Societa, & obbligato a promuovere
un’offerta pubblica d’acquisto sulla totalita
delle azioni ordinarie in circolazione.

434 42.1 Oltre a quanto previsto ai sensi di
legge, qualsiasi soggetto che, singolarmente
o con alml soggetti che Agiscono di
Concerto, acquisti o abbia acquisito dopo i
giorno  sette del mese di giugno
duemiladiciannove, direttamente o
indirettamente, i controllo predominante
sulla Societa, ¢ obbligato 2 promuovere
un’offerta pubblica d’acquisto sulla totalita
delle azioni ordinatie in circolazione.

43.2 L’obbligo di promuovere un’offerta
pubblica di acquisto, ai sensi del presente
Articolo 43, verrd meno nel caso in cui il
soggetto in questione perda la posizione di
controllo predominante sulla Societd entro
30 giorni di calendario dal momento in cui
Pobbligo di promuovere un’offerta pubblica
di acquisto € sorto in capo a tale soggetto.

432 422 L’obbligo di promuovere

un’offerta pubblica di acquisto, ai sensi del |
presente Articolo 43 42, verrd meno sdel{
caso in cut il soggetto in questione pel}daJr la S

posizione di controllo prcdommante _
Societa entro 30 giorni di calendari 5)
momento in cui l'obbligo di promuogexe |
un’offerta pubblica di acquisto & sorto\;

capo a tale soggetto.

43.3 Nel presente Articolo 43 per controllo
ptedominante si Intende id diritto di
esercitare almeno 1 (i) 25% o (i) il 30% det
diritti di voto ad un’Assemblea Generale. Ai
fini di quanto previsto nel presente Articolo,
le Azioni i cui diritt di voto e i cwd diritd di

433 42.3 Nel presente Articolo 43 42 pe

conttollo pzedommante si intende il
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partecipazione in Assemblea Generale siano
sospesl SO0 1IN OgRl caso comprese nel
calcolo di tali percentuall.

‘ enerale Si.HFJEE} SES]; E;Evi SERO iﬂ J‘Sgﬂi £450

434 Salvo sia diversamente stabilito nel
ptesente  Articolo 43, le definizioni e 1
termini utilizzati nel presente Articolo che st
riferiscono  all’Aet on  Financal Supervision

sAranno Interpretati n conformita
allArticolo 101 dellAder  on Finawucal
Supervision.

434 42.4 Salvo sia diversamente stabilito nel
presente Articolo 43 42, le definizioni e i
termini utilizzati nel presente Articolo che st
riferiscono  allAet on  Financal Supervision
interpretati  in  conformita

11 delbAwa Financial

SAranno
all’Articolo
Supervision,

on

43.5 Lofferta pubblica di acquisto che deve
essere promossa al sensi del presente
Articolo 43 dovra essere effettuata, inoltre,
in conformita alle disposizioni dell’Acs on
Financial Supervision e del Decreto in materia
di Offerta Pubblica di Acquisto applicabili
allofferta pubblica di acquisto obbligatoria
di cui alla Sezione 1, lettera (¢), del Decreto
in materia di Offerta Pubblica di Acquisto o
da regolamenti sostitutivi.

435 42.5 L’offerta pubblica di acquisto che
deve essere promossa al sensi del presente
Articolo 43 42 dovri essere effettuata,
inoltre, in conformitd alle disposizioni
dellAct on Financial Supervision e del Decreto
in materia di Offerta Pubblica di Acquisto
applicabili all'offerta pubblica di acquisto
obbligatoria di cui alla Sezione 1, lettera (e),
del Decteto in materia di Offerta Pubblica
di Acquisto o da regolamenti sostitutivi.

43.6 Il soggetto obbligato a promuovere
un’offerta pubblica d’acquisto ¢ tenuto a
darne comunicazione immediatamente alla
Societi.

43.6 42.6 11 soggetto obbligato a
promuovere un’offerta pubblica d’acquisto &
tenuto a darne comunicazione

immediatamente alla Socleta.

43.7 Qualsiasi soggetto che, singolarmente o
congiuntamente con altri  soggetti che
Agiscono di Concerto con questi, sia
obbligato a promuovere un’offerta pubblica
di acquisto ai sensi del presente Articolo 43
e () non rispetti — o non rispetti pra — 1l
Requisito di Detenzione /o (4) non rispetti
— o mnon nspettt pm — i Regquisito
Contrattuale, ¢ obbligato — entro il termine
di 5 giorni a decorrere dalla data in cui ha
ficevuto apposita comunicazione scritta
dalla Societa — (1) ad alienare il numero di
Azioni che hanno determinato I"acquisizione
di una posizione di controllo predominante
dopo il giorno sette del mese di giugno
duemiladiciannove ovvero (i) a porre in
essere qualsivoglia altra azione che abbia
Peffetto di ridurre la partecipazione del
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soggetto in questione al di sotto della soglia
di controllo predominante (’Obbligo di
Rinuncia al Controllo Predominante).

43.8 Nel caso in cui "Obbligo di Rinuncia al
Controllo Predominante non sia adempiuto
entro i termine di 5 giorni a partite dal
giomo 1n cui PAzionista ha ricevuto
apposita comunicazione sctitta dalla Societ,
il Consiglic di Amministrazione sard
irrevocabilmente autorizzato ad effettuare
Falienazione di un numero di Azioni tale da
ndurre la partecipazione del soggetto in
questione al di sotto della soglia di controllo
predominante. Tale alienazione  sara
effetruata sul mercato a fronte di un prezzo
dit vendita ottenuto in buona fede, e le
Azioni a Voto Speciale saranno trasferite
alla Societa senza cordspettivo.

(i)

climinazione delle maggioranze rafforzate previste nella Proposta di Statuto in

telazione alla nomina e revoca degli amministratori e alla modifica dello
statuto. Modifica degli artt. 15.2, 15.6 e 40.1 della Proposta di Statuto, e
introduzione di una maggioranza rafforzata in caso di delibere aventi ad
oggetto Pintroduzione di clausole dal tenore analogo a quelle di cui si propone
eliminazione (ic, Requisito di Detenzione, Requisito Contrattuale e soglie
OPA inferiori a quelle previste dalla legge):

Articolo 15)
Nomina, Sospensione e Revoca degli

Asticolo 15) s
Nomina, Sospensione e Revoca deg _ '

Amministratori Amministratori
[omsissis) [ormissis] '!'x‘
. - NN A
152 II Consiglio di Amministrazione | 15.2 11 Consiglio di Ammimstramonb Yl

designera un candidato per ciascun posto
vacante. La designazione sard vincolante.
Tuttavia, I'Assemblea  Generale degli
Azionisti potra privare la designazione del
carattere vincolante con delibera approvata
a maggioranza di almeno i due terzi dei voti
validamente espressi, senza necessita di un

designera un candidato per ciascun postb
vacante. La designazione sari vincolante

Tuttavia, FAssemblea Genetale d ,‘
Azionisti potrd privare la demgnazmpe y
carattere vincolante con delibera appmv '
a maggioranza di-almeno--due-terzi! dql vot

validamente espressi, senza necesmé@ :
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grorupm. Nel caso in cut la designazione
vincolante non sia privata del suo carattere
vincolante, la  petsona designata sara
considerata ~ nominata. Qualora  la
designazione sia privata del suo carattere
vincolante, il Consiglio di Amministrazione
potra effettuare una nuova designazione
vincolante.

guorum. Nel caso in cui la designazione
vincolante non sia privata del suo carattere
vincolante, la persona designata sara
considerata  nominata, Qualora  la
designazione sia privata del suo carattere
vincolante, il Consiglio di Amministrazione
potra effettuare una nuova designazione
vincolante.

[omrissis]

[onzissis]

15.6 Ciascun Ammimstratore potrd essere
sospeso o rimosso dall’Assemblea Generale
degli Azionisti in qualsiasi momento. Una
delibera dell’Assemblea Generale degh
Azionisti avente ad oggetto la sospensione o
la revoca di un Amministratore, per 1 casi
diversi dalla proposta da parte del Consiglio
di Amministrazione, richiede la maggioranza
di almeno 1 due terzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un guorum. 1l
Consiglio di Amministrazione potra inoltre
sospendere qualsiasi Amministratore
Esecutivo. La sospensione da parte del
Consiglio di Amministrazione potra essere
interrotta in qualsiasi momento
dall’Assemblea Generale degh Azionisti,

15.6 Ciascun Amministratore potra essere
sospeso o rimosso dall’Assemblea Generale
degli Azionisti in qualsiasi momento. Una
delibera  dell’Assemblea  Generale  degh
Azionisti avente ad oggetto la sospensione o
la revoca di un Amministratore, per 1 casi
diversi dalla proposta da parte del Consiglio
di Amministrazione, richiede la maggioranza
di-almenoi-due-terzi-dei voti validamente
espressi, senza necessitd di un guorwm. 1l
Consiglio di Amministrazione potra inoltre
sospendere  qualsiasi  Amministratore
Esecutivo. La sospensione da parte del
Consiglioc di Amministrazione potra essere
interrotta in qualsiasl momento
dalP Assemblea Generale degli Azionisti.

[omeessis)

[om25525)

Articolo 40)
Moaodifica dello Statuto

Articolo 40)
Modifica dello Statuto

40.1 L’Assemblea Generale potra approvare
una deliberazione di modifica dello Statuto,
ma esclusivamente su proposta  del
Consiglio di  Amministrazione.  Tale
proposta deve essere formulata nell’avviso
di convocazione dell’Assemblea (Generale
degli Azionisti. La deliberazione assembleare
di modifica dello Statuto deve essere
“apptovata con la maggioranza di almeno i
due terzi dei voti validamente espressi, nel
caso in cui meno deila metd del cap;talc
emesso della Societi sia rappresentato 1 tale

40.1 L’Assemblea Generale potra approvare
una deliberazione di modifica dello Statuto,
ma esclusivamente su proposta del
Consiglioc di ~ Amministrazione.  Tale
proposta deve essere formulata nell’avviso
di convocazione dellAssemblea Generale
degli Azionisd. La deliberazione assembleare
di modifica dello Statuto deve essere
approvata con la maggioranza di-slmere—
due—terzi dei vot validamente espressi, sel

el Secietisieranns s ol
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assemblea. assembilea.

Tuttavia, le deliberazioni
delPAssemblea Generale di modifica
dello Statuto riguardanti:

(1) himitazioni alla percentuale di diritti
di voto detenibii dagli azionisti,
singolarmente o di concerto con altri;

(i1) obblighi di promuovere un’offerta
pubblica d’acquisto avente ad oggetto le
azioni della societd in aggiunta a, o
diverso da, quelli previsti dalla legge
applicabile; o

(1if) la sospensione del diritto di
partecipare ¢/o di votare a una qualsiasi
Assemblea Generale a causa
delPinadempimento, effettivo 0
contestato, di  qualsiasi accordo
contrattuale in essere fra la societd e
Pazionista titolare dei suddetti diritti di
partecipazione ¢/o voto,

possono essere adottate solo con il voto
favorevole dei tre quarti dei voti
validamente espressi in tale Assemblea
Generale, a prescindere dal numero di
azioni emesse ivi presenti o
rappresentate.

[omrz5szs) {omzissis)

(1) eliminazione della clausola penale prevista dall’art. 13 dei Termini e Condizioni ™
delle SVS e quindi dell’art. 13 dei Termini e Condizioni delle SVS.

e

Articolo 13)
Inadempimento, Penale

13.1 In caso di inadempimento, da parte di
un Azionista, di uno qualsiasi dei propri
obblighy, lo stesso, impregiudicato il diritto
della Societd di richiedere lesecuzione in
forma specifica, sara obbligato a pagare alla
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Societd un importo ~ moltiplicato petr ogmni
Azione a Voto Speciale in relazione alla
quale si sia verificato I'inadempimento — pari
al prezzo medio di chiusura di un’Azione
Ordinaria sul Mercato Telematico Azionario
gestito da Borsa Italiana calcolato sulla base
det vend (20) giomni di borsa aperta
antecedenti  al  verificarsi  della  data
dellinadempimento o, nel caso in cui tale
data non cada in un Giorno Lavorativo, al
Giozno Lavorativo precedente (la Penale).

13.2 L'obbligo di pagare la Penale di cut al
precedente Articolo 13.1 costituisce una
clausola penale (boefebeding) secondo quaato
previsto dalla Sezione 6:91 del Codice Civile
Qlandese. 11 pagamento della Penale deve
considerarsi come sostitutivo di, e non
ulteriore a2, qualsivoglia  responsabilita
(schadevergoedingsplichl) dell’Azionista verso la
Societa in relazione a tale inadempimento -
cosicché le previsioni del presente Articolo
13 dovranno essere considerate comme una
clausola di “danni compensativi”
(schadevergoedingsbeding) € non una clausola di
“danni punitivi” (strafbeding).

13.3 Le disposizioni di cui alla Sezione 6:92,
paragrafi 1 e 3, del Codice Civile Olandese
non troveranno applicazione per quanto
possibile.

I11.3 Elementi ulteriori

23,

24

In aggiunta a quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione di Mediaset ha
preso atto dei rilievi formulati sia in relazione alla composizione del consiglio di
amministrazione di MFE, sia in relazione alle modaliti con cui tale consiglio di
amministrazione formulera all’assemblea le proposte di nomina per i ringovo a
scadenza o la sostituzione dei propii membri..

Con rferimento al primo aspetto (la composizione del consiglio di
amministrazione di MFE) il Consiglio di Amministrazione di Mediaset ha
verificato la possibilita di modificare la composizione comunicata in data 7
giugno 2019 al fine di favorire una maggior partecipazione di amministratori
indipendenti, secondo la definizione prevista dal Codice di Corporate Governance
olandese. Tali verifiche hanno avuto esito positivo e quindi & previsto che il
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consiglo di amministrazione di MFE abbia, immediatamente dopo la data di
efficacia della Fusione, la seguente composizione: Pier Silvio Berlusconi, Marco
Giordani, Gina Nieri, Niccold Querci, Stefano Sala e Paclo Vasile in qualitd di
ammunistratori esecutivi; Marina Berlusconi, Fedele Confalonieri e Danilo
Pellegrino in qualitd di amministratori non esecutivi; e Marina Brogi, Consuelo
Crespo Bofil, Alessandra Piccinino, Javier Diez de Polanco e Carlo Secchi in
qualita di ameministratori non esecutivi indipendenti.

Con nfetimento al secondo aspetto (proposte di nomina che il consiglio di
amministrazione di MFE sottoporri all’assemblea per il rinnovo a scadenza o la
sostituzione dei propti membr), & previsto che immediatamente dopo la data di
efficacta della Fusione il consiglio di ammuinistrazione di MFE adotti uno
specifico regolamento che, al fine di un miglior adeguamento alla fes practice
olandese e nell’ottica di favorite una maggior partecipazione di amministratori
in possesso dei requisiti di indipendenza, disciplini: (i) la composizione del
consigho di amministrazione; e (i) le procedure per la formulazione delle
proposte di nomina da sottoporre all’assemblea per il rinnovo a scadenza o la
sostituzione degli amministratori, in modo tale da assicurare nel tempo una
composizione del consiglio di amministrazione contraddistinta dalla
maggioranza di amministratof non esecutivi, la maggioranza dei quali
indipendent secondo la definizione del Duich Corporate Governance Code anche in
caso di sostituzione di singoli amministrator.

Quanto sopra, ancora una volta, al solo fine di favorire una tempestiva
realizzazione del progetto con il pitt ampio consenso possibile degli azionisti.

IV. Valutazioni inerenti il diritto di recesso

27.

28.

L’assemblea cui siete stati convocati non ha ad oggetto Vapprovazione di una
nuova operazione di fusione transfrontaliera; al contrario, la Proposta di
Delibera (5} ha esclusivamente ad oggetto la modifica di alcuni aspetti
organizzativi della struttura societaria di MFE, quale societd risultante dalla

Fusione e, di conseguenza, (7) lascia invariata la natara transfrontaliera delia: ‘
o
o

Fusione nonché tatti i termini e condizioni della Fusione (diversi da quelli
descritti).

;’/'z'
H
L L

v

B

Come tale, 'approvazione, ai sensi degli artt. 2377, co. 8, e 2502, co. 2, col:i';
della Proposta di Delibera illustrata nella presente Relazione (i) non inci{
presupposti sut quali gli azionisti di Mediaset abbiano eventualmente\@
esercitato 1l dititto di recesso in seguito all'approvazione della Fusione da parte:
dell'assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset, tenutasi in data 4
settembre 2019, e (#) non integra alcuna delle fattispecie previste per Pesercizio _

[

del dimtto di recesso ex art. 2437 cod. civ. nonché ex art. 5 del Dec;etfgi“ A

H

allapprovazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relaziond, fon’
saranno legittimati ad esercitare i diritto di recesso. :

Legislativo 108: pertanto, gli azionisti di Mediaset che non concoxrano
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29,

30.

31.

Le azioni di Mediaset in relazione alle quali sia gia stato esercitato il diritto di
recesso durante il periodo di esercizio dello stesso, concluso 1 21 settembre
2019, dovranno essere acquistate da MFE (e dagli azionisti di Mediaset che
abbiano aderito all’offerta in opzione ¢ prelazione, conclusa i 6 novembre
2019) a scguito dellefficacia della TFusione e subordinatamente al
petfezionamento della medesima, al prezzo di liquidazione di Furo 2,770 per
azione. Per effetto, st ritiene che i diritti di intervento e voto afferenti a tali
azioni possano essere esercitati in occasione delassemblea convocata per il 10
gennaio 2020.

Se la Fusione non fosse perfezionata, le azioni di Mediaset in relazione alle quali
sia stato esercitato il diritto di recesso continueranno ad essere di proprieta degh
azionisti di Mediaset che hanno esercitato il recesso, senza che alcun pagamento
sia effettuato in favore dei medesimi.

Con riferimento agli azionisti di Mediaset Espafia, Iapprovazione di una
proposta di deliberazione analoga alla Proposta di Delibera da parte
dellassemblea degli azionist (si veda swb 6) non legittimerd gli azionisd di
Mediaset Espafia ad esercitare il diritto di recesso.

Nonostante cid, si prevede che agli azionisti di Mediaset Espafia che, a seguito
della pubblicazione, in data 10 settembre 2019, di un annuncio relativo
allapprovazione della Fusione, abbiano esercitato il diritto di recesso (tuttd
azionisti di minotanza) sia consentito — entro specifici termini, ancora da
definirsi — di revocare Lesercizio di tale diritto e, conseguentemente, di essere
integrati nuovamente nella compagine sociale di Mediaset Espaia.

V. Valutazioni inerenti la posizione di azionisti, creditori ¢ dipendenti

32.

33.

L’approvazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione, non
avrd alcun impatto sulle valutazioni gia svolte in proposito nella Relazione
Illustrativa in metito ai diritd che spetteranno agli azionisti di Mediaset (che
diventeranno azionisti di MFE) successivamente alla data di efficacia della
Fusione, come conseguenza della nazionalita olandese di MFE. Le modifiche, in
particolare, non incidono sui valori economici della Fusione e non dispongono
vinecoli a carico dei soci. Piuttosto, esse prevedono la cancellazione di talune
previsioni che, sebbene ritenute legittime e rispondenti a un interesse specifico
delle societa partecipanti alla Fusione, sono state oggetto di critica da patte di
Vivendi e SimonFid e che oggi si propone di eliminare accogliendo, e
superando, le indicazioni fornite dal Tribunale di Milano, ritenendo che una
pronta realizzazione della Fusione prevalga sulle sue singole componenti.

Per maggiori informazioni in relazione alle differenze tra 1 diritd di cut
attualmente beneficiano gli azionisti Mediaset e 1 diritti i cui essi diverranno
titolari in qualita di azionisti di MFE (e ferme restando le modifiche illustrate
nella presente Relazione), si rinvia alla Relazione Ilustrativa ¢ alla restante
documentazione llustrativa messa a disposizione in relazione alla Fusione.
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34. Inoltre, Papprovazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione,
non avra alcun impatto sulle valutazioni gid svolte in proposito nella Relazione
Mustrativa in merito ai creditoti. In particolare, la delibera illustrata nella
presente Relazione non comporta alcun pregiudizio di natura patrmoniale o
finanziaria per alcuna delle societd partecipanti alla Fusione.

35. Infine, I'approvazione della Proposta di Delibera di cui alla presente Relazione,
non avra alcun impatto sulle valutazioni gia svolte in proposito nella Relazione
Mustrativa in merito ai dipendenti di Mediaset e Mediaset Espaiia.

V1. Condizioni sospensive della Fusione e aggiornamento sull’iter della Fusione

36. In relazione alle condizioni sospensive della Fusione, indicate nel Paragrafo 17.1
del Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera nonché nel Paragrafo 1.2
della Relazione IMustrativa, ¢ con particolare riferimento a quella relativa
all’ammontare massimo complessivo da pagarsi da parte di Mediaset e Mediaset
Espafia a1 propr azionisti che abbiano esetcitato il diritto di recesso e/o ai
propri creditori che abbiano proposto opposizione alla Fusione, si evidenzia
quanto segue.

37. Con riferimente a Mediaset

@ A seguito delliscrizione del verbale dellassemblea straordinara di
Mediaset del 4 settembre 2019 nel Registto delle Imprese di Milano,
occorsa in data 6 settembre 2019, hanno iniziato a decorrere i termini (3)
per Pesercizio del diritto di recesso da parte degh azionisti di Mediaset che
non avessero concorso all’approvazione della Delibera di Fusione, nonché
(@) per Pesercizio del didtto di opposizione da parte dei creditori di
Mediaset anteriori alla data di deposito del Progetto Comune di Fusione
Transfrontaliera.

() II diritto di recesso & stato esercitato in relazione a n. 492.691 azioni di
Mediaset ¢ non sono state presentate opposizioni. Né Vivendi né
SimonFid hanno esercitato il diritto di recesso in relazione alle azioni di
Mediaset dalle stesse detenute.

(1) AlPesito del periodo di offerta in opzione e prelazione, gh azionisti- di'.:'
Mediaset che non hanno esercitato il diritto di recesso hanno mamfé:stato :
la volonta di acquistare n. 239.092 azioni di Mediaset per le quali & e stato,\;;'

esercitato il diritto di recesso. i ..'\ SR

(iv) Come previsto ai sensi di legge, le residue n. 253.599 azioni di Medla@et .
rimaste inoptate dovranno essere acquistate da MFE, a seguito della data~.
di efficacia della Fusione (e subordinatamente al perfezionamento della
medesima), al prezzo di liquidazione di Euro 2,770 per azione.

38. Con riferimente a Mediaset E:ggar?a
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39.

sulla Gazzetta Ufficiale del Registro delle Imprese spagnolo (Bolrin Oficial
del Registro Mercanttl), occorsa in data 10 settembre 2019, hanno mniziato a
decorrere 1 termini (7) per lesercizio del diritto di recesso da parte degh
azionisti di Mediaset Espafia che avessero votato contro I'approvazione
della Fusione, nonché (z) per Vesercizio del diritto di opposizione da parte
dei creditori di Mediaset Espafa anteriori alla data di pubblicazione del
Progetto Comune di Fusione Transfrontaliera.

(i) 1l diritto di recesso & stato esercitato in relazione a n. 39.025.777 azioni di
Mediaset Espafia e non sono state presentate opposizioni. Vivendi non ha
esercitato 1 diritto di recesso in relazione alle proprie azioni di Mediaset
Espanfia.

(i) Come previsto ai sensi della legge spagnola, le azioni di Mediaset Espana
oggetto di recesso dovranno essere acquistate da Mediaset Espafia, in un
momento antetiore alla data di efficacia della TFusione, al prezzo di
liquidazione di Euro 6,5444 per azione e, cosi, per un esborso complessivo
pari ad Euro 255.400.295,00.

(iv) 1l numero di azioni Mediaset Espafia oggetto di recesso e I'ammontare
complessivo che dovra essere cotrisposto da Mediaset Espaiia potranno
subire delle modifiche alla scadenza del termine concesso agli azionisti di
Mediaset Espafia per revocare il proprio diritto di recesso, come descritto

nel Paragrafo 31 supra.

1l perfezionamento della Fusione & in ogni caso subordinato allavveramento (o
alla tinuncia) delle altre condizioni sospensive previste nel Progetto Comune di
Fusione Transfrontaliera e, fermo restando quanto previsto nella Relazione
Illustrativa, nel caso in cui la Proposta di Delibera sia approvata, richiedera che
le modifiche alla Proposta di Statuto, ai Termini ¢ Condizioni delle SVS§, a1
“Termint ¢ Condizions per l'assognasione inigiale di Asgoni a Voto Speciale A - Mediaser”
e ai “Termini ¢ Condizioni per ['assegnazione inisiale di Asioni a Voto Speaale A -
Medsaset Espaiia”, di cui alla presente Relazione, siano altresi approvate
dallassemblea deglt azionisti di Mediaset Espafia, convocata per il 5 febbraio
2020, e dallassemblea degli azionisti di DutchCo (societd interamente e
direttamente controllata da Mediaset).

VIL. [Irerdecisionale seguito nella formulazione delle proposte di modifica

40.

41.

Con riferimento allassemblea straordinaria degli azionisd di Mediaset, il
Consiglio di Amministrazione di Mediaset del 22 novembre 2019 ha approvato
la Proposta di Delibera, oggetto della presente Relazione, all'unanimita. La
strategia industriale della Fusione ¢ stata, ancora una volta, apprezzata da tutti i
consiglieri.

Con riferimento all’assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset Espaiia,
una proposta di delibera analoga alla Proposta di Delibera dovid essere
approvata dal consiglio di amministrazione di Mediaset Espana — su proposta
del Merger Committee — con Pastensione degli amministratori nominatl da
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Mediaset nonché degli amministratosi esecutivi, in conformita con la best practice
e con le norme di diritto spagnolo.

VIII. La proposta di delibera all’ordine del giorno

La proposta di deliberazione da sottoporre alla Vostra approvazione ¢ riportata di
seguito.

“I assentblea
deltbera

1. di approvare, ai sensi ¢ per glt effesti dell'articolo 2377, ottave comma ¢ dell’art. 2502, secondo
comma, del codice civile, e seguents modifiche al progetto comune di fusione transfrontaliera per
incorporazione di “Mediaset Sp.A.” ¢ di “Mediaset Espaiia Comunicacidn, S.A.” in
“Mediaset Investment N.17. (che, a seguito della cfficacia della fusione, assumeri la
denominazione “MFE - MEDLAFOREUROPE N.V.”), societd di diritto olandese
interaprente € direttamente controllata da “Mediaset 5p.A.%, con sede lepale in Amsterdam
(Olanda) e ufficio principale in viale Europa 46, 20093 Cologno Monszese (Milano - lialia),
iseritta al registro delle imprese olandese al n. 70347379, progetto approvato dall’assemblea
straordinaria dei soci di Mediaset S.p.A. in data 4 settembre 2019, come risulta dal verbale
del notaio Arrige Rowveda di Milano in data 5 settembre 2019 n. 54665720368 di
reperioria, delibera iscritta nel registro defle imprese di Milano Monza-Brianga Lodi il 6
setiembre 2019; pint precisamente di approvare le modifiche alle clansole della versione proposta
dello statuto di Mediaser Investment NV, (che assumerd la denominasione "MFE -
MEDIAFOREUROPE N.V.7), allegata quale Allegato 2 al progetto di fusione (la
“Proposta di Statuto’), alle clansole dei *Termini ¢ Condigioni delle Azioni a Voto
Speciale”™, allegati quale Allegato 5 al progetto di fusione (i “Termini e Condizioni
delle SVS”), e alle clansole dei “Termini e Condisgont per lassesnasione iniziale di Azioni
a Voto Speciale A - Mediaset” ¢ dei “Termini ¢ Condizjoni per ['assegnazgone inigiake di
Astoni a Voto Speciale A - Mediaset Esparia®, allegati rispettivamente quali Allegato 3 e
Allegato 4 al progetto di fusione, aventi ad oggetto:

(z) Veliminazione del Requisito di Detenzione ¢ del Reguisito Contrattuale, —~ " "~
unitamente ai meccanismi sangionatori previsti in caso di loro violazione, dalfa T
Proposta di Statuta, dai “Termini ¢ Condizgoni delle Azioni a Vot 5, pmaie” ST 1
nonché dai “Termini ¢ Condigioni per assegnazione iniziale di A{wm alVote . 7
Speciale A - Mediaser” e dai “Termini ¢ Condisioni per ['assegnasione iniziale di~ - "/
Agzioni a Voto Speciale A - Mediaset Esparia”, con conseguente mrods ﬁm dqgfz il
articoli 13, 42 ¢ 43 della Proposta di Statuto ¢ degli articoli 4.4, 5.3, 6.3, 73 T_“ Yo/ 2
8.4, 11.7 iett. d} ed ¢), nonché dell’art. 1.1. Allegato 1 dei “Termini e Co;zdwzam < f
delle Asgoni a Voto Spectale” ¢ del paragrafo 6 dei “Termini e Condmo;zz per
Lassegnazione iniziale di Azioni a Voto Speciale A - Mediaset” e dei ‘Termzm 4.
Condiztont per ! ’a.r.re(gfm%om inigiale di Azioni a Voto Speciale A - M zi;am‘ -
Espafia”; ;,_-,

fiz) la modifica della definizione di “agire di concerto” prevista dall'articolo 7 f dell
Proposta di Statuto, con conseguente modifica del prinio capoverso del ”)ea’g.rzm
ariicolo;
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(i17) Veliminazione della soglia convenzionale in tema di offerta publilica obbiigatoria
(stabilita al 25% dei diritti di woto), di cui all'art. 43 della Proposta di Statuto,
con conseguente modsfica dell'articols 43 (A2 nwovo testo) della Proposta di
Siatuto;

() Peliminasione delle maggioranze rafforzate previste dalla Propesta di Statuto in
relazzone alla nomina ¢ alla revoca degle amminisirator ¢ alla modifca dello
statuio, con conseguente modifica degli articoli 15.2, 15.6 ¢ 40.1. della Proposia di
Statuto, ronché lintroduzione di una maggioranga rafforsata in caso di delibere
avent ad oggetto Uintrodusione di clansole dal tenore analoge a quelle di cni s
propone Ueliminazione ai sensi dei precedents punti (1) e (173);

(v) Peliminagione della clansola penale prevista dall'articolo 13 dei “Lermini e
Condigoni delle Azioni a VVote Speciale”, con conseguente modifica del medesimo
articolo,

il tutto come risulta dal testo della relagione del consiglio di amministragions, depositala presso
Ia sede sociale ¢ pubblicata sul sito internet della socield in data 5 dicembre 2019, che tllustra
in farma comparativa il testo della Proposta di Statuto ¢ dei “Termini e Condigion: delle
Asioni a Voto Speciale” ¢ dei “Termini ¢ Condicioni per l'assegnazione inijale di Aziont a
Voto Speciale A - Mediaset” ¢ dei “Termini ¢ Condiziont per lassegnazjone iniiale d
Azioni a Voto Speciale A - Mediaset Esparia”, allegati al progetto approvato in data 4
settembre 2019 e, in grassetto nella colonna adiacente, ke proposte di modifica che 5i intende
apportare.

Restano fermi tutti gli altri ternini ¢ condiziont, come approvati dall'assemblea straprdinaria
degli azionisti del 4 setternbre 2019 ed illusirati nel progetto comnne di fusione trangfrontaliera
e nella relazione deglhi Amministratori approvata dal Consigho di Amministrazione del 7

pingno 2019,

2. di conferire al consiglio di amministragione, ¢ per esso al presidente pro-temspore in carica, al
vice-presidente e amministratore delegato pro-tempore in carica, nonché al consigliere Marco
Giordani, disgiuntamente fra loro, cascino con Jacolta di sestituire a s¢ specialt mandatari,
tutti gh occorrenti poteri per eseguire la presente delibera, confermands alfresi, per quanto
occorver possa, § poteri a questi concessi con delibera del 4 settembre u.s. per addivenire alla
fustone, nel rispetto delle disposiziont di legge ¢ di quanto confenuto nef progeito comune di
fustone transfrontaliera, con facolta - in particolare - di verificare ¢ accertare 'avveramento 0 la
rinundia, ove previste, di ciascuna delle condigioni sospensive di cui al progetto comune di
fusione transfrontaliera ¢ di rilasciare e sotfoscrivere alti, dichiarazgont e comunicaziont in
relasdone a tale circostanza, stabilire gli effetti della fusione, stipulare ¢ soitoscrivere atti e
documenti in genere € compicre Lutto granto necessario od anche solo opportuno per il buon fine
detl‘gperagione stessa,

L

Milano, 22 novembre 2019
Per conto del Consiglio di Amministrazione di Mediaset

il Presidente

Fedele Confalonieri
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“MEDIASET ESPANA COMUNICACION, S.A”, in conformita con quanto previsto all’articolo 227 del testo

coordinato della Ley del Mercado de Valores [legge sul mercato mobiliare], approvata dal regio decreto
legislativo 4/2015, del 23 ottobre, comunica la seguente:

INFORMAZIONE SU FATTI RILEVANTI

A seguito del fatto rilevante del 5 “dicembre 2019 (numero di registrazione di protocollo 284.194), si allegano i
seguenti documenti relativi all’Assemblea generale straordinaria degli azionisti di Espafia Comunicacién, S.A.

(la “Societd” o “Mediaset Espafia”) convocata per il 5 febbraio 2020 alle ore 12:00, disponibili sul sito web
aziendale (http://'www telecinco es/inversores/es/):

1

F.to Mario Rodriguez Valderas
Segretario del consiglio di amministrazione

Testo integrale delle proposte di delibera corrispondenti ai punti dell’ordine del giorno sottoposti dal
Consiglio di Amministrazione all’approvazione dell’ Assemblea Generale Straordinaria.

Relazione del consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia sulla modifica di taluni termini della

delibera di fusione approvata dall’assemblea generale straordinaria degli azionisti della Societd del 4
settembre 2019.

Relazione del consiglio di amministrazione di Mediaset S.p.A. sulla modifica di taluni termini della
delibera di fusione approvata dall’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset S.p.A.
del 4 settembre 2019.

Relazione del consiglio di amministrazione di Mediaset Investment N.V., sulla modifica di taluni
termini della proposta di statuto di Mediaset Investment N.V., dei “Termini ¢ Condizioni delle Azioni
Speciali di Voto”, dei “Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset” ¢ dei “Termini e condizioni per "assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset Espafia”.

L’identita di coloro che, ad oggi, & previsto siano proposti come amministratori di MFE
MediaforEurope N.V. (denominazione che adotterd Mediaset Investment N.V. dopo la Fusione) a
seguito della Fusione, nonché la data dalla quale svelgono le loro funzioni.

Madrid, 5 dicembre 2019.
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ASSEMBLE'_ GENERA.‘E STRAORDINAR]A__DEGLI / ZIONISTI

8 “MEDIASET ESPANA COMUNECACION s, A »

‘4 febhram 2020 a]le ore: 12 00

PRIMOQ.- Modifica di alcuni punti della proposta di statuto della societh incorporante (Mediaset
Investment, N.V.), dei “Termini e condizioni delle azioni a voto speciale”, dei “Termini e
condizioni per Passegnazione iniziale delle azioni a voto speciale - Mediaset” e dei “Termini ¢
condizioni per Passegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset Spagna”, tutti
approvati dall’assemblea generale straordinaria degli azionisti della societd del 4 settembre 2019
come parte della documentazione allegata alla delibera di fusione transfrontaliera tra Mediaset
Espafia Comunicacién, S.A., Mediaset, S.p.A., ¢ Mediaset Investment, N.V.; nonché
dell’informazione relativa alla composizione del consiglio della societd incorporante contenuta in
tale delibera

In relazione alla fusione transfrontaliera tra Mediaset Espafia Comunicacidn, S.A., Mediaset, S.p.A. (le
societd incorporate) e Mediaset Investment, N.V. (la societd incorporante, che assumerd la nuova
denominazione di “MFE - MediaforEurope N.V.”) deliberata dall’assemblea generale straordinaria di
Mediaset Espafia Comunicacién, S.A., lo scorso 4 settembre 2019 sotto il secondo punto del suo ordine
del giorno (la “Fusione” e la “Delibera di fusione”, rispettivamente), si conviene di modificare nei
termini indicati qui di seguito (a) la proposta di statuto che regolamentera la societa incorporante dopo
Pefficacia della fusione (}a “Proposta di statuto”), (b) i “Termini e condizioni delle azioni a voto
speciale”, che fanno parte anch’essi della Delibera di fusione; (¢) i “Termini e condizioni per
I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset”, (d) i “Termini e condizioni per
I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset Espafia”, tutti approvati dalla suddetta
assemblea generale straordinaria del 4 settembre come parte integrante della documentazione allegata
alla Delibera di fusione e, in particolare, come allegati del progetto comune di fusione e (e)
I’informazione relativa alla composizione del consiglio di amministrazione della societd incorporante
contenuta in tale accordo. In particolare, si delibera:

() Di eliminare dalla Proposta di statuto, dai “Termini e condizioni delle azioni a voto speciale”, dai
“Termini e condizioni per P’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset” e dai
“Termini ¢ condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset
Espana”, tutti i riferimenti al “Requisito di Detenzione” e al “Requisito Contrattuale” e alle
sanzioni previste per il caso in cui tali obblighi risultino inadempiuti, modificandosi, di
conseguenza, gli articoli 13.7, 42 e 43.7 della Proposta di statuto (su quest’ultimo, v. infra punto
(iii)), gl articoli 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 8.4 e 11.1, lettere d) ed ¢} dei “Termini e condizioni delle
azioni a voto speciale” (cosi come larticolo 1.1 dell’allegato 1 degli stessi), e il paragrafo 6 dei
“Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset” e dei
“Termini e condizioni per 'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset
Espaiia ©, il tutto nei termini che si illustrano di seguito:

Testc approvato dalla
prcsente Assem blea (versione
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Articolo 13. Determinate
pattuizioni sulle azioni a voto
speciale

Articolo 13. Determinate
pattuizioni sulle azieni a voto
speciale

Articolo 13. Determinate
pattuizioni suile azioni a voto
speciale

[omissis]

[omissis]

[omissis]

i37 Una persona che detenga
Azioni ordinarie, e che (i) chieda la
cancellazione di Azioni ordinarie a
suo nome dal Registro Speciale, (i)
trasferisca  Azioni ordinarie a
qualsiasi altra persona, (iii) sia stata
oggetto di un evento a causa del
quale il controllo su tale persona
sia stato acquisito da un’altra
persona, (iv) non adempia o abbia
cessato di adempiere il Requisito di
Detenzione, (v} non adempia o
abbia cessato di adempiere il
Requisito Contrattuale, il tutto
come specificato all’articolo 42 dei
Termini SVS, dovrd trasferire le
sue Azioni a voto speciale alla
Societd o a un veicolo speciale cui
fa riferimento ’articolo 13.6. salvo
e nella misura in cui diversamente
previsto nei Termini $VS. Nel caso
¢ nella misura in cui un Azionista
non adempia tale obbligazione,
saranno sospesi i diritti di voto e il
diritto  di  partecipazione alle
Assemblee generali relative alle
Azioni a voto speciale offerte e
trasferite in tal modo. La

137 Una persona che detenga
Azioni ordinarie, e che (i) chieda la
cancellazione di Azioni ordinarie a
suc nome dal Registro Speciale,
(i) trasferisca Azioni ordinarie a
qualsiasi altra persona, o (iii) sia
stata oggetto di un evento a causa
del quale il controllo su tale
persona sia stato acquisito da

un’altra persona, (iv}-nen-adempia
bbi 5 adesmsi 'I

Requisito_di T ione, v
Gontratfuale;—H—-tutio—come
speetficato—all articolo-——q42—dei
Termimi—SVS, dovra trasferire le
sue Azioni a voto speciale alla
Societd o a un veicolo speciale cui
fa riferimento 'articolo 13.6. salvo
¢ nella misura in ¢ diversamente
previsto nei Termini SVS. Nel
caso ¢ nella misura in cui un
Azionista non adempia tale
obbligazione, saranno  sospesi
diritti di voto e il diritto di
partecipazione alle  Assemblee
generali relative alle Azioni a voto
speciale

13.7 Una persona che detenga
Azioni ordinarie, e che (i)
chieda la cancellazione di
Azioni ordinarie a suo nome
dal Registro Speciale, (ii)
trasferisca Azioni ordinaric a
quajsiasi altra personaz, o (iii)
sia stata oggetto di un evento a
causa del quale il controilo su
tale persona sia stato acquisito
da un’altra persona, dovra
trasferire le sue Azioni a voto
speciale alla Societa 0 a un

veicolo  speciale cui fa
riferimento  ’articolo  13.6.
salvo ¢ nella misura in cui

diversamente  previsto  nei
Termini SVS, Nel caso ¢ nella
misura in cui un Azionista non
adempia tale obbligazione,
saranno sospesi 1 diritti di voto
e il diritto di partecipazione
alle  Assemblee  generali
relative alle Azioni 2 voto
speciale offerte e trasferite in
tal modo.
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Societdh  sara  irrevocabilmente]offerte e trasferite in tal modo. La
autorizzata a effettuare I’offerta e la|Seocietd—sard-—irevocabilmente
cessione in nome deil’Azionistaautorizeata—a—effettuare-t offera—e

interessato. la-cessione-inteme-del-Azionista
interessate:
[onissis] [omissis] [omissis]
Articolo 42, Obblighi degli Artieoto42-Obblighi-degli [Articolo eliminato]
Azionisti Azionisti

42,1 Nessun Azionista né alcun|42—Nessun—Azionista—né—aleun]
titolare di un diritto  derivato|itelare—di—un—diritto-—derivate
(afgeleid recht) relativo alle Azioni|{afpeleid-rechiyrelativo-alle-Aziont
(inclusi, fira ghi altri il diritto di|énelusi—fra—gliakwi—il-dirito—di
usufrutto e il diritto di pegno), |usufrutto—e—il—diritto-—di—pegne);
potra detenere, singolarmente o|peotrdi—detenere;—singelarmente—o
insieme con Controllate o chiunque |insieme-cen-Controllate-o-ehiungue
altro, direttamente e/o|altro———direttamente———e/o
indirettamente  — in  nessunjindirettamente————ip-~-nessin
momento - una partecipazione memento——una—partecipazione
nella Societd che rappresenti unalneHa—Secieti—che-rappresenti—una
percentuale del capitale sociale}percentuale—del —capitale—sociale
circolante e/o dei diritti di votojeircolante—elo—dei—diritti—di—veto
della Societd che: (a) superi la|della—Secietd—chei—{a)—superi—la
quota di partecipazione consentita|queta—di-partecipazione—consentita
a tali persone da qualsiasi norma|a—tali-persene-da—qualsiasi-nomma
giuridica (comprese le norme o i|giuridica—{comprese—le—norme—o—i
regolamenti destinatt a tutelare il|regeolamenti-destinati—a—tutelare—i}
pluralismo dei mezzi di|phuralismo-——del——mezzi—4di
comunicazione € le leggi antitrust)|cemunicazione—eteJeggiantitrust)
promulgata da qualsiasi Stato o|pubblicata—da—qualsiasi—Stato—e
Autorita applicabile (i) alla SocietijAutoriti-applicabile-(i}-aHaSecieta
efo (i) alle societa del gruppo della)efe-(ii}-alesecieti-del-cruppo-della
Societa e/o (iii) agli azionisti della|Seeieti-elo-(Hi)-agli-azionist-detla
|Societa efo (iv) ai danti causa della|Secietd-efo-{iv)-ai-danti-causa-della
Societa (vale a dire, Mediaset|Soeieti—{vale—a—dire;—Mediaset
SpA. e Mediaset Espafia|S-p-A——~e—Mediaset——Espafia
Comunicacién S.A.} o che fosse|Comunicacién—S-A-)-o-cheFosse
applicabile ai danti causa dellalapplicabile—ai—danti-causa—dela
Societa (vale a dire, Mediaset|Secieti—{vale—a—dire—Mediaset
Sp.A. e Mediaset Espafia|[S:p-A———e—Mediaset—Espafia
Comunicacién S.A.) efo che (b)|Cemunicacién—S-A)—efe—che—(b)
violi una decisione di qualsiasi|vieli—una—decisione—di—qualsiasi
Autorita applicabile (i) alle Societd|Autoritd-applicabile-(h

e/o (ii) alle societa
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del gruppo della Socleta efo (ili)
agli azionisti delia Societa e/o (iv)
al danti causa della Societa {vale a azienisti-dela-Secietielo-Gulai
dire, Mediaset S.p.A. e Mediaset danti-causa-deHa-Societi{valea
Espafia Comunicacion S.A.)} {i dire; Mediaset-S:p-A-—e-Mediasat
“Requisito di Detenzione™). Espafia-Comunicacidn-S-A 0

42.2 Un Azionista e chiunque sia |42-2-Un-Azionista-e—chiunque-sia
titolare di un diritto  derivato |titelare—di—un—diritto—derivate

(afgeleid rechr) relativo alle Azioni |tafeeleid —rech—rolativo—alla
(inclusi, fra gh altri il diritto di |Azieni—finclusi—fra—ali—altsiil
usuffutto e il diritto di pegno) e le |disitto~di-usufutio—e—ildiritio—di
sue Confrollate devono sempre |pegne)ele-sue-Controllate devons
rispettare e agire conformemente a |sempre—rispettare—e——agire
qualsiasi ~ accordo  contrattuale |conformemente——a——qualsiasi
stipulato fra la Societd e qualsiasi |accorde—contrattuale—stipulato—fra
siffatta persona in relazione alle |la—Secietd—e--qualsiasi—siffatta
Azioni mnella titolarita di tale |persona—in—relazione—alle-Azioni
persona  (incluso, a fini dj |neHa—titelarits —di-~tale—persona
chiarezza, qualsiasi accordo {Greliso,—a—fint—di-—chiarezza.
contratinale trasferito per | gualsiasi—aceordeo—contratiuale
successione da suoi danti causa e |trasferite-per—sueccessione—da—suoi
originariamente relativo ad azioni |danti-e-eriginariamente-relative-ad
emesse da tali danti causa (il jazieni-emesseda—taidanti} (i

“Requisito Contrattuale™). « ioi my

42.3 Qualora ¢ nella misura in cui [42:3-Qualora-e-neliasnisurain cui
chiunque sia citato agli articoli 42.1 |chivnque—sia—eitato—agli—articoli
efo 422 agisca in violazione del|421-efo422 acisea-inviolazione
Requisito di Detenzione e/o del|del-Requisite—di Detenzione—elo
Requisito Contrattuale, il Consiglio |del-Reguisite—Contrattuale, il
potra sospendere i diritti di voto e il |Censiglio-potrd-sespendere-i-diritti
dirite di partecipazione alle |di—voto—=e—i—diritto-—=di
Assemblee generali relativi a tutte |partecipazione—alle—Assembles
le Azioni di cui siano titolari dette | generalirelativi-a-tutte le-Azioni-di

persone. eui-stane-titolar-dette persone:

424 Al fini del presente articolo [42:4-Ai-fini-del-presente—articelo
42, “Controllata” si riferisce, = 2 e ifor
refativamente & qualsiasi persona [relativamente—a—gualsiasi—persona
specifica, a qualsiasi altra persona |specifica;-a-qualsiasi-altra-persona
che direttamente o indirettamente, |che-direttamente—o-indirettamente;
tramite unc o pil intermediari, |tramite—uno-—o—pilt—intermediari;
controlia o & controllata da, o si|centrella—o—&-contrellata—da—o-si
trovi sotto frovi-sette
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le
derivate)

controlla” (e
analoghe e
“controliate” (e
analoghe e derivate)

SOpra.

diritto di voto, mediante contratto o
in altro modo, ¢ le espressioni “che
espressioni

le espressioni
hanno
significato corrispondente a quanto

controllo  comune con, dettaleenwolo—ecomune —con;-——detta
persona specifica. 11 termine|persera—specifica—H—termine
“controllo” si riferisce al possesso, |“controelle —si-riferisceal-possesso;
diretto o indiretto, del potere di|diretto-o-indiretto—del—potere—di
dirigere o di vigilare | dirigere———o——adb——vigilare
sull’orientamento sulllorientamento
dell’amministrazione e  delle|delamministrazione—e——dele
politiche di una persona, tramite la|politiche-di-una-persena-tramiteta
titolaritd di valori mobiliari con

4t ki

e

ttelaritd—di—valeri—mebitiori—cen
Liritto-divote, i

Articolo 4. Richiesta di Azioni
a voto speciale - Registro
Speciale

Articolo 4. Richiesta di Azioni
a voto speciale — Registro
Speciale

Articolo 4. Richiesta di Azioni
a voto speciale — Registro
Speciale

[omissis]

[omissis]

[fomissis]

4.4 Dopo aver ricevato il Modulo
per la Scelta (compresi la Procura
e la conferma dell’Intermediario,
come previsto aiP’articolo 4.1},
I’Agente lo  esaminera e
impieghera i ragionevoli sforzi
per informare I’ Azionista
comrispondente, tramite i suo
Intermediaric ed entro trenta
Giorni Lavorativi successivi alla
ricezione dei  summenzionati
documenti, dell’accoglimento o
rifiuto della Richiesta (e, in caso
di  rifiuto, delle  relative
motivazioni). L’ Agente

4.4 Dopo aver ricevuto il Modulo
per la Scelta (compresi la Procura
e la conferma dell’Intermediario,
come previsto all’articolo 4.1),
I’Agente  lo  esaminerd e
impieghera i ragionevoli sforzi
per informare I’Azionista
corrispondente, tramite i suo
Intermediario ed entro trenta
Giorni Lavorativi successivi alla
ricezione dei summenzionati
documenti, dell’accoglimento o
rifiuto della Richiesta (e, in caso
di rifluto, delle relative
motivazioni). L’ Agente

4.4 Dopo aver ricevuto il Modulo
per la Scelta {compresi la Procura
e la conferma dell’Intermediario,
come previsto all’articolo 4.1),
IPAgente  lo  esaminerd e
impieghera 1 ragionevoli sforzi
per informare PAzionista
corrispondente, tramite il suo
Intermediario ed entro trenta
Giomni Lavorativi successivi alla
ricezione dei summenzionati
documenti, dell’accoglimento o
rifiuto della Richiesta (e, in caso
di rifiuto, delle  relative
motivazioni). L'Agente
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Modulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come previsto
all’articolo 4.1, sono incompleti o
contengono errori, o se nure seri
dubbi sulla validitd o autenticita
di tali documenti, Qualora
I'Agente, al fine di dare seguito
alla Richiesta, richieda ulteriori
informazioni su defto Azionisia,
detto Azionista dovra fornire tutte
ie  informazioni necessarie e
Passistenza richiesta in relazione
a detta Richiesta. La Richiesta
sard respinta se i Consiglio
stabilisce che I’ Azionista
interessato (i) non adempie il

Requisito di Detenzione, e/o (ii)
non  adempie i Requisito
Contrattuale, In caso  di

inadempimento del Requisito i
Detenzione, il rigetto sara limitato
al numero di Azioni ordinarie che
si dovranno detenere in una
situazione di violazione del
Requisito di Detenzione.

potra respingere la Richiesta se il

potra rifiutare la Richiesta se i
Moedulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come previsto
ail’articolo 4.1, sono incompleti
O contengone errori, o se nutre
seri dubbi sulla wvaliditda o
autenticita di tali documenti.
Qualora I'Agente, al fine di dare
seguito alla Richiesta, richieda
ulteriori informaziont su detto
Azionista, detto Azionista dovra
fornire tutte le  informazioni
necessarie e ]’assistenza richiesta
in relazione a detta Richiesta. La

Richiesta—sard——respinta—se—il

potra rifiutare la Richiesta se il
Modulo di Scelta o la conferma
delP Intermediario, come previsto
all’articolo 4.1, sono incompleti o
contengono errori, o se nutre seri
dubbi sulla validitd o autenticita
di tali documenti, Qualora
PAgeante, al fine di dare seguito
alla Richiesta, richieda ulteriori
informazioni su detto Azionista,
detto Azionista dovra forpire tutte
le informazioni necessarie e
I’assistenza richiesta in relazione
a detta Richiesta.

fomissis]

[omissis]

[omissis]

Articolo 5. Assegnazione di
Azieni a voto speciale A

Articolo 5. Assegnazioni di
Azioni a voto speciale A

Azioni a voto speciale A,

[omissis]

[omissis]

[fomissis]

5.3 Alla Data di qualifica come
SVS A, PAgente sottoscrivers, in
neme € per conto sia

5.3 Alla Data di qualifica come
SVS A, ' Agente sottoscrivera, in
nome e per conto sia

5.3 Alla Data di qualiﬁc?
SVS A, I'Agente sottosch
NOme € per Conto sia |

Fni
R
£

|

S
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della societd sia dell’Azionista
qualificato interessato, I’ Atto di
assegnazione ai sensi del quale
saranino emesse e assegnate
all’Azionista  qualificato  le
Azioni a vote speciale A in
numere pari alle nuove Azioni
Ordinarie  Legittimate A. 1
Consiglio negherd Iemissione di
Azioni a voto speciale A se
I’Azionista interessato (i) non
adempie il  Requisito  di
Detenzione o cessa di adempiere
il Requisito di Detenzione in
conseguenza ail’acquisto delle
Azioni a voto speciale A, e/o (ii)
non adempie il Requisito
Contrativale.  In caso  di
inadempimento del Requisito di
Detenzione, il rigetto sara
limitato al numero di Azioni a
voto speciale A che si dovranno
detenere in una situazione di
violazione del Requisito di
Detenzione.

della societd sia dell’Azionista
qualificato interessato, I’Atfto di
assegnazione ai sensi del quale
saranng  emesse € assegnate
all’ Azionista qualificato le Azioni
a voto speciale A in numero pari
alle nuove Azioni Ordinarie
Legittimate A. H—Censiglie
negheri-emissione—di—Aziont

della societh sia dell’Azionista
qualificato interessato, 'Atto di
assegnazione ai sensi del quale
SArAanno  emesse € assegnate
all’ Azionista qualificato le Azioni
a voto speciale A in numero pari
alle nuove Azioni Ordinarie
Legittimate A.

[omissis]

[omissis]

[omissis]

. Articolo 6. Assegnazione di
Azioni a voto speciale B

Articolo 6. Assegnazione di
Azioni a voto speciale B

Articolo 6. Assegnazione di
Azioni a voto speciale B

[omissis]

fomissis]

[omissis]

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, P’Agente emettera, in
nome e per conto della Societa,
una Dichiarazione di conversione
ai sensi della quale le Azioni a
voto speciale

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, P’Agente emeltera, in
nome e per conto della Societa,
una Dichiarazione di conversione
ai sensi della quale le Azioni a
voto speciale

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, I'Agente emetierd, in
nome e per conto della Societd,
una Dichiarazione di conversione
ai sensi della quale le Azioni a
voto speciale

7/21



Traduzione di cortesia in italiano

A corrispondenti al numero di
Azioni Ordinarie Legitiimate B
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale B. 1
Consiglio neghera la conversione
delle Azioni a voto speciale A in
Azioni a voto speciale B se
I'Azionista interessato (i) non
adempie il  Requisito  di
Detenzione o cessa di adempiere
il Requisito di Detenzione in
conseguenza alla  conversione
delle Azioni a voto speciale A in
Azioni a voto speciale B, e/o (ii)
non adempie il Requisito
Contrattuale.  In caso  di
inadempimento del Requisito di
Detenzione, il rigetto sard limitato
al numero di Azioni a voto
speciale B che si  dovranmo
detenere in wuna situazione di
violazione del Requisite di
Detenzione.

Azioni Ordinarie Legittimate B
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale B. 3
Geﬁsw}m—ﬂeahem—}a—eeﬂw&}eae

A corrispondenti al numero di

A corrispondenti al numero di
Azioni Ordinarie Legittimate B
Saranie automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale B.

[omissis]

[fomissis]

[omissis]

Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speciale C

Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speciale C

Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speciale C -~

[omissis]

[omissis]

[omissis]

7.3 Alla Data di qualifica come
SVS C, PApgente emetterd, in
nome € per conto della Societ,
una Dichiarazione di conversione
al sensi della quale le Azioni a
voto speciale B corrispondenti al
numero di  Azioni Ordinarie
Legittimate C saranno
automaticamente convertite in
numero

7.3 Alla Data di qualifica come
SVS C, PAgente emetterd, in
nome e per conte delfa Societa,
una Dichiarazione di conversione
ai sensi della quale le Azioni a
voto speciale B corrispondenti al
numero di Azioni ordinarie

7.3 Alla Data di qualifica‘come.
SVS C, I'Agente emetierd, -in} "
nome e per conto della Societa,
una Dichiarazione di conversione
al sensi della quale le Azioni.#|
voto speciale B comspondenh ; 1
numero di Azioni ordmarle{ Y
.'

/
5 :
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pari di Azioni a voto speciale C.
11 Consiglio  neghera la
conversione delle Azioni a voto
speciale B in Azioni a voto
speciale  C  se  1’Azionista
interessato (1} non adempie il
Requisito di Detenzione o cessa
di adempiere il Requisito di
Detenzione in conseguenza alla
conversione delle Azioni a voto
speciale B in Azioni a voto
speciale C, e/o (ii) non adempie 1
Requisite Contrattuale. In caso di
inadempimento del Requisito di

qualificate C saranne
automaticamente  convertite  in
numero pari di Azioni a voto
speciale C, H-ConsicHe-—negherd
la-conversione-dele-Azioni-avoto
speciale—A—in—Azioni—a—vote
m%eéifes_m“ ;E.; 5 REAORHHE
o di T . I
I}‘.EE’“ e 1 Reauisi "
Detenzione—in—conseguenza—ala

qualificate C saranno
automaticamente  convertite  in
numere pari di Azioni a voto

speciale C.

Detenzione, il rigetto  sara|Requisite-Centratiuale—tn—case-di
limitato al numero di Azioni a]inadempinento—delRequisito—di
voto speciale C che si dovranno|Detenzioneil-rigetto-sara-limitato
detenere in una situazione di|al—numero—di—Azioni—a—vele
violazione del Requisito dii speciale-—C—che—si—dovranne
Detenzione. detenere—in—una—situazione—di
Detenzione:
fomissis] [omissis] [omissis]

Articolo 8. Assegnazione Articolo 8. Assegnazione Articolo 8.  Assegnazione
iniziale iniziale iniziale
fomissis] [onissis]

{omissis]

8.4 L’Agente assegnerd, in nome
e per conto sia della Societa sia
degli Azionisti Designati Iniziali,
le Azioni a voto speciale A
mediante la sottoscrizione
dell’Atto di assegnazione iniziale.
Fermo restando quanto sopra, il
Consiglio rifiuterd Iiscrizione di
una o pitt Azioni ordinarie nel

8.4 L’Agente assegnerd, in nome
e per conto sia della Societa sia
degli Azionisti Designati Iniziali,
le Azioni a voto speciale A
mediante la sottoscrizione
dell’ Atto di assegnazione iniziale.
Ferme-restande—quanto—sopra—il
- onsistio_rifiuterdIiscrizi ¥
i Asiontordinarienel

8.4 L’Agente assegnerd, in noine
e per conto sia della Societa sia
degli Azionisti Designati Iniziali,
le Azioni a voto speciale A
mediante la sottoscrizione
dell’Atto di assegnazione iniziale.
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Registro Speciale efo rifiutera
’assegnazione delle Azioni a
voto speciale A, se P’'Azionista
interessato (i} non adempie il
Requisito di Detenzione o cessa
di adempiere i1 Requisito di
Detenzione in  conseguenza
all’assegnazione delle Azioni a
voto speciale A, efo (ii) non
adempie il Requisito
Contrattuale. In  case di
inadempimento del Requisito di
Detenzione, il rigetto sara limitato
al namero di Azioni ordinarie e/o
di Azioni a voto speciale A che si
dovranno  detenere in  una
sitnazione di violazione del
Requisito di Detenzione,

[omissis]

[omissis]

[omissis]

Articolo 11. Retrocessioni
obbligatorie delle Azioni a voto
speciale

Articolo 11. Retrocessioni
obbligatorie delle Azioni a voto
speciale

Articolo 11. Retrocessioni
obbligatorie delle Azioni a voto
speciale

11.1 Un Aczionista non avra pil
diritto di essere titolare di Azioni
a voto speciale e dovra offrire e
cedere le proprie Azioni a voto
speciale senza corrispettivo (om
nmief) o alla Societd o a una
societd veicolo, come previsto
all’articole 13.6 dello statuto,
nelle  seguenti  circostanze
{ognuna, un Caso di
retrocessione obbligatoria):

(a) in caso di cancellazione dal
Registro Speciale delle

11.1 Un Azionista non avra pid
diritto di essere titolare di Azioni
a voto speciale e dovra offrire e
cedere le proprie Azioni a voto
speciale senza corrispettivo (om
nier) o alla Societd o 2 una societd
veicolo, come previsto
all’articolo 13.6 dello statuto,
nelle seguenti circostanze
{ognuna, un Caso di
retrocessione obbligatoria).

(a) in caso di cancellazione dal
Registro Speciale delle

11.1 Un Azionista non avra pid §
diritto di essere titolare di Azigni~
a voto speciale e dovra offrirgg
cedere le proprie Azioni a ”
speciale senza corrispettivg
niet) o alla Societda 0 a unafs
veicolo, come previsto
all’articolo 13.6 dello statut
nelle seguenti circostanze
(ognuna, un Caso di

S

ot
(a) in caso di cancei}m’%gq ¢ dal -
Registro Speciale'delle ™.
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Agzioni ordinarie intestate a detto
Azionista ai sensi dell’articolo 9.

(b) in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate da
parte di detto Azionista, salvo se
detta cessione ¢ effettuata in
favore di un Avente Causa nella

forma prevista all’articolo 12;

{c) quando si verifichi un Cambio
di controllo con riferimento a
detto Azionista;

(d) in caso di inadempimento del

Requisito di Detenzione; e

(e) in caso di inadempimento del
Requisito Contrattuale.

Azioni ordinarie intestate a detto
Azionista at sensi dell’articolo 9.

(b) in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate da
parte di detto Azionista, salvo se
detta cessione & effettuata in
favore di un Avente Causa nella
forma prevista all’articolo 12;

{c) quando si verifichi un Cambio
di controllo con riferimento a
detto Azionista;

Roguisito di D one:

. ot

(c) quando si verifichi un Cambio

Azioni ordinarie intestate a detto
Azionista ai sensi dell’articolo 9.

(b} in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate da
parte di detto Azionista, salvo se
detta cessione & effettnata in
favore di un Avente Causa nclia
forma prevista all’articolo 12;

di controllo con riferimento a
detto Azionista,

[omissis]

[omissis]

fomissis]

Termini e condizioni delle Termini e condizioni delle Termini e condizioni delle
Azioni a voto speciale (Allegato | Azioni a voto speciale (Allegato ! Azioni a vote speciale (Allegato
1} D 1
1.1 Nei presenti termini SVS le | 1.1 Nei presenti termini SVS le|1.1 Nei presenti termini SVS le
seguenti parole ed espressioni |seguenti parole ed espressioni|seguenti parole ed espressioni
avranno i seguenti significati, |avranno i seguenti significati,|avranno i seguenti significati,
salvo se il contesto richieda |salvo se il contesto richiedajsalvo se il contesto richieda
altrimenti: altrimenti: altrimenti:
[omissis] fomissis] [omissis]

Requisito Contrattuale Reguisito-Contrattuale

significa  I’obbligazione di |signifiea—obbligazione—-di

ciascun  azionista cui fa | elascun——azionista-—eui—Fa
riferimento Uarticolo 42.2 dello | riferimento—articole—d22—delle

statuto. statute-

[fomissis] [omissis] [omissis]
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Obblige di Requisito  di |Obblize—di—Requisito—di
Detenzione significa |Petenziope—————significa
I’obbligazione di ciascun [Febblicazione——-di-——clascun
Aziopista cui fa riferimenio |Azionista—eui—fa—rsiferimento
'articolo 42.1 dello statuto, Fartieslo-42-1-dello-statute.

[omissis] [omissis] [omissis]

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro Speciale

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro
Speciale

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro Speciale

[omissis]

[omissis]

[omissis]

Trascorsi trenta  giomni  di
calendario, dalla data di efficacia
della Fusione, di titolarita
ininterrotta in capo al medesimo
azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, dette azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate {le Azioni Ordinarie

Legittimate) ¢ — a condizione
che  ’azionista  richiedente
adempia il Requisito di
Detenzione e il  Requisito

Contrattuale (ai sensi dell’articolo
8.4 dei “Termini e condizioni
delle Azioni a voto speciale”}- il
titolare delle stesse riceverd
un’Azione a voto speciale A

Trascorsi  tremta giorni i
calendario, dalla data di efficacia
della  Fusiome, di titolarita
ininterrotta in capo al medesimo
azionista {o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, dette azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate {le Azioni Ordinarie
Leolttlmate) e w&-eeﬂdwene—ehe

speeiate™)- il titolare delle stesse

riceverd un’Azione a voto
speciale A per ciascuna Azione
ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

Trascorsi  trenta giomi  di
calendario, dalla data di efficacia
della  Fusione, di titolarita
ininterrotta in capo al medesimo
azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, dette azioni saramno
convertite in Azioni Ordinariel-
Legittimate (fe Azioni Ordinarie| -~
Legittimate) e il titolare delle|-

stesse ricevera un’Azione a voto| ..

speciale A per ciascuni Az1oné
ordinaria qualificata d\ .cul_
titolare. b \\
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qualificata di cui sia titolare.

per ciascuna Axzione ordinaria

[omissis]

[omissis]

fomissis]

“Termini e condizioni per P’a

ssegnazione ini

zialé delle Azioni a-voto speciale A — Mediaset Espaiia”

Y

5

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro Speciale

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro Speciale

Aftlcolo 6. Prbcédimento di
Iscrizione nel Registro Speciale

[Jomissis]

fomissis]

[omissis]

Trascorsi trenta glorni  di
calendario, dalla data di efficacia
della Fusione, di titolaritd
ininterrotta in capo al medesimo
azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, dette azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate (le Azioni Ordinarie
Legittimate) ¢ ~ a condizione che
I’azionista richiedente adempia il
Requisite di Detenzione e il
Requisito Contrattuale (ai sensi
dell’articolo 8.4 dei “Termini e
condizioni delle Azioni a voto
'speciale”)- il titolare delle stesse
riceverd un’Azione a voto
speciale A per ogni Azione

Trascorsi  trenta giomi  di
calendario, dalla data di efficacia
della Fusione, di titolarita
ininterrotta in capo al medesimo
azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, defte azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate (le Azioni Ordinarie
Legittimate) ¢ —a-condizione-che

;: s : il * i
izioni_delle Aziond
speciale”}- il titolare delle stesse

riceverda un’Azione a voto
speciale A per ogni Azione

Trascorsi  trenta  giorni di
calendario, dalla data di efficacia
della  TFusione, di titolarita
ininterrotta in capo al medesimo
azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate
Iniziali, dette azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate (le Azioni Ordinarie
Legittimate) e il titolare delle
stesse riceverd un’Azione a volo
speciale A per ciascuna Azione
ordinaria qualificata di cui sia
titolare.
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ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

fomissis]

[omissis]

[omissis]

il} Modificare la definizione di “agire di concerto” prevista all’articolo 1.1 della Proposta di statuto
. 1 . = - p - p
{prima definizione) nei termini che si illustrano di seguito:

Articolo 1. Definizioni e
interpretazione

Avrticolo 1. Definizioni e
interpretazione

Articolo 1. Delinizioni e
interpretazione

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hanno i seguenti
significati:

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hanne i seguent
significati:

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hanno | seguenti
significati:

“Agire di concerto” ha 1l
significato di cui all’articolo 1:1
della Ley de  Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza

“Agire di concerto”™ ha il
significate di cui all’articolo 1:1
della Ley de  Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza

“Agire di concertoe” ha il
significato di cui all’articolo 1:1
della Ley de  Supervisidn
Financiera [Legge sulla vigilanza

finanziaria], nel senso che un|finanziarial, nel-sense—che—un|finanziarial.
comportamento simile in|comportamento—simile ——in

occasione di una votazione, lo|eccasiome—di-una—vetazione—le
svolgimento di riupnioni  di|svelsimente—-di——riunioni—di
coordinamento del voto e annunci|ceerdinamento-del-voto-e-annunci

pubblici congiunti si considerano|pubblici-congiunti-si-considerano

Agire di concerto. Agire-di-concerto:

fomissis] fomissis] [omissis]
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Testo approvato dal

a| Testo approvato dalla presente

del 4 settembre |

Assemblea (versione con le*
modifiche evidenziate rispetto’

- alla proposta approvata il 4
. - settembre) Ul

Testo approvato dalla presente:
As'sg_m_blea (versione pulita) -

Articolo 43, Offerta

Articolo43—Articolo 42.

Offerta Obbligatoria

Articolo 42, Offerta
obbligatoria

obbligatoria
43.1 In aggiunta a qualsiasi
norma  giuridica, qualsiasi

persona che, da spla o insieme
con persone che Agiscono di
concerto, acquisisca o abbia
acquisito dope il sefte giugno
duemila diciannove, direttamente
o indirettamente, il controilo
dominante, dovrd formulare
un'offerta pubblica di acquisto
sulla totalita delle azioni ordinarie
in circolazione.

43-+ 42.1 In aggiunta a qualsiasi
norma giuridica, qualsiasi persona

che, da sola o Iinsieme con
persone che  Agiscono  di
concerto, acquisisca o abbia

acquisite dopo il sette giugno
duemila diciannove, direttamente
o indirettamente, il controllo
dominante, dovrda  formulare
un’offerta pubblica di acquisto
sulla totalitd delle azioni ordinarie
in circolazione,

421 In aggiunta a qualsiasi
norma giuridica, qualsiasi persona

che, da sola o insieme con
persone che  Agiscono di
concerto, acquisisca o abbia

acquisito dopo il sette giugno
duemila diciannove, direttamente
o indirettamente, il controllo
dominante, dovra formulare
un’offerta pubblica di acquisto
sulla totalita delle azioni ordinarie
in circolazione.

432 L’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
nei termini del paragrafo 1 si
estingue se la persona obbligata
perde il controllo dominante entro
trenta (30} giorni di calendario a
decorrere dalla data in cui @
divenuto soggetto all’obbligo di
formulare un’offerta pubblica di
acquisto  conformemente  al
presente articolo 43,

432 42,2 1.’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto nei
termini del paragrafo 1 si estingue
se la persona obbligata perde il
controlio dominante entro trenta
(30) giomi di calendario a
decorrere dalla data in cui &
divenuto soggetto all’obbligo di
formulare un’offerta pubblica di
acquisto  conformemente  al
presente articolo 43 42,

42.2 L’obbligo di formulare
un‘offerta pubblica di acquisto
nei termini del paragrafo 1 si
estingue se la persona obbligata
perde il controllo dominante entro
trenta (30) giorni di calendario a
decorrere dalla data in cui &
divenuto soggetto all’obbligo di
formulare un’offerta pubblica di
acquisto  conformemente  al
presente articolo 42.

433 Nel presente articolo 43,
“controllo dominante” si riferisce
al diritto di esercitare almeno (i}
il venticinque per cento (25%) o
(i) il trenta percento (30%) dei
diritti di voto nell’Assemblea
generale. Ai fini della presente
clausoia, le Azioni i cui diritti di
voto e di partecipazione nelle
Assemblee generali siano sospesi,

vengono  tuttavia presi  in
considerazione nel calcolo delie
percentuali di controllo
dominante,

43:3 42,3 Nel presente articolo 43
42, *controllo dominante” si
riferisce al diritto di esercitare
almeno {y—il—venpticingue—per
cente-{25%)—e—fi}—il trenta
percento (30%) dei diritti di voto
nell’ Assemblea generale. Ad—fini
: S
151.)“1“;5.5 ; Eii. € le“zaem;
partecipazi g Bl
nel—caleelo—delle percentuali--di
controleo-dominante:

42.3 Nel presente articolo 43,
“controllo dominante™ si riferisce
al diritto di esercitare almeno il
trenta percento (30%) dei diritti di
voto nell’ Assemblea generale,
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43.4 Salvo pattuizione contraria
nel presente articolo 43, le
definizioni e i termini utilizzati
nel presente articolo che siano
connessi alla Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria] saranno interpretati
conformemente all’articolo 1.}
della Ley de  Supervisién
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria].

434 42.4 Salvo pattuizione
contraria nel presente articolo 43
42, le definizioni e i termini
utilizzati nel presente articolo che
siano connessi alla Ley de
Supervision Financiera [Legge
sulla  vigilanza  finanziaria]
saranno interpretati
conformemente ail’articolo 1.1
della Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza

42.4 Salvo pattuizione contraria

nel  presente articolo 42, le
definizioni e i termini utilizzati
nel presente articolo che siano
connesst alla Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria] saranno interpretati
conformemente all’articolo 1.1
della Ley de  Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria].

435 L’offerta pubblica di
acquisto da effettuare ai sensi del
presente  articolo 43 sard
formulata nel rispetto  delle
disposizioni della Ley de
Supervisién Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] e del
Decreto sull’offerta pubblica di
acquisto applicabili alle offerte
pubbliche di acquisto obbligatorie
cui fa riferimento Iarticolo 1,
lettera (e}, del Decreto sull’offerta
pubblica di acquisto o Ia
nommativa che eventualmente lo
sostituisca.

435 425 L'offerta pubblica di
acquisto da effettuare ai sensi del
presente articolo 43 42 sard
formulata nel rispetto delle
disposizioni della Ley de
Supervision Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] e del
Decreto sulVofferta pubblica di
acquisto applicabili alle offerte
pubbliche di acquisto obbligatorie
cui fa riferimento Darticolo 1,
lettera {e), del Decreto
sull’offerta pubblica di acquisto o
la normativa che eventualmente
lo sostituisca.

42,5 L’offerta pubblica di
acquisto da effettuare ai sensi de!
presente  articolo 42  sard
formulata nel rispetto  delle
disposizioni della Ley de
Supervisién Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] ¢ del
Decreto sull’offerta pubblica di
acquisto applicabili alle offerte
pubbliche di acquisto obhligatorie
cut fa riferimento I’articolo 1,
lettera (e), del Decreto sull’offerta
pubblica di acquiste o la
normativa che eventualmente lo
sostituisca.

43.6 Chiunque si trovi obbligato a
formulare un’offerta pubblica di
acquisto dovrd immediatamente
comunicare tale evento alla
Societa.

436 42.6 Chiunque si trovi
obbligato a formulare un’offerta
pubblica di acquisto dovra
immediatamente comunicare tale
evenio alla Societa.

42.6 Chiunque si trovi obbligato a
formulare un’offerta pubblica di
acquisto dovra immediatamente
comunicare tale evento alla
Societa.

43.7 Chiunque il quale da solo o
Agendo di concerto con altri sia
obbligato a formulare un’offerta
pubblica di acquisto ai sensi del
presente articolo 43 e (a) non
adempia o abbia cessato di
adempiere ’Obblige di azionista
qualificato efo (b) non adempia o
abbia cessato di adempiere il
Requisito Contrattuale dovrd (i)
liberarsi delle Azioni in eccesso
che abbiano comportato
I'acquisizione  del  controllo
dominante dopo il sette giugno
duemila diciannove o (ii) adottare
qualsiasi altro provvedimento che
abbia come risultato la perdita
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" Proposta dj statufc

del controllo dominante entro
cinque (5) giorni lavorativi dopo
ia relativa richiesta scritta da
parte della Societa (I””Obblige di
Rinuncia al Controllo
Predominante™).

cinque{5)-giomi-taverativi-depe
ja—relativa—richiesia—seritta—da
parte-della-Secietd-{1-"Obblize-di
Rimmeit——al———Controllo
Predominante):

43.8 11 Consiglio & autorizzato in
modo frrevocabile a  eseguire
|’alienazione del numero di azioni
necessario affinché si verifichi la
perdita del controflo dominante
dell’Azionista interessato, se
I’'Obbligo di  Rinuncia  al
Controllo Predominante non ¢
stato adempiuto entro (5) giorni
lavorativi dal giomo in cui la
Societh ne ha formulato la
relativa richiesta scritta.
L’alienazione  delle  Azioni
ordinarie sard eseguita nel
mercato pubblice a un prezzo
ottenuto in buona fede e le Azioni
a voto speciale saranno cedute
alla Societa senza corrispettivo.

T Consiahio s — -
odo—ier bil HE ;.

Ralienazione-del-numero-di-azioni|’
necessario-atfinehé-si—verifichi-la
perdita—del—controllo—dominante
dell>Azionista——Iinteressato,—se

(iv)

Eliminare le maggioranze qualificate previste dalla Proposta di statuto relative alla nomina e revoca degli
amministratori e alla modifica deflo statuto, modificandosi, di conseguenza, gli articoli 15.2, 15.6 e 40.1

della Proposta di statuto, e introdurre una maggioranza gualificata per 'adozione di delibere che abbiano
ad oggetto la reintroduzione di limitazioni analoghe a quelie che si propone di eliminare ai precedenti
paragrafi da (i) a (iii), il tutto nei termini di seguito illustrati:

Articolo 15, Nomina,
sospensione e revoca di
Consiglieri

Articolo 15. Nomina, sospensione
e revoca di Consiglieri

Artlcolo 15. Nomina, sospensione e
revoca di Consiglieri

[omissis]

[omissis]

[omissis]
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15,2 11 Consiglio proporrd a un

candidato per ciascun posto
vacante. La  proposta  del
Consiglio sara vincolante.

Tuttavia, I’Assemblea generale
degli azionisti pud privare la
proposta  della sua  natura
vincolante con delibera approvata
a maggioranza dei due terzi dei
voti validamente espressi, senza
necessitd di un quorum specifico.
Se non si priva la proposta della
sua natura vincolante, la persona
proposta si considera nominata.
Se si priva la proposta della sua

15.2 1 Consiglio proporrd a un
candidato per ciascun posto
vacante. La  proposta  del
Consiglio sara vincolante.
Tuttavia, I’Assemblea generale
deghi azionisti pud privare la
proposta  della  sua  natura
vincolante con delibera approvata
dalla mapgioranza dei—due—tersi
dei voti validamente espressi,
senza necessitd di un quorum
specifico. Se non si priva la
proposta della sua  natura
vincolante, la perscna proposta si
considera nominata. Se si priva la

152 11 Consiglio proporra a un
candidato per ciascun posto

vacante. La  proposta del
Consiglio sara vincolante.
Tuttavia, P'Assemblea generale

degli azionisti pud privare la
proposta  della sua  natura
vincolante con delibera approvata
dalla maggioranza dei voti
validamente  espressi, senza
necessita di un quorum specifico.
Se non si priva la proposta della
sua natura vincolante, la persona
proposta si considera nominata.
Se si priva la proposta della sua

natura vincolante, il Consiglio|proposta della sua  natura|natura vincolante, il Consiglio
puo  formulare una nuovavincolante, il Consiglio pud|pud formulare una nuova proposta
proposta vincolante. formulare una nuova propostalvincolante.

vincolante,
fomissis] [fomissis] [omissis]

15.6 Ogni Consigliere pud essere
S05peso 0 revocato
dall’Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento.

La delibera  dell’Assemblea
generale degli  azionisti di
sospendere  © revocare  un

Consigliere per qualsiasi altro
maotivo diverso da una proposta
del Consiglio richiede wuna
maggioranza dei due terzi dei voti
validamente  espressi, senza
necessita di un quorum specifico.
Un Consigliere esecutive pud
essere  sospeso  anche  dal
Consighio. La sospensione ad
opera de] Consiglio potrd essere
bloccata dall’ Assemblea generale

15.6 Ogni Consigliere pud essere
503peso o) revocato
dall’Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento. La
delibera dell’Assemblea generale
degli azionisti di sospendere o
revocare un Consigliere per
qualsiasi altro motivo diverso da
una proposta del Consiglio
richiede wne la maggioranza dei
due—terzi dei voti validamente
espressi, senza necessitd di un
quorum specifico. Un Consigliere

esecutivo pud essere  Sospeso
anche dal Consigio. La
sospensione  ad  opera el

Consiglio potra essere bloccata
dall’Assemblea generale degli

15.6 Ogni Consigliere pud essere
SOSpeso ) revocato
dall’Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento. La
delibera dell’Assemblea generale
degli azionisti di sospendere o
revocare un Consigliere per
qualsiasi altro motivo diverso da
una proposta del Consiglio
richiede una la maggioranza dei

voti validamente espressi, senzal -
necessita di un quorum specifico.|-
Un Consigliere esecutivo” pud| .
Consiglio. La sospensione ad| "
opera del Consiglio potra eéssefe,t

essere  sospeso  anche’

bloccata dall’Assemblea generale:
degli azionisti in qualsiasi

degli aziomisti in  qualsiasi|azionisti in qualsiasi momento.  |[momento. IS
momento. )
[omissis] fomissis] [omissis]

Articolo 40. Modifica dello
statuto

Articolo 40. Meadifica dello
statuio

Articolo 40, Mociiﬁqard,b}r -
statuto’, . i

\,

.,\\

40.1 L’Assemblea generale pud
deliberare 1a modifica dello

40.1 L’Assemblea generale pud
deliberare la modifica delle

40.1 L'Assemblea generale—putr
deliberare 1a modifica dello

.
;5
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statuto, ma solo su proposta del
Consiglio. Detta proposta dovra

essere indicata nella
convocazione dell’Assemblea
generale degli  azionisti, La

delibera detl’Assemblea generale
degli azionisti di modifica dello
Statuto richiede una maggioranza
non inferiore ai due terzi dei voti
validamente espressi, se
nell’assemblea & rappresentato
meno della meta del capitale
emesso della Societd

Statuto, ma solo su proposta del
Consiglio. Detta proposta dovra

ESSEre indicata nella
convocazione deli’ Assemblea
generale degli azionisti. La

delibera dell’Assemblea generale
degli azionisti di modifica dello
Statuto richiede ana  Ja
maggioranza ner—inferiore-—ai
due-terzi—dei voti validamente
espressi, se—nellassembleag
rappresentato-mene-dela—metd
del—eapitale—emesso—della
Secieth.

Tuttavia, le delibere
dell’Assemblea  generale  che
prevedance  modifiche  dello

statuto aventi ad ogpetto:

() ’introduzione di limitazioni
ala percentuale di diritti di
voto cui gli azionisti avrebbero
diritto, singolarmente o agende
di concerto con altrig

(ii) P’introduzione di obblighi,

agoiuntivi o diversi_rispetic a
guelli stabiliti__dalla__legge
applicabile, di formulare

un’offerta_pubblica di acquisto

sulle azioni della Societa; o

(iii) la sospensione del diritto di
partecipazione e/o di voto in
qualsiasi Assemblea generale in

conseguenza

delPinadempimento, reale o
presunto, di qualsiasi Requisito

Contrattuale intercorrente fra
la Societh e I’Azionista titolare
di tale diritto di partecipazione

o di voto,

potranno essere adottate solo
con la maggioranza dei tre
gquarti _dei voti validamente
espressi, a  prescindere  dal
numero totale di azioni emesse
che partecipino__ o siapo

Statuto, ma solo su proposta del
Consiglio. Detta proposta dovra

essere indicata nella
convocazione dell’ Assemblea
generale degli  azionisti, La

delibera dell’ Assemblea generale
degli azionisti di modifica dello
Statuto richiede la maggioranza
dei voti validamente espressi.
Tuttavia, le delibere
dell’Assemblea  generale che
prevedano modifiche dello statuto
aventi ad oggetio:

(i) Pintroduzione di limitazioni
alla percentuale di diritti di voto
cui gli azionisti avrebbero diritto,
singolarmente o agendo di
concerto con altri;

(ii) Uintroduzione di obblighi,
aggiuntivi o diversi rispetto a
quelli  stabiliti dalla legge
applicabile, di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
sulle azioni della Societd; o

(iii} la sospensione del diritte di
partecipazione efo di voto in
qualsiasi Assemblea generale in
conseguenza dell’inadempimento,
reale o presunto, di qualsiasi
Requisito Contrattuale
intercorrente fra la Societa e
I’ Azionista titolare di tale diritto
di partecipazione o di voto,

potranno essere adottate solo con
la maggioranza dei tre quarti dei
voti validamente espressi, a
prescindere dal numero totale di
azioni emesse che partecipine o
siano rappresentate a detta
Assemblea generale.

[omissis]

fomissis]

[omissis]
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(v)  Eliminare Ia clausola penale prevista all’articolo 13 dei “Termini e condizioni delle azioni a volo
speciale”, modificando detto articolo nei termini di seguito indicati:

Articolo 13. Inadempimento,
Risarcimento

[Eliminato]

13.1 In caso di inadempimento di
qualsiasi obbligazione da parte di
un Azionista, questi dovrd versare
alla Societd un importo per
ciascuna Azione a voto speciale
interessata  dal  corrispondente
inadempimento  (VImporto  del
Risarcimento), pari al prezzo
medio di chivsura di un’Azione
ordinaria nel Mercato Telematico
Italiano di Borsa italiana calcolato
sulla base del periodo di venti (20)
sedute di borsa precedenti al giorno
dell’inadempimento o, se tale
giomo non ¢ un Giormno Lavorativo,
al Giomno Lavorative precedente,
fermo restando 1l diritto della

Societa di chiedere I'adempimento
specifico dell’obbligazione
inadempiuta.

13.2 L’articolo 13.1 & una clausola
penale (boetebeding) al sensi
dell’articole 6:91 del Codice civile
dei Paesi Basst. II pagamento
dell’Importo del Risarcimento deve
considerarsi sostitutivo rispetto a
qualsiasi
{schadevergoedingsplichr) del
corrispondente  Azionista  nei
confronti della Societd per il
corrispondente  inadempimento e
non sl aggiunge a  detta
responsabiliti — di modo che le
disposizioni del presente articolo 13
si considerano come una clausola

responsabilitd |

20/21



Traduzione di cortesia in italiano

Termini'e condizioni delle Azioni a votos|

Risarcitoria
(schadevergoedingsbeding) ¢ non
come una clausoia punitiva
(strafbeding)

13.3 Ove possibile, le disposizioni
dell’articolo 6:92, commi I e 3, del
Codice civile dei Paesi Bassi, non
si applicano.

(vi) Modificare le informazioni contenute nella Delibera di Fusione sull’identita delle persone che si
prevede comporranno il consiglio di MFE nel senso che i signori Francesca Mariotti e Borja Prado
Eulate si prevede che saranno sostituiti dai signori Alessandra Piccinino e Javier Diez de Polanco.
In questo modo, si prevede che il consiglio di amministrazione di MFE sara inizialmente formato
dai signori Pier Silvio Berlusconi, Marco Giordani, Gina Nieri, Niccold Querci, Stefano Sala e
Paolo Vasile, come consiglieri esecutivi; Marina Berlusconi, Fedele Confalonieri e Danilo
Pellegrino, come consiglieri non esecutivi; e Marina Brogi, Consuelo Crespo Bofil, Alessandra
Piccinino, Javier Diez de Polanco e Carlo Secchi, come consiglieri non esecutivi indipendenti.

Infine, si fa constare che la presente delibera & stata adottata al fine di regolarizzare o sanare potenziali
motivi di impugnazione della Delibera di fusione approvata lo scorso 4 settembre 2019, che sostituisce,
conformemente a quanto previsto all’articolo 204.2 della Ley de Sociedades de Capital [Legge sulle
societa di capitale], in relazione agli aspetti modificati nella documentazione allegata a detta Delibera di
fusione cui si & fatto precedentemente riferimento. Di conseguenza, per tutto quanto non interessato dalla
presente modifica, la Delibera di fusione rimane invariata.

SECONDO. — Delega di poteri

Al consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia Comunicacion, 8.A., sono delegati i piu ampi poteri

per I’esecuzione della presente delibera, integrandosi in tal modo quelli gia conferiti in virta della delibera
di delega di poteri adottata ai sensi del punto quarto dell’ordine del giorno dell’assemblea generale

straordinaria tenutasi lo scorso 4 settembre 2019.
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RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET ESPANA
COMUNICACION, S.A SULLA PROPOSTA DI MODIFICA DI ALCUNI PUNTI DELLA
PROPOSTA DI STATUTO DELLA SOCIETA INCORPORANTE, DEI “TERMINI E
CONDIZIONI DELLE AZIONI A VOTO SPECIALE”, DEI “TERMINI £ CONDIZIONI PER
L’ASSEGNAZIONE INIZIALE DELLE AZIONL A VOTO SPECIALE A- MEDIASET” E DEI
“TERMINI E CONDIZIONI PER I’ASSEGNAZIONE INIZIALE DELLE AZIONI A VOTO
SPECIALE A - MEDIASET ESPANA”, TUTTI APPROVATI DALL’ASSEMBLEA GENERALE
STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI DELLA SOCIETA DEL 4 SETTEMBRE 2019 COME
PARTE DELLA DOCUMENTAZIONE ALLEGATA ALLA DELIBERA DI FUSIONE
TRANSFRONTALIERA TRA MEDIASET ESPANA COMUNICACION, S.A., MEDIASET,
S.P.A., E MEDIASET INVESTMENT, N.V.; NONCHE DELL’ INFORMAZIONE CONTENUTA
NELLA PREDETTA DELIBERA DI FUSIONE RELATIVA ALL’IDENTITA’ DI COLORO
CHE SI PREVEDE COSTITUIRANNO IL CONSIGLIO DELLA SOCIETA INCORPORANTE

L. INTRODUZIONE: LA DELIBERA DI FUSIONE, L’OPPOSIZIONE DI VIVENDI E LA
REGOLARIZZAZIONE PROGRAMMATA

Lo scorso 4 settembre 2019, P’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset Espafia
Comunicacion, S.A. (“Mediaset Espaiia “ o la “Societd™) ha approvatoe la fusione per incorporazione (la
“Fusione”) di Mediaset Espafia ¢ Mediaset S.p.A. (“Mediaset™) da parte di Mediaset Investment N.V.
(“DutchCo™), una controllata olandese direttamente e interamente partecipata da Mediaset, in virth della
quale Mediaset ¢ Mediaset Espafia si estingueranno e DutchCo acquisira tutto attivo e assumera tutto il
passivo e gli altri rapporti giuridici di Mediaset e Mediaset Espafia, il tutto nei termini previsti nel
progetto comune di fusione transfrontaliera formulato dai consigli di amministrazione di Mediaset
Espafia, Mediaset ¢ DutchCao il 7 giugno 2019 (il “Progetto comune di fusione transfrontaliera” ¢ la
“Delibera di fusione”, rispettivamente), Si prevede che al momento in cui ]a fusione acqmstera efficacia,
la denominazione di DutchCo diventera MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. (“MFE”)’.

La Delibera di fusione & stata approvata dalla predetta assemblea generale straordinaria, ai sensi del
secondo punto del suo ordine del giorno, con 190.798.491 voti a favore (pari al 76,608 % delle azioni
rappresentate in seno all’assemblea), 57.747.879 voti contrari (pari al 23,187 % delle azioni rappresentate
in seno all’assemblea) e 502.041 astensioni (pari al 2,02 % delle azioni rappresentate in seno
all’assemblea). Vivendi S.A. (“Vivendi”), che dopo la convocazione dell’assemblea generale
straordinaria chiamata a decidere sulla Fusione aveva acquistato 3.300.000 azioni di Mediaset Espafia
rappresentative dell’1% del capitale sociale della Societa, nella suddetta assemblea ha votato contro la
Delibera di fusione. Inoltre, Vivendi, nella sua qualitd di azionista titolare di 113.533.301 azioni di
Mediaset, pari al 9,61 % del capitale sociale e al 9,98 % dei diritti di voto, ha votato contro la correlativa
delibera di fusione adottata dali’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset svoltasi in. .
Italia, anch’essa lo scorso 4 settembre 2019, Simon Fiduciaria S.p.A. (“Simon¥Fid™), societd fiduciaria di .
V:vendl alla quale quest’ultima ha trasferito 226.712.212 azioni di Mediaset, pari al 19,19 % del capitale
sociale e al 19,92 % dei diritti di voto, non ha partecipato alla predetta assemblea generale straordmar;a d1
Mediaset.

L’approvazione della Fusione da parte del socio unico di DutchCo (cioé Mediaset) non ha avuto luogo 11 4
settembre 2019, perché, secondo il diritto olandese, P’approvazione deve avere luogo dopo che sia - -
trascorso il termine per Popposizione dei creditort. Pmché il suddetto terinine & gia spirato, ¢i si aspetta la_ '
prossima approvazione della Fusione da parte del socio unico di DutchCo. YL

L’opposizione manifestata da Vivendi nelle assemblee generali straordinarie di Mediaset e di Medlaset
Espafia, che hanno approvato la Fusione, si & in seguito concretizzata in varie azioni di impugnazfoi,
delle defibere di fusione esperite in Italia e in Spagna nonché, in Olanda, in un’azione di annullamento'
taluni articoli delfla proposta di statuto di MFE, di cui all’Allegato 2 al Progetto comune; di; fus ' Y
transfrontaliera (la “Proposta di statuto™). Oltre a queste azioni principali, Vivendi ha chzesm i’adoz‘ riel WA
di provved1ment1 cautelari al fine di sospendere I"efficacia delle delibere di fusione, cosa chel hq ottenuto~
sia in Italia che in Spagna, come si illustra in maggior dettaglio nel successivo paragrafo II. \\

In considerazione della situazione generatasi a seguito delle azioni legali intraprese da parte di vaendl i
Spagna, Italia e Paesi Bassi, il cui effetto immediato, come ¢ stato indicato, & stata la paralisj d?e}i Ry
Fusione (in Spagna e in Italia), il consiglio di amministrazione di Mediaset, nella sua riunione tenutz o -

scorso 22 novembre 2019, ha deliberato di convocare un’assemblea generale straordinaria per adottare )
ura nuova delibera il cui scopo principale ¢ quello di sanare o rimuovere taluni aspetti relativi alla

governance societaria di DutchCo che potrebbero compromettere o impedire ’efficacia della delibera di }\,/ \

' La Delibera di fusione & disponibile sulla pagina web aziendale di Mediaset Espafia

https:Awww.telecinco.es.



fusione adottata lo scorso 4 settembre 2019. Si prevede che tale assemblea straordinaria abbia luogo in
Italia il prossimo 10 gennaio 2020.

Nejla relazione del consiglio di amministrazione di Mediaset che accompagna la proposta della nuova
delibera, il consiglio di amministrazione di Mediaset ribadisce la sua convinzione di piena validita della
delibera di fusione inizialmente adottata, 1a legittimita dell’operazione nel suo insieme e il suo significato
strategico, nonché i benefici che questa ha per gli azionisti ed altri gruppi di interesse delle societa
partecipanti. Tuttavia, al fine di salvaguardare la Fusione, il cui obiettivo & prioritario, e attenendost alla
proposta di conciliazione del giudice italiano dinanzi al quale & avviato il procedimento cautelare in Italia
(v. infra 1I(e)(iii)), ha ritenuto opportuno eliminare o modificare talune disposizioni contenute nella
documentazione allegata al’originaria delibera di fusione, che riguardano essenzialmente i scguenti
documenti: {i) la proposta di statuto della societd incorporante (la “Proposta di statuto”), (i1) i “Termini e
condizioni delle azioni a voto speciale” {(denominati nella traduzione in spagnolo della Proposta di statuto
i “Términos y Condiciones SVS™), (iii) i “Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a
voto speciale A - Mediaset”, e (iv) i “Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto
speciale A - Mediaset Espafia “.? Mediaset prende questa decisione ritenendo che con la medifica delle
delibere impugnate tramite I’eliminazione di quelle disposizioni che il giudice italiano, nel giudizio
preliminare o prima facie del procedimento cautelare, ha potuto considerare discutibili e ha suggerito di
sopprimere, questi infine riterra che la delibera di fusione — ormai sanata- non sia abusiva e, pertanto,
revocherd la sospensione provvisoria gia disposta permettendo cosi che I'esecuzione della Fusione in
italia prosegua.

Come si esporra in maggior deftaglio piti avanti, il consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia
contesta altresi gli argomenti addotti da Vivendi e rimane convinto della Jegittimitd delia Delibera di
fusione in tutti i suoi termini, sebbene, al pari del consiglio di amministrazione di Mediaset, ritiene che
debba prevalere I'interesse a salvaguardare la fusione e a farla applicare rapidamente. Per tale motivo, il
consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia sostiene la misura adottata dal consiglio di
amministrazione di Mediaset e propone all’assemblea generale degli azionisti della Societa di adottare
una nuova delibera equivalente a quello che adottera Mediaset. L’ obiettivo fondamentale di questa misura
sarebbe quello di agevolare ’esecuzione della Fusione, eliminando dalla documentazione allegata alla
Delibera di fusione le disposizioni dedotte da Vivendi come motivo di impugnazione e che i giudici che
conoscono della causa nelle diverse giurisdizioni hanno messo in dubbio, sebbene nel contesto dell’esame
prima facie peculiare alla fase cautelare.

Dato il carattere tripartito della Fusione, l'efficacia della delibera la cui approvazione si propone
all’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset Espafia deve essere subordinata alla
delibera da parte delle assemblee generali delle altre societd che partecipano alla Fusione delle stesse
modifiche dei documenti citati.

La presente relazione (la “Relazione™) & stata claborata dal consiglio di amministrazione di Mediaset
Espafia al fine di giustificare la Proposta di delibera che sard sottoposta afl’assemblea generale degli
azionisti di Mediaset Espafia e pud essere considerata integrativa alla relazione elaborata dal consiglio di
amministrazione di Mediaset Espafia il 7 giugno 2019 ai sensi di quanto disposto dall’articolo 95 della
direttiva (UE) 2017/1132 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 14 giugno 2017, relativa ad alcuni
aspetti del diritto societario, e dall’articolo 33 della legge 3/2009 del 3 aprile, sulle modifiche strutturali
delle societd commerciali (Jla “LME”), e che ¢ stato reso pubblico il 18 giugno 2019 (la “Relazione sul
progetto comune di fusione™), al fine di spiegare in dettaglio i termini del Progetto comune di fusione
transfrontaliera (con particolare attenzione per i rapporti di cambio delle azioni) e illustrare gli aspetti
giuridici ed economici pid rilevanti della Fusione e della piti ampia operazione in cui questa si inserisce.

11 Progetto comune di fusione transfrontaliera e la Relazione sul progetto comune di fusione sono
disponibili sul sito web aziendale di Mediaset Espafia www.teleginco.es.

II. AZIONI LEGALI AVVIATE DA VIVEND!

2 Tale relazione & stata redatta ai sensi delP’articolo 125 del decreto legislativo n. 5 del 24 febbraio 1998 e,
dato che le azioni di Mediaset sono quotate nel Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da
Borsa Italiana S.p.A., ai sensi degli articoli 72 e 84-ter, nonché dell’Allegato 3° del Regolamento della
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 (il Regolamente Emittenti). Tale relazione & stata predisposta
quale parte integrante della relazione illustrativa redatta il 7 giugno 2019 dal consiglio di amministrazione
di Mediaset, ai sensi dell’articolo 2501 guinguies del codice civile italiano, deli’articolo 8 del decreto
legislativo 108 del 30 maggio 2008 e dell’articolo 70.2 del Regolamento emittenti e in conformita al
modello n. 1 dell’Allegato 3A del Regolamento emittenti al fine di illustrare e motivare, da un punto di
vista giuridico ed economico, il Progetto comune di fusione transfrontaliera. Tali relazioni sono
disponibili alla pagina web aziendale di Mediaset www.mediaset.it.
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Al fine di illustrare pit in dettaglio la motivazione e il contenuto delia proposta di delibera che il consiglio
di amministrazione di Mediaset Espafia ha deciso di sottoporre all’assemblea generale degli azionisti di
Mediaset Esparia ed ¢ oggetto della presente relazione (la “Proposta di delibera”), & necessario dare atto
dei fatti verificatisi dopo I’assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset Espafia svoltasi il 4
settembre 2019 nella quale, come abbiamo indicato, & stata approvata la Delibera di fusione.

(@)  Nel corso delle assemblee generali degli azionisti di Mediaset e di Mediaset Espaiia, Vivendi ha
criticato la Fusione, la sua giustificazione e i suoi scopi, nonché la struttura di governance di MFE
proposta. In particolare, durante intervento di Vivendi all’assemblea di Mediaset, ha dichiarato
espressamente che “avrebbe fatto ricorso a qualsiasi rimedio giuridico in qualsiasi giurisdizione
competente per contestare la legittimita della struttura di MFE™,

(b)  Tali minacce si sono concretizzate in varie azioni legali in Spagna, Paesi Bassi e Italia. Ci
riferiamo di seguito a tutte le predette, data la loro rilevanza ai fini della presente Relazione, poiché
la fusione pud perfezionarsi solo se non esistono ostacoli per la stessa in nessunoc dei tre
ordinamenti. Pertanto:

{i) I} 16 settembre 2019, Vivendi ha interposto impugnazione della Delibera di fusione e delle
altre delibere adottate dall’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset
Espafia e ha chiesto la sospensione cautelare di tali delibere e la relativa iscrizione
preventiva della domanda nel Registro delle imprese (si veda il comunicato stampa di
Mediaset Esparia del 23 settembre 2019). 1l procedimento & pendente dinanzi allo Juzgado
de lo Mercantil {Tribunale commerciale] numero 2 di Madrid.

(i) 11 19 settembre 2019, Vivendi ha notificato a DutchCo un atto di citazione con il quale si
chiedeva al Tribunale commerciale di Amsterdam di dichiarare con urgenza la presunta
nullita degli articoli 13, 42 e 43 della Proposta di statuto (si veda il comunicato stampa di
Mediaset Espaiia del 23 settembre 2019).

Vivendi abbandonava il procedimento cautelare il 16 ottobre 2019, ma il 29 ottobre 2019
presentava una nuova domanda di mullita delle stesse disposizioni statutarie, sebbene non in
via cautelare bensi chiedendo una pronuncia sulla questione nel merito.

(iiiy 11 3 ottobre 2019 Vivendi ha notificato a Mediaset un atto di citazione recante
impugnazione delle delibere di Fusione adottate neli’assemblea generale straordinaria di
Mediaset e successivamente, il 14 ottobre, ha agito in via cautelare per ottenere la
sospensione di dette delibere. Inoitre, SimonFid ha fatto o stesso nei giomi 11 e 15 ottobre
2019.

(c)  In sintesi, nei vari scritti presentati da Vivendi e SimonFid ai tribunali e corti spagnole, italiane e
olandest:

)] Si critica la Fusione, e in particolare, si meite in discussione la capacita di generare i
benefici previsti per quanto riguarda la creazione di valore e di efficienza; ¢

(i)  si contesta la legittimita di alcuni articoli della Proposta di statuto e dei “Telminl e

condizioni delle azioni a voto speciale™, che, a suo giudizio, sarebbero in conﬂltto cou lar o

legislazione dei Paesi Bassi, sarebbero abusivi e pregiudicherebberc la sua posmbne e dn
generale, quella degli azionisti di minoranza di Mediaset e di Mediaset Espafia. | ;‘ -

(d) In particolare, Vivendi e SimonFid hanno impugnato le delibere societarie relative al]a Fusnone »

approvate dalle rispettive assemblee degli azionisti di Mediaset ¢ di Mediaset Espafia, dal}@ quah‘ e
deriva che la struttura della governance societaria di MFE sia caratterizzata da quanto segue: . e

3] Vintroduzione di uno schema di azioni di fedeltd, consistente nell’assegnazione di azioni 3
voto speciale agli azionisti a lungo termine, al fine di premiare la loro fedelta e 1mpegno
come descritto al paragrafo 3.3.2 della Relazione sul progetto comune di fusione;

@iy i cosiddetti “Requisito di Detenzione” e “Requisito Contrattuale”, cui si fa r:fenmqﬁfto"’n

suo insieme all’articolo 42 della Proposta di statuto, la cui disciplina & compiefét dal /i
regime sanzionatorio espressamente previsto nella Proposta di statuto in casu it

inadempimento (articoli 13.7 ¢ 43.7 della Proposta di statuto);

(ii)  Pintroduzione deila soglia del 25% dei diritti di voto, il cui superamento comporta I’ o\abhgo‘_
di lanciare un’offerta pubblica di acquisto di MFE, in aggiunta alla soglia del 30% dei diritti.
di voto (soglia legale imposta dalla legislazione dei Paesi Bassi), secondo quanto disposto
dall’articolo 43 della Proposta di statuto (la “Soglia OPA Convenzionale”);

(iv) il cosiddetto meccanismo di nomina vincolante, vale a dire il meccanismo mediante il quale
i membri del consiglio di amministrazione di MFE sono nominati a seguito di una proposta
vincolante di nomina formulata dal consiglio di amministrazione uscente, salvo se
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(e)

v)

(vi)

Passemblea degli azionisti si oppone a tale nomina mediante con delibera adottata dai due
terzi dei voti validamente espressi; analogamente, i consiglieri potranno essere sospesi 0
revocati dall’assemblea generale in qualsiasi momento con la citata maggioranza dei due
terzi (articolo 15 della Proposta di statuto);

la composizione del consiglio di amministrazione di MFE una volta perfezionata la
Fusione; e

la clausola penale prevista all’articolo 13 dei “Termini e condizioni delle azioni a voto
speciale™

A parere di Vivendi e SimonFid, che non partecipano a questo consiglio di amministrazione, tali
misure e disposizioni le pregiudicherebbero ingiustificatamente e, in ogni caso, sarebbero contrarie
alla legistazione dej Paesi Bassi e alle migliori prassi adottate dalle societd olandesi quotate in

borsa.

Alla data odierna tali procedimenti giudiziari si sono svolti come segue:

(i

(i)

(iii)

In Spagna: nel contesto del procedimento sul merito della questione proposto da Vivendi
con atto di citazione notificato alla Societd il 16 settembre 2019, Mediaset Espaiia ha
presentato la propria comparsa di risposta il 18 ottobre 2019 ed & previsto che I'udienza
preliminare si svolga il 15 gennaio 2020,

Per quanto riguarda il procedimento cautelare, dopo 1’udienza svoltasi il 2 ottobre 2019 il
giudice ha emesso ordinanza del 10 ottobre 2019 che accoglieva parzialmente ja richiesta di
Vivendi di adozione di provvedimenti cautelari, disponendo la sospensione cautelare delle
delibere societarie adottate dall’assemblea generale straordinaria di Mediaset Espafia,
tenutasi il 4 settembre 2019, in relazione con la Fusione, ¢ Piscrizione preventiva della
domanda nel Registro deile imprese.

In data 8 novembre, Mediaset Espafia ha presentato appello contro la suddetta ordinanza
dinanzi all’ Audiencia Provincial di Madrid, sezione 28,

Nei Paesi Bassi: il 16 ottobre 2019 DutchCo ha depositato comparsa di risposta nel
procedimento cautelare avviato da Vivendi. In seguito, sempre il 16 ottobre 2019, Vivendi
ha ritirato la propria domanda cautelare. 1l 31 ottobre 2019, il giudice ha respinto la
richiesta di DutchCo di porre a carico di Vivendi le spese del procedimento cautelare.

Come si & accennato, il 29 ottobre 2019 Vivendi ha notificato a DutchCo un nuove atto di
citazione recante la richiesta di dichiarazione di nullita delle clausole statutarie gia
contestate nella domanda cautelare. Il nuovo procedimento ¢ iniziato formalmente il 27
novembre 2019 con la ricezione da parte del giudice olandese dell’atto di citazione e della
documentazione allegata e si spera che a breve il giudice conceda termine a DutchCo per
rispondere alla domanda.

In Italia; Je azioni di impugnazione intraprese da Vivendi e SimonFid per I'annullamento
della delibera di Fusione adottata dall’assemblea generale straordinaria di Mediaset sono
state riunite e sono pendenti dinanzi al Tribunale di Milano. La prima udienza & fissata per

. 1121 gennaio 2020.

Per quanto riguarda il procedimento cautelare, datato 4 novembre, all’udienza di
comparizione tenutasi il 30 ottobre, il giudice italiano adito ha invitato le parti,
conformemente all’articolo 2378, comma 4, del Codice civile italiano, a concordare una
soluzione che metta fine bonariamente alla controversia suggerendo loro, a tal fine,
I"adozione da parte delle assemblee generali di Mediaset ¢ Mediaset Espafia delle pertinenti
delibere al fine di:

+  eliminare le disposizioni relative al “Requisito di Detenzione” e al “Requisito
Contrattuale”, nonché la Soglia OPA Convenzionale, di cui agli articoli 42 e 43,
nonché all’ dell’articolo 13.7 deila Proposta di statuto, rispettivamente; e

»  eliminare ogni riferimento all'’"Requisito di Detenzione” e all”’Requisito
Contrattuale” dai “Termini ¢ condizioni delle azioni a voto speciale”, cosi come la
clausola penale prevista all’articolo 13 degli stessi.

All’'udienza di comparizione dinanzi al giudice italiano, che ha avuto luogo il 30 ottobre
scorso, Mediaset ha dichiarato di essere disposta a valutare Iipotesi suggerita dal giudice di
adottare una nuova delibera ai sensi deil’articolo 2377, comma 8, del Codice civile italiano,
che consenta di sanare i vizi di cui soffrirebbe asseritamente la delibera di fusione adottata
inizialmente, nei termini suggeriti da tale giudice. Dal canto loro, Vivendi e SimonFid si
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sono riservate il diritto di valutare la proposta.

Le parti hanno convenuto il rinvio dell'udienza per esplorare Ia possibilita di conciliazione
e il Tribunale ha fissato una nuova udienza per il 22 novembre 2019, sospendendo
provvisoriamente I'efficacia della delibera fino a tale data, “con riserva di adottare ogni
altro provvedimento all’esito della suddetta udienza”. Il 22 novembre il giudice italiano, su
domanda di entrambe le parti, ha rinviato Pudienza dinanzi Tribunale di Milano, prevista
per tale data, al 29 novembre 2019, al fine di consentire alle parti di continuare a valutare la
possibilitd di raggiungere un bonario componimento della controversia, mantenende la
sospensione provvisoria della delibera di fusione fino allo svolgimento dell’udienza.

Nel frattempo, come illustrato nella precedente sezione I, lo stesso 22 novembre il consiglio
di amministrazione di Mediaset ha deliberato di convocare I'assemblea generale
straordinaria degli azionisti al fine indicato nella predetia sezione.

111 GIUSTIFICAZIONE DELLA PROPOSTA DI DELIBERA

II consiglic di amministrazione di Mediaset Espafia & in profondo disaccordo con I'ordinanza del 10
ottobre del Juzgado de Madrid [Tribunale di Madrid] e con le deduzioni di Vivendi e SimonFid nel
quadio delle controversie di cui sopra.

Il consiglio resta convinio della legittimita e della natura strategica della Fusione, nonché dell’insieme
dell’operazione di cul questa & parte, per i motivi addotti nella documentazione pubblicata da Mediaset
Espafia ¢ messa a disposizione degli azionisti nei termini e secondo le procedure prescritte dalla
legislazione vigente. In questo senso, si fa riferimento, a titolo esemplificativo, alla seguente
documentazione pubblicata sul sito web aziendale di Mediaset Espafia (www.telecinco.es):

() il comunicato stampa congiunto di Mediaset e Mediaset Espafia (pubblicato il 7 giugno 2019);
(ii) il Progetto comune di fusione transfrontaliera, compresi 1 suoi allegati (pubblicato il 18 giugno
2019y,

(iii) la Relazione sul progetto comune di fusione (pubblicata il 18 giugno 2019);

(iv) la relazione redatta dal consiglio di amministrazione di Mediaset in relazione alla Fusions
(pubblicata il 18 giugno 2019),

{v) la relazione redatta dal consiglio di amministrazione di DutchCo in relazione alla Fusione
(pubblicata il 18 giugno 2019); e
{vi) I'informazione sotto forma di domanda-risposta sui principali aspetti dell’operazione, redatta da

Mediaset Espafia prima dell’assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset Espafia, tenutasi
i1 4 settembre 2019, conformemente all’articolo 520 della Ley de Sociedades de Capital [legge
sulle societa di capitali] (pubblicata il 3 luglio 2019). g

Inoltre, Mediaset Espafia, durante i procedimenti giudiziari in corso in Spagna ha avuto la possibifﬁ,té*‘jdi SN
sostenere la rilevanza e necessitd strategica della Fusione, ampliando e fornendo maggiori det;ém/gﬂ_’su_llai?‘ Lol \
logica strategica dell’ operazione nel suo insieme. Si espone di seguito una sintesi delle ragioni g’é{r’fg’:’qﬁaii IR
la Fusione ¢ necessaria, prioritaria e urgente come risposta alle sfide strategiche del gruppo Mediaget. o

Da una prospettiva strategica, operativa e industriale, Pobiettivo della Fusione - come si ¢ rileyafo'nella
Relazione sul progetto comune di fusione - & quello di creare un gruppo di livello europeo operante nel
settore dei mezzi di comunicazione e dell’intrattenimento, con una posizione di leadership n\e{'_:sﬁoi---- -
mercati locali e con maggiori dimensioni per competere e con potenziale per espandersi ulteriorment-in: - -/
paesi specifici di tutta Europa. Un progetto a lungo termine destinato a creare un leader europeo dei mezzi
di comunicazione che, agendo come polo di aggregazione di imprese nazionali, possa competere sulf,
mercato mondiale con i maggiori emittenti internazionali per generare crescita e valore a beneficio de:
societa facenti parte del gruppo, dei loro azionisti e degli altri gruppi di interesse. fof
Pertanto, il progetto ha una vocazione totalmente “dinamica” e orientata al futuro e persegue un dyplice. %/
obiettivo: (i) posizionare MFE in condizioni di operare ad armi pari in un contesto sempre; pit 1z
caratterizzato dalla presenza di concorrenti e clienti che operano a livello mondiale e, di consegifenZga',l-.5";—’_3' b/l
rivolto a operatori che possano fornire accesso a diversi mercati e, allo stesso tempo, (ii) svolgere un ﬁiglp.\ Q\\
fondamentale nel contesto di un pill che probabile scenario futuro di consolidamento nel settore europeq i
dei mezzi di comunicazione audiovisivi. Tale obiettivo ¢ del tutto coerente con lo scenario globale che ha
dimostrato che, in un settore caratterizzato da un’evoluzione tecnologica costante e da una forte
concorrenza internazionale con i gruppi multinazionali, le operazioni orientate allo sviluppo, intese a
creare sinergie tra le medie imprese, ¢ le alleanze strategiche, sono essenziali.

e

In questo senso, Mediaset ¢ Mediaset Espafia hanno sviluppato negli ultimi cinque anni un solido rapporto
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con l'emittente televisivo tedesco “ProSicbenSat.] Media SE” (“ProSiebenSat.17) all’interno della
European Media Alliance (EMA). Come indicato al paragrafo 1.1 della Relazione sul progetto comune di
fusione, il 29 maggio 2019 Mediaset ha annunciato I’acquisto di una partecipazione del 9,6% in
ProSiebenSat.1, corrispondente al 9,9% dei diritti di voto, dedotte le azioni proprie. Inoltre, 1']1
novembre 2019 Mediaset Espafia ha annunciato I’acquisizione di un’ulteriore partecipazione del 5,5% in
ProSiebenSat.1 (cfr. il fatto rilevante di Mediaset del 12 novembre 2019). La partecipazione totale del
gruppo Mediaset in ProSiebenSat.1 ha raggiunto cosi il 15,1% del capitale sociale dell’emittente tedesca.

Mediaset Espafia crede fermamente nel futuro dell’industria curopea dei mezzi di comunicazione.
L investimento in ProSiebenSat.] rappresenta un passc importante nella creazione di una potenza
televisiva, di contenuti e tecnologia digitale europea indipendente, migliorando cosi la posizione
competitiva dell’Europa sul mercato mondiale. Le economie di scala si stanno trasformando in un fattore
strategico fondamentale. Mediaset Espafia & convinta della necessita di una risposta globale europea alla
crescente concorrenza e alle sfide tecnologiche che si prospettanc. Le econemie di scala consentiranno &
tutti gli organismi di radiodiffusione europei di competere a condizioni di parita, sfruttando le rispettive
posizioni di leadership nel campo dell’intrattenimento in chiaro e non, dei contenuti, della tecnologia e dei
dati. In futuro, le strutture paneuropee contribuiranno a creare la scala necessaria per risultare pil attraenti
per la pubblicita, per investire in tecnologia di avanguardia ¢ concentrarsi sulla produzione di contenuti
competitivi, nonché su un’offerta digitale & on-demand pit ampia. ProSiebenSat.1 ha un importante
potenziale di crescita. Il gruppo Mediaset & convinto che il suo investimento in ProSiebenSat.1 permettera
di rafforzare ulteriormente i suoi legami con Pimpresa nel suo cammino verso la creazione di un valore
significativo sui mercati tedesco ed europeo.

Oltre a questi obiettivi strategici, sussistono vantaggi cconomici tangibili per tutti gli azionisti, connessi
alla concretizzazione delle sinergie indicate nei documenti precedenti, stimati in circa 100-110 milioni di
euro (al lorde delle imposte) nel corso dei prossimi quattro anni (dal 2020 al 2023), corrispondenti ad un
valore effettivo netto pari a circa 800 milioni di euro.

In definitiva, la Fusione permettera al gruppo Mediaset, attraverso la costituzione di MFE, di orientare
tutte le risorse disponibili verso una strategia coordinata di crescita, di ottimizzare P’assunzione di ulteriori
risorse al di fuori del gruppo, di aumentare il volume delle transazioni interne e, prevedibilmente, anche di
raggiungere le sinergie la cui sussistenza € stata messa in evidenza nel corso degli ultimi anni; mediante
I'emissione di azioni di fedelty, si dotera di una stabilitd patrimoniale rafforzata dell’azionariato di
riferimento, in modo che I'impresa possa mantenere una direzione strategica coerente in un ambiente cosl
mutevole, competitivo e incerto; e il nuovo quadro istituzionale favorisce una maggiore capitalizzazione
necessaria per affrontare i nuovi investimenti, aumentare la dimensione dell’impresa e di entrare nej vari
mercati nazionali per poter ottenere maggiori economie di scala e un raggio d’azione pil ampio. Per
quanto riguarda il trasferimento della sede di MFE nei Paesi Bassi, cid risponde alla specifica necessita di
trovare un terreno neutro e adeguato per la realizzazione delle future potenziali integrazioni con altre
imprese nazionali di mezzi di comunicazione in Furopa. Infatti, poiché I'internazionalizzazione del
gruppo Mediaset rappresenta il perno di tutto il progetto, la sceita del luogo di residenza di MFE ha
comportato la ricerca di un ambiente adeguato per la futura espansione internazionale, che a tal fine: (i)
apporti flessibilitd in materia di governance; (if) fornisca un alto grado di sicurezza giuridica, anche in
termini di relazioni contrattuali/commerciali, e sia universalmente riconosciuto come uno dei sistemi
giuridici che offrono un’ampia protezione agli investitori; e (iii) goda del riconoscimento internazionale
generale da parte degli investitori e operatori stranieri, con i quali MFE intende interagire nel contesto
dell’integrazione, delle joint venture, delle alleanze strategiche, ecc.

I Paesi Bassi offrono un ambiente giuridico fra i migliori del mondo. Guardando sia alP’indice di qualita
dello stato di diritto (il Rule of Law Index elaborato dal World Justice Project) sia alla specifica voce del
Global Competitiveness Report sull’efficienza del sistema giuridico-giudiziario nella risoluzione di
conflitti socictari, il suo punteggio & notevolmente superiore a quello di Italia, Francia o Spagna. Pertanto,
& evidente che la Fusione & essenziale per il futuro del gruppo Mediaset, nonché per tutti i suoi azionisti e
gli altri gruppi di interesse, che, a parere del consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia,
subirebbero un grave danno se non fosse portata a termine.

11 consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia, alla luce delle considerazioni che precedono, ha
valutato attentamente i vari eventi che hanno avuto luogo dopo 'approvazione della Fusione da parte
delle assemblee generali di Mediaset Espafia e di Mediaset e, in particolare, le conclusioni contenute
nell’ordinanza del Tribunale di Madrid, la proposta di conciliazione suggerita dal Tribunale di Milano e,
pit in generale, le obiezioni formulate da Vivendi e SimonFid. I consiglio di amministrazione di
Mediaset Espafia, pur ribadendo la sua opinione secondo cui tutte ¢ ciascuna delle disposizioni della
Proposta di Statuto e gli altri documenti relativi al paragrafo I della presente Relazione sono
assolutamente leciti e rispondono a un interesse specifico e legittimo delle societa che si fondono, € giunto
alla conclusione che I'immediato perfezionamento della Fusione deve prevalere su queste disposizioni
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particolari, che non sono elementi essenziali dell’operazione e la cui assenza, pertanto non priva
I"operazione nel suo insieme del suo significato strategico e della sua razionalita economica e giuridica.

Pertanto, con lo scopo di conseguire questo obiettivo principale, il consiglio di amministrazione della
Societd ha deciso di sostenere la strategia proposta dal consiglio di amministrazione di Mediaset € di
proporre all’assemblea degli azionisti di approvare le modifiche suggerite dal gindice nel contesto del
procedimento cautelare pendente dinanzi al Tribunale di Milano e alcune altre prese in considerazione dal
consiglio di amministrazione di Mediaset in Italia alla luce dell’ordinanza pronunciata dal giudice
spagnolo nell’incidente cautelare. Inoltre, e al fine di assicurare che le disposizioni che qui si eliminano
non saranno reinserite in futuro se non con il sostegno di una maggioranza molto qualificata — per
rassicurare in tal modo gli azionisti e le autorita sulla futura stabilita di queste decisioni-, il consiglio di
amministrazione della Societd (al pari di quello di Mediaset) intende proporre all’assemblea generale
I’adozione di ulteriori modifiche. Come & naturale, il consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia
prende questa decisione ritenendo ¢ confidando che, con ’approvazione della Proposta di delibera e Ja
rimozione dei motivi di impugnazione pin rilevanti, il Juzgado de lo Mercantil n. 2 di Madrid annulli o
revachi i provvedimenti cautelari disposti e con cid permetta che Pesecuzione della Fusione possa
procedere. It Consiglio ritiene che questa sia Ia volonta della grande maggioranza degli azionisti.

L’adozione da parte dell’assemblea generale straordinaria della Societa della Proposta di delibera nei
termini deliberati dal consiglio di amministrazione non pregiudicherebbe la sostanza della Delibera di
fusione, che restera invariata in tutti i suoi termini essenziali, La Proposta di delibera si limita a eliminare
o modificare alcune disposizioni dei documenti allegati alla Delibera di fusione di natura accessoria e
meramente facoltativa, al fine di sanare i potenziali o ipotetici vizi dedotti nell’impugnazione promossa
da Vivendi, il tutto conformemente alla dottrina della regolarizzazione delle delibere sociali mediante la
sostituzione, anche parziale, di delibere o parti di delibere presumibilmente affette da un vizio di
invalidita (cfr. art. 204.2 della Ley de Sociedades de Capital [Legge sulle societd di capitali]). Qui di

seguito si espongono i dettagli di ciascuna delle modifiche proposte, insieme con i motivi concreti che le
giustificano.

IV.OGGETTO DETTAGLIATO DELLA PROPOSTA DI DELIBERA

La proposta di accordo si sottopone all’attenzione degli azionisti ha specificamente ad oggetto Je
seguenti modifiche:

(i)  Eliminare dalla Proposta di statuto, nell’ambito dei “Termini ¢ condizioni delle azioni a voto
speciale”, dei “Termini e condizioni per I'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset” e dei “Termini e condizioni per I'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset Espafia”, tutti 1 riferimenti aH”’Requisito di Detenzione” e all’”Requisito Contratiuale”,

ia cui dlsmphna & integrata dal regime sanzionatorio espressamente previsto nella Proposta di .

statuto in caso di violazione. A tal fine di propone: RPN

. la modifica o eliminazione degli articoli 13.7, 42 ¢ 43.7 (con riferimento all’amcolo 43 si R

veda il successivo punto (iii)) della Proposta di statuto;

. la modifica degli articoli 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 8.4, 11.1{d) & (&) dei “Termini ¢ condmom delle"

azioni a voto speciale” e dell’amcolo 1.1 dell’Allegato 1 ai Termini e condlzmm\deli"
azioni a voto speciale; e AN \

nel termini che si indicano di seguito:




Proposta di statuto-

Testo della delibera di Fusione

Testo della proposta di delibera - -

Articolo 13)

Determinate pattuizioni sulle azioni a voto
speciale

Articolo 13)

Determinate pattuizioni sulle azioni a voto
speciale

[omissis]

[omissis]

13.7 Una persona che detenga Azioni ordinarie, e
che (i) chieda la cancellazione di Azioni ordinarie a
suo nome dal Registro dei titolari di azioni di
fedeltd, (ii) trasferisca Azioni ordinarie a qualsiast
altra persona, (iii) sia stata oggetto di un evento a
causa del quale il controllo su tale persona sia stato
acquisito da un’altra persona, (iv) non adempia o
abbia cessato di adempiere il Requisito di
Detenzione, (v) non adempia o abbia cessato di
adempiere il Requisito Contrattuale, il tutto come
specificato all’articolo 42 dei Termini SVS, dovra
trasferire le sue Azioni a voto speciale alla Societd o
a un veicolo speciale cui fa riferimento 1’articolo
13.6. salvo e nella misura in cui diversamente
previsto nei Termini SVS. Nel caso ¢ nella misura
in cui un Azionista non adempia tale obbligazione,
saranno sospesi 1 diritti di voto e il diritto di
partecipazione alle Assemblee generali relative alle
Azioni a vote speciale offerte e trasferite in tal

13.7 Una persona che detenga Azioni ordinarie, €
che (i) chieda la cancellazione di Azioni ordinarie
a suo nome dal Registro dei titolari di azioni di
fedelta, (ii) trasferisca Azioni ordinarie a qualsiasi
altra persona, o (iii) sia stata oggetto di un evento a
causa del quale il controllo su tale persona sia stato

acquisito da un’altra persona, Gv)-nen—adempia—o
b i adempiore 1 Reauisi M

- ¥

trasferire le sue Azioni a voto speciale alla Societa
o a un veicolo speciale cui fa riferimento 1’articolo
13.6. salvo e nella misura in cui diversamente
previsto nei Termini SVS. Nel caso e nella misura
in cui un Azionista non adempia tale obbligazione,
saranno sospesi i diritti di voto e il diritio di
partecipazione alle Assemblee generali relative
alle Azioni a voto speciale offerte e trasferite in tal

modo. La Societa sara irrevocabilmente autorizzata|modo. La—-Seeisti——sara-—irrevocabilmente
a effettuare D'offerta ¢ la cessione in nome |auterizzata—a—eHettuaretofferta-e—la—cessione—in
dell’ Azionista interessato. nome-delPAzionista-interessate;

[omissis] [omissis]




Articolo 42
Obblighi degli Azionisti

42.1 Nessun Azionista né alcun titolare di un diritto
derivato (gfgeleid recht) relativo alle Azioni
(inclusi, fra gli altri i1 diritto di usufrutto e i} diritto
di pegno), potra detenere, singolarmente o insieme
con Controllate o chiunque altro, direttaments e/o
indirettamente — in nessun momento - unali
partecipazione nella Societa che rappresenti una
percentuale del capitale sociale circolante efo dei
diritti di voto della Societa che: (a) superi la quota
di partecipazione consentita a tali persone da
qualsiasi norma giuridica (comprese le norme o i
regolamenti destinati a tutelare il pluralismo dei
mezzi di comunicazione e le leggi antitrust)
pubblicata da qualsiasi Stato o Autorita applicabile|
() alla Societa e/o (ii) alle societa del gruppo della}@
Societa efo (iii) aglt azionisti della Societd e/o (iv)
ai danti causa della Societa (vale a dire, Mediaset
S.p.A. e Mediaset Espafia Comunicacién 8.A.) o
che fosse applicabile ai danti causa della Societa
(vale a dire, Mediaset S.p.A. e Mediaset Espafia
Comunicacion §8.A.) e/o (b) che contravvenga a una
decisione di qualsiasi Autorita applicabile (i) alle
Societa e/o (ii) alle societd del gruppo della Societa
e/o (iil) agli azionisti della Societd e/o (iv) ai dant
causa della Societa (vale a dire, Mediaset S.p.A. e
Mediaset Espafia Comunicacion S.A) (gh
“Obblighi di Azionariato Qualificato™).




42.2 Un Agzionista e chiunque sia titolare di un
diritto derivato {afgeleid recht) relativo alle Azioni
(inclusi, fra gli altri, il diritto di usufrutto e il diritto
di pegno) e le sue Controllate devono sempre
rispettare e agire conformemente a qualsiasi
accorde contrattuale stipulato fra la Societa e
qualsiasi siffatta persona in relazione alle Azioni
nella titolaritad di tale persona (incluso, a fini di
chiarezza, qualsiasi accordo contrattuale trasferito
per successione da suof danti causa e
originariamente relativo ad azioni emesse da tali
danti causa) (I’ “Requisite Contrattuale™).

¥ o
di--pegnej—e—le—sue—Controllate-devono—sempre
rispettare--e—agire—conformemete—a—qualsiast
accordo--contraituale—stipulate—fra—la—Societd—e

ﬁEi——ﬁHGGESS%G%»—é&—SHG&—d&HH—%’&SM
oricinariamente--relativo--ad—azieni-emesse—da—tali

1

42.3 Se e nella misura in cui chiunque sia citato
agli articoli 42.1 efo 42.2 agisca in violazione del
Requisito di Detenzione e/o del Requisito
Contrattuale, i1 Consiglio potrd sospendere 1 diritti
di voto e il diritto di partecipazione alle Assemblee
generali relativi a tutte le Azioni di cui siano titolari
dette persone.

42.4 Al fini del presente articolo 42, “Controilata”
si riferisce, relativamente a qualsiasi persona
specifica, a qualsiasi altra persona che direttamente
o indirettamente, tramite uno o pill intermediari,
controlia o & conirellata da, o si trovi sotto comune
controllo con tale specifica persona. I! termine
“controlle” si riferisce alla titolaritd, diretta o

indiretta, del potere di dirigere o di vigilare|s

sull’orientamento  dell’amministrazione e delle
politiche di una persona, tramite la titolaritd di
‘{valori mobiliari con diritto di voto, mediante
coniratto o in altro modo, e le espressioni “che
controlla” (e le espressioni analoghe e derivate) e
“controllato” (e le espressioni analoghe e derivate)
‘ hanno significato corrispondente a quanto sopra.
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Articolo 4)

Richiesta di Azioni a voto speciale — Registro
dell’Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

Articolo 4)

Richiesta di Azioni a voto speciale — Registro
dell’Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

[omissis]

fomissis]

4.4 Dopo aver ricevuto il Modulo per la Scelta
{compresi la Procwra e la conferma
delP’Intermediario, come previsto ail’articolo 4.1),
I’Agente lo esaminerd e impiegherd i ragionevoli
sforzi per informare P’Azionista corrispondente,
tramite il suo Intermediario ed entro trenta Giorni
Lavorativi  successivi  alla  ricezione  dei
summenzionati documenti, del’accoglimento o
rifiuto della Richiesta (e, in caso di rifiuto, delle
relative motivazioni). L’ Agente potrad rifiutare la
Richiesta se il Modulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come previsto all’articolo 4.1,
sono incompleti o contengono errori, o se nutre seri
dubbi sulla validitd o autenticitd di tali documenti.
Se '’Agente, ai fini dell’istruttoria della Richiesta,
richiede ulteriori informazioni su detto Azionista,
detto Azionista dovra fornire tutte le informazioni
necessarie e 1'assistenza richiesta in relazione a
detta Richiesta. La Richiesta sara respinta se il
Consiglio stabilisce che I’Azionista interessato (i)
non adempie il Requisito di Detenzione, e/o (if) non
adempie il Requisito Contrattuale. In caso di

madempimento del Reguisito di Detenzione, il}i

rigetto sara limitato al numero di Azioni ordinarie
che si dovranno detenere in una situazione di
viclazione del Requisito di Detenzione.

4.4 Dopo aver ricevuto il Modulo per la Scelta
(compresi la Procura e Jla  conferma
dell’Intermediario, come previsto all’articolo 4.1),
I’Agente lo esaminerd e impieghera i ragionevoli
sforzi per informare 1I’Azionista corrispondente,
tramite il sup Intermediario ed entro trenta Giorni
Lavorativi  successivi  alla  ricezione  dei
summenzionati documenti, dell’accoglimento o
rifiute della Richiesta (e, in caso di rificto, delle
relative motivazioni). 1.’Agente potrd rifintare la
Richiesta se il Modulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come previsto all’articolo 4.1,
sono incompleti o contengono errori, o se nutre seri
dubbi sulla validita o autenticitd di tali documenti.
Se I’Agente, ai fini dellistruttoria delia Richiesta,
richiede ulteriori informazioni su detto Azionista,
detto Azionista dovra fornire tutte le informazioni
necessarie € l’assistenza richiesta in relazione a

detta Richiesta. La—Richiesta-sard—respinta—se—il

1
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[omissis]

[omissis]

Articolo 5)

Assegnazione di Azioni a voto speciale A

Articolo 5)

Asseenazione di Azioni a voto speciale A

[omissis]

[omissis]

5.3 Alla data di Qualificazione per le SVS A,
I" Agente sottoscrivera, in nome e per conto sia della
Societd sia dell’Azionista qualificato interessato,
P’Atto di assegnazione ai sensi del quale saranno
emesse e assegnate all’Azionista qualificato le
Azioni a voto speciale A in numero pari alle nuove
Azioni Ordinarie Legittimate A. Il Consiglio
negherd Iemissione di Azioni a voto speciale A se
I’ Azionista interessato (i) non adempie il Requisito
di Detenzione o cessa di adempiere il Requisito di
Detenzione in conseguenza all’acquisto delle
Azioni a voto speciale A, e/o (ii) non adempie il
Requisito Contrattuale. In caso di inadempimento
del Requisito di Detenzione, il rigetto sara limitato
al nomero di Azioni a voto speciale A che si
dovranno detenere in una situazione di violazione
del Requisito di Detenzione.

53 Alla data di Qualificazione per le SVS A,
I’ Agente sottoscrivera, in nome ¢ per conto sia della
Societa sia dell’Azionista qualificato interessato,
PPAtto di assegnazione ai sensi del quale saranno
emesse ¢ assegnate all’Azionista qualificato le
Axzioni a voto speciale A in numero pari alle nuove
Azioni Ordinarie Legittimate A. H—Censighio
chessLemissi i Azioni JoA
P A sonistas ) ompie il T
s . i ademmioreil o di
D ;i . o o . e
i iale A Jesmiei]
L ione;-il-is L
Requisito-di Detenzione;l-rigetio sard hmitato
! “]E e oS ¥ :‘k]sl_
1ol ReguisitodiD e,
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fomissis]

[omissis]

Articolo 6)

Assegnazione di Azioni a voto speciale B

Articolo 6)

Assegnazione di Azioni a voto speciale B

[omissis]

[omissis]

6.3 Alla Data di qualifica per le SVS B, I'Agente
emetterd, in nome e per conto della Societd, una
Dichiarazione di conversione ai sensi della quale le
Azioni a voto speciale A corrispondenti al numero
di Azioni Ordinarie Legittimate B saranno
automaticamente convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale B. Il Consiglio neghera la
conversione delle Azioni a voto speciale A in
Azioni a voto speciale B se I"Azionista interessato
(i) non adempie il Requisito di Detenzione o cessa
di adempiere i1 Requisitc di Detenzione in
conseguenza alla conversione delle Azioni a voto
speciale A in Azioni a voto speciale B, efo (i) non
adempie il Requisito Contrattuale. In caso di
inadempimento del Requisito di Detenzione, il
rigetto sard limitato al numero di Azioni a voto
speciale B che si dovranno detenere in una
situazione di violazione del Requisito di
Detenzione.

[omissis]

6.3 Alla Data di qualifica per le SVS B, 'Agente
emetterd, in nome e per conto della Societd, una
Dichiarazione di conversione ai sensi della quale le
Azioni a voto speciale A corrispondenti al numero
di Azioni Ordinarie Legittimate B saranno
automaticamente convertite in numero pari di

Azioni 2 voto speciale B. H-Gonsiclio-negheri-la
omver dell xeon A °P e_mla o
5'55 or ai ata_sgvils;nle > e -

[fomissis]
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Articolo 7)

Avrticolo 7)

Assegnazione di Azioni a voto speciale C

Assegnazione di Azioni g voto speciale C

[omissis]

[omissis]

7.3 Alla Data di qualifica per le SVS C, I'Agente
emettera, in nome e per conto della Societa, una
Dichiarazione di conversione ai sensi della quale le
Azioni a voto speciale B corrispondenti al numero
di Azioni Ordinarie Legittimate C saranno
automaticamente convertite in numero pari di
Azioni a voto specigle C. Il Consiglio neghera la
conversione delle Azioni a voto speciale B in
Azioni a voto speciale C se I’ Azionista interessato
(i) non adempie il Requisito di Detenzione o cessa
di adempiere il Requisito di Detenzione in
conseguenza alla conversione delle Azioni a voto
speciale B in Azioni a voto speciale C, e/o (ii) non
adempie il Requisito Contrattuale. In caso di
inadempimento del Requisito di Detenzione, il
rigetto sard limitato al numero di Azioni a voto
speciale C che si dovranno detenere in una

7.3 Alla Data di qualifica per le SVS C, 'Agente
emetterd, in nome e per conto della Societd, una
Dichiarazione di conversione ai sensi della quale le
Azioni a voto speciale B conispondenti al numero
di Aziomi Ordinarie Legittimate C saranno
automaticamente convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale C—H-Consiglo-necherata
conversione—dele—Azioni—a—voto—speciale—B—in
Azioni-a-veoto-speciale-C-se-PAzionista-interessato
E_) RoR-asempie .i“:” - . .5 —o-eess
D; ”ﬂ Regquis el . ’
: “1,5 O A peciale ‘; elo-{ii)-ne .
i e fuisite e .HEE’.
o pra 1.5 'e.lal ;;E : 1 Azioni ]
e C el g .

situazione di violazione del Requisito di|situazione—di—violazione—del—Requisito—di
Detenzione, Detenzione:
[omissis] [omissis]
Articolo 8) Articole 8)
Assepnazione iniziale Assegnazione iniziale
[omissis] [omissis]

3.4 L’Agente assegnerd, in nome e per conto sia
della Societd sia degli Azionisti Designati Iniziali,
le

8.4 L’Agente assegnerd, in nome e per conto sia
della Societd sia degli Azionisti Designati Iniziali,
le
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Azioni a voto speciale A mediante la sottoscrizione
dell’Atto di assegnazione iniziale. Fermo restando
quanto sopra, il Consighio rifiuterd 1'iscrizione di
una o pit Azioni erdinarie nel Registro Speciale e/o
rifiuterd I’assegnazione delle Azioni a voto speciale
A, se I'Azionista interessato (i) non adempie il
Reguisito di Detenzione o cessa di adempiere il
Requisito  di Detenzione in  conseguenza
all’assegnazione delle Azioni a voto speciale A, e/o
(i1} non adempie il Requisito Contrattuale. In caso
di inadempimento del Requisito di Detenzione, il
rigetto sard limitato al numero di Azioni a voto
speciale A che si dovranno detenere in una

Azioni a voto speciale A mediante fa sottoscrizione
dell’ Atto di assegnazione iniziale, Ferme-restande
- e e \
i_ O-sopra ﬂ. ;E.i EHe . s “El.m.
5 P Passesnas elle A zioni Spesial
, DA zioniera § ORE E“l Speet 1

situazione di  violazione del Requisito di|situazione—di—violazione—del—Requisito—di
Detenzione. Detenzione:

[omissis] [omissis]

Articolo 11) Articolo 11)

Retrocessioni _obblicatorie delle Azioni a voto

Retrocessioni_obbligatorie delle Azioni a vofo

speciale

speciaie

11.1 Un Arzionista non avrd pit diritto di essere
titolare di Azioni a voto speciale e dovra offrire e
cedere le propric Azioni a voto speciale senza
corrispettivo (om nief) o alla Societd o a una societa
veicolo, come previsto all’articolo 13.6 dello
statuto, nelle seguenti circostanze (ognuna, un Caso
di refrocessione obbligatoria):

(a) in caso di cancellazione dal Registrp
dell’ Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

11.1 Un Azionista non avrd pil diritto di essere
titolare di Azioni a voto speciale ¢ dovra offrire €
cedere le proprie Azioni a voto speciale sénzd
corrispettivo {om nier} o alla Societd o a una socjeta| "
veicolo, come previsto all’articolo 13.6/"dello| . -
statuto, nelle seguenti circostanze (ognuna; un|
Caso di retrocessione obbligatoria):

(a) in caso di cancellazione dal Rég'is’!%
dell’Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie = |

g
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intestate a detto Azionista ai sensi dell’articolo 9.

(b} in caso di cessione delle Azieni Ordinarie
Legittimate da parte di detto Azionista, salvo se
un
fedeltd nella forma prevista

detta cessione & effettuata in favore di
Beneficiario  di

all’articolo 12;

(¢} quando si verifichi un Cambio di controllo con

riferimento al detto Azionista;

intestate a detto Azionista ai sensi dell’articolo 9.

(b) in caso di cessione delle Azioni Ordinarie
Legittimate da parte di detto Azionista, salvo se
detta cessione & effettuata in favore di un
Beneficiario di fedeltd nella forma prevista
all’articoto 12;

(¢) quando si verifichi un Cambio di controllo con
riferimento al detto Azionista;

(d) in caso di inadempimento del Requisito di (d)—in—ecaso—di—inadempimento—del-Requisite—d:
Detenzione; e Petenzionere

(e) in caso di inadempimento del Requisito (e)—in—ecase—di—inadempimento—del—Requisite
Contrattuale. Centrattuale:

[omissis] [omissis]

-

1.1 Nei presenti termini SVS le seguenti parole ed
espressioni avranno i seguenti significati, salvo se il
contesto richiede altrimenti:

1.1 Nei presenti termini SVS le seguenti parole ed
espressioni avranno i seguenti significati, salvo se
il contesto richiede altrimenti:

[fomissis]

[omissis]

Requisito Contrattuale significa 1’obbligazione di
ciascun Azionista cui fa riferimento 'articolo 42.2
dello statuto.

fomissis]

fomissis]

Requisito di Detenzione significa I’obbligazione di
ciascun Azionista cui fa riferimento Particolo 42.1
dello statuto.

[omissis]

Jomissis]
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6. Procedimento di Iscrizione nel Registro
dell'Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

6. Procedimento di Iserizione nel Registro
dell’ Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

[omissis]

fomissis]

Trascorsi trenta giorni di calendario, dalla data di
efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in
capo al medesimo azionista (o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni
saranno convertite in Azioni Ordinarie Legittimate
(le Azioni Ordinarie Legittimate) ¢ - a
condizione che I'azionista richiedente adempia il
Requisito di Detenzione ¢ il Requisito Contrattuale
{ai sensi dell’articoloe 8.4 dei “Termini e condizioni
delle Azioni a voto speciale™)- i} titolare delle stesse
riceverd un’Azione a voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria qualificata di cui sia titolare.

Trascorsi trenta giorni di calendario, daila data di
efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in
capo al medesimo azionista (o al sup Avente
Causa) di Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette
azioni saranno convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate (fe Azioni Ordinarie Legittimate) e —
Requisito-di Detenzione-e-il Requisito Contratiuale
taisensi-dell articolo-8-4-dei-“Termini o condizion
deHe—Aaem—a—vete««speefa-le—)——ﬂ titolare delle
stesse ricevera un’Azione a voto speciale A per

clascuna Azione ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

[omissis]

[omissis]

17

. oy
g e



N “Termml e condizioni per ’assegnazione iniziale delle Azioni a voto
B specmle A- Mediaset Espana” '

“Festo della delibera di'Eusione T

_ ': ' Testo de!la Proposta didelibera” .

6. Procedimento di Iscrizione nel Registro
dell’ Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

6. Procedimento di Iscrizione nel Registro
dell’Intestazione Fiduciaria di Azioni Ordinarie

[fomissis]

[omissis]

Trascorsi trenta giori di calendario, dalia data di
efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in
capo al medesimo azionista (o al suoc Avente
Causa) di Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette
azioni saranno convertite in Azioni Ordinarie
Legittimate (le Azioni Ordinarie Legittimate) e —
a condizione che Pazionista richiedente adempia il
Requisito di Detenzione e il Requisito Contrattuale
(ai sensi dell’articolo 8.4 dei “Termini ¢ condizioni
delle Azioni a voto speciale”)- i titolare delle
stesse riceverd un’Azione a voto speciale A per
clascuna Azione ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

Trascorsi trenta giorni di calendario, dalla data di
efficacia della Fusione, di titolaritd ininterrotta in
capo al medesimo azionista {o al suo Avente Causa)
di Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni
saranno convertite in Azioni Ordinarie Legittimate
(le Azioni Ordinarie Legittimate) ¢ —a-cendizione
Datenzione—e—il-Reguisito—Contrattuale—{ai—sensi
dellarticolo—8-4—dei—“Termini—e—condizieni—dele
Aziopi-a—veto—speciale)- il titolare delle stesse
ricevera un’Azione a voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria qualificata di cui sia titolare.

fomissis]

fomissis]

(1)

Modificare la definizione di “agire di concerto™ di cui all’articolo 1.1 della Proposta di statuto

(prima definizione), di modo che il significato di questo termine rimanga circoscritto a quello che
le attribuisce il precetto legale cui si riferisce la stessa definizione. A tal fine, si propone di
modificare ’articolo 1.1 della Proposta di statuto nei seguenti termini:
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Articolo 1) Definizioni e interpretazione

Articolo 1) Definizioni e interpretazione

1.1 Nel presente statuto i seguenti termini hanno i
seguenti significati:

1.1 Nel presente statuto i seguenti termini hanno i
seguenti significati:

“Agire di concerto” ha il significato di cui
all’articolo  1:1 della Ley de Supervisién
Financiera {Legge sulla vigilanza finanziaria), nel
senso che un comportamento simile in occasione di
una votazione, della tenuta di riunioni di
coordinamento del voto e di annunci pubblici
congiunti si considerano Agire di concerto.

“Agire di concerto™ ha il significatc di cui

ail’articoio I:] della Ley de Supervision Financiera

[Legge sulla vigilanza finanziaria},-nel-sense—che-un
nile] ) i ione,

el 1 Funionidi L el

i'  oubblici e e (oo di

concerto

fomissis]

fomissis]

(i)

voto) per renderlo conforme con quanto prev

Eliminare dalla Proposta di statuto la Soglia OPA Convenzionale (fissato al 25% dei diritti di

isto nella legislazione olandese (vale a dire, un’unica

soglia del 30%). A tal fine, si propone di modificare 'articolo 43 (che, con la modifica descritta
nel precedente paragrafo (i), passerebbe a
seguenti termini:

Articolo 43) Offertg_
abbligatoria

essere 'articolo 42) della Proposta di statuto nei

43.1 In aggiunta a qualsiasi norma gluridica,

qualsiasi persona che, da sola o insieme con persone
che Agiscono di concerto, acquisisca o abbia

acquisito dopo il sette giugno duemila diciannove,
direttamente o  indirettamente, il  controllo
dominante, dovra formulare un’offerta pubblica di
acquisto sulla totalitd delle aziont ordinarie in
circelazione.
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43.2 L’obbligo di formulare un’offerta pubblica di
acquisto nei termini del paragrafo 1 si estingue se la
persona obbligata perde il controllo dominante entro
trenta (30) giorni di calendario a decorrere dalla data
in cui & divenuto soggetto all’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto conformemente al
presente articolo 43,

43:2.42.2 L obbligo di formulare un’offerta pubblica
di acquisto nei termini del paragrafo 1 si estingue se
la persona obbligata perde il controllo dominante
entro trenta (30) giomi di calendario a decorrere
dalla data in cui ¢ divenuto soggetto all’obbligo di
formulare un’offerta pubblica di  acquisto
conformemente al presente articolo-43-42+

43.3 Nel presente articolo 43, “controlio dominante™
si riferisce al diritto di esercitare almeno (i) il
venticinque per cento (25%) o (i) il trenta percento
{30%) dei diritti di voto nell’Assemblea generale,

43-3-42.3 Nel presente articolo 43 42, “controllo
dominante™ si riferisce al diritto di esercitare almeno
i ici g #)y-il trenta

percento (30%) dei diritti di voto nell’Assemblea

Ai fini della presente clausola, le Azioni i cui diritti
di voto ¢ di partecipazione nelle Assemblee generali
stano sospesi, vengono futtavia presi in
considerazione nel calcolo delle percentuali di
controllo dominante.

Generale. Ai-fini-della-presente-clanselale-Azioni
eut—diri :h ote—e—&i .’EEE i ;Z”” ".E
FrS5eH: .IE i Hl:il : H]“ "
di-controllo-dominante:

43.4 Salvo pattuizione contraria nel presente articolo
43, le definizioni e i termini utilizzati nel presente
articolo che siano connessi alla Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza finanziaria]
saranno interpretati conformemente all’articolo 1.1
della Ley de Supervision Financiera [Legge sulla
vigilanza finanziaria).

43.4-42.4 Salvo pattuizione contraria nel presente
articolo43-42, le definizioni e i termini utilizzati nel
presente articolo che siano connessi alla Ley de
Supervision Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria] saranno interpretati conformemente
all’articolo 1.1 della Ley de Supervisién Financiera
[Legge sulla vigilanza finanziaria].

43.5 L’offerta pubblica di acquisto da effettuare ai
sensi del presente articolo 43 sard formulata nel
rispetto delle disposizioni della Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza finanziaria] e del
Decreto sull’offerta pubblica di acquisto applicabili
alle offerte pubbliche di acquisto obbligatorie cui fa
riferimento D'articole 1, lettera (e), del Decreto
sull’offerta pubblica di acquisto o la normativa che
eventualmente lo sostituisca.

43.5—42.5 L’offerta pubblica di acquisto da
effettuare ai sensi del presente articolo-43-42.-sard
formulata nel rispetto delle disposizioni della Ley de
Supervisién Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria] e del Decreto sull’offerta pubblica di
acquisto applicabili alle offerte pubbliche di
acquisto obbligatorie cui fa riferimento Particolo 1,
lettera (e), del Decreto sull’offerta pubblica di
acquisto o la normativa che eventualmente lo
sostituisca.

43.6 Chiunque si trovi obbligato a formulare
un’offerta  pubblica di acquisto dovra
immediatamente comunicare tale evento alla
Societa.

43-6-42.6 Chiunque si trovi obbligato a formulare
an’offerta  pubblica  di acquisto  dovra
immediatamente comunicare tale evento alla
Societa.
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43.7 Chiunque i} quale da solo o Agendo di concerto 43F-Chiunque-il-quale-daselo-o-Agendo-diconcerte
con altri sia obbligato a formulare un’offerialeon—altri—sia—obblisato—a—formulare—un’offerta
pubblica di acquisto ai sensi del presente articolo 43 prbblica-di-aequisto-at-sensi-del-presente-articelo43
e (a) non adempia o abbia cessato di adempiere e—{a}-non—adempia—o—abbia—cessato—di-adempiere
I’Obbligo di azionista qualificato e/o (b} non PObblige—di—azionista—qualificate—elo—G)—non
adempia o abbia cessato di adempiere il Requisito adempia—o-abbia—cessato-di-adempiere-il Requisite
Contrattuale dovra (i) liberarsi delle Azioni in|Centrattuale—dovia—()tiberarsi—delle—Azioni—in
eccesso che abbiano comportato Facquisizione del eceesse—che-abbiane-comportatoacquisizione—del
controllo dominante dopo il sette giugno duemila controllo~deminante-dope-il-sette—cingno—duemila
diciannove o (i} adottate gualsiasi altro diciannove-—o——(ii}—adottare—qualsiasi —alire
provvedimento che abbia come risultato la perdita provvedimento—che-abbia—come-risultato-laperdita
del controllo dominante entro cinque (5) giomi del-controllo—dominanie—entro—cingue{5)—piomi
lavorativi dopo la relativa richiesta scritta da parte laverativi-dope-la—relativarichiestaseritta-da-parte
della Societa (I’ “Obbligo di Rinuncia al Controllo della-Seeietd-(“Obblizc-di Rinunecia-al-Controlo
Predominante™), Predondnantell)

43.8 11 Consiglio € autorizzato in modo irrevocabile|43-8 4 Gensiglio-& autorizzate in modo-irrevocabile
a eseguire [Palienazione del numero di azioni|a—eseguire--J'alienazione—del—numero—di—aziont
necessaric affinché si verifichi la perdita del necessario—affinché—si—verifichi—Ja—perdita—del
controllo dominante dell’Azionista interessato, se controllo—deominante—del Azienista—interessate—se
I'Obbligo di Rinuncia al Controllo Predominante |RObblice—di-Rinuneia—al-Controllo—Predeminante
non ¢ stato adempiuto entro (5) giorni lavorativi dal non-&-stato-adempivto-entre-{(5)-ciormi lavorativi-dal
glorno in cui Ja Societa ne ha formulato la relativa]ciome-in-cuila-Secietd ne-ha-formulatola-relativa
richiesta scritta, L’alienazione delle Azioni ordinarie {richiesta—seritta.— L alienazione—delle—Azioni
sara eseguita nel mercato pubblico a un prezzo erdinarie-sard-eseguitanel-mercate-pubblico-a—un
ricavato in buona fede e le Azioni a voto speciale |prezzo—ricavato-in-buenafede—e-le~Azionia—voto
saranno cedute alla Societa senza corrispettivo. speeiale—saranno—eedute—alla—Societd senza

(iv) Eliminare le maggioranze qualificate previste dalla Proposta di statuto relative alla nomina e
revoca di amministratori, ¢ talune modifiche dello statuto di MFE. A tal fine si propone:

. la modifica degli articoli 15.2, 15.6 € 40.1 della Proposta di statuto; e

. introduzione di una maggioranza qualificata per I’adozione di delibere che abbiano ad
oggetto la reintroduzione neflo statuto di MFE di restrizioni analoghe a quelle che si
propone di eliminare ai sensi dei precedenti paragrafi da (1) a (iii);

nej termini che si indicano di seguito:
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Testo della delibera di Fusjone

Testo della Propbsta di delibera .

Articolo 15)
Nomina, sospensione e revoca di Consiglieri

Articolo 15)

Nomina, sospensione e revoca di Consiglieri

[omissis]

fomissis]

15.2 1 Consiglio proporra un candidato per ciascun
posto vacante. La proposta del Censiglio sara
vincolante. Tuttavia, I’Assemblea generale deghi
azionistt pud privare la proposta della sua natura
vincolante con delibera approvata a maggioranza
dei due terzi dei voti validamente espressi, senza
necessitad di un quoram specifico. Se non si priva la
proposta della sua natura vincolante, la persona
proposta si considera nominata. Se si priva la
proposia della sua natura vincolante, il Consiglio
puo formulare una nuova proposta vincolante.

15.2 1l Consiglio proporra un candidato per ciascun
posto vacante. La proposta del Consiglio sara
vincolante. Tuttavia, 1’Assemblea generale degli
azionisti pud privare la proposta della sua natura
vincolante con  delibera  approvata  dalla
maggioranza dei—due—terzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un quorum specifico. Se
non si priva la proposta della sua natura vincolante,
la persona proposta si considera nominata. Se si
priva la proposta della sua natura vincolante, il
Consiglio pud formulare una nuova proposta
vincolante.

[omissis]

[omissis]

15,6 Ogni Consigliere pud essere sospese 0
revocato dall’Assemblea generale degli azionisti in
qualsiasi momento. La delibera dell’ Assemblea
generale degli azionisti di sospendere o revocare un
Consigliere per qualsiasi altro motive diverso da
una proposta del Consiglio richiede wuna
maggioranza di due terzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un quorum specifico. Un
Consigliere esecutivo pud essere sospeso anche dal
Consiglio. La sospensione ad opera del Consiglio
potra essere bloccata dall’ Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento.

15.6 Ogni Consigliere pud essere sospeso ©
revocato dall’ Assemblea generale degli azionisti in
qualsiasi momento. La delibera dell’Assemblea
generale degli azionisti di sospendere o revocare un
Consigliere per qualsiasi altro motivo diverso da
una proposta del Consiglio richiede wna la
maggioranza dei—due—terzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un quorum specifico. Un
Consigliere esecutivo pud essere sospeso anche dal
Consiglio. La sospensione ad opera del Consiglio
potra essere bloccata dall’ Assemblea generale degli
azionisti in gualsiasi momento.

fomissis]

fomissis]
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Articolo 48)
Muodifica dello statuto

Articolo 40)
Mgadifica dello statuto

40.1 L’Assemblea generale pud deliberare Ia
modifica dello statuto, ma solo su proposta del
Consiglio. Tale

40.1 L’Assemblea generale pué deliberare la
modifica dello statuto, ma solo su proposta del
Censiglio. Tale

proposta dovra essere indicata nella convocazione
dell’Assemblea generzale degli azionisti. La delibera
dell’Assemblea generale degli azionisti di modifica
dello Statuto richiede la maggioranza non inferiore
ai due terzi dei voti validamente espressi, se
nell’assemblea @ rappresentato meno della meta del
capitale emesso della Socteta.

proposta dovra essere indicata nella convocazione
dell’Assemblea generale degli azionisti. La
delibera dell’ Assemblea generale degli azionisti di
modifica delle Statuto richiede una Ia maggioranza
non—inferiore—ai—due—terzi dei voti validamente
espressi, se—neH assemblea—& vapprosentato-meno

Tuttavia, Je delibere deli’Assemblea generale
che prevedano modifiche dello statuto aventi ad
oggetto:

(i) Pintroduzione di limitazioni alla percentuale
di diritti di voto cui ghi azionisti avrebbero
diritto, singolarmente o agendo di concerto con
altri;

(i) Pintroduzione di obblighi, aggiuntivi o
diversi rispetto 2 quelli stabiliti dallz legge
applicabile, di formulare un’offerta pubblica di
acquisto sulle azioni della Societd; o

(iii) Ia sospensione del diritto di partecipazione
e/o di voto in qualsiasi Assemblea generale in
conseguenza  delPinadempimento, reale o
presunto, di qualsiasi Requisito Contrattuale
intercorrente fra la Societh e I’ Azionista titolare
di tale diritto di partecipazione o di voto,

-
e

potrannge  essere  adottate solo con /- la
maggioranza dei tre quarti dei voti valida ente '
espressi, a prescindere dal numero tot:;f; xch
azioni emesse che partecipino o
rappresentate a detta Assemblea generale.

[omissis]

[omissis]

-

(v}

voto speciale™
23

Eliminare la clausola penale prevista all’articolo 13 dei “Termini e condizioni delle Azioni A voto
speciale” e, quindi sopprimere integralmente I'articolo 13 dei “Termini e condizioni delle Azmm a,
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Articolo 13)

Inadempimento, Risarcimento

13.1 In caso di inadempimento di qualsiasi
obbligazione da parte di un Azionista, questi dovra
versare alla Societd un imperto per ciascuna
Azione a voto speciale interessata  dal
corrispondente
Risarcimento), pari al prezzo medio di chiusura di
un’Azione ordinaria nel Mercato Telematico
Italiano di Borsa italiana calcolato sulla base del
periodo di venti (20} sedute di borsa precedenti al
giorne dell’inadempimento o, se tale giorno non &
un Giomo Lavorativo, al Giorno Lavorativo
precedente, fermo restando il diritto della Societa
di chiedere I’adempimento specifico
dell’obbligazione inadempiuta.

inadempimento (’Ilmporto  del}

Bbligai : 1 o v
wmam%%eexeﬁ—ammpeﬁe—pe&msem&%ene

13.2 L’articolo 13.1 & una clausola penale
(boetebeding) ai sensi dell’articolo 6:91 del Codice
civile dei Paesi Bassi. Il pagamento dell’'Importo
del Risarcimento deve considerarsi sostitutivo
rispetto a qualsiasi responsabilita
(schadevergoedingsplichty  del  corrispondente
Azionjsta nei confronti della Societa per il
corrispondente inadempimento e non si aggiunge a
detta responsabilitd — di modo che le disposizioni
del presente articolo 13 si considerano come una
clausola risarcitoria (schadevergoedingsbeding) ¢
non come una clausola punitiva (strafbeding).

13.3 Ove possibile, le disposizioni dell’articolo
6:92, commi I e 3, del Codice civile dei Paesi
Bassi, non si applicano.

13:3—Ove—possibile;—le—dispesizioni—delParticole
6:02commi—l-e-3—del-Codice—civile—deiPaesi
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Inoltre, si d4 atto che i consigli di amministrazione di Mediaset ¢ Mediaset Espafia hanno preso
nota delle osservazioni formulate da Vivendi e SimonFid sia per quanto riguarda la composizione
del consigiio di amministrazione di MFE dopo la Fusione sia per quanto riguarda la procedura in
virtt della quale il predetto consiglio di amministrazione sottoporra all’assemblea generale degli
azionisti di MFE le proposte per il rinnovo dei consiglieri dopo la scadenza del loro mandato o la
loro sostituzione con altri consiglieri. In particolare:

(i) Per quanto riguarda la composizione del consighio di amministrazione di MFE dopo la
Fusione, i consigli di amministrazione di Mediaset e di Mediaset Espafia hanno esaminato
congiuntamente la possibilita di modificare la composizione comunicata il 7 giugno 2019
(che coincide con quella descritta al paragrafo 2.2, lettera (c), deila Delibera di fusione) al
fine di promuovere una maggiore partecipazione degli amministratori indipendenti, come
indicato nel Codice di governance societaria dei Paesi Bassi. Come conseguenza di ¢io, si
propone all’assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset Espaiia, all’intermo
della Proposta di delibera, di medificare le informazioni contenute nella Delibera di
fusione sull'identitd delle persone che si prevede comporranno il consiglio di
amministrazione della societd incorporante immediatamente dopo la data di efficacia della
Fusione (MFE) nel senso che, al posto dei signori Francesca Mariotti ¢ Borja Prado Eulate
si inseriscono i signori Alessandra Piccinino e Javier Diez de Polanco. In tale modo, si
prevede che il consiglio di amministrazione di MFE sara inizialmente formato dai signori
Pier Silvio Berlusconi, Marco Giordani, Gina Nieri, Niccold Querci, Stefano Sala e Paolo
Vasile, come consiglieri esecutivi; Marina Berlusconi, Fedele Confalonieri e Danilo
Pellegrino, come consiglieri non esecutivi; e Marina Brogi, Consuelo Crespo Bofil,
Alessandra Piccinino, Javier Diez de Polanco e Carlo Secchi, come consiglieri non
esecutivi indipendenti.

(i) ~ Per quanto riguarda le proposte di nomina da sottoporre all’assemblea degli azionisti di
MFE per il rinnovo dei membri del consiglio di amministrazione, al termine del primo
mandato e del seguenti, ci si attende che, immediatamente dopo la data di efficacia della
Fusione, il consiglio di amministrazione di MFE adotti un regolamento ad hoc che, al fine
di renderlo conforme alle migliori prassi dei Paesi Bassi e di ottenere una maggiore
partecipazione degli amministratori indipendenti, disciplini (a) Ja composizione del
consiglio, e (b) la procedura per la proposta di nomina di nuovi membri del consiglio, in
caso di rinnovo alla scadenza del loro mandato o alla Joro sostituzione con altri consiglieri,
di modo che sia mantenuta nel tempo una maggioranza del consiglio di amministrazione
composta da consiglieri non esecutivi e, tra essi, una maggioranza di indipendenti
(conformemente alla definizione di cui al Codice di buona governance dei Paesi Bassi);
anche in caso di singole nomine di consiglieri,

Si ribadisce che quanto precede ha il solo scopo di facilitare la corretta esecuzione del progetto con
il pitt ampio consenso possibile degli azionisti.

Infine, si propone di delegare al consiglio di amministrazione di Mediaset Espaiia Comunicacion,
S.A., i pill ampi poteri per I'esecuzione della delibera eventualmente adottata dall’assemblea
generale, integrandosi in tal modo quelli gia conferiti in virtd della delibera di delega di poteri

adottata ai sensi del punto quarto dell’ordine del giorno dell’assemblea generale straordinaria
tenutasi lo scorso 4 settembre 2019, T

V. EFFETTI SUI PIRITTI DEGLI AZIONISTI E DEI TERZI

Sebbene la Proposta di delibera cui fa riferimento la presente Relazione modifica alcuni'\as‘is,e{t‘l\;:}
della documentazione allegata alla Delibera di fusione, essa non incide in alcun modo sui"cfhitﬁ\

degli azionisti e dei terzi acquisiti o tutelati in virtd di quella delibera. Le modifiche proposte nofis; =
riguardanc gli aspetti economici della Fusione e non impongono alcuna limitazione agli azionisti.”

In particolare, come avviene in Jtalia, non & interessato il diritto di recesso, nel senso che si debba
offrire di nuovo tale possibilita agli azionisti dissenzienti, per due motivi fondamentali. Una & che
le modifiche, proposte dietro suggerimento dell’autorita giudiziaria al fine di tutelare i diritti dellaZ-
minoranza, sano oggettivamente non idonee a pregiudicare la loro condizione di azionisti ,de:ﬁ@ e
societd come risultante dopo la Fusione. L’altra ragione, senza dubbio la pii decisiva, & pepché-Ta
ragion d’essere del diritto di recesso non si fonda sul fatto che la normativa interna della/societa
abbia una configurazione o un’altra, ma sulla natura transfrontaliera dell’operazione, che ébb‘ iga i
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soci ad assoggettarsi a una legislazione societaria diversa da quella che attualmente governa la
societd, decisione che & gia stata adottata lo scorso 4 settembre e nei confronti della quale essi
hanno avuto la possibiliti di esercitare il diritto di recesso. Sembra indiscutibile che,
successivamente, gli azionisti nel loro complesso potranno cambiare la normativa interna della
societd secondo le circostanze ¢ perfino le preferenze che ritengano piltt opportune. In concreto, le
modifiche dello statuto possono essere adottate dalla maggioranza in qualsiasi momento in futuro
senza che sia necessario riaprire Ja procedura del diritto di recesso per gli azionisti dissenzienti.

In tale senso, occorre sottolineare che la Proposta di delibera (i) riguarda solo alcune modifiche
specifiche degli aspetti organizzativi della struttura societaria di MFE, in quanto societa risultante
dalla Fusione e, di conseguenza, {ii) non riguarda la natura transfrontaliera della Fusione né i
termini e le condizioni della stessa (diversi da quelli sopra indicati} e (iti) non riguarda alcuna delle
condizioni previste per ’esercizio del diritto di recesso ai sensi dell’articolo 346 della Legge sulle
societa di capitali. Di conseguenza, gli azionisti di Mediaset Espafia che votassero contro la
Proposta di delibera cui si fa riferimento nella presente Relazione, cosi come gli azionisti di
Mediaset che non partecipassero all'adozione della delibera che sard sottoposta in Italia
all’assemblea generale straordinaria il 10 gennaio 2020, non hanno diritto di recesso.

In ogni caso, ¢ considerando che la previsione iniziale della data di liquidazione dei diritti di
recesso & stata superata da fatti sopravvenuti e deve essere rinviata almeno di vari mesi, il consiglio
di amministrazione di Mediaset Espafia aprira una finestra per consentire agli azionisti che
all’epoca hanno esercitato il diritto di recesso dopo I’Annuncio di Fusione pubblicato il 10
settembre 2019 — tutti appartenenti alla minoranza - di revocare tale azione e, qualora questa fosse
la loro volonta, rientrare nella societa entro il termine che sara concesso a tal fine.

Per quanto riguarda i diritti dei creditori, nemmeno le modifiche previste nella Proposta di delibera
risultano rilevanti ai fini del diritto di opposizione di creditori, di cui non sembra necessario
riaprire la gestione (in Spagna come in Italia) per ragioni simili a quelle sopra indicate. Da un lato,
perché le modifiche non risultano oggettivamente idonee a modificare i rapporti patrimoniali e il
livello di solvibilita della societd risultante dalla Fusione. Dall’altro lato, e soprattuito, percheé
nessuna delie predette medifiche, che saranno adottate successivamente, anche dal giorno
successivo all’iscrizione della Fusione nei Paesi Bassi, avrebbe fatto scattare alcun diritto di
opposizione in favore dei creditori.

Infine, la Proposta di delibera non modifica in nessun modo le considerazioni esposte nella
Relazione sul progetto comune di fusione con riferimento ai dipendenti di Mediaset e di Mediaset
Espafia.

VI. INFORMAZIONE AGGIORNATA SULLE CONDIZIONI SOSPENSIVE DELLA
FUSIONE

Per quanto riguarda le condizioni sospensive della Fusione, come indicato al paragrafo 17.1 del
Progetto comune di fusione transfrontaliera, nonché al paragrafo 3.1.2 della Relazione sul progetto
comune di Fusione , e in particolare per quanto riguarda I'importo massimo globale in denaro che
Mediaset e Mediaset Espafia devono versare ai loro rispettivi azionisti che esercitino i loro diritti di
recesso efo ai loro rispettivi creditori che esercitino il loro diritto di opposizione alla Fusione, si
comunica quanto segue:

(a) Per quanto riguarda Mediaset:

(D Dopo I'iscrizione alla Camera di commercio di Milano del verbale dell’assemblea
straordinaria degli azionisti di Mediaset tenutasi il 4 settembre 2019, effettuata il 6
settembre 2019, & iniziato a decorrete (i) il termine per I'esercizio del diritto di
recesso, concesso agli azionisti di Mediaset che non hanno partecipato
all’approvazione della Fusione, e (i) il termine per Iesercizio del diritto di
opposizione alla Fusione, concesso ai creditori di Mediaset che vantano crediti
aventi data anteriore alla data di deposito del Progetto comune di fusione
transfrontaliera.

(ii)  Sono stati esercitati diritti di recesso per 492 691 azioni di Mediaset. Né Vivendi né
SimonFid hanno esercitato i loro diritti di recesso. Dal canto loro, nessun creditore di
Mediaset ha presentato opposizione, avendo il competente Tribunale di Milano
rilasciato la dovuta certificazione a tal fine.

(iii)  Allo scadere del termine legale per I'offerta di diritti, gli azionisti di Mediaset che
: non hanno esercitato il diritto di recesso hanno optato per I’acquisto di 239.092
azioni di Mediaset rispetto alle quali erano stati esercitati diritti di recesso.
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(iv) In conformitd con la normativa italiana, le 253.599 azioni di Mediaset in
circolazione rimaste invendute nel contesto dell’offerta di diritti di cui al punto
precedente saranno acquistate da MFE al momento dell’sfficacia della Fusione al
prezzo di recesso, pari a 2,770 EUR per azione, e quindi.

(by  Per quanto riguarda Mediaset Espafia;

(i) A seguito della pubblicazione, nel Boletin Oficial del Registro Mercantil [Gazzetta
ufficiale del Registro di Commercio], di un avviso relativo all’approvazione della
Fusione da parte dell’assemblea generale degli azionisti di Mediaset Espafia, il 10
settembre 2019, & iniziato a decorrete (i) il termine per 'esercizio del diritto di
recesse, concesso agli azionisti di Mediaset Espafia che hanno votato contro la
Fusione, e (il) il termine per I'esercizio del diritto di opposizione alla Fusione,
concesso ai creditori di Mediaset Espafia che vantano crediti aventi data anteriore
alla data di pubblicazione nel sito web aziendale di Mediaset Espafia del Progetto
comune di fusione transfrontaliera e che a tale data non fossero prescritti né garantiti.

(iiy ~ Sono stati esercitati diritti di recesse per 39.025.777 azioni di Mediaset Espafa.
Vivendi non ha esercitato il proprio diritto di recesso per le azioni in suo possesso di
Mediaset Espafia. Nessun creditore si & opposto alla Fusione.

(ii)  In conformitd con la legislazione spagnola, le azioni di Mediaset Espaiia per le quali
¢ stato esercitato il diritto di recesso saranno acquistate da Mediaset Espafia prima
della data di entrata in vigore della Fusione, a un prezzo di recesso pari a 6,5444
EUR per azione.

(iv} 1l numero di azioni di Mediaset Espafia di cui al precedente punto (iii) ¢ 'importo
totale in denaro che Mediaset Espafia dovra versare per 'acquisto delle stesse
potrebbe ridursi se, durante il termine eventualmente concesso agli azionisti che
hanno esercitato il diritto di recesso per revocare tale esercizio (v. supra paragrafo
V), taluno di tali azionisti decida di revocare tale esercizio.

() In ogni caso, il perfezionamento della Fusione & subordinato all’avveramento (o alla
rinuncia, se del caso) delle altre condizioni sospensive della Fusione, secondo quanto
previsto nel Progetto comune di fusione transfrontaliera. Inoltre, come si & esposto, una
volta che I’assemblea generale di Mediaset Espafia avra approvato la Proposta di delibera
oggetto della presente Relazione, Vefficacia di detta delibera rimarra subordinata alla
condizione che le assemblee generali delle altre societa partecipanti alla Fusione approvino
le stesse modifiche, negli stessi identici termini, dei documnenti cui si riferisce la delibera.

VIL.  ASTENSIONE DEI CONSIGLIERI COLLEGATI ALLA CONTROLLANTE

Si da atto che, nel rispetto delle mighiori prassi di governance societaria conformemente agli
articoli 228 e 229 della LSC, la presente relazione ¢ stata approvata dal consiglio di
amministrazione - su proposta della sua Commissione di fusione (composta da tre consiglieri
indipendenti e dal Presidente non esecutivo del Consiglio di ammmlstraz:one) - con Pastensione
dei consiglieri azionisti designati da Mediaset e dei consiglieri esecutivi.

VIII. TESTO DELLA PROPOSTA DI DELIBERA

“PRIMO.- Modifica di alcuni punti della proposta di statuto della societa incorp raute"‘"‘f T
(Mediaset Investment, N.V.), dei “Termini e condizioni delle azioni 2 voto specigle’,. dei :
“Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mdiaset?’ e
dei “Termini e condizioni per assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Ibil\ iaséf}
Espaiia”, tutti approvati dalP’assemblea generale stracrdinaria degli azionisti dell Qggétﬁ‘ :
del 4 settembre 2019 come parte della documentazione allegata alla delibera diNi % : LAt
transfrontaliera tra Mediaset Espafia Comunicacién, S.A., Mediaset, S.p.A, e digse vy
Investment, N.V.; nonché dell’informazione relativa alla composizione del consiglio W@;/ /.
societd incorporante contenuta in tale delibera

In relazione alla fusione transfrontalicra tra Mediaset Espafia Comunicacion, S.A., Mediase,'

3.p.A. (le societd incorporate) e Mediaset Investment, N.V. (la societd incorporante, phe assiimerd # /-
la nuova denominazione di “MFE - MediaforEurope N.V.”) deliberata dall’ assemblea generale Ry
straordinaria di Mediaset Espafia Comunicacién, S.A., lo scorso 4 settembre 2019 Sﬂtto il secondo

punto del suo ordine del giorno (la “Fusione” & la “Dehhera di fusione”, nspemlvamente) si =
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conviene di modificare nei termini indicati qui di seguito (a) la proposta di statuto che
regolamentera la societd incorporante dopo 'efficacia della fusione (la “Proposta di statute”), (b)
i “Termini e condizioni delle azioni a voto speciale”, che fanno parte anch’essi della Delibera di
fusione; (¢) i “Termini e condizioni per Passegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset”, (d) i “Termini e condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A -
Mediaset Espafia”, tutti approvati dalla suddetta assemblea generale straordinaria del 4 settembre
come parte integrante della documentazione ailegata alla Delibera di fusione e, in particolare, come
allegati del progetto comune di fusione e (e¢) I'informazione relativa alla composizione del
consiglio di amministrazione della societa incorporante contenuta in tale delibera, In particolare, si
delibera:

(i) L’eliminazione nella Proposta di statuto dei “Termini e condizioni delle azioni a voto
speciale”, dei “Termini e condizioni per I'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale
A - Mediaset” e dei “Termini e condizioni per [’assegnazione iniziale delle azioni a voto
speciale A - Mediaset Espafia”, di tutti i riferimenti al “Requisito di Detenzione” e al
“Requisito Contrattuale”, e delle sanzioni previste in caso di inadempimento delle dette
obbligazioni, con la conseguente modifica degli articoli 13.7, 42 e 43.7 deila Proposta di
statuto (su quest’ultimo, v. infra punto (iii)) e degli articoli 4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 84 ¢ 11.1,
lettere d) e ed e) dei “Termini e condizioni delle azioni a voto speciale” (cosi come
dellarticolo 1.1 dell’Allegato 1 degli stessi), e del paragrafo 6 dei “Termini e condizioni per
i"assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset” e dei “Termini e
condizioni per I’assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset Espafia”, il
tutto secondo i termint di seguito illustrati:

! isettembre) « . S -
Articolo 13. Determinate Articolo 13. Determinate Articolo 13. Deferminate
pattuizioni sulle azioni a voto | pattuizioni sulle azioni a voto | pattuizioni sulle azioni a
speciale speciale voto speciale
[omissis] fomissis] [omissis]
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13.7 Una persona che detenga
Azioni ordinarie, e che (i) chieda
la cancellazione di Azioni
ordinarie a suo nome dal Registro
Speciale, (ii) trasferisca Azioni
ordinarie a qualsiasi  altra
persona, (iii) sia stata oggetto di
un evento a causa del quale il
controllo su tale persona sia stato
acquisito da un’altra persona, (iv)
non adempia o abbia cessato di
adempiere il  Requisito di
Detenzione, (v} non adempia o
abbia cessato di adempiere il
Requisito Contrattuale, il tutto
come specificato all’articole 42
dei Termini SVS, dovra trasferire
le sue Azioni a voto speciale alla
Societd o a un veicolo speciale
cui fa riferimento P'articole 13.6
salvo e

nella misura in cui diversamente
previsto nei Termini SVS. Nel
caso ¢ nella misura in cui un
Azionista non adempia tale
obbligazione, saranno sospesi i
divitti di voto e il diriito di
partecipazione alle Assemblee
generali relative alle Azioni a
voto speciale offerie e trasferite
in tal modo. La Societd sard

137 Una perscna che detenga

Azioni ordinarie, e che (i) chieda
la cancellazione di  Azioni
ordinarie a suo nome dal

Registro Speciale, (ii) trasferisca
Azioni ordinarie a qualsiasi altra
persona, o (iii} sia stata oggetto
di un evento a causa del quale il
controllo su tale persona sia stato
acquisito da un’altra persona, Gy

AEeHHPH , H .
ehzione—) nen ad pra
ReauisitoC "]“’“f.;efe H
come—speeificato—allarticolo—42
dei-Termini SV8, dovra trasferire
le sue Azioni a voto speciale alla
Societd o a un veicolo speciale

cui fa riferimento 1*articolo 13.6
salvoe

137 Una perscna che
detenga Azioni ordinarie, e
che {1 chieda la
cancellazione di  Azioni
ordinarie a suo nome dal
Registro  Speciale, ({ii)
trasferisca Azioni ordinatie
a qualsiasi altra persona, o
(iii) sia stata oggetto di un
evento a causa del quale i
controllo su tale persona sia
stato acquisito da un’altra
persona, dovrad wrasferire le
sue Azioni a voto speciale
alla Societd 0 a un veicolo
speciale cui fa riferimento
Particolo 13.6 salvo e nella
misura in cui diversamente
previsto nel Termini SVS.
Nel caso e nella misura in
cui un  Azionista non

adempia tale obbligazione,
saranno sospesi

nella misura in cui diversamente
previsto nei Termini SVS. Nel
caso ¢ nella misura in cui un
Azionista non adempia tale
obbligazione, saranno sospesi i
dirtti di voto e il diritto di
partecipazione alle Assemblee
generali relative alle Azioni a
voto speciale offerte e trasferite
in tal modo, LaSecieti—sara

i diritti di voto e il diritto di
partecipazione alle
Assemblee generali relative
alle Azioni a voto speciale
offerte e trasferite in tal
modo.

irrevocabilmente  autorizzata aliFeveeabiltnente-autorizzata—a

effettuare offerta e la cessione|effettuare Lofferta~e-Ja—cessione

in nome dell’ Azionista|in———nome——delliAzionista
interessato. interessate-

[omissis] [omissis] [omissis]
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Articolo 42. Obblighi degli
Azionisti

ieolo42 Obblighi-degl

[Articolo eliminato]

42.1 Nessun Azionista né alcun
titolare di un diritto  derivato
(afgeleid rechfy relativo alle
Azioni (inclusi, fra gl altri il
diritte di usofratto ¢ 1l diritto di
pegno), potra detenere,
smgolarmente o insieme con
Controtlate o chiungque altro,
direttamente e/o indireitamente —
in nessun momento - una
partecipazione nella Societd che
rappresenti una percentuale del
capitale sociale circolante efo dei
diritti di voto della Societa che:
(a) superi la quota di
partecipazione consentita a tali
persone da qualsiasi  norma
giuridica (comprese le norme o i
regolamenti destinati a tutelare il
pluralismo dei mezzi di
comunicazione e le leggi
antitrust) pubblicata da qualsiasi
Stato o Autoritd applicabile (i)
alla Societd efo (ii) alle societd
del gruppo della Societd e/o (iii)
agli

olaredi i feri
rori—(inchish—fra—ah—altri

diritto-di-usufrutto-e-H-diritto—di
pesne)-———potr——detenere;
ingolar .

- : = -
\ i lA altro
N NeSEUR- - FRGmelte——und

o e Societiel
rappresenti-una—pereentiale—del

azionisti della Societd efo (iv) ai
danti causa della Societd (vale a
dire, Mediaset S.p.A. e Mediaset
Espafia Comunicacion S.A} ©
che fosse applicabile ai danti
causa della Societd (vale a dire,
Mediaset S.p.A. e Mediaset
Espafia Comunicacidn S.A.} e/o
che wvioli una decisione di
qualsiasi Autoritd applicabile (i)
alla Societa e/o (it) alle societa
del gruppo della Societd efo (iii)
agli azionisti della Societd e/o
(1v) ai danti causa della Societd
(vale a dire, Mediaset S.p.A. ¢
Mediaset Espafia Comunicacion
S.A) (i “Requisiti di
Detenzione™).
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42.2 Un Azionista e chiunque sia
titolare di. un diritto derivato
(afgeleid rechr) relativo alle
Azioni (inchusi, fra gli altri il
diritto di usufrutto e il diritto di
pegno) e le sue Controllate
devono sempre rispettare e agire
conformemente a  qualsiasi
accordo contrattuale stipulato fra
la Societd e qualsiasi siffatta
persona in relazione alle Azioni
nella titolaritd di tale persona
(incluso, a fini di chiarezza,
guaisiasi accordo confrattuale
trasferito per successione da suoi
danti causa e originariamente
relativo ad azioni emesse da tali
danti causa) {(iI “Requisito
Contrattuale™).

42.3 Se e nella misura in cui
chiungue sia citato agli articoli
42.1 efo 42.2 agisca in violazione
del Requisito di Detezione

e/o del Requisito Contratiuale, il
Consiglio potrd sospendere i
diritti di voto e il diritto di
partecipazione alle Assemblee
generali relativi a tutte le Azioni
di cui siano titolari dette persone.
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42.4 Al fini del presente articolo
42, “Controllata” si riferisce,
relativamente 2 qualsiasi
persona specifica, a qualsiasi
altra persona che diretlamente o
indirettamente, tramite uno o pit
intermediari, controlla o &
controllata da, o si trovi sotto
comune controlle con tale
persona specifica. Il termine
“controllo” si  riferisce  al
possesso, diretto o indirette, del
potere di dirigere o di vigilare
sull’orientamento
dell’amministrazione e delle
politiche di una persona, tramite
la titolarita di valori mobiliari
con diritto di vote, mediante
contratto o in altro modo, e le
espressioni “che controlla” (e le
espressioni analoghe e derivate)
¢ “controllato” (e le espressioni
analoghe e derivate) hanno
significato  corrispondente  a
quanto sopra.

e - ¥
g 3 3

ati siasi

ifieas valsiasi—altra
persona—-che—direttamente—o
indiretamentie~tramite-uno-o-pHl
. liari. ol .

1 e, . .

eomune——controllo——con—iale
pessona—specifica——H-—termine
“controllo—si—yiferisce——al
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Articolo 4. Richiesta di Azioni
a voto speciale — Registro
Speciale

Articolo 4. Richiesta di Azioni
a voto speciale — Registro
Speciale

Articolo 4. Richiesta di
Azioni a voto speciale ~
Registro Speciale

fomissis]

[omissis]

[omissis]

44 Dope aver ricevuto il
Modulo per la Scelta (compresi
la Procura e la conferma
dell’Intermediario, come
previsto  all’articole  4.1),
PAgente lo esaminerda e
impieghera i ragionevoli sforzi
per informare P Azionista
corrispondente, tramite il suo
Intermediario ed entro trenta
Giomi Lavorativi successivi
alla ricezione dei
summenzionati documenti,
dell’accoglimento o  rifinto
della Richiesta (e, in caso di
rifiuto, delle relative
motivazioni). L’Agente potrd
rifiutare Ja Richiesta se il
Medulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come
previsto all’articolo 4.1, sono
incompleti o contengono errori,
0 se nuire seri dubbi sulla
validitd o autenticita di tali
documenti, Se P Agente, al fine
di dare seguito alla Richiesta,
richiede ulteriori informazioni
su detto  Azionista, detto
Azionista dovra fornire tutte le
informazioni  necessarie e
assistenza richiesta in
relazione a detta Richiesta. La
Richiesta sard respinta se il
Consiglio stabilisce che
I’ Azionista interessato (i)

44 Dopo aver ricevuto il
Modulo per la Scelta (compresi
la Procura e la conferma

dell’Intermediario, come
previsto  all’articolo 4.1},
I’Agente lo esaminera e

impieghera i ragionevoli sforzi
per  informare [’Azionista
corrispondente, tramite il suo
Intermediaric ed entro trenta
Giorni Lavorativi successivi
alla ricezione dei
summenzionati documenti,
dell’accoglimento ¢ rifiuto
della Richiesta (e, in caso di
rifiuto, delle relative
motivazioni). L’Agente potra
rifiutare la Richiesta se il
Modulo di Scelta o Ia conferma
dell’Intermediario, come
previsto all’articolo 4.1, seno
incompleti o contengono errori,
0 se nutre seri dubbi sulla
validitd o autenricita di tali
documenti. Se P’Agente, al fine
di dare seguito alla Richiesta,
richiede ulteriori informazioni
su detto Azionista, detto
Azionista dovra fornire tutte le
informazioni  necessarie e
Iassistenza richiesta in
relazione a detta Richiesta. La
!;,3 .gl.* . stabiti ! B

4.4 Dopo aver ricevuto il
Modulo per la Scelta {compresi
la Procura ¢ la conferma

dell Intermediario, come
previsto  all’articolo 4.1},
PAgente Yo esaminerda e

impieghera i ragionevoli sforzi
per informare [|’Azionista
corrispondente, tramite il suo
Intermediario ed entro trenta
Giomni Lavorativi  successivi
alla ricezione dei
summenzionati documenti,
delPaccoglimento o  rifiuto
della Richiesta (e, in caso di
rifiuto, delle relative
motivazioni). L’Agente potra
rifintare la Richiesta se il
Modulo di Scelta o la conferma
dell’Intermediario, come
previsto all’articolo 4.1, sono
incompleti o contengono errori,
0 se nutre seri dubbi sulla
validitd o autenticitd di tali
documenti. Se I'Agente, al
fine di dare seguito alla
Richiesta, richiede ulteriori
informazioni su detto
Azionista, detto  Azionista
dovra  fomnire tutte le}-
informazioni  necessarie .. ¢}
Passistenza  richiesta . in|:
relazione a detta Richiesta. i - Wl
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pon adempie il Requisite di

Detenzione efo  (ii) non
adempie il Requisito
Contrattuale. In  caso  di

inadempimento del Requisitoj 4

di Detenzione, il rigetto sard
limitato al numero di Azioni
ordinarie che si  dovranno
detenere in una situazione di

situazione—di—viglazione—del

violazione del Requisito di
Detenzione. Requisite-di Detenzione:
[fomissis] [omissis] fomissis]

Articolo 5. Assegnazione di
Azioni a voto speciale A

Articolo 5. Assegnazione di
Azioni a voto speciale A

Articolo 5. Assegnazione di
Azioni a voto speciale A

fomissis] [omissis] fomissis]
5.3 Alla Data di Legittimazione {3.3 Alla Data di|{5.3 Alla Data di Legittimazione
SVS A, I’Agente sottoscrivera, | Legittimazione SVS A,ISVS A, I’'Agente sottoscrivera,

in nome e per conto sia della
Societa sia  dell’Azionista
qualificato interessato, I’ Atto di
assegnazione ai sensi del quale
saranno emesse € assegnate
all’Azionista qualificato le
Azioni a voto speciale A in
numero pari alle nuove Azioni
Ordinarie Legittimate A. 1l
Consiglio negherd ’emissione
di Azioni a voto speciale A se
I'Azionista interessato (i) non
adempie il

Requisito di Detenzione o
cessa di adempiere il Requisifo
di Detenzione in conseguenza
all’acquisto delle Azioni a voto

speciale A, efo (i) non
adempie il Requisito
Contrattuale. In  caso di

inadempimento del Requisito
di Detenzione, il rigetto

1’ Agente sottoscriverd, in nome
e per conto sia della Societa sia
dell’ Azionista qualificato
interessato, I’Atto di
assegnazione ai sensi del quale
saranno emesse © assegnate
all’Azionista  qualificato  le
Azioni a voto speciale A in
numero pari alle nuove Azioni
Ordinarie Legittimate A. H

in nome e per conto sia della
Societd sia  dell’Azionista
qualificato interessato, i’Atto di
assegnazione ai sensi del quale
saranno emesse € assegnate
all’Azionista  qualificato e
Azioni a voto speciale A in
numero pari alle nuove Azioni
Ordinarie Legittimate A,
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sard limitato al numero di
Azioni a voto speciale A che si
dovranno detenere In una
situazione di violazione del
Requisito di Detenzione.

fomissis]

[omissis]

fomissis]

Articolo 6. Assegnazione di
Azioni a voto speciale B

Articolo 6. Assegnazione di
Arzioni a voto speciale B

Articolo 6. Assegnazione di
Azioni a voto speciale B

fomissis]

[omissis]

fomissis]

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, I'Agente emetter, in
nome e per conto della Societa,
una Dichiarazione di
conversione ai sensi della
quale le Azioni a voto speciale
A corrispondenti al numero di
Azioni Ordinarie Legittimate B
saranno automaticamente
convertite In numero pari di
Azioni a voto speciale B. II
Consiglio neghera la
conversione delle Azioni a
voto speciale A in Azioni a
voto speciale B se P Azionista
interessato (i) non adempie il
Requisito di Detenzione o
cessa di adempiere il Requisito
di Detenzione in conseguenza
alla conversione delle Azioni a
voto speciale A in Azioni a
voto speciale B, e/o (ii} non
adempie il Requisito
Confrattuale. In  caso di
inadempimentc del Requisito
di Detenzione, il rigetto sara
limitato al numero di Azioni a
voto speciale B che si
dovranno detenere in  una
situazione di violazione del

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, 'Agente emettera, in
nome e per conto della Societs,
una Dichiarazione di
conversione ai sensi della quale
le Azioni a voto speciale A
corrispondenti al numero di
Azioni Ordinarie Legittimate B
Saranno automaticamente
convertite in numero parl di
Azioni a voto speciale B, I

Consiglie——aegherd——la

6.3 Alla Data di qualifica come
SVS B, PAgente emetiera, in
nome ¢ per conto della Societd,
una Dichiarazione di
conversione al sensi della quale
le Azioni a voto speciale A
corrispondenti al numere di
Azioni Ordinarie Legittimate B
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale B.

“Termini e condizioni delle Azioni a voto speciale”

Requisito di Detenzione

RemnihodiL .

[omissis]

[omissis]

[omissis]
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Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speciale C

Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speciale C

Articolo 7. Assegnazione di
Azioni a voto speeiale C

[omissis]

[omissis]

fomissis]

7.3 Alla Data di qualifica come
SVS C, I’Agente emettera, In
nome e per conto della Societd,
una Dichiarazione di
conversione ai sensi della quale
le Azioni a voto speciale B
corispondenti al numero di
Azioni Qrdinarie Legittimate C
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale C. 1l
Consiglio neghera la
conversione delle Azioni a voto
speciale B in Azioni a voto
speciale C se D'Azionista
interessato (i) non adempie il
Requisito di Detenzione o
cessa di adempiere il Requisito
di Detenzione in conseguenza
alla conversione delle Azioni a
voto speciale B in Azioni a
voto speciale C, efo (ii) non
adempie il Requisito
Contrattuale. In caso di
inadempimento del Requisito
di Detenzione, il rigetto sara
limitato al numero di Azioni a
voto speciale C che si
dovranno detenere in una
situazione di violazione del
Requisito di Detenzione.

7.3 Alta Data di qualifica come
SVS C, I’Agente emetters, in
nome e per conto della Societa,
una Dichiarazione di
conversione ai sensi della quale
le Azioni a voto speciale B
corrispondenti al numero di
Avzioni Ordinarie Legittimate C
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale C. 8
ale_C_se I Azioni
. l i fermmie_il

7.3 Alla Data di qualifica come
SVS C, PAgente emetterd, in
nome ¢ per conto della Societa,
una Dichiarazione di
conversione ai sensi della quale
le Azioni a voto speciale B
corrispondenti al numero  di
Azioni Ordinarie Legittimate C
saranno automaticamente
convertite in numero pari di
Azioni a voto speciale C.

i  condiont dele A7

1i 3 yoto speciale”

fomissis]

[omissis]

[omissis]
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Articolo 8
Assegnazione iniziale

Articolo 8
Assegnazione iniziale

Articolo 8
Assegnazione iniziale

[omissis]

[omissis]

[omissis]

84 L’Agente assegnerd, in
nome & per conio sia della
Societa sia degli Azionisti
Designati Iniziali, le Azioni a
voto speciale A mediante la
softoscrizione  dell’Atto  dij
assegnazione iniziale. Fermo
restando quanto sopra, il
Consiglio rifiutera I’iscrizione
di una o pit Azioni ordinarie
nel Registro Speciale efo
rifinterd 1’assegnazione delle
Aziopi a voto speciale A, se
P’Azionista interessato (i) non
adempie il Requisite di
Detenzione o cessa di
adempiere il Requisitc di
Detenzione in conseguenza
all’assegnazione delle Azioni a
voto speciale A, e/o (ii) non
adempie il Requisito
Contrattuale. In caso di
inadempimento del Reguisito
di Detenzione, il rigetto sara
limitato al numero di Azioni
ordinarie e/o di Azioni a voto
speciale A che si dovranno
detenere in una situazione di
violazione del Requisito di
Detenzione.

84 L’Agente assegnerd, in
nome e per conto sia delia
Societd sia  degli Azionisti
Designati Inmiziali, le Azioni a
voto speciale A medianie la
sottoscrizione  delPAtto  di
assegnazione iniziale. Ferme

84 L’Agente assegnera, in
nome € per conto sia della
Societd sia degli Azionisti
Designati Iniziali, le Azioni a
voto speciale A mediante la
sottoscrizione  dell’Atio  di
assegnazione iniziale.

[fomissis]

[omissis]

[omissis]

37




" ?Termini e condizioni delle Azioni a voto Speciale”

Articolo 11
Retrocessioni obbligatorie
delle Azioni a voto speciale

Articolo 11
Retrocessioni obbligatorie
delle Azioni a voto speciale

Articolo 11
Retrocessioni obbligatorie
delle Azioni a voto speciale

11.1 Un Azionista non avra pil
diritto di esserc titolare di
Azioni a volo speciale e dovra
offrire ¢ cedere le proprie
Azioni a voto speciale senza
corrispettivo (om niet) o alla
Societd ¢ a una societa veicolo,
come previsto all’articolo 13.6
dello statuto, neile seguenti
circostanze {ognuna, un Caso
di retrocessione
obbligatoria):

{a} iIn caso di cancellazione
dal Registro Speciale deile
Azioni ordinarie intestate a
detto  Azionista ai sensi
dell’articolo 9.

{b) in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate
da parte di detto Azionista,
salvo se detia cessione @&
effettuata in favore di un
Avente Causa nella forma
prevista all’articolo 12;

(¢) quando si verifichi un
Cambio di controllo con
riferimento a detto Azionista;
{d) in caso di inadempimento

11.1 Un Azionista non avra pil
diritto di essere titolare i
Azioni a voto speciale e dovra
offrirc e cedere le proprie
Azioni a voto speciale senza
corrispettivo (om nier) o alla
Societd 0 a una societa veicolo,
come previsto all’articolo 13.6
dello statuto, nelle seguenti
circostanze (ognuna, un Caso
di retrocessione
obbligateria):

(a) in caso di cancellazicne
dal Registro Speciale delle
Azioni ordinarie intestate a
detto  Azionista ai sensi
dell’articolo 9.

(b} in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate
da parte di detto Azionista,
salvo se defta cessione &
effettuata in favore di un
Avente Causa nella forma
prevista all’articolo 12;

(¢) quando si verifichi un
Cambio di controllo con
riferimento a detto Azionista;

@ i i iad

11.1 Un Azionista non avra pid
diritto di essere titolare di
Azioni a voto speciale e dovra
offrire ¢ cedere le proprie
Azioni a voto speciale senza
corrispettive (om wnier) o aila
Societa o a una societd veicolo,
come previsto all’articolo 13.6
dello statuto, nelle seguenti
circostanze (ognuna, un Caso
di retrocessione obbligatoria):
(a) in caso di cancellazione
dal Registro Speciale delle
Azioni ordinarie intestate a
detto  Axzionista al sensi
dell’articolo 9.

(b)  in caso di cessione delle
Azioni Ordinarie Legittimate da
parte di detto Azionista, salvo
se detta cessione & cffettuata in
favore di un Avente Causa nella
forma prevista all’articolo 12;
(¢) quando si verifichi un
Cambic di controllo con
riferimento a detto Azionista.

del Reguisito di Detenzione; e | del-Requisito-di-Detenzione;e

(&) in caso di inadempimento){e) ir-easo-di-inadempimente

del Requisito Contrattuale. del-Requisito-Contrattnale:

fomissis] [omissis] [omissis]

Termini e condizioni delle
Azioni a voto speciale
{Allegato 1)

Termini e condizioni delle
Azioni a voto speciale
(Allegato 1}

Termini e condizioni delle
Azioni a voto speciale
{Allegato 1)

1.1 Nei presenti termini SVS le
seguenti parole e

1.1 Nei presenti termini SVS le
seguenti parole e

1.1 Nei presenti termini SVS le
seguenti parole e
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espressioni avranno i seguenti  |espressioni avranno i seguenti |espressioni avranno i seguenti
significati, salvo se il contesto |significati, salvo se il contesto |significati, salvo se il contesto
richiede altrimenti: richiede altrimenti: richiede altrimenti:

fomissis] [omissis] [omissis]

Reguisito Contrattuale | Reguisito———Contratiuale

significa  ’obbligazione  di|sienifica—obblicazione—d;

clascun  Azionista cui fa]ciasesn—Axzionista—eui—ia

riferimento Particolo 42.2 dello |sferimento—articole—422

statuto. dello-statuto-

[omissis] [onissis] fomissis]

Requisito di  Detenzione {Reguisito——di—Detenzione

significa I'obbligazione  di{significa—obblizazione—di

ciascun  Azionista cui  faleiaseun—Azionista—eui—ia

riferimento Particolo 42.1 dello s#ferimento—Particolo—a42-1

statuto, dello-statate:

[omissis] fomissis] fomissis]

Articolo 6. Procedimento di
Iserizione nel Registro

p

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro

Artieolo 6. Procedrmeﬁto di
Iscrizione nel Registro

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista (o al suo
Avente Causa) di  Azioni
Ordinarie Designate Iniziali,
dette azioni saranno convertite
in Azioni Ordinarie Legittimate
(le Azioni Ordinarie
Legittimate) e — a condizione
che [’azionista richiedente
adempia I'Obbligo di
pariecipazione

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista (o al suo
Avente Causa) di Azioni
Ordinarie Designate Iniziali,
dette azioni saranno convertite
in Azioni Ordinarie Legittimate
(le Azioni Ordinarie
Legittimate) e —a-condizione
! Lozion; < ehiod
partecipaziene

Speciale Speciale Speciale
fomissis] fomissis] [omissis]
Trascorsi wenta giorni dijTrascorsi trenta giorni di|Trascorsi tremta giomi di
calendario, dalla data dijcalendario, dalla data di|calendario, dalla data di
efficacta della Fusione, di|efficacia della Fusione, di|efficacia della Fusione, di

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista (o al suo
Avente Causa) di Azioni| -
Ordinarie Designate Iniziali,|
dette azjoni saranno convertite’| .
in Azioni Ordinarie Legittimate
(e Azieni  Ordinarie|:"

stesse riceverda un’Azione a
voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria
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e condizioni per I'assegnazione.

niziale delle Azioni a

qualificata il Requisito
Contrattuale (ai sensi
dell’articolo 8.4 dei “Termini e
condizioni delle Azioni a volo
speciale™)- il titolare delle
stesse  ricevera un'Azione a
voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria qualificata di
cul sia titolare.

[

qualificata-——e—il—Requisite
Contratiuale———(ft——Sensi
delarticoto-84-dei—~Termini-e
condizioni-deHe-Azioni-a—volo
speeiale)——i] titolare delle
stesse riceverd un’Azione a
voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria qualificata di
cui sia titolare.

qualificata di cui sia titolare.

[omissis]

[omissis]

[omissis]

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro

Articolo 6. Procedimento di
Iscrizione nel Registro

Speciale Speciale Speciale
[omissis] fomissis] fomissis]
Trascorsi trenta giorni di|Trascorsi trenta giomi dijTrascorsi trenta giomi di
calendario, dalla data di|calendario, dalla data dijcalendario, dalla data di
efficacia  della Fusione, dilefficacia della Fusione, dijefficacia della Fusione, di

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista {o al suo
Avente Causa) di Azioni
Ordinarie Designate Iniziali,
dette azioni saranno convertite

in Azioni Ordinarie Legittimate
{le Azioni Ordinarie
Legitiimate) e — a condizione
che D’azionista richiedente
adempia il Requisito di
Detenzione e il Requisito
Contrattuale {ai sensi

dell’articolo 8.4 det “Termini ¢
condizioni delle Azioni a voto
speciale™- il titolare delle
stesse ricevera un’Azione a
voto speciale A per ogni
Azione ordinaria

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista (o al suo
Avente Causa) di Azioni
Ordinarie Designate Iniziali,
dette azioni saranno convertite
in Azioni Ordinarie
Legittimate (le Azioni
Ordinarie Legittimate) e —a
i : D azioni
? ito di T i .]

e tinioni-del}

iond eciale?)- il
titelare delle stesse ricevera
un’Azione a voto speciale A
per ogni Azione ordinaria

titolaritd ininterrotta in capo al
medesimo azionista (o al suo
Avente Causa) di Azioni
Ordinarie Designate Iniziali,
dette azioni saranno convertite
in Azioni Ordinarie Legittimate
{le Azioni Ordinarie
Legittimate) e il titolare delle
stesse riceverd un’Azione a
voto speciale A per ciascuna
Azione ordinaria qualificata di
cul sia titolare.
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qualificata di cui sia titolare.

qualificata di cui sia titolare.

[omissis]

[omissis]

fomissis]

(i)

(prima definizione) nei termini che si illustrano di seguito:

Modificare la definizione di “agire di concerto” prevista all’articolo 1.1 della Proposta di statuto

Articolo 1. Definizioni e
interpretazione

Articolo 1. Definizioni e
interpretazione

Articolo 1. Definizioni e
interpretazione

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hammo 1 seguenti
significati;

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hanme 1 seguenti
significati:

1.1 Nel presente statuto i seguenti
termini  hanno i seguenti
significati:

“Agire di concerto” ha il
significato di cui all’articolo 1:1
della Ley de  Supervision
Financiera [Legge suila vigilanza
finanziaria], nel senso che un
comportamento simile in
occasione di una votazione, lo
svolgimento  di  riunioni  di
coordinamento del voto e annunci
pubblici congiunti si considerano
Agire di concerto.

“Agire di concerto” ha il
significato di cui alParticolo 1:]
della Ley de  Supervision
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria};—nel—-sense—ehe-—un

il .

“Agire di concerto” ha il
significato di cui all’articolo 1:1
della Ley de  Supervisién
Financiera [Legge sulla vigilanza
finanziaria].

[omissis]

[omissis]

[omissis]

(i)  Eliminare la soglia convenzionale (fissata al 25% dei diritti di voto) che attiva Pobbligo di
formulare un’offerta pubblica di acquisto di cui all’articolo 43 (che, con la modifica descritta nel

precedente paragrafo (i), diventerebbe Iarticolo 42) della Proposta di statuto, nei termini di seguito

illustrati: :
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difiche evxdenzra
' rlspettn alla proposta
approvata il 4 settembre)

Articolo 43. Offcrta
obbligateria

Articolo-43-Articolo 42,
Offerta Obbligatoria

Articolo 42, Offerta
obbligatoria

43.1 In aggiunta a qualsiasi
norma giuridica, qualsiasi
persona che, da sola o insieme
con persone che Agiscono di
concerio, acquisisca o abbia
acquisito dopo il sette giugno
duemila diciannove,
direttamente o indirettamente, il
controllo dominante, dovra
formulare un’offerta pubblica
di acquisto sulla totalita delle
azioni ordinarie in circolazione.

43.142.1 In aggiunta a
gualsiasi norma giuridica,
qualsiasi persona che, dasola o
insieme con persone che
Agiscono di concerto,
acquisisca o abbia acquisito
dopo il sette giugno duemila
diciannove, direttamente ¢
indirettamente, il controllo
dominante, dovra formulare
un’offerta pubblica di acquisto
sulla totalita delle azioni
ordinarie in circolazione.

42.1 In aggiunta a qualsiasi
norma giuridica, qualsiasi
persona che, da sola o insieme
con persone che Agiscono di
concerto, acquisisca o abbia
acquisito dopo il sette giugno
duemila diciannove,
direttamente o indirettamente,
il controllo dominante, dovra
formulare un’offerta pubblica
di acquisto sulla totalita delle
azion] ordinarie in circolazione.

43.2 L’ obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
nei termini del paragrafo 1 si
estingue se la persona obbligata
perde il controllo dominante
entro trenta (30) giorni di
calendario a decorrere dalla
data in cui & divenuto soggetto
all’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
conformemente al presente
articolo 43.

43.242.2 1.’obbligo di
formulare un’offerta pubblica
di acquisto nei termini del
paragrafo 1 si estingue se la
persona obbligata perde il
controllo dominante entro
trenta (30) giorni di calendario
a decorrere dalla data in cui &
divenuto soggetto all’obbligo di
formulare un’offerta pubblica
di acquisto conformemente al
presente articolo 43-42-

42.2 L’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
nei termini del paragrafo 1 si
estingue se la persona obbligata
perde il controllo dominante
entro trenta (30) giorni di
calendario a decorrere dalla
data in cui & divenuto soggetto
all’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquisto
conformemente al presente
articolo 42.

43,3 Nel presente articolo 43,
“controllo dominante™ si
riferisce al diritto di esercitare
almeno (i) il venticinque per
cento (25%) o (ii) il trenta
percenta (30%}) dei diritti di
voto nell’ Assemblea generale.
Al fini della presente clausola,
le Azioni i cui diritti di voto e
di partecipazione nelle
Assemblee generali siano
sospesi, vengono tuftavia presi
in considerazione nel calcolo
delle percentuali di controllo
dominante.

43.3-42.3 Nel presente articolo
43-42, “controllo dominante” si
riferisce al diritto di esercitare
almeno-(-iventicingueper

cento-{25% oG-l enta
percento (30%) dei diritti di

voto nell’ Assemblea generale.

i |“controlle dominante” si

42,3 Nel presente articolo 43,

riferisce al diritto di esercitare
almeno il trenta percento (30%)
dei diriiti di voto
nell’Assemblea generale.
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43.4 Salvo pattuizione contraria
nel presente articolo 43, le
definizioni e 1 termini utilizzati
nel presente articolo che siano
connessi alla Ley de
Supervisién Financiera [Legge
sulla  vigilanza finanziaria]
saranno interpretati
conformemente all’articolo 1.1
della Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla
vigilanza finanziaria].

434—42.4 Salvo pattuizione
contraria nel presente articolo
4342 le definizioni e i termini
utilizzati nel presente articolo
che siano connessi alla Ley de
Supervision Financiera [Lepge
sulla  vigilanza finanziaria]
saranno interpretati
conformemente allarticolo 1.1
della Ley de Supervision
Financiera [Legge sulla
vigilanza finanziaria].

42.4 Salvo pattuizione contraria
nel presente articolo 42, le
definizioni e i termini utilizzati
nel presente articolo che siano
connessi  alla  Ley de
Supervisién Financiera [Legge
sulla  vigilanza finanziaria]
saranno interpretati
conformemente all*articolo 1.1
delia Ley de Supervisién
Financiera {lLegge sulla
vigilanza finanziaria).

43.5 L’offerta pubblica di
acquisto da effettuare ai sensi
del presente articolo 43 sard
formulata nel rispetto delle
disposizioni della Ley de
Supervisién Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] e

del Decreto sull’offerta
pubblica di acquisto applicabili
alle offerte pubbliche di

acquisto obbligatorie cui fa
riferimento 1'articolo 1, lettera
(e), del Decreto sull’offerta
pubblica di acquiste o la
normativa che eventualmente o
sostituisca.

43-5-42.5 1.’ offerta pubblica di
acquisto da effettuare al sensi
del presente articolo-43-42, sara
formulata nel rispetto delle
disposizioni della Ley de
Supervision Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] e

del Decreto suil’offerta
pubblica di acquisto applicabili
alle offerie pubbliche di

acquisto obbligatorie cui fa
riferimento 'articolo 1, lettera
{e), del Decreto sulf’offerta
pubblica di acquisto o Ila
normativa che eventualmente
lo sostituisca.

42,5 L’offerta pubblica di
acquisto da effettuare ai sensi
del presente articolo 42 sara
formulata nel rispetto delle
disposizioni della Ley de
Supervision Financiera [Legge
sulla vigilanza finanziaria] e

del Decreto sull’offerta
pubblica di acquisto applicabili
alle offerte  pubbliche di

acquisto obbligatorie cui fa
riferimento Particolo 1, lettera
(e), del Decrsto sull’offerta
pubblica di acquisto o la
normativa che eventualmente lo
sostituisca.

43.6  Chiunque si trovi
abbligato a formulare
un’offerta pubblica di acquisto
dovra immediatamente
comunicare tale evento alla
Societa,

43:6--42.6 Chiunque si trovi
obbligato a formulare
un’offerta pubblica di acquisto
dovra immediatamente
comunicare tale evento alla
Societa.

42.6  Chiunque si trovi
obbligato a formulare
un’offerta pubblica di acquisto
dovra immediatamente
comunicare tale evento alla
Societa,

43.7 Chiongue, da solo o
Agendo di concerto con altri,
sia obbligato a formulare
un’offerta pubblica di acquisto
ai sensi del presente articolo 43
¢ {a) non adempia o abbia
cessato di adempiere 'Obbligo
di azionista qualificato e/o (b)

non adempia o abbia cessato di
adempiere il Requisito
Contrattuale
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dovra (i) liberarsi delle Azioni
in  eccesso che  abbianol
comportato  I'acquisizione del|eompertato—acquisizione—del
controllo dominante dopo il|eontrole—domiante—dopo—i
sette giugno duemila|setie——giugho———duemila
diciannove o (ii) adottare|dicianneve—eo—{i}—adoitare
qualsiasi altro provvedimento|gqualsiasi—aliro—provvedimento
che abbia come risultato la|che—abbia—come—risultate—a
perdita de] controllo dominante | perdita-del-coniroHo-deminante
entro  cingue (5)  giorni|entre—cinque—5)—pgiorni
lavorativi dopo la relativa|laverativi—dope—la—relativa
richiesta scritta da parte della|sichiesta—seritia-da—parte—deHa
Societa {I’*Obbligo di|Secietdi—(120bblige——di
Rinuncia al Conirollo] Rinuneis——al——Controte
Predominante’), Predominante™):

43.8 1l Consiglio & autorizzato|43-8-H-Censiglie-2-autorizzato
in  modo irrevocabile alin—modo—irrevoeabie—a
effettuare  ’alienazione del|effettuare—alienazione—del
numero di azioni necessario|pumere—di—azioni-—neeessario
affinché si verifichi la perdita| affinché-si-verifichi-la—perdita
del controllo dominante| del—econtrollo——dominante
dell’Azionista interessato, se|dellAzionista—interessato,—se
I’Obblige di Rinuncia al|}Obblige—di—Rinuneia—al
Controllo Predominante non é|Centrele-Predominantenon—é
stato adempiuto entro (5) giorni|state-adempivte-entre-{5)-giorni
lavorativi dal giorno in cui lajlaverativi-dalgierne—n—cuila
Societa ne ha formulato lajSescietd-—ne—ha—fermulate—la
relativa richiesta scritfa. | relativa——richieste—serittar
L’alienazione delle Azioni|L’alienaziene—delle——Azieni
ordinarie avrd luogo  sul|erdinarie—avrd—lvege—sul
mercato pubblico a un prezzo|mercate—pubblico-a-—un-prezze
ricavato in buona fede ¢ le|rienvato—in—buona—fede—e—le

Azioni a voto speciale saranno|Azieni-a-veto-speciale-saranne
cedute alla Societd senza|eedute—alla—Soeciete-—senza

corrispettivo. carrispettive-

(iv) Eliminare le maggioranze qualificate previste dalla Proposta di statuto relative alla nomina e
revoca degli amministratori e alla modifica dello statuto, modificandosi, di conseguenza, gl
articoli 15.2, 15.6 e 40.1 della Proposta di statuto, ¢ introdurre una maggioranza qualificata per
I'adozione di delibere che abbiano ad oggetto la reintroduzione di limitazioni analoghe a quelle
che si propone di eliminare ai precedenti paragrafi da (i) a (iii), il ttto nei termini di seguito
iliustrati:
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Articolo 15. Nomina,
sospensione e revoca di
Consiglieri

Articolo 15. Nomina,
saspensione e revoca di
Consiglieri

Articolo 15. Nomina,
sospensione e revoca di
Consiglieri

[omissis]

[omissis]

[omissis]

15.2 1l Consiglio proporra a un
candidato per ciascun posto
vacante. La proposta del
Consiglio sara  vincolante.
Tuttavia, ' Assemblea generale
degli azionisti pud privare la
proposta della sua natura
vincolante con delibera
approvata a maggioranza dei
due terzi dei voti validamente
espressi, senza necessita di un
quorum  specifico. Se la
proposta npon viene privata
della sua natura vincolante, Ia
personia proposta si considera

nominata. Se si priva la
proposta della sua natura
vincolante, il Consiglio pud

formulare una nuova proposta
vincolanie,

152 11 Consiglic proporra a un
candidato per ciascun posto

vacante, La proposta del
Consiglio sard  vincolante,
Tuttavia, 1’Assemblea generale

degli azionisti pud privare la
proposta della sua natura
vincolante con delibera approvata
dalla maggioranza deidue-terzi
dei voti validamente espressi,
senza necessitd di un quorum
specifico. Se la proposta non
viene privata della sua natura
vincolante, la persona proposta si
considera nominata. Se si priva la
proposta della sua natura
vincolante, il Consiglio pué
formulare una nuova proposta
vincolante.

15.2 [l Consiglio propotrd a un
candidato per ciascun posto
vacante. La proposta del
Consiglio sard  vincolante,
Tuttavia, I’ Assemblea generale
degli azionisti pud privare la
proposta della sua natura
vincolante con delibera
approvata dalla maggioranza
dei voti validamente espressi,
senza necessitd di un quorum
specifico. Se la proposta non
viene privata della sua natura
vincolante, la persona proposta
si considera nominata, Se si
priva la proposta della sua
natura vincolante, il Consiglio
pud formulare una nuova
proposta vincolante,

fomissis]

[omissis]

[omissis]

15,6 Ciascun Consigliere pud
essere  sospeso O  revocato
dall’Assemblea generale degli
aziomisti in qualsiasi momento,

La delibera dell’Assemblea
penerale degli azionisti di
sospendere © revocare un

Consigliere per qualsiasi altro
motivo diverso da una proposta
del Consiglio richiede una
maggioranza di due terzi dei
voti  validamente  espressi,
senza necessita di un quorum
specifico.  Un  Consigliere
esecutivo pud essere sospeso
anche dal Consiglio. La
sospensione ad opera del
Consiglio potra essere bloccata

15.6 Ciascun Consigliere pud
essere  sospesc o  revocato
dall’Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento.

La delibera  dell’Assemblea
generale degli azionisti di
sospendere o© revocare un

Consigliere per qualsiasi aliro
motivo diverso da una proposta
del Consiglio richiede uma la
maggioranza dei—due—terzi dei
voti validamente espressi, senza
necessitd di un quorum specifico.

Un Consigliere esecutiva pud
essere  sospeso  anche  dal
Consiglio. La sospensione ad

opera del Consiglio potra essere
bloccata dall’ Assemblea generale

15.6 Ciascun Consigliere pud
essere sospeso ¢ revocato
dall’Assemblea generale degli
azionisti in qualsiasi momento.
La delibera dell’Assemblea
generale degli azionisti di
sospendere ¢ revocare un
Consigliere per qualsiasi altro|.
motive  diverso da - una
proposta del Consig!io richiede
la  maggioranza dfr’i voti
validamente espressi,”
necessita di un \quorum| .
specifico.  Un
esecutivo pud essere sob
anche dal Consiglio.
sospensione  ad opera

del
Consiglio potra essere b]occz;tf{ -

dal’ Assemblea generale degli|degli azionisti in  qualsiasi{dall’ Assemblea generale deg J /
azionisti in qualsiasi momento. |momento. azionisti in qualsiasi moment e
[omissis] fomissis] [omissis]
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Proposta di statuto

" Articolo 40. Modifica dello

Articoio 40. Modiﬁca. dello
statuto

Articolo 40. Modifica dello .
statuto

statuto
40.1 L’Assemblea gencrale
pud deliberare la modifica
dello statuto, ma solo su

proposta del Consiglio. Detta
proposta dovra essere indicata
nella convocazione
dell’ Assembiea generale degli
azionisti. La delibera
dell’ Assemblea generale degli
azionisti di modifica dello
Statuto richiede una
maggioranza dei due terzi dei
voti validamente espressi, se
nell’assemblea & rappresentato
meno della metd del capitale
emesso della Societa

40.1 L’Assemblea generale
pud deliberare la modifica
dello statuto, ma solo su
proposta del Consiglio. Detta
proposta dovra essere indicata
nella convocazione
dell’ Assemblea generale degli
azionisti. La delibera
dell’ Assemblea generale degli
azionisti di modifica dello
Statuto  richiede wma la
maggioranza nen-inferiere-ai
due-terzi dei voti validamente
espressi-se—nel’assemblea—e
rappresentato—meno—della
meti-del—eapitale—emesso
della-Soeietih.

Tuitavia, le delibere

dell’Assemblea generale che
prevedano modifiche dello

statuto aventi ad oggetto:

{H I’introduzione di
limitazioni alla percentuale
di diritti di_vofo cuni gli
azionisti avrebbero diritto,
singolarmente o agendo_di
concerto con altris

(ii) Pintroduzione di
obblighi. aggiuntivi o diversi
rispetto _a quelli stabiliti
dalla legge applicabile, di
formulare un’offertia
pubblica di_acguisto sulle
azioni della Societd; o

(iii} la  sospensione del
diritto di partecipazione e/o
di voto in qualsiasi
Assemblea generale in
conseguenza

del’inadempimento, reale o
presunto. di

40.1 L’ Assemblea generale pud
deliberare la modifica dello
statuto, ma solo su proposta del
Consiglio. Detta  proposta
dovra essere indicata nelia
convocazione dell’ Assemblea
generale degli azionisti. La
delibera dell’Assemblea
generale degli azionisti di
modifica dello Statuto richiede
la  maggioranza dei vot
validamente espressi.

Tuttavia, le delibere
dell’Assemblea generale che
prevedano meodifiche  dello
statuto aventi ad oggetto:

(i) I'introduzione di limitazioni
alla percentuale di diritti di
voto cui gli azionisti avrebbero
diritto, singolarmente o agendo
di concerto con altri;

(ii) P'introduzione di obblighi,
aggiuntivi o diversi rispetto a
queili stabiliti dalla legge
applicabile, di  formulare
un’offerta pubblica di acquisto
sulle azioni della Societa; o

(iii) la sospensione del diritto di
partecipazione e/o di voto in
qualsiasi Assemblea generale
in CORSeguenza
dell’inadempimento, reale o
presunto, di qualsiasi Requisito
Contrattuale intercorrente fra la
Societa e I’ Azionista titolare di
tale

46




qualsiasi
Contrattuaie intercorrente fra
la_ Societh e
titolare di
partecipazione o di voto,

potranno essere adottate solo

Requisito

PAzionista
tale diritto  di

con la maggioranza dei tre

quarti_dei voti validamente

espressi, a prescindere dal
numero totale di _azioni
emesse  the parteciping o

siano rappresentate a_detta
Assemblea generale.

partecipazione o di voto,

potranno essere acottate solo
con Ja maggioranza dei tre
quarti
espressi,
numero totale di azioni emesse
che
rappresentate a
Assemblea generale.

dei voti wvalidamente

a prescindere dal

siano
detta

partecipino o

[omissis]

[omissis]

[omissis]

W)

Eliminare la clausola penale prevista all’articolo 13 dei “Termini e condizioni delle azioni a voto

speciale”, modificandosi detto articolo nei termini di seguito indicati;

Testo approvato
dall’Assemblea del 4 settembre

Testo approvato dalla presente
Assemblea (versione con le
modifiche evidenziate rispetto
alla proposta approvata il 4
seftembre)

Testo approvato dalla
presente Assemblea
(versione pulita)

Articolo 13. Inadempimento,
Risarcimento

fEliminato]

13.1 In caso di inadempimento di
qualsiasi obbligazione da parte di
un  Azionista, questi dovra
versare alla Societd un importo
per ciascuna Azione a voto
speciale interessata dal
corrispondente  inadempimento
{('Importo del risarcimento),
pari al prezzo medio di chiusura
di un’Azione ordinaria nel
Mercato Telematico Italiano di
Borsa italiana calcolato sulla
base del periodo di venti (20)
sedute di borsa precedenti al
giomo dell’inadempimento o, se
tale giorno non & un Giorno
Lavorativo, al Giomo Lavorativo
precedente, fermo restando il
diritto della Societa di
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chiedere 1’adempimento specifico
dell’obbligazione inadempiuta.

13.2 L’articolo 131 & wuna
clausola penale (boetebeding) ai
sensi  dell’articolo 6:91  del
Codice civile dei Paesi Bassi. ]l
pagamento  dell'Importe  del
risarcimento  deve considerarsi
sostitutivo rispetto a qualsiasi
responsabilitd

(schadevergoedingsplicht) del
corrispondente  Azionista nei
confronti della Societd per il
corrispondente inadempimento e
non si aggiunge a detta

disposizioni del presente articolo
13 si considerano una clausola
risarcitoria
(schadevergoedingsbeding) e non
come una clausela punitiva
(strafbeding).

responsabilits — di modo che le|=

13.3 Ove possibile, le
disposizioni dell’articolo  6:92,
commi 1 e 3, del Codice civile
dei Paesi Bassi, non si applicano.

(vi) Modificare le informazioni contenute nella Delibera di Fusione sull’identita delle persone che si prevede
comporranno il consiglio di MFE nel senso che i signori Francesca Marioiti e Borja Prado Eulate si
prevede che saranno sostituiti dai signori Alessandra Piccinino ¢ Javier Diez de Polanco. In questo modo,
si prevede che il consiglio di amministrazione di MFE sara inizialmente formato dai signori Pier Silvio
Berlusconi, Marco Giordani, Gina Nieri, Niccold Querci, Stefano Sala e Paolo Vasile, come consiglieri
esecutivi; Marina Berlusconi, Fedele Confalonieri e Danilo Pellegrino, come consiglieri non esecutivi; €
Marina Brogi, Consuelo Crespo Bofil, Alessandra Piccinino, Javier Diez de Polanco e Carlo Secchi, come
consiglieri non esecutivi indipendenti.

Infine, si fa constare che la presente delibera ¢ stata adoftata al fine di regolarizzare o sanare potenziali motivi di
impugnazione della Delibera di fusione approvata lo scorso 4 settembre 2019, che cosi sl sostituisce,
conformemente a quanto previsto all’articolo 204.2 della Ley de Sociedades de Capital [Legge sulle societd di
capitale), in relazione agli aspetti modificati nella documentazione allegata a detta Delibera di fusione cui si

& fatto precedentemente riferimento. Di conseguenza, per tutto quanto non interessato dalla presente medifica, la
Delibera di fusione rimane invariata.

SECONDQ. — Delega di poteri

Al consiglio di amministrazione di Mediaset Espaffa Comunicacién, S.A., sono delegati i pil ampi poteri per
I’esecuzione della presente delibera, integrandosi in tal modo quelli gia conferiti in virtd della delibera di delega di
poteri adottata ai sensi del punto quarto dell’ordine del giorno dell’assemblea generale straordinaria tenutasi lo

scorso 4 setternbre 2019.7.

Madrid, 28 novembre 2019

o
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INFORMAZIONI IMPORTANTI PER GLI INVESTITORI E GLI AZIONISTI

Il presente documento ha scopo puramente informativo e non & inteso e non costituisce un’offerta o un invito a
scambiare, vendere o una sollecitazione di un’offerta di sottoscrizione o acquisto, 0 un invito a scambiare,
acquistare o sottoscrivere alcun strumento finanziario o qualsiasi parte del business o degli asset qui descritti,
qualsiasi altra partecipazione o una sollecitazione di qualsiasi voto o approvazione in quaisiasi giurisdizione, in
relazione a questa operazione o altrimenti, né avra luogo alcuna vendita, emissione o trasferimento di strumenti
finanziari in qualsiasi giurisdizione in vioiazione della legze appiicabile. Nessuna offerta di strumenti finanziari
sara effettuata. La presente relazione non ¢ un prospetto, un’informativa sul prodotto finanziario o altro
documento di offerta ai fini del regolamento (UE) 2017/1129 del Parlamento europeo ¢ del Consiglio, del 14
giugno 2017,

It presente documento non costituisce un’offerta al pubblico in Spagna, a norma dell’articolo 35.1 del testo
consolidato della Ley del Mercado de Valores [Legge sul mercato mobiliare] approvata dal regio decreto
legislativo 4/2015, del 23 ottobre 2015, né in Italia, ai sensi dell’articolo 1, lettera (t) del Decreto Legislativo n. 58
del 24 febbraic 1998, e successive modifiche e integrazioni. L'emissione, la pubblicazione o la distribuzione del
presente comunicato stampa in alcune giurisdizioni possono essere limitati dalla legge, e pertanto i soggetti nelle
giurisdizioni in cui il presente comunicato stampa viene rilasciato, pubblicato o distribuito devono informarsi e
osservare tali restrizioni,

Il presente documento non costituisce un’offerta di vendita di strumenti finanziari negli Stati Uniti ai sensi del
Securities Act 0 in qualsiasi altra giurisdizione in cui & illegale farlo, o una sollecitazione di voti per Vassemblea
degli azionisti citata nel presente documento, Gli strumenti finanziari di cui al presente documento non sono stati e
non saranno registrati ai sensi del Securities Act o delle leggi concemnenti gli strumenti finanziari di qualsiasi stato
degli Stati Uniti, e qualsiasi dichiarazione contraria costituisce una violazione della legge. Gli strumenti finanziari
di cui al presente documento non possono essere offerti o venduti negli Stati Uniti 0 &, o per conto o a beneficio
di, U.8. Persons, come definite nelia Regulation S ai sensi del Securities Act, salvo in virtd di un’esenzione o in
un’operazione non soggetta aghi obblighi di registrazione del Securities Act e alle leggi statali o locali applicabili
in materia di strumenti finanziari.

* F ¥

Disclaimer per gli investitori americani.

La presente Operazione concerne strumenti finanziari di una societa estera. L’Operazione & soggetta agli obblighi
di comunicazione di un Paese straniero che sono diversi da quelli degli Stati Uniti. | bilanci eventualmente inclusi
nei documenti sono stati redatti in conformita a principi contabili esteri che potrebbero non risultare comparabili a
quelli utilizzati nei bilanci delle societa statunitensi.

Potrebbe essere difficile per voi esercitare 1 vostri diritti e qualsiasi pretesa giudiziale sulla base delle leggi federali
statunitensi sugli strumenti finanziari, poiché Pemittente ha sede in un Paese straniero e alcuni o tutti i suoi
dirigenti e amministratori possono essere residenti in un Paese stranierc. Potreste non riuscire a citare in gitidizio
una societd straniera o i suoi dirigenti o amministratori presso un tribunale straniero per violazione délleTeggi
statunitensi sugli strumenti finanziari. Potrebbe risultare difficile costringere una societa straniera e le fi_.}e;-"%lfﬁ_lf&t_ﬁ '
a dare esecuzione ad una decisione di un tribunale statunitense. N TR

. . Ll
Dovete essere consapevoli del fatto che Iemittente potrebbe acquistare strumenti finanziari Lb\dgf
dell’Operazione, come, ad esempio, sul mercato o mediante acquisti privati fuori mercato, '

* % %

Dichiarazioni previsionali

Il presente documento contiene alcune dichiarazioni previsionali relative a Mediaset, Mediaset Espafia e;ﬁfa:l{e;
proposta operazione di aggregazione. Tutte le dichiarazioni incluse nel presente comunicato stampa felative gd
aitivita, eventi o sviluppi attesi, creduti o previsti che si verifichino o che si possano verificare in fytiroisong™
dichiarazioni previsionali. Le dichiarazioni previsionali si basano sulle attuali aspettative e prolezioni u\;{r 1
futuri e comportano rischi noti e sconosciuti, incertezze e altri fattori, tra cui, a titolo esemplificativo, i Se@ien
volatilita e deterioramento dei mercati dei capitali e finanziari, cambiamenti nelle condizioni economiche gerejh
crescita economica e altri cambiamenti nelle condizioni di business, cambiamenti nella regolamentagione//
governativa, incertezze sulla realizzabilitd della prospettata operazione di aggregazione, incertezze sui tempy delfaty
prospettata operazione di aggregazione, incertezze circa il numero di azionisti che parteciperanno alla progpetyh
operazione di aggregazione, il rischio che PPannuncic della prospettata operazione di aggrepazione possa
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piti difficile per Mediaset o Mediaset Espafia stabilire o mantenere relazioni con i suoi dipendenti, fornitori e altri
partner commerciali, il rischio che le attivita di Mediaset o Mediaset Espafia subiscano un impatto negativo
durante il periodo precedente al perfezionamento della prospettata operazione di aggregazione; il rischio che le
attivita di Mediaset o di Mediaset Espaiia non siano integrate con successo ¢ altri fattori economici, commerciali e
concorrenziali che incidono sulle attivita di Mediaset e di Mediaset Espafia in generale, compresi quelli indicati
nelle relazioni finanziarie annuali per Iesercizio chiuso al 31 dicembre 2018 di Mediaset e di Mediaset Esparia.

Mediaset e Mediaset Espaiia ¢ le loro affiliate, nonché i Joro amministratori, consulenti, dipendenti e
rappresentanti, declinano espressamente qualsiasi responsabilita per tali dichiarazioni previsionali.

Tali dichiarazioni previsionali si riferiscono solo alla data del presente comunicato stampa e né Mediaset né
Mediaset Espafia si impegnano ad aggiornare o rivedere alcuna dichiarazione previsionale, sia a seguito di nuove
informazioni, cventi e sviluppi futuri o altro, tranne nei casi previsti dalla legge.
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il presemie documento & una traduziome non vincolante, avente efficacia meramente informativa, del

corvispondente documento redatic in lingua straniera. In caso di contrasti, prevale la versione del documento
redatic in originale.

ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

Relazione illustrativa sul punto alP ordine del giorno dell’assemblea straordinaria degti azionisti







Il presente documento & una ftraduzione non vincolante, avente efficacia meramente informativa, del
corrispondente documento redatto in lingua straniera. In caso di contrasti, prevale la versione def documento
redarta in originale.

INFORMAZIONI RILEVANTI PER GLI INVESTITORI E GLI AZIONISTI

11 presente documento ha scopo puramente informativo e non € inteso e non costituisce un’offerta o un invito a
scambiare, vendere o una sollecitazione di un’offerta di sottoscrizione o acquisto, ¢ un invito a scambiare,
acquistare o softoscrivere alcun strumento finanziario o qualsiasi parte del business o degli asset qui descritti,
qualsiasi altra partecipazione o una sollecitazione di qualsiasi voto o approvazione in qualsiasi giurisdizione, in
relazione a questa operazione o altrimenti, né avra luogo alcuna vendita, emissione o trasferimento di strumenti
finanziari in qualsiasi giurisdizione in violazione della legge applicabile. Nessuna offerta di strumentj finanziari
sard effettuata. La presente relazione mon & un prospetto, un’informativa sul prodotto finanziario o altro
documento di offerta ai fini del regolamento (UE) 2017/1129 del Parlamento europeo ¢ del Consiglio, del 14
giugno 2017,

Il presente documento non rappresentz un’offerta al pubblico in Ialia, ai sensi dell’articolo 1, lettera {t) del
Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, e successive modifiche e integrazioni, né in Spagna, a norma
dell’articolo 35.1 del testo consolidato della Ley del Mercado de Valores [Legge sul mercato mobiliare]
approvata dal regio decreto legislativo 4/2015, del 23 ottobre 2015. Liemissione, la pubblicazione o la
distribuzione del presente comunicato stampa in alcune giurisdizioni possono essere limitati dalla legge, e
pertanto i soggetti nelle giurisdizioni in cui il presente comunicato stampa viene rilasciato, pubblicato o
distribuito devono informarsi e osservare tali restrizioni.

II presente documento non costituisce un’offerta di vendita di strumenti finanziari negli Stati Uniti ai sensi de}
Securities Act o in qualsiasi altra giurisdizione in cui ¢ illegale farlo, o una sollecitazione di voti per ’assemblea
degli azionisti cifata nel presente documento. Gli strumenti finanziari di cui al presente documento non sono stati
€ non saranno registrati ai sensi del Securities Act o delle leggi concernenti gli strumenti finanziari di qualsiasi
stato degli Stati Uniti, e qualsiasi dichiarazione contraria costituisce una violazione della legge. Gl strumenti
finanziari di cui al presente documento non possono essere offerti o venduti negli Stati Uniti o &, o per conto 0 a
beneficio di, U.S. Persons, come definite nella Regulation S ai sensi del Securities Act, salvo in virth di
un’esenzione o in un’operazione non soggetta agli obblighi di registrazione del Securities Act e alle leggi statali
o locali applicabili in materia di strumenti finanziari,

* ¥ ok

Esclusione di responsabilita nei confronti degli investitori degli Stati Uniti

La presente Operazione concerne strumenti finanziari di una societd estera. 1.’Operazione & soggetta agli
obblighi di comunicazione di un Paese straniero che sono diversi da quelli degli Stati Uniti. I bilanci
eventualmente inclusi nei documenti sono stati redatti in conformita a principi contabili esteri che potrebbero non
risultare comparabili a quelli utilizzati nei bilanci delle societa statunitensi.

Potrebbe essere difficile per voi esercitare i vostri diritti e qualsiasi pretesa giudiziale sulla base delle leggi
federali statunitensi sugli strumenti finanziari, poiché I’emittente ha sede in un Paese straniero e alcuni o tutt] i
suoi dirigenti ¢ amministratori possono essere residenti in un Paese straniero. Potreste non riuscire a citare in
giudizio una societd straniera o i suoi dirigenti 0 amministratori presso un tribunale straniero per viclazione delle
leggi statunitensi sugli strumenti finanziari. Potrebbe risultare difficile costringere una societd straniera e le sue
affiliate a dare esecuzione ad una decisione di un tribunale statunitense.

Dovete essere consapevoli del fatto che Pemittente potrebbe acquistare strumenti finanziari al di firori
dell’Operazione, come, ad esempio, sul mercato o mediante acquisti privati fizori mercato. s
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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET S.P.A
SULLA PROPOSTA DI DELIBERA Al SENSI DELL’ARTICOLO 2377, COMMA 8§, E 2502, COMMA
2, DEL. CODICE CIVILE ITALIANO, REDATTA AI SENSI DELL’ARTICOLO 125 TER DEL TUF A
TITOLO DI INTEGRAZIONE DELLA RELAZIONE ILLUSTRATIVA REDATTA Al SENSI
DELL’ARTICOLO 2501 QUINQUIES DEL CODICE CIVILE ITALIANG SUL PROGETTO COMUNE
TRILATERALE DI FUSIONE TRANSFRONTALIERA RELATIVO ALLA FUSIONE PER
INCORPORAZIONE DI MEDIASET E DI MEDIASET ESPANA COMUNICACION, S.A., IN
MEDIASET INVESTMENT N.V., FILIALE OLANDESE INTERAMENTE CONTROLLATA DA

MEDIASET, PUBBLICATA IL 18 GIUGNO 2019

Proposta di modifica degli articoli 1 13, 15, 40, 42 ¢ 43 della versione proposta dello statuto ¢ degli articoli
4,5,6,7, 8,11 e 13 dei “Termini e condizioni delfe uzioni a voto speciale” (nonché dell’articolo del relativo
Allegato), che saranno adottati da MFE - MEDIAFOREUROPE N.V., quale societa risultante al
perfezionamento della fusione transfrontaliera per incorporazione di Mediaset S.p.A. ¢ di Mediaset
Espaiia Comunicacion, S.A., da parte di Mediaset Investment N.V., nonché del paragrafo 6 dei “Termini e
condizioni per 'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A”.

Egregi azionisti:

Il 4 settembre 2019, I'assemblea generale straordinaria degli azionisti di Mediaset S.p.A. (Mediaset) ha
approvato (la Delibera di fusione) il progetto comune di fusione transfrontaliera (il Progetto comune di
fusione transfrontaliera) relativa alla fusione per incorporazione (la Fusione) di Mediaset ¢ di Mediaset Espafia
Comunicacion, S.A. (Mediaset Espafia) da parte di Mediaset Investment N.V., (DutchCo}, una controllata dei
Paesi Bassi direttamente e interamente controllata da Mediaset che, quando la Fusione acquistera efficacia, sara
denominata MFE - MEDIAFOREUROPE N.V. (MFE).

La presente relazione illustrativa (la Relazione) ¢ stata elaborata dal consiglio di amministrazione di Mediaset (il
Consiglio di amministrazione di Mediaset) in virth deli’art. 125-ter del Decreto Legislativo del 24 febbraio
1998, n. 58, e successive modifiche e integrazioni (il TUF), e degli artt. 72 & 84-ter, nonché dell’ Allegato 3A del
regolamento adottato con la delibera della Consob n. 11971, del 17 maggio 1999, e successive modifiche e
integrazioni (il Regolamento dell’emittente), nonché quale integrazione della relazione illustrativa redatta dal
Consiglio di amministrazione di Mediaset ai sensi di quanto disposto all’articolo 2501-quinguies del codice
civile italiano, all’articolo 8 del decreto legislativo n. 108, del 30 maggio 2008 (il Decreto legislativo 108 e -
dato che le azioni di Mediaset sono quotate sul Mercato telematico azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A. - all’articolo 70, comma 2, del Regolamento dell’emittente, nonché in ottemperanza del Piano n.
1 dell’Allegato 3A del Regolamento dell’emittente, che & stato reso pubblico il 18 giugne 2019 (la Relazione
esplicativa), al fine di illustrare e di giustificare da un punto di vista giuridico ed economico il Progetto comune
di fusione transfrontaliera.

La presente relazione & stata redatta al fine di illustrare la proposta di delibera che sara adottata a norma
dell’articolo 2377, comma 8, e delParticolo 2502, comma 2, del Codice civile italiano (la Proposta di delibera),
relativa (i) alla modifica di taluni articoli della proposta di statuto di MFE, di cui all’Allegato 2 al Progetto
comune di fusione transfrontaliera (la Proposta di statuto); (i) alla modifica di taluni articoli dei “Termini e
condizioni delle azioni a voto speciale”, di cui all'Allegato 5 al Progetto comune di fusione transfrontaliera (i
Termini e condizioni delle SVS); e (iii) alla modifica del paragrafo 6 dei “Termini e condizioni per
{'assegnazione iniziale di azioni a voto speciale A - Mediaser” e dei “Termini e condizioni per I'assegnazione
iniziale di azioni a voto speciale A - Mediaset Espaiia”, di cui all’Allegato 3 e all’Allegato 4 al Progetto comune
di fusione transfrontaliera, rispettivamente.

Inoltre, il Progetto comune di fusione transfrontaliera & stato approvato dall’assemblea degli azionisti di
Mediaset Espafia e, dato il carattere tripartito della Fusione, la Proposta di delibera cui si fa riferimento nella
presente Relazione sard sottoposta anche all’approvazione degli azionisti di Mediaset Espafia e di DutchCo.

Per quanto riguarda tutte e questioni non modificate né aggiornate espressamente come conseguenza della
g u 5 . st .
presente Relazione, ci riportiamo al Progetto comune di fusione transfrontaliera e alla Relazione illustrativa,

disponibile sul sito web di Mediaset (www.mediaset.it).

L ESPOSIZIONE DELLE MOTIVAZIONI DELIL.A PROPOSTA DI DELIBERA

Nel contesto dell’adozione della Delibera di fusione, ’assemblea straordinaria degli azionisti di Mediaset ha
deliberato quanto segue:
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1. “Approvare la bozza del progetto comune di fusione transfrontaliera (unitamente agli allegati, compresa
la versione in bozza dell'atto costitutivo di Mediaset Investment N.V) relativa alla fusione per
incorporazione di Mediaset SpA. e Mediaset Espafia Comunicacion, S.A., da parte di Mediaset
Investment N.V (che, nel momento in cui la fusione acquistera efficacia, adotterd la denominazione di
“MFE - MEDIAFOREUROPE N.V.”), una societa di diritto dei Paesi Bassi e controllata direttamente e
interamente da “Mediaset S.p.A.", con sede legale in Amsterdam (Paesi Bassi) e sede operativa in Viale
Europa 46, 20093 Cologno Monzese (Milano - Italia), iscritta nel registro delle societa dei Paesi Bassi
con il numero 70347379, e che, a seguito della fusione, emettera fino a 1.500.000.000 di nuove azioni
ordingrie del valore nominale di 0,0] EUR (zero virgola zero uno ewro) ciascuna, con diritto a
partecipare a qualsiasi dividendo eventualmente distribuito fin dal primo giorno di efficacia della
Jusione, e che saranno assegnate in forma dematerializzata e mediante il corrispondente sistema di
gestione centralizzata, secondo i rispettivi rapporti di cambio e le procedure di assegnazione stabiliti nel
progetto comune di fusione transfromaliera,: (i) agli azionisti di “Mediaset Sp.A.”, ad eccezione di
quest’ultima, senza corvispettivo in denaro e fatio salvo il diritto di recesso ai sensi dell’articolo 2437,
comma I, del codice civile italiano e dell’articolo 5 del decreto legislativo 108/2008;e (ii) agli azionisti di
“Mediaset Espafia Comunicacicn, SA.”, ad eccezione di quest'ultima e di Mediaset Sp.A., senza
liquidazione in denaro e fatto salvo il diritto di recesso previsto all ‘articolo 62 della legge spagnola n. 3

del 3 aprile 2009 (e successive modifiche) e agli articoli 348 e seguenti del Regio decreto legislativo n. 1
del 2 luglio 2010,

2. “Anestare che la societa incorporante, oltre alle azioni ordinarie e ai sensi di quanto disposto rel suo
nuovo atto costitutivo e ai sensi del “termini e condizioni delle azioni a voto speciale”, allegati ai termini
comuni della fusione transfrontaliera di cui rispettivamente all'Allegato 2 e all’Allegato 5, potra emettere
azioni che attribuiscono diritti di voto speciali di tipo A, con un valore nominale di 0,02 EUR (zero
virgola zero due euro) ciascuna, alle quali saranno attribuiti diritti di voto aggiuntivi rispetto a guelli
attribuiti per ogni azione ordinaria, che saranno assegnate agli azionisti della societa incorporante, ad
eccezione di quest 'ultima, che ne abbiano validamente fatto richiesta e che abbiano diritto a riceverle; le
azioni che attribuiscono diritti di voto speciali di tipo A, che non fanno parte del rapporto di cambio e
che non sono negoziabili sul mercato, potranno essere convertite in azioni che attribuiscono diritti di voto
speciali di tipo B con un valore nominale di 0,04 EUR (zero virgola zero quattro euro) ciascuna, alle
quali saranno assegnati diritti di voto aggiuntivi rispetto a quelli assegnati per ogni azione che conferisce
dirini di voto speciali di tipo A; le azioni che attribuiscono diritti di voto speciali di tipo B potranno
essere converlite in azioni che atiribuiscono diritti di volo speciali di tipo C con un valore nominale di
0,09 EUR (zero virgola zero nove ewro) ciascuna, alle quali sono assegnati divitti di voto aggiuntivi
rispetto a quelli assegnati per ogni azione che conferisce diritti di voto speciali di tipo B”;

3. “Stabilire che il perfezionamento della fusione, e la successiva liguidazione delle azioni per le quali é
stato esercitato il diritto di recesso, cui si fa riferimento al precedente punto 1), sono subordinate
all'avveramento delle condizioni sospensive stabilite al paragrafo 17.1 della bozza dei termini comuni
della fusione transfrontaliera, restando inteso che Mediaset Sp.A. e Mediaset Esparia Comunicacion, .
S.4., possono rinunciare congiuntamente all'avveramento delle condizioni stabilite ai punti (iv) e (v) dei
paragrafo 17.1; '

4. “Non awviare negoziati relativi agli accordi di partecipazione dei dipendenti, ai sensi dell'articolo ™~ -
2:333K(12) del Codice civile dei Paesi Bassi; pertanto, non sara istituito alcun organo speciale ai ifinidi ..

tali negoziati e si applichera quanto previsto dall’articole 1:31(2) e (3) della legge sulla partec:pazmne,'.;_-
dei dipendenti (Paesi europei)”; L

5. “Conferire al consiglio di amministrazione tutti | poteri necessari per rinunciare alle cond:zzom_f'
sospensive per l'esecuzione della fusione cui si fa riferimento ai paragrafi 17.1(v) e (v) della bo;.za dz /
termini comuni della fusione transfrontaliera;

6. “Conferire al Consiglio di amministrazione e, in suo nome, a chi occupi provvisoriamente la af':c*a' f
Presidente provvisorio dello stesso, nonché al Consigliere Marco Giordani, disgiuntamente, ciascunolid
essi con il potere di delegare procuratori speciali, tutti i poteri necessari per porfare a rermme'lg fus:on' -
in osservanza di quanto disposto dalla legge e del contenuto del progetto comune di fus:one .
transfrontaliera, con il potere - in particolare - di controllare e determinare laweramenro di ola
rinuncia, qualora sia effettuata, a ciascuna delle condizioni sospensive cui si fa riferimento nel proge!to.
comune di fusione transfrontaliera, nonché di rilasciare e firmare scritture, drchzaraz:om et
comunicazioni relative a tale circostanza, stabilire gli effetti della fusione, formalizzare e firmare---
scritture e documenti in generale ed eseguire tulfo quanio necessario o anche solo pertinente per il
soddisfacente perfezionamenta dell’Operazione in sé”.

La Delibera di fusione ¢ stata approvata con 577.968.891 voti a favore (pari al 78,18 % delle azioni rappresentate
in seno all’assemblea), 155.810.093 voti contrari (pari al 21,08 % delle azioni rappresentate in seno
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all’assemblea) e 5.459.601 astensioni (pari allo 0,74 % delle azioni rappresentate in seno all’assemblea).

Vivendi S.A. (Vivendi) - titolare di 113.533.301 azioni di Mediaset, pari al 9,61 % del capitale sociale e del 9,98
% dei diritti di voto - ha votato contro la Delibera di fusione. Simon Fiduciaria S.p.A. (SimonFid) - una societa
fiduciaria alla quale Vivendi ha trasferito fiduciariamente 226.712.212 azioni di Mediaset, pari al 19,19 % del
capitale sociale e al 19,92 % dei diritti di voto, al contrario, non ha partecipato all’assemblea straordinaria degli
azionisti di Mediaset tenutasi il 4 settembre 2019, Cio a causa del fatlo che il Consiglio di amministrazione di
Mediaset, con delibera del 4 settembre 2019, non le consentiva di partecipare all’Assemblea per i motivi che
sono stati illustrati nel comunicato stampa pubblicato lo stesso giorno da Mediaset.

D’altro canto, il 4 settembre 2019 I'assemblea generale degli azionisti di Mediaset Espafia ha approvato il
Progetto comune di fusione transfrontaliera. Vivendi - che, dopo I’annuncio della Fusione (avvenuto il 7 giugno
2019) ha acquistato 3.300.000 azioni di Mediaset Espafia, pari all’1,00 % dei capitale sociale - ha votato contro
la Fusione.

Per ottenere informazioni sui diritti di recesso esercitati dagli azionisti di Mediaset e di Mediaset Espafia,
rinviamo al paragrafo V1 deila presente Relazione.

Al fine di illustrare in modo esauriente le motivazioni e il conteputo della delibera che il Consiglio di
amministrazione di Mediaset intende adottare, ai sensi dell’articolo 2377, comma 8, e dell’articolo 2502, comma
2, del Codice civile italiano, & necessario rendere conto dei fatti verificatisi dopo ’assemblea straordinaria degli
azionisti di Mediaset tenutasi il 4 settembre 2019.

11 LE ECCEZIONI DEDOTTE DA VIVENDI E DA SIMONFID CONTRO LA FUSIONE E IL
PROCEDIMENTO DA ESSE AVVIATO

1. Durante 1’assemblea generale degli azionisti di Mediaset e di Mediaset Espafia, Vivendi ha criticato la
fusione, le relative motivazioni e scopi, nonché la struttura di governance di MFE proposta, affermando
che “avrebbe fatto ricorso a qualsiasi rimedio giuridico in qualsiasi ordinamento competente per
contestare la legittimita della struttura di MFE .

2. Successivamente alle assemblee:

6)] 11 16 settembre 2019, Vivendi ha notificato atto di citazione a Mediaset Espafia dinanzi al Juzgado
de lo Mercantil [Tribunale commerciale] n°2 di Madrid nel quale si opponeva alla delibera adottata
dalla societa di approvazione della Fusione, chiedendo fra Paltro la sospensione della sua
esecuzione (si veda il comunicato stampa di Mediaset del 23 settembre 2019 e infra al paragrafo
6);

(i) 11 19 settembre 2019, Vivendi ha notificato a DutchCo un atto di citazione con il quale si chiedeva
al Tribunale commerciale di Amsterdam di dichiarare con urgenza la presunta nullita degli articoli
13, 42 ¢ 43 della Proposta di statuto (si veda il comunicato stampa di Mediaset del 23 settembre
2019 e infra al paragrafo 7).

Vivendi ha rinunciato al procedimento cautelare il 16 ottobre 2019, ma in seguito, il 29 ottobre
2019, ha presentato un nuovo atto di citazione, nel quale presentava le stesse richieste di cui al
precedente atto di citazione, sebbene non in via cautelare ma nel merito;

(iii) 113 ottobre 2019, Vivendi ha notificato a Mediaset un atto di citazione recante impugnazione della
Delibera di Fusione dinanzi al Tribunale di Milano (si veda il comunicato stampa del 3 ottobre

2019 e infra a] paragrafo 8)

(iv) 1’11 ottobre 2019 SimonFid ha notificato a Mediaset un atto di citazione recante impugnazione
della Delibera di Fusione dinanzi al Tribunale di Milano (si veda il comunicato stampa dell’]]
ottobre 2019 e infra al paragrafo 8);

(v) I} 14 e il 15 ottobre 2019 rispettivamente, Vivendi e SimonFid hanno notificato a Mediaset due
ricorsi, ai sensi deil’articolo 2378, comma 3, del Codice civile italiano e delParticolo 700 del
Codice di procedura civile italiano, in cui chiedevano al Tribunale di Milano - nel contesto del
procedimento gia avviato nel quale si inserivano - di sospendere I’esecuzione della Delibera di
fusione (si veda il comunicato stampa di Mediaset del 15 ottobre 2019 e in seguito al paragrafo 8).

In sintesi, nei vari atti notificati, Vivendi e SimonFid:

(%)

(i) Hanno criticato la Fusione, e in particolare, la presunta capacitd di generare i benefici previsti per
quanto riguarda la creazione di valore e di sinergie; e

(i)  Hanno contestato la legittimita di alcuni articoli della Proposta di statuto e dei Termini e condizioni
delle SVS, che sarebbero in conflitto con la normativa dei Paesi Bassi, sarebbero abusive €
pregiudicherebbero Ia loro posizione ¢, in generale, quella degli azionisti di minoranza di Mediaset
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& di Mediaset Espafia.

4. In particolare, con riferimento a quest’ultimo punto, Vivendi e SimonFid hanno impugnato Je delibere
di Fusione approvate dalle rispettive assemblee degli azionisti di Mediaset e di Mediaset Espafia, nelle
quali si istituiva una struttura di governance di MFE caratterizzata da quanto segue:

6] La particolare struttura del voto, nella quale si prevedeva I'assegnazione di azioni a voto speciale
agli azionisti a lungo termine, come descritto al paragrafo 5.2 della Relazione illustrativa;

(i) 1 Requisito di Detenzione e il Requisito Contrattuale, cui si fa riferimento all’articole 42 della
Proposta di statuto, che sono stati presi in considerazione unitamente alle sanzioni previste neila
Proposta di statuto in caso di inadempimento (articoli 13.7 e 43.7 della Proposta di statuto);

(iii) La riduzione della soglia il cui superamento comporterebbe I’obbligo di lanciare un’offerta
pubblica di acquisto di MFE, passando dal 30% dei diritti di voto (soglia legale imposta daila
legislazione dei Paesi Bassi) al 25% dei diritti di voto, secondo quanto disposto dall’articolo 43
della Proposta di statuto (la Soglia OPA Convenzionale),

(iv) Ii cosiddetto meccanismo di nomina vincolante, vale a dire il meccanismo mediante il quale i
membri del consiglio di amministrazione di MFE sono nominati a seguito di una proposta
vincolante di nomina formulata dal consiglio di amministrazione uscente, salvo se ’assemblea
degli azionisti si oppone a tale nomina mediante con delibera adottata dai 2/3 dei voti gspressi
(articolo 15 della Proposta di statuto);

(v)  Lacomposizione del consiglio di amministrazione di MFE una voita perfezionata la Fusione;
e

(vi) Laclausola penale prevista all’articolo 13 dei Termini e condizioni delle SVS.

A parere di Vivendi e SimonFid, tali misure e disposizioni le pregiudicherebbero ingiustificatamente e, in
ogni caso, sarebbero contrarie alla legislazione dei Paesi Bassi e alle migliori prassi adottate dalle societd
olandesi quotate in borsa.

3. Lo stato della procedura & il seguente;

In Spagna: nel contesto del procedimento sul merito della questione proposto da Vivendi con atto di
citazione notificato il 16 settembre 2019, Mediaset Espafia ha presentato la propria comparsa di risposta il
18 ottobre 2019 ed & previsto che 'udienza preliminare si svolga il i5 gennaio 2020.

Per quanto riguarda il procedimento cautelare per la sospensione dell’esecuzione della delibera che ha
approvato la Fusione, adottata dall’assemblea generale degli azionisti di Mediaset Espafia il 4 settembre
2019, dopo I'udienza svoltasi il 2 ottobre 2019, I’11 ottobre 2019 il giudice ha emesso 1'ordinanza di
sospensione {I'Ordinanza del Tribunale di Madrid),

L’11 novembre 2019, Mediaset Espafia ha impugnato 1’Ordinanza del Tribunale di Madrid.

Si prevede che il consiglio di amministrazione di Mediaset Espafia — su proposta di una commissione
interna (composta da tre consiglieri indipendenti ¢ da un membro “esterno” del consiglio di
amministrazione) (la Commissione di Fusione) - deliberera la convocazione di un’assemblea generale
streordinaria degli azionisti, alla quale sottoporra I'approvazione di una delibera simile alla Proposta di
delibera. L

7. Nei Paesi Bassi: il 16 ottobre 2019 DutchCo ha depositato comparsa di risposta nel prc;;é;eidix_nehto._"-'
cautelare nel quale Vivendi ha chiesto al Tribunale commerciale di Amsterdam di dichiarare Ja nuliita . _

degli articoli 13, 42 e 43 della Proposta di statuto. In seguito, sempre il 16 ottobre 2019, V've;ndi hafﬂ"r g

rinunciato alla propria domanda cautetare. Il 31 ottobre 2019, il giudice ha respinto la rich'"stﬁf‘;glj_..,
DutchCo di poire a carico di Vivendi le spese del procedimento cautelare. <2

129 ottobre 2019 notificava a DutchCo un nuovo atto di citazione ne! quale presentava le stesse richiestq
del precedente, sebbene non in via cautelare bensi chiedendo una pronuncia sulla questione nel merito. £~

8. In talia: le domande giudiziali di annullamento della delibera di Fusione presentate da );f_wénd g7/
SimonFid sono state riunite & sono pendenti dinanzi al Tribunale di Milano. La prima udienza.é'ﬁésata' peEry. .
£

i121 gennaio 2020. {

b

Per quanto riguarda il procedimento cautelare avviato ai sensi dell’articolo 2378, comma 3 éiéI_C_oai_éﬁ l‘ :

civile italiano ¢ dell’articolo 700 del Codice di procedura civile italiano, dopo la prima udienza‘svoltasi i]

30 oftobre 2019, il 4 novembre 2019 il giudice, a richiesta di Mediaset, ha esperito il ‘tentativo, i % | g

conciliazione previsto all’articolo 2378, comma 4, del Codice civile italiano, invitando le parti "vﬁlutarg

la possibilita di arrivare a una conciliazione sulla base dei seguenti elementi: Ll

(i)  eliminazione dalla Proposta di delibera delle clausole relative al Requisito di Detenzione e al
Requisito Contrattuale, nonché alla Soglia OPA Convenzionale, secondo quanto disposto dagli
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11

12.

Articoli 42 e 43, nonché dall’ Articolo 13.7, della citata Proposta di statuto.

(ii)y  eliminazione dai Termini e condizioni delle Azioni a voto speciale di ogni riferimento al Requisito
di Detenzione e al Requisito Contrattuale, nonché della clausola penale prevista all’articolo 13 dei
predetti Termini e condizioni delle azioni a voto speciale.

All'udienza, Mediaset ha dichiarato di essere disposta a valutare I'ipotesi suggerita dal giudice di adottare

una nuova delibera ai sensi dell’articolo 2377, comma 8, del Codice civile italiano. Vivendi e Simonkid st

sono riservate il diritto di valutare le proposte e la disponibilita di Mediaset.

Le parti hanno convenuto il rinvio dell’udienza per esplorare la possibilita di conciliazione e il Tribunale

ha fissato una puova udienza per il 22 novembre 2019, sospendendo provvisoriamente 1'efficacia della

delibera fino a tale data, “con riserva di adottare ogni altro provvedimento all'esito della suadetta
udienza”.

All’udienza del 22 novembre 2019, il giudice ha nuovamente rinviato ’udienza al 29 novembre 2019,

affinché le parti potessero continuare a considerare la possibilita di raggiungere una concillazione,

confermando provvisoriamente 1'efficacia della delibera fino a tale data.

Nel frattempo, sempre il 22 novembre 2019, il Consiglio di amministrazione di Mediaset ha deciso di

convocare 1’assemblea generale straordinaria degli azionisti, alla quale sottoporra I’approvazione della

Proposta di delibera, per il 10 gennaio 2020,

ARGOMENTI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI MEDIASET E MOTIVI DELLA
PROPOSTA DI DELIBERA ALL’ORDINE DEL GIORNO

LA FUSIONE

1l Consiglio di amministrazione di Mediaset non & d’accordo con 1’Ordinanza del Tribunale di Madrid né
con le deduzioni di Vivendi e SimonFid nei contenziosi di cui sopra. Al contrario, il consiglio resta
convinto della legittimita e della natura strategica della Fusione, nonché dell’insieme dell’operazione cui
questa & funzionale, per tutti i motivi indicati nella documentazione pubblicata da Mediaset e messa a
disposizione degli azionisti nei termini e secondo le procedure prescritte dalla normativa vigente. A fal
fine, si fa riferimento a quanto segue:

(i) il comunicato stampa congiunto di Mediaset e Mediaset Espafia (pubblicato sul sito web
www.nediaset.it il 7 giugno 2019);

(iiy il Progetto comune di fusione transfrontaliera, compresi 1 suol allegati (pubblicato sul sito web
www.mediaset.it il 18 giugno 2019);

(iii) la Relazione illustrativa (pubblicata sul sito www.mediaset.it il 18 giugno 2019);

(iv) la relazione illustrativa redatta dal consiglio di amministrazione di Mediaset in relazione alla
Fusione (pubblicata sul sito web aziendale www.mediaset.it 18 gingno 2019);

(v) la relazione illustrativa redatta dal consiglio di amministrazione di DutchCo in relazione alla
Fusione (pubblicata sul sito web aziendale www.mediaset.it 18 giugno 2019);

(vi) i due documenti “Domande e risposte” redatti da Mediasct prima dell’assemblea straordinaria
degli azionisti di Mediaset tenutasi il 4 settembre 20195, ai sensi dell’articolo 127-ter del decreto
legislativo italiano n. 58 del 1998 (pubblicati sul sito web www.mediaset.it rispettivamente il 2
luglio 2019 eil 4 settembre 2019),

(vii) la presentazione agli analisti elaborata da Mediaset ¢ Mediaset Espafia (pubblicata nel sito web

www . mediaset.it il 10 giugno 2019).

Pertanto, con riferimento ai predetti documenti, il Consiglio di amministrazione di Mediaset ribadisce
quanto segue.

Da un punto di vista strategico, operativo € industriale, la Fusione si pone I’obiettivo di creare un gruppo
Pan-europeo nel settore dell’entertainment ¢ dei media, con una posizione di leadership nei propri mercati
di riferimento e un’economia di scala che gli permetta di essere maggiormente competitivo e aumentare
potenzialmente il proprio raggio di azione ad altre nazioni in Europa. Un progetio a lungo termine
destinato a creare un leader europeo dei mezzi di comunicazione che, agendo come polo di aggregazione
di imprese nazionali, possa competere sul mercato mondiale con i maggiori emitienti internazionali per
generare crescita e valore a beneficio delle societa facenti parte del gruppo, dei loro azionisti e parti
interessate.

Pertanto, il progetto ha una vocazione totalmente “dinamica” e orientata al futuro e persegue un duplice
obiettivo: (i) posizionare MFE in condizioni di operare ad armi pari in un contesto sempre pit
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4.

15.

16.

17.

I8.

caratterizzato dalla presenza di concorrenti e clienti che operano a livello mondiale e, di conseguenza,
rivolto a operatori che possano fornire accesso a diversi mercati e, allo stesso tempo, (if) svolgere un ruolo
fondamentale nel contesto di un pill che probabile scenario futuro di consolidamento nel settore europeo
dei mezzi di telecomunicazione, Questo obiettivo & del tutto coerente con lo scenario globale che ha
dimostrato che, in un settore caratterizzato da un’evoluzione tecnologica costante e da una forte
concorrenza internazionale con i gruppi multinazionali, le operazioni orientate allo sviluppo, intese a
creare sinergie tra le medie imprese, e le alleanze strategiche, sono essenziali.

In questo senso, Mediaset e Mediaset Espafia hanno sviluppato negli ultimi cinque anni un solido rapporto
con lemittente televisivo tedesco ProSiebenSat.l all’inteno della European Media Alliance (EMA).
Come indicato al paragrafo 1.1 della Relazione, i 29 maggio 2019 Mediaset ha annunciato I’acquisto di
una partecipazione del 9,6% in ProSiebenSat.] Media, corrispondente al 9,9% dei diritti di voto, dedotte
le azioni proprie. Inoltre, I'l1 novembre 2019 Mediaset Espafia ha annunciato 1’acquisizione di
un’ulteriore partecipazione del 5,5% in ProSiebenSat.1 (si veda il comunicato stampa di Mediaset dell’11
novembre 2019). La partecipazione totale del gruppo Mediaset in ProSiebenSat.1 Media ha raggiunto cosi
il 15,1% del capitale sociale dell’emittente tedesca.

Mediaset crede fermamente nel futuro dell’industria europea dei mezzi di comunicazione. L’ investimento
in ProSiebenSat.] Media rappresenta un passo importante nella creazione di una potenza indipendente
televisiva, di contenuti e tecnologia digitale europea indipendente, migliorando cosi la posizione
competitiva dell’Europa sul mercato mondiale. Le economie di scala si stanno trasformando in un fattore
strategico fondamentale. Mediaset ¢ convinta della necessita di una risposta globale europea alla crescente
concorrenza ¢ alle sfide tecnologiche che si prospettano. Le economie di scala consentiranno a tutti gli
organismi di radiodiffusione europei di competere a condizioni di parita, sfruttando le rispettive posizioni
di leadership nel campo dell’intrattenimento in chiaro e non, dei contenuti, della tecnologia e dei dati. In
futuro, le strutture paneuropee contribuiranno a creare la scala necessaria per risultare pili attraenti per la
pubblicité, per investire in tecnologia di avanguardia e concentrarsi sulla produzione di contenuti
competitivi, nonché su un’offerta digitale e on-demand pit ampia. ProSiebenSat.1 Media ha un
importante potenziale di crescita e Mediaset & fiera di avere |"opportunita di continuare a rafforzare la sua
posizione come azionista maggioritario. Mediaset & convinta che il suo investimento in ProSiebenSat.1
Media permettera di rafforzare ulteriormente i suoi legami con Pimpresa nel suo cammino verso la
creazione di un valore significativo sui mercati tedesco ed europeo.

Olre a questi obiettivi strategici, sussistono vantaggi economici tangibili per tutti gli azionisti, connessi
alla concretizzazione delle sinergie indicate nei documenti precedenti, stimati in circa 100-110 milioni di
euro (al lordo delle imposte) nel corso dei prossimi quattro anni (dal 2020 al 2023), corrispondenti ad un
valore effettivo netto pari a circa 800 milioni di euro.

Per quanto riguarda il trasferimento deila sede di MFE nei Paesi Bassi, cid rispende alla specifica
necessita di trovare un terreno neutro ¢ adeguato per la realizzazione delle future potenziali integrazioni
con altre imprese nazionali di mezzi di comunicazione. Infatti, poiché 1'intemazionalizzazione del gruppo
Mediaset rappresenta il perno di tutto il progetto, la scelta del luogo di residenza di MFE ha comportato la
ricerca di un ambiente adeguato per la futura espansione internazionale, che pertanto: (i) apporti
flessibilita in materia di governance; (ii) fornisca un alto grado di sicurezza giuridica, anche in termini di
relazioni contrattuali/commerciali, e sia universalmente riconosciuto come uno dei sistemi giuridici che
offrono un’ampia protezione agli investitori; e (iii) goda del riconoscimento internazionale generale da
parte degli investitori e operatori stranieri, con i quali MFE intende interagire nel  contesto. . -
dell’mtegrazzone delle joint venture, delle alleanze strateg:che ecc. :

azmmsn e parti interessate, che, a parere del Consiglio di amministrazione di Medlaset, subu-ebbe
grave danno se non venisse portata a termine.

obiezioni formulate da Vivendi e SimonFid. Cio & dovuto al fatto che il Consiglio di ammmistrazwne di
Mediaset, sebbene ritenga che tutte e ciascuna delle disposizioni della Proposta di statuto siafo legah e”" Ca
rispondano a un interesse specifico delle societd che si fondono, ritiene che la rapida esecuzzope- della A
Fusione prevalga sulle sue singole componenti. Pertanto, al fine di raggiungere questo oblemv ario; =i
ha deciso non solo di accogliere le proposte suggerite dal Tribunale di Milano, ma anche and m{tre
proporre all’assemblea degli azionisti di approvare non solo le modifiche suggerite dal giudice, 31 \&10\_&
le ulteriori modifiche destinate a rendere alcuni aspetti specifici ulteriormente conformi alle mig
prassi attuali, garantendo in tal modo la soluzione delle obiezioni dedotte contro la Fusione e che la
Fusione possa perfezionarsi con successo, poiché questa & la volonta della grande maggioranza degli
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azionisti.
19.  Qui di seguito si espongono i dettagli di ciascuna delle modifiche proposte, insieme con i motivi concreti
che le giustificano.

L2 MOPIFICHE OGGETTO DI APPROVAZIONE A SENSI DELL’ARTICOLO 2377, COMMA 8, DEL CODICE
CIVILE YTALIANO — TAVOLA COMPARATIVA

20.  L’articolo 2377, comma 8, del Codice civile italiano consente all’assemblea degli azionisti di approvare
una delibera che modifichi un determinato contenuto di una precedente delibera, con effetto retroattivo a
decorrere dal momento dell’adoziene della prima delibera, fasti salvi gli effetti che questa abbia gid
prodotto.

21.  Conformemente a tale disposizione e all’articolo 2502, comma 2, del Codice civile italiano, i Consiglio
di amministrazione di Mediaset, per le ragioni gid esposte, intende sottoporre all’approvazione
dell’assemblea degli azionisti la modifica di taluni articoli della Proposta di statuto e dei Termini e
condizioni delle SVS, dopo di che tutte le altre condizioni della Fusione, approvata con la Delibera di
fusione, non subiranno modifiche e fatti salvi gl effetti gia prodotti da detta Delibera di fusione.

22.  Nella Proposta di delibera si fa riferimento alle seguenti modifiche:

(1) eliminare dalla Proposta di statuto i “Termini e condizioni delle SVS”, dei “Termini ¢ condizioni
per I'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaser” e dei “Termini e condizioni
per 1'assegnazione iniziale delle azioni a voto speciale A - Mediaset Espaia”, tutti i riferimenti al
“Requisito di Detenzione™ e al “Requisito Contrattuale”, da considerarsi congiuntamente con le
sanzioni previste in caso di violazione. Modifiche agli articoli 13, 42 e 43 (con riferimento a
questo articolo, si veda il successivo punto (iii) di seguito) della Proposta di statuto; agli articoli
4.4, 5.3, 6.3, 7.3, 84, 11.1(d) ed (e) dei Termini ¢ condizioni delle SVS e all’articolo 1.1
dell’Allegato 1 di detti Termini e condizioni delle SVS; e al comma 6 di ciascuno dei “Termini ¢
condizioni per I’assegnazione iniziale di azioni a volo speciale A”:

Articolo 13) Articolo 13)
Determinate pattuizioni sulle azioni a voto speciale | Determinate pattuizioni sulle azioni a voto speciale

[omissis] [omissis]

13.7 Una persona che detenga Azioni ordinarie, ¢ che [13.7 Una persona che detenga Azioni ordinarie, e che
(i) chieda la cancellazione di Azioni ordinarie a suo [(i) chieda la cancellazione di Azioni ordinaric a suo
nome dal Registro dei titolari di azioni di fedelta, (ii) {nome dal Registro dei titolari di azioni di fedelta, (i)
trasferisca Azioni ordinarie a qualsiasi altra persona, |trasferisca Azioni ordinarie a qualsiasi alira persona,
(iii) sia stata oggetto di un evento a causa del quale il {(jii) sia stata oggetto di un evento a causa del quale il
controllo su tale persona sia stato acquisito da un’altra [controllo su tale persona sia stato acquisito da un’altra
persona, (iv) non adempia o abbia cessato di adempiere |persona, @v)—nen—adempia—o—~-abbia—eessate—di
il Requisito di Detenzione, (v) non adempia o abbia |adempiere-il- Requisite-di Detenzione; (v} non-adempia
cessato di adempiere il Requisito Contrattuale, il tutto |e-abbia-cessate-di-adempiere-il-Requisite-Contrattuale;
come specificato all’articolo 42 dei Termini SVS, |itutto—come—specificato~all’articolo—42-dei-Termini
dovra trasferire le sue Azioni a voto speciale alla|$¥S;-dovra trasferire le sue Azioni a voto speciale alla
Societd o a un veicolo speciale cui fa riferimento {Societa 0 a un veicolo speciale cui fa riferimento
I’articolo 13.6. salvo e nella misura in cui diversamente |’articolo  13.6. salvo ¢ nella misura in cui
previsto nei Termini SVS. Nel caso e nella misura in [diversamente previsto nei Termini SVS. Nel caso e
cui un. Azionista non adempia tale obbligazione, |nefla misura in cui un Azionista non adempia tale
saranno sospesi 1 diritti di voto e il diritto di|obbligazione, saranno sospesi i diritti di voto e il
partecipazione alle Assemblee generalj relative alle {diritto di partecipazione alle Assemblee generall
Azioni a voto speciale offerte e trasferite in tal modo. |relative alle Azioni a voto speciale offerte e trasferite

La Society sard irrevocabilmente autorizzata alin tal modo., ba-—Seeietdh—sard—irreveocabilmente
effettuare "offerta e la cessione in nome dell’ Azionista WMW%&H%W

LIRS Y

[ omissis ] [omissis]
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Articolo 42) Articolo-4h)
Obblighi degli Azionisti Gbbhishi-deali-Azionist

42.1 Nessun Azionista né alcun titolare di un diritto| 423 Nessun-Azionista—né-alenn-titolare di-un-dinitto
derivato (afgeleid recht) relativo alle Azioni (inclusi, derivate-fafgeloid-rechirrelativo—ateAzioni-(inelusi;

fra gli aliri il diritto di usufrutto e il diritto di pegno),
potrd detenere, singolarmente o insieme con|petrd—detenere———singolarmente—o——insieme-—con
Controllate o chiunque altro, direttamente e/o| Controllate~o—chivngue—altro,—direttamente-—elo

indirettamente —~ in nessun momente - una|indireitamente - ——i— HESSHR—IHOMREREG
partecipazione nella Societd che rappresenti una paz i i

percentuale del capitale sociale circolante efo dei diritti
di voto della Societa che: (a) superi la quota di
partecipazione consentita a tali persone da qualsiasi
norma giuridica {comprese le norme o i regolamenti
destinati a tutelare il pluralismo dei mezzi di
comunicazione e le lepgi antitrust) pubblicata da
qualsiasi Stato o Autoritd applicabile (i) alla Societa
e/o (i) alle societd del gruppo della Societa e/o (iii)
agh azionisti della Societd efo (iv) al predecessori
giuridici delia Societa (vale a dire, Mediaset S.p.A. ¢
Mediaset Espafia Comunicacion S.A.) o che fosse
applicabile ai predecessori giuridici della Societa (vale
a dire, Mediaset S.p.A. e Mediaset Espafia
Comunicacidn S.A.) e/o che (b} violi una decisione di
qualsiasi Autoritd applicabile (i) alla Societa e/o (if)
alle societa del gruppo della Societd e/o (iii) agli
azionisti della Societa e/o (iv) ai predecessori giuridici
della Societd {vale a dire, Mediaset S.p.A. ¢ Mediaset

Espafia Comunicacién S.A)) (gl “Obblighi di e
LA sedomasiatalima i fiand Aslll A xianariato Oolifiontadl)
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42.2 Un Arzionista e chiunque sia titolare di un diritto
derivato {(afgeleid rechi) relativo alle Azioni (inclusi,
fra gli altri il diritto di usufrutto e 1] diritto di pegno) e
le sue Controllate devono sempre rispettare e agire
conformemente a qualsiasi accordo cenirattuale
stipulato fra la Socield e qualsiasi siffatta persona in
relazione alle Azioni nella titolaritd di tale persona
{incluso, a fini di chiarezza, qualsiasi accordo
contrattuale trasferito per successione da suoi
predecessori giuridici e originariamente relative ad
azioni emesse da tali predecessori giuridici) (il
“Requisito Contrattuale™).

le—sue-Controllate—deveno—sempre—rispettare—e—agie
eonformemente-—a—qualsiasi—aceordo—eontrattuale
stipulato-fra-la-Secietd-e—qualsiasi-siffatta-persona-n
lnionealle. Azionrola_tiolaritdital
pmd%@my%%@a%m{e—wl&ﬂw
azieni—emesse—da-—tali--predecessori—givridie—{il
“Requisite-Contrattuales):

42.3 Se e nella misura in cui chiunque sia citato agli
articoli 42.1 e/o 42.2 agisca in violazione del Requisito
di Detenzione efc del Requisito Contrattuale, il
Consiglio potra sospendere i diritti di voto e il diritto di
partecipazione alle Assemblee generali relativi a tutte
le Azioni di cui siano titolari deite persone,

42.4 Ai fini del presente articolo 42, “Controllata” si
riferisce, relativamente a qualsiasi persona specifica, a
qualsiasi  altra persona che direttamente o
indirettamente, tramite uno o pit intermediari,
controlla o & controllata da, o si trovi sotto comune
controllo con tale specifica persona. Il termine
“controllo” si riferisce al possesso, diretto o indiretto,
del potere di dirigere o di vigilare sull’orientamento
del’amministrazione e delle politiche di una persona,
tramite la titolarita di valori mobiliari con diritto di
voto, mediante contraito o in altro modo, e le
espressioni “che controlla” (e le espressioni analoghe
e derivate) e “controllato” (¢ le espressioni analoghe e
derivate) hanno significato corrispondente a quanto
S0pra.
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Articolo 4)

Richiesta di Azioni a voto speciale — Registro
Speciale

Articolo 4)

Richiesta di Azioni a vofp speciale — Repistro
Speciale

[omissis]

fomissis]

4.4 Dopo aver ricevuto il Module per la Scelta
{compresi Ja Procura ¢ la conferma dell’Intermediario,
come previsto all’articolo 4.1), P Agente lo esaminerd e
impiegherd i ragionevoli sforzi per informare
I’ Azionista corrispondente, tramite il suo Intermediario
ed entro trenta Giomi Lavorativi successivi alla
ricezione dei summenzionati documenti,
dell’accoglimento o rifiuto della Richiesta (e, in caso
di rifiuto, delle relative motivazioni), 1.’ Agente potrd
rifiutare la Richiesta se il Modulo di Scelta o la
conferma dell’Intermediario, come previsto all’articolo
4.1, sono incompleti o contengono errori, o se nutre
seri dubbi sulla validita o autenticitd di tali documenti,
Se I'Agente, ai finl dellistruttoria della Richiesta,
richiede ulteriori informazioni su detto Azionista, detto
Azionista dovra fornire tutte le informazioni necessarie
e l'assistenza richiesta in relazione a detta Richiesta.
La Richiesta sara respinta se il Consiglio stabilisce che
P Azionista interessato (i) non adempie il Requisito di
Detenzione, ¢/o (i) non adempie il Requisito
Contrattuale, In caso di inadempimento del Requisito
di Detenzione, il rigetto sard limitato al numero di
Azioni ordinarie che si dovranno detenere in uma
situazione di violazione del Requisito di Detenzione.

44 Dopo aver ricevuto il Module per la Scelta
(compresi la Procura e la conferma dell’Intermediario,
come previsto all’articolo 4.1), F Agente lo esaminera e
impieghera 1 ragionevoli sforzi per informare
I’ Azionista corrispondente, tramite il suo Intermediario
ed entro trenta Giorni Lavorativi successivi alla
ricezione dei summenzionati documenti,
dell’accoglimento o rifiuto della Richiesta (e, in caso
di rifiuto, delle relative motivazioni). L’ Agente potra
rifiutare la Richiesta se i1 Modulo di Scela o la
conferma dell’ Intermediario, come previsto allarticolo
4.1, sono incompleti o contengono errori, o se nutre
seri dubbi sulla validita o autenticita di tali documenti.
Se PAgente, ai fini delistruttoria della Richiesta,
richiede ulteriori informazioni su detto Azionista, detto
Azionista dovra fornire tutte le informazioni necessarie
€ I'assistenza richiesta in relazione a detta Richiesta.

LaRichiesta-sard-respintase-l-Consighiostabilisceche

fomissis]

fomissis]
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Articolo 5)
Assegnazione di Azioni a voto speciale A

Articolo 5)

Assegnazione di Azioni a voto speciale A

Jomissis]

[omissis]

5.3 Alla Data di Legittimazione SVS A, PAgente
sottoscriverd, in nome e in rappresentanza sia della
Societa sia dell’ Azionista qualificato interessato, I’ Atto
di assegnazione at sensi del quale saranno emesse €
assegnate all’Azionista qualificato le Azioni a voto
specizle A in numero pari alle nuove Azioni Ordinarie
Legittimate A. Il Consiglio negherd I’emissione di
Azioni a voto speciale A se I"Azionista interessato (i)
non adempie il Requisito di Detenzione o cessa di
adempiere il Requisito di Detenzione in conseguenza
all’acquisto delle Azioni a voto speciale A, efo (ii) non
adempie il Requisito Contrattuale. In caso di
inadempimente del Requisito di Detenzione, ii rigefto
sara limitato al numero di Azioni a voto speciale A che
si dovranno detenere in una situazione di violazione del
Requisito di Detenzione.

5.3 Alla Data di Lcegittimazione SVS A, "Agente
sottoscriverd, in nome e in rappresentanza sia della
Societd sia dell’ Azionista qualificato interessato, I'Atto
di assegnazione ai sensi del quale saranno emesse e
assegnate all’Azionista qualificato le Azioni a voto
speciale A in numero pari alle nuove Azioni Ordinarie
Legittimate A. H—Consiglio—negherd-Femissions—di
}.. i q”E.EiiEEEEHiE : =
1w el . sale-d. i
o ol RequisitediL jone,-it-ria
S.Ei i e AEORI A Ve Ei.ii.] . 16l
ito L ane.

[omissis]

[fomissis]
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il presente documento & una traduzione non vincolante, avente efficacia meramente mformativa, del

corrispondente documento redatto in lingua straniera,
redatta in originale.

In caso di contrasti, prevale la versione del documento

Articolo 6)

Assegnazione di Azioni a voto speciale B

Articolo 6)

Assegnazione di Azioni a voto speciale B

fomissis]

[omissis]

6.3 Alla Data di qualifica SVS B, P'Agente
sottoscriverd, in nome e in rappresentanza della

6.3 Alla Data di qualifica SVS B, IAgente
sottoscrivera, in nome e in rappresentanza della

della Societd, una Dichiarazione di conversione ai
sensi della quale le Azioni a voto speciale A
corrispondenti al numere di  Azioni Ordinarie
Legittimate B saranno automaticamente convertite in
numero pari di Azioni a voto speciale B. Il Consiglio
neghera la conversione delle Azioni a voto speciale A
in Azioni a voto speciale B se 1’Azionista interessato
(1} non adempie il Requisito di Detenzione o cessa di
adempiere il Requisito di Detenzione in conseguenza
alla conversione delle Azioni a voto speciale A in
Azioni a voto speciale B, e/o (i} non adempie il
Requisito Contrattuale. In caso di inadempimento del
Requisito di Detenzione, il rigetto sard limitato al
numero di Azioni a voto speciale B che si dovranno
detenere in una situazione di violazione del Requisito
di Detenzione,

della Societd, una Dichiarazione di conversione ai sensi
della quale le Azioni a voto speciale A corrispondenti
al numero di Azioni Ordinarie Legittimate B saranno
automaticamente convertite in numero pari di Azioni a
voto speciale B. H-Consiglio-nesgherdta—conversione
deH&Aaexn—a—ve&e—spemaJe—A—mM@Me—spee@e

[omissis]

[omissis]




Il presente documento é una traduzione non vincolante, avente efficacia meramente informativa, del

corrispondente documento redatto in lingua straniera.
redatta in originale,

In caso di contrasti, prevale la versione del documento

Articolo 7)

Assegnazione di Azioni a voto speciale C

Articolo 7

Assegnazione di Azioni a voto speciale C

fomissis]

[fomissis]

7.3 Alla Data di qualifica come SVS C, |'"Agente
emetterd, in nome e in rappresentanza della Societa,
una Dichiarazione di conversione ai sensi della quale
le Azioni a voto speciale B corrispondenti al numero
di Azioni Ordinarie Legiltimate C  saranno
automaticamente convertite in numero pari di Azioni a
voto speciale C. 11 Consiglio neghera la conversione
delle Azioni a voto speciale B in Azioni a voto
speciale C se |’ Azionista interessato (i) non adempie il
Requisito di Detenzione o cessa di adempiere il
Requisito di Detenzione in conseguenza alla
conversione delle Azioni a voto speciale B in Azioni a
voto speciale C, efo

7.3 Alla Data di qualifica come SVS C, I"Agente
emetterd, in nome e in rappresentanza della Societa,
una Dichiarazione di conversione ai sensi della quale le
Azioni a voto speciale B corrispondenti ai numero di
Azioni Ordinarie  Legittimate C  saranno
automaticamente convertile in numerc pari di Azioni a
voto speciale C. H-GConsiglio-recherd-la—conversione
~ DA L E'EE ; E:E 5pe l.;
- . L |
o . . - , 1
Requistte E; y & oni ol Eg' s
voto-speeiale-Grefo

(i) non adempie il Requisite Contrattuale. In caso di
inadempimento del Requisito di Detenzione, il rigetto
sara limitato al numero di Azioni a voto speciale C che
si dovranno detenere in una situazione di violazione
del Requisito di Detenzione.

[omissis]

[omissis]
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Il presente documento é una traduzione non vincolante, avente efficacia meramente informativa, del
corrispondente documento redatto in lingua straniera. In caso di contrasti, prevale la versione del documento

redatta in originale.

Articolo 8)

Assegnazione iniziale

Articolo 8)

Assegnazioene iniziale

[omissis]

fomissis]

8.4 L’Agente assegnerd, in nome e in rappresentanza
sia della Societé sia degli Azionisti Designati Iniziali,
le Azioni a voto speciale A mediante la sottoscrizione
dell’Attc di assegnazione iniziale. Fermo restando
quanto sopra, il Consiglio rifiutera I’iscrizione di una o
pidt Azioni ordinarie nel Registro Speciale e/o rifiutera
I'assegnazione delle Azioni a voto speciale A, se
I’ Azionista interessato (i) non adempie il Requisito di
Detenzione o cessa di adempiere il Requisito di
Detenzione in conseguenza all’assegnazione delle
Azioni a voto speciale A, e/o (if) non adempie il
Requisite Contrattuale. In caso di inadempimento del
Requisite di Detenzione, il rigetto sard limitato al
numero di Azioni a voto speciale A che si dovranno
detenere in una situazione di violazione del Requisito
di Detenzione.

8.4 L’Agente assegnerd, in nome e in rappresentanza

sia della Societd sia degli Azionisti Designati Iniziali,

le Azioni a voto speciale A mediante la sottoscrizione

deil’Atto di assegnazione iniziale. Eerme—restande
i} Consialio-sifiutera Fiserizione di

[omissis]

[omissis]
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Articolo 11) Articolo 11)
Retrocessioni obbligatorie delle Azionj a voto Retrocessioni obbligatorie delle Azioni a voto
speciale speciale

11.1 Un Azionista non avra pils diritto di essere titolare
di Azioni a voto speciale e dovra offrire e cedere le
proprie Azioni a voto speciale senza corrispettivo (om
niefy o alla Societd 0 a una societd veicolo, come
previsto all’articolo 13.6 dello statuto, nelle seguenti
circostanze (ognuna, un Caso di retrocessione
obbligatoria):

(a) in caso di cancellazione dal Registro Speciale delle
Azioni ordinarie intestate a detto Azionista ai sensi
dell’articolo 9.

(b) in caso di cessione delle Azioni Ordinarie
Legittimate da parte di detto Azionista, salvo se detta
cessione & effettuata in favore di un Avente Causa nella
forma prevista all’articolo 12;

(¢) quando si verifichi un Cambio di controllo con
riferimento a detto Azionista;

(d) in case di inadempimento del Requisito di
Detenzione; e

{e) in caso
Contrattuale.
[omissis]

di inadempimento del Requisito

11.1 Un Azionista non avra pit diritto di essere tilolare
di Azioni a voto speciale e dovra offrire e cedere le
proprie Azioni a voto speciale senza corrispettivo (om
nief) o alla Societd o a una societd veicolo, come
previsto all’articolo 13.6 dello statuto, nelle seguenti
circostanze (ognuna, un Caso di retrocessione
obbligatoria):

(a) in caso di cancellazione dal Registro Speciale delle
Azioni ordinarie intestate a detto Azionista ai sensi
dell’articolo 9.

(b} in caso di cessione delle Azioni Ordinarie
Legittimate da parte di detto Azionista, salvo se detta
cessione & effettuata in favore di un Avente Causa nella
forma prevista all’articolo 12;

(¢) quando si verifichi un Cambio di controllo con
riferimento a detto Azionista;

Detenzionese

i inadermni lol Reauisi
Ceontratiuale

fomissis]

1.1 Nei presenti termini SVS le seguenti parole ed
espressioni avranno i seguenti significati, salvo se il
contesto richieda altrimenti:

1.1 Nei presenti termini SVS le seguenti parole ed
espressioni avranno 1 seguenti significati, salvo se il
contesto richieda alirimenti:

[omissis]

[omissis]
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avente efficacia meramente informativa, del
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redatta in originale.

Requisito Contrattuale significa 1’obbligazione di
ciascun Azionista cui fa riferimento articolo 422
dello statuto.

[omissis]

[omissis]

Requisite di Detenzione

Regquisito-di-Detenzione

significa I"obbligazione di ciascun Azionista cui fa|sicpificaebblicazione—di—eiaseun—Azionista—eui—fa
riferimento Particolo 42.1 dello statuto. riferimentoFarticolo-42-1-delle-statute,
[owmissis] [omissis]

ey -c
6. Procedlmento di Iscrmone nel Registro Speciale

6. Procedimento di Iscrizione nel Registro Speciale

[omissis]

[omissis]

Trascorsi trenta giorni di calendario, dalla data di
efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in capo
al medesimo azionista {0 al suo Avente Causa) di
Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni
saranno convertite in Azioni Ordinarie Legittimate (le
Azioni Ordinarie Legittimate) e — a condizione che
I'azionista richiedente adempia i1 Requisito di
Detenzione e il Requisito Contrattuale (al senst
dell’articolo 8.4 dei “Termini ¢ condizioni delle Azioni a
voto speciale”)- il titolare delle stesse ricevera
un’Azione a voto speciale A per ciascuna Azione
ordinaria qualificata di cui sia titolare.

Trascorsi trenta giomi di calendario, dalla data di
efficacia della Fusione, di titolaritd ininterrotta in capo
al medesimo azionista (0 al suo Avente Causa ) di
Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni saranno
convertite in Azioni Ordinarie Legittimate (le Azioni
Ordmane Leglttimate) e ——a—eeﬂdmeﬂeﬁhe-%-aaems%a

titolare delle stesse riceverd unAzione a voto speciale
A per ciascuna Azione ordinaria qualificata di cui sia
titolare.

[fomissis]

[omissis]




Il presente documento & una traduzione non vincolante, avente efficacia meramente informativa, del
corrispondente documento redatto in lingua straniera, In caso di contrasti, prevale la versione del documento

redatta in or 1gmale

0. Procedimento di {scrizione nel Registro 6. Procedimento di Iserizione nel Registro Speciale
Speciale
[omissis] [omissis]
Trascorsi trenta giomni di calendario, dalla data di Trascorsi trenta giomi di calendario, dalla data di

efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in efficacia della Fusione, di titolarita ininterrotta in capo
capo al medesimo azionista (o a! suo Avente Causa )| al medesimo azionista (0 al suo Avente Causa ) di

di Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni | Azioni Ordinarie Designate Iniziali, dette azioni
saranno convertite in Azioni Ordinarie Legittimate | saranno convertite in Azioni Ordinarie Legittimate (le
(le Azioni Ordinarie Legittimate) e - a condizione Azxom Ordmarle Leglttlmate) e —a—eeadmeﬂe—ehe
che I’azionista richiedente adempia il Requisito di

Detenzicne ¢ il Requisito Contrattuale (ai sensi Detenzione-e-il-Reguisite-Contrattuale-(ai-sensi
dellarticolo 8.4 dei “Termini e condizioni delle dellarticelo-8-4 dei-“Termini-econdizieni-delle

Azioni a voto speciale”)- il titolare delle stesse Azionia-vete-speciale™}- il titolare delle stesse
riceverd un’Azione a voto speciale A per ciascuna | ricevera un’ Azione a voto speciale A per ciascuna

Azione ordinaria qualificata di cui sia titolare. Azione ordinaria qualificata di cui sia titolare.

[omissis] [omissis]

(ii)  modifica della definizione di “azione concertata” di cui all’articolo 1.1 della Proposta di statuto.
Modifica dell’articolo 1.1, primo comma, della Proposta di statuto.

roposta-di statuto:

Articolo 1) Articolo 1)
Definizioni e interpretazione Definizigni e interpretazione

1.1 Nel presente statuto i seguenti termini hanno i|1.1 Nel presente statuto i seguenti termini hanno f
seguenti significati: seguenti significati:

“Agire di concerto” ha il significato di cui all’articolo {“Agire di concerto” ha il significato di cui all’articolo
1:1 della Ley de Supervision Financiera [Legge sulla|1:} della Ley de Supervisién Financiera [Legge sulla
vigilanza finanziaria], nel senso che un comportamento | vigilanza finanziaria};-nel-sense-che-un-comportamente
simile in occasione di una votazione, lo svolgimento di |simile-in-eccasione-di-una-vetazionelo-svelgimento-di

3 t=3
riunioni di coordinamento del voto e annunci pubblici |riunieni-di-coordinamento-del-voto-e-annunei-pubblie

congiunti si considerano Agire di concerto. congiunti-si-considerane-Aaire-di-concerto.

[omissis] fomissis]
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(iif)

eliminazione della Soglia OPA Convenzionale (fissata al 25% dei diritti di voto) per renderla

conforme con quanto previsto nella legislazione olandese (vale a dire il 30% dej diritti di voto).
Modifica dell’articolo 43 della Proposta dj statuto:

Articolo 43)
Offerta Obbligatoria

Artieolodd)
Articolo 42 Offerta obbligatoria

43.1 In aggiunta a qualsiasi norma giuridica
qualsiasi persona che, da sola o insieme con persone
che Agiscono di concerio, acquisisca o abbia
acquisito dopo il sette giugno duemila diciannove,
direttamente o  indirettamente, il controllo
dominante, dovra formulare un’offerta pubblica di
acquisto sulla totalitd delle azioni ordinarie in
circolazione.

| 433—42.1 In apgiunta z qualsiasi norma ghridica,

qualsiasi persona che, da sola o insieme con persone che
Agiscono di concerto, acquisisca o abbia acquisito dopo
i1 sette giugno duemila diciannove, direttamente o
indirettamente, il controllo dominante, dovra formulare
un’offerta pubblica di acquisto sulla totalita delle azioni
ordinarie in circolazione.

43.2 L'obbligo di formulare un’offerta pubblica di
acquisto net termini del paragrafo 1 si estingue se la
persona obbligata perde il controllo dominante entro
trenta (30} giorni di calendario a decorrere dalla data
in cul ¢ divenuto soggetto all’obblige di formutare
un’offerta pubblica di acquisto conformemente al
presente articolo 43.

43:2-42.2 L obbligo di formulare un’offerta pubblica di
acquisto nei termini del paragrafo 1 si estingue se la
persona obbligata perde il contrello dominante entro
trenta (30) giorni di calendario a decorrere dalla data in
cui & divenuto soggetto all’obbligo di formulare
un’offerta pubblica di acquiste conformemente al
presente articolo-43-42.

43.3 Nel presente arficolo 43, “controllo dominante™
si riferisce al diritto di esercitare almeno (i) il
venticinque per cento (25%) o (ii) il trenta percento
(30%) dei diritti di voto nell’ Assemblea generale. Ai
fini della presente clausola, le Azioni i cui diritti di
voto e di partecipazione nelle Assemblee generali
siano  sospesi, vengono tultavia prese in
considerazione nel calcolo delle percentuali di
controllo dominante.

43342 3 Nel—presente—articolo—43—42,

“controilo

dominante” si riferisce al diritto di esercitare almeno-)-il

ventieinque—per—cento—{25%)—e—i~il trenta percento
(30%} dei diritti di voto nell’ Assemblea generale. Ai-fni
M%MEMHHMM}M

43.4 Salvo pattuizione contraria nel presente articolo
43, le definizioni e i termini utilizzati nel presente
articolo che siano connessi alla Ley de Supervisién
Financiera [Legge sulla vigilanza finanziaria]
saranno interpretatl conformemente all’articolo 1.1
della Ley de Supervision Financiera [Legpe sulla
vigilanza finanziaria].

43-4-42.4 Salvo patrmzlone contraria nel presente articolo

artlcolo che siano connessi aila 