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LA ECONOMIA MUNDIAL Y ESPANOLA EN EL PRIMER SEMESTRE DE 2017

Cuando hace unos meses preparabamos el Informe de Gestion de 2016 sefaldbamos
que los datos disponibles correspondientes a ese afio mostraban como la economia
espafiola anotaba los registros de crecimiento mas altos de entre los grandes paises de
la Eurozona con un avance del 3,2% del PIB (una cifra practicamente idéntica a la del
afio precedente), lo que, en términos reales, nos permitia recuperar todo el retroceso
experimentado durante los afios de la Gran Depresion.

Pues bien, los primeros meses de 2017 no han hecho sino confirmar esta buena
trayectoria econémica, incluse llegando al punto de ver como se revisaban al alza 1a
mayor parte de las estimaciones macroeconémicas para el gjercicio (como ha hecho muy
recientemente el FMI en su analisis sobre la economia espafiola elevando la tasa de
crecimiento esperada en 2017 hasta el 3,1%) y que han pasado de mostrar crecimientos
ligeramente por debajo de los registrados en 2016 a practicamente repetirios, todo lo cual
atestigua que el proceso de recuperacién estd resultando mas sostenido de o que
originalmente se penso.

Sin duda detras de este comportamiento mejor de lo esperado se encuentra la positiva
evolucion de las principales economias de la Eurozona, que parecen haber dejado atras
la exasperante atonia que las habia caracterizado en los Ultimos afios, pasando a exhibir
una dosis de dinamismo que no se habia observado en mucho tiempo (el avance para el
conjunto de la zona Euro fue de 0,6 puntos en el primer trimestre del afio), lo que, a su
vez, estd redundando muy positivamente en la economia espafiola a través de las
exportaciones, que siguen haciendo gala de una gran fortaleza como demostracion de
que ¢l tejido empresarial de nuestro pais aprovechdé los afos de la crisis para mejorar su
posicién competitiva frente al exterior a través de una mayor productividad.

En efecto, las previsiones para el conjunto de la Unién Europea apuntan a un crecimiento
del 2% en 2017, con un avance significativo tanto por lo que se refiere a la economia
alemana como a la francesa, paises ambos que son de nuestros principales socios
comerciales.

Por lo que respecta a Espafia, las estimaciones apuntan a un avance del PIB de en torno
a 0,9 puntos en el segundo trimestre del afio, una cifra que supera la de los dos
trimestres anteriores (0,8 y 0,7 puntos respectivamente) y que se sustenta
fundamentalmente sobre la demanda interna (singularmente el consume privado) si bien,
como deciamos anteriormente, la contribucién del sector exterior continla siendo positiva
y es este un factor muy relevante ya que juega a la inversa tanto del crecimiento de las
importaciones producto de ia recuperacion doméstica como de la desaceleracion del
comercio a nivel global y es indicativo de que el modelo productivo espaficl es mucho
mas equilibrado ahora que en los tiempos de bonanza inmediatamente anteriores a la
crisis de 2008-2013, cuando el sector inmobiliario tenia un peso desmesurado en la
economia vy los desequilibrios exteriores eran enormes.
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Con estos datos del primer semestre en la mano, se estima que la economia espafiola
crecera un 3,1% en 2017, un registro en linea con el de los tres Ultimos ejercicios y que
nos permitira seguir siendo la economia que mas crece de entre las grandes de la Unidn.

En cuanto al empleo, los datos de junio mostraban cifras muy positivas, con una caida en
el nimero de demandantes de empleo hasta niveles (3,4 millones aproximadamente) que
represenia el registro mas bajo de los Gitimos ocho afios y que supone una reduccién de
404.000 personas en los Ultimos doce meses. Ademas, las afiliaciones a la Seguridad
Social se incrementaron también en un 3,8% en base interanual, con una velocidad de
aumento en el segundo trimestre del afio superior a la del primero, todo lo cual apunta a
gue la tasa de desempleo en el segundo trimestre de 2017 se habra situado en niveles
del 17,5%.

En cuanto a la inflacion, el dato oficial correspondiente a junio es del 1,5% interanual, es
decir 0,4 puntos por debajo del correspondiente a mayo y muy lejos de los maximos
registrados en enero y febrero de 2017, que mostraban un 3% interanual. Estos
movimientos a la baja se explican fundamentalmente por la desaceleracién de los precios
de la energia y de los alimentos sin elaborar, cuya inercia mas que compensa el impacto
del incremento en la inflacion subyacente.

En definitiva, cabe concluir que el entorno macroeconémico en el que se desenvuelve la
actividad de negocio de nuestro Grupo presenta para lo que queda de afio un panorama
que se puede considerar como alentador, dibujandose un perfil de crecimiento sostenido
y equilibrado en el que el principal factor de crecimiento continuara siendo la demanda
interna y todo elio en un contexto de mayor crecimiento por lo que respecta a nuestros
principales socios comerciales (los grandes paises de la zona Euro) que cabe pensar
tendra un efecto beneficioso sobre nuestras exportaciones.

Los factores anteriormenie considerados apuntan por tanto a una continuacion de la
senda de recuperacion del emplec que se ha experimentado en los Gltimos ejercicios y
todo ello en un clima de inflacion moderada, lo cual no nos debe llevar a olvidar a que
subsisten aln elementos de desequilibrio estructural (déficit de las Administraciones
Publicas, bolsas de empleo precario que frenan la capacidad de consumo de las familias,
posibilidad de que se termine la politica monetaria laxa por parte del Banco Central
Europeo) que podrian traer como consecuencia una ralentizacién de la tendencia
expansiva que nuestra economia ha seguido de manera tan resuelta en los (ltimos tres
ejercicios.
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EL NEGOCIO TELEVISIVO EN 2017

Como es bien sabido, el negocio de ia televisién en abierto depende de manera prioritaria
de la publicidad y de la correlaciéon de ésta con las variables macroeconémicas mas
relevantes, singularmente el consumo privado. Del comportamiento de estas variables y
de su positiva evolucién en jos Uitimos tiempos hemos dado cumplida cuenta en el
epigrafe anterior asi que no debe extrafiar que el mercado de la publicidad en TV se haya
visto favorecido por el crecimiento de dichas magnitudes.

La evolucién del mercado en el primer semestre de 2017 muestra, segin los datos de
Infoadex, como el total de la publicidad convencional practicamente no ha crecido
respecto a junio de 2016 y lo mismo sucede con la inversién total en TV, que muestra una
subida minima equivalente al 0,1% mientras que la de los canales nacionales en abierto
avanza un 0,2%.

Para comprender la evolucion del mercado publicitario TV en el primer semestre de 2017
hay que tener en cuenta una serie de factores especificos tales como una comparativa
muy dura con el mismo periodo del afio anterior (especialmente por lo gue respecta al
segundo trimestre sobre el que sin duda planeaba la posibilidad de una nueva ronda de
elecciones en la segunda parte del afio, lo que pudo a su vez propiciar un anticipo de
inversion publicitaria por parte de algunos anunciantes), un mayor sentido tactico por
parte las empresas a la hora de programar sus campafias de publicidad y el hecho de
que la recuperacién del mercado de la publicidad en Espafa precedié en casi cuatro
trimestres al inicio del repunte del consumo privado.

Estas caracteristicas son en realidad manifestaciones de un fendmeno que se ha venido
evidenciando en los dltimos tiempos y que no es otro que la existencia de una mayor
volatilidad en el mercado de la publicidad que hace que los registros en términos de
comparativa intermensual contra el afic precedente sean muy variables, requiriéndose
periodos mas amplios de contraste para poder corroborar la verdadera tendencia
subyacente en el mercado que, sobre la base de una economia en crecimiento y del
indudable poder de la television como instrumento de comunicacién comercial, no puede
ser sino positiva a pesar de vaivenes puntuales.

Por todo ello y considerando la previsible evolucion de las variables macroeconémicas
mas intimamente correlacionadas con la publicidad (PIB, consumo privado) de que
hemos dado cuenta en paginas anteriores parece que la tendencia de los ingresos
publicitarios en los proximos meses debiera dibujar un perfil de evolucién al alza en la
segunda parte del afio, entre otras cosas debido a que la comparativa con el mismo
periodo de 2016 es mucho mas favorable que la del primer semestre del afio.

En cuanto al peso de la publicidad total TV respecto al fotal de mercado de medios

convencionales, el registro practicamente no varia de un afio a otro y se sitla en un
53,4% (53,3% en 2016).
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Este dato es indicativo de la fortaleza de la television como plataforma comercial y de
comunicacion y parece desmentir las opiniones que sostienen que la potencia de la TV se
esta debilitando ante el empuje de otras formas de comunicacién. Lo cierto es que la
realidad se ha empefiado en desmentir esta corriente de opinidén hasta el punto de que lo
que se ha puesto de manifiesto es justamente lo contrario: cuando la inversion publicitaria
total crece y alcanza una minima velocidad de crucero el peso de la publicidad en TV lo
hace aln mas rapidamente a prueba y demostracién de su fortaleza como herramienta
comercial.

En cuanto al Grupo Mediaset Espafia Comunicacion cabe decir que el crecimienio de
nuestros ingresos publicitarios brutos en el primer semestre segin datos de Infoadex han
registrado una ligera flexion (-0,8%) respecto al primer semestre de 2016 si bien hay que
tener en cuenta que la facturacidon del primer semestre de 20186 incluye el impacto de!
Campeonato de Europa de fitbol, de modo gue, en términos homogéneos, nuestros
ingresos publicitarios hasta junio del presente afic habrian crecido mas que los del
mercado en su conjunto.

Nuestra cuota de mercado publicitario TV se sitda en un 43,2% a 30 de junio de 2017,
con una diferencia de 0,9 puntos respecto a nuestro principal competidor, que alcanza un
registro de 42,3%. Esta diferencia era de 0,6 puntos a finales de junio del afio anterior
{43,6% frente a 43%), de modo que se ha incrementado en 0,3 puntos en el perfodo atn
a pesar de que el Grupo Mediaset Espafia Comunicacién no ha no contado con eventos
deportivos de significacién en el primer semestre de 2017.

Por o que atafie a la audiencia, a 30 de junio de 2017 el conjunto de los canales de
Mediaset continuaba ostentando el liderazgo del mercado en términos acumulados con
un registro del 29,2% (Total Dia) frente al 26,7% de nuestro principal competidor.
Asimismo, el canal Telecinco, con un registro del 13,8% en Total Dia, se situaba como el
canal mas visto en los seis primeros meses del afo con una diferencia de 0,9 puntos
respecto a su principal competidor.

El Grupo Mediaset Espafia Comunicacion lidera igualmente el “target comercial® con un
registro de 30,7% en los seis primeros meses del afio, marcando una distancia de 1,8
puntos respecto a nuestro principal competidor.

Finalmente, el mes de junio registra una audiencia del 30,4% para el conjunto del Grupo
en términos de Total Dia, con 4,3 puntos de diferencia sobre nuestro principal
competidor, que se apunta un 26,1%. En este mismo mes, el canal Telecinco registra una
un 14,4% de audiencia en Total Dia, a 2,3 puntos de diferencia (12,1%) de su principal
competidor.

La fortaleza de nuestras cifras de audiencia se ha sustentado una vez mas sobre una
acertada combinacién de formatos y de tipologia de productos que mezcla de manera
armoniosa y eficaz los productos y programas ya testados con ofros novedosos que van
saliendo a la luz y ademas y todo ello sin fa presencia de eventos deportivos de relieve en
el periodo.
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La comparacion de los resultados del Grupo en el primer semestre de 2017 con los
correspondientes a idéntico periodo de 2016 muestra lo siguiente:

o El importe neto de la cifra de negocios pasa de 519.124 miles de euros a 504.383
miles de euros, una flexién del 2,8% producto fundamentalmente del impacto de
ingresos accesorios al negocio principal del Grupo (venta de publicidad de terceros,
coproduccion cinematografica), ya que los ingresos publicitarios propios del Grupo se
han mantenido practicamente invariados.

o Los costes de explotacién pasan de 371.454 miles de euros a 348.294 miles de
euros, una reduccion de nada menos que el 6% que es indicativa una vez mas de la
capacidad del Grupo Mediaset Espafia Comunicacién de modular su base de costes
en funcién de la realidad del mercado publicitario con el objetivo de maximizar los
margenes,

o En términos de beneficio de explotacién, se alcanza en el primer semestre de 2017 la
cifra de 159.235 miles de euros frente a los 150.126 miles de euros alcanzados en el
mismo periodo de 2016. Esto supone un incremento 6,1%, un registro nada
desdefable considerando la evolucién del importe neto de la cifra de negocios en el
periodo y sitila el margen de explotacién en un 31,3% sobre el total de Ingresos de
Explotacion (28,8% en el primer semesire de 2016).

c Finalmente, el resulladoc neto atribuible a la Sociedad dominante en el primer
semestre de 2017 alcanza una cifra de 125.734 miles de euros frente a los 117.740
miles de euros registrados en el mismo periodo de 2016, es decir un incremento del
6,8% que situa el margen neto en un 24,7% sobre el total de Ingresos de Explotacion
(22,6% en 2016).

INVERSIONES EN DERECHOS Y EN CINE

El Grupo continGa con su politica de inversiones en derechos audiovisuales a las que
aplica una cuidada seleccion en cuanto a la tipologia y a los contenidos con el objetivo de
sostener en el futuro los indices de audiencia y garantizar una optima explotacion
publicitaria en los distintos canales con especial consideracion hacia la inversion en
series de produccién nacional.

Mencidn especial merece la actividad desarrollada por Telecinco Cinema, S.A.U., una

sociedad participada al 100% por Mediaset Espafia Comunicacién, S.A. y que es la
encargada de canalizar la obligacién legal de invertir en cine espafiol y europeo.
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En un ambito en el que la inversion cinematografica nace de una obligacion legal y no de
una decision libre por parte del Grupo, hemos optado por la calidad y ambicién de los
proyectos que se acometen a partir de un criterio estratégico global que impregna su
actividad en este campo y que pasa por optar, cuando ello resulta factible, por
producciones de una cierta dimensién y tamafio que permitan acceder a una explotacién
internacional de las mismas ya que, en definitiva, el objetivo es aunar eficazmente
talento, rentabilidad, y oportunidades para nuestros profesionales mas briliantes o
prometedores con el animo de, en la medida de lo posible ya que se trata de una
actividad no voluniaria, intentar rentabilizar la inversién y producir peliculas que adnen
calidad y comercialidad y todo ello bajo el sello distintive del Grupo.

Recordemos que en 2016 la actividad del Grupo en el ambito cinematografico resultd una
vez mas muy exitosa, habiéndose lanzado tres largometrajes (“Cien afios de Perdén’,
“Kiki, el amor se hace” y “Un monsitruo viene a verme"), todos ellos con magnificos
resultados en taquilla, especialmente este ultimo, que consiguit el primer puesto entre las
producciones espafiolas del afio con 4,7 millones de espectadores y una recaudacion en
salas superior a los 26 millones de euros, obteniendo asimismo 9 premios Goya. A lo
anterior hay que afadir ef estreno del documental “Omega”, que trata de la gestaciéon del
mitico disco del mismo nombre grabade de manera conjunta hace 20 afios por Enrique
Morente y Lagariija Punk.

Por lo que respecta a 2017, en el primer semestre se estrené la comedia “Es por tu bien”
que tuvo una magnifica acogida comercial, con ingresos de taquilla superiores a 9,5
millones de euros y que constituye record de recaudacién para una pelicula espafiola en
lo que va de afio.

l.a segunda mitad de 2017 nos traera en primer lugar el estreno de “Tadeo Jones 2, el
secreto del Rey Midas”, un film de animacién que representa la segunda entrega de las
aventuras del famoso héroe infantil.

En octubre le tocara el turno a “El secreto de Marrowbone®, un thriller psicolégico rodado
en inglés y provisto de un elenco de actores internacionales que llegara a las salas de
exhibicién de la mano de Universal.

El Gltimo estreno del curso sera “Perfectos Desconocidos”, la nueva produccion de Alex

de ia Iglesia y que es una comedia coral arropada por un reparto de actores espafioles de
auténtico lujo.
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TELEVISION DIGITAL TERRESTRE

A partir del 3 de abril de 2010, fecha en la que se produce el apagén analdgico a nivel
nacional, nuestra estrategia multicanal ha estado enfocada a mantener el liderazgo de
mercado en el ambito de la televisibn comercial en un entorno de fragmentacion de la
audiencia y de aumento de la oferta televisiva y también a optimizar la explotacion
publicitaria del conjunto de canales mediante su venta a través de modulos.

Como se ha indicado anteriormente, a fecha de formulacién de estos Estados Financieros
Consolidados Intermedios Condensados, los datos de audiencia de los canales
“‘pequefios” o especificamente digitales muestran como este disefio de estrategia se ha
demostrado adecuado a la realidad del mercado televisivo: en efecto, la audiencia
combinada de estos canales lidera su segmento de mercado, habiéndose logrado
ademas que los nuevos canales que se han ido incorporando a la oferta hayan obtenido,
comenzando desde cero, unos niveles de audiencia muy notables para su dimension,
todo ello sin afectar a la audiencia de nuestros canales mas tradicionales.

En este sentido, cabe destacar que nuestros canales tematicos alcanzan en el primer
semestre de 2017 una audiencia de 9,2% en términos de total dia, marcando una
diferencia de 1,8 puntos de distancia con los de nuestro principal competidor. De entre
ellos destacan las cifras de FdF, una vez mas lider de su segmento con un registro del
3,0% de audiencia en total dfa a 0,6 puntos de su principal competidor (Neox).

INTERNET

El Grupo ha redoblado su apuesta por la actividad digital a lo largo de 2017, habiéndose
renovado las principales webs a fin de adaptar nuestros contenidos al nuevo entorno
tecnoldgico y a los habitos de consumo de la audiencia digital.

Como resultado de lo anterior se ha podido constatar un aumento del consumo de
nuestros productos a través de méviles y de tabletas de modo que a fravés de ambas se
canaliza ya el 75% del trafico de nuestras webs, un hecho que nos ha llevado a prestar
gran atencion a adaptarnos a los nuevos dispositivos mejorando nuestra agilidad y
nuestra navegabilidad; todo ello ha implicado también una readaptacién de nuestros
formatos publicitarios.

Las cifras muestran que en los cinco primeros meses del afio la audiencia en usuarios de
tas webs de Mediaset ha subido entre un 10% vy un 20%, lo que nos ha conducido a
revalidar nuestra posicion de liderazgo en el mercado de consumo de videos en Internet,
especialmente por lo que se refiere a aquellos de calidad que hacen que nuestro
producto sea diferencial en relacion a otras plataformas digitales, todo o cual redunda en
un afianzamiento de nuestra imagen y en una mayor fidelidad y recurrencia por parte de
fos visitantes,
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Durante el primer semestre de 2017 y segln datos de Omniture, el Grupo ha servido 328
millones de videos (incluyendo tanto television en directo como a ia carta y también clips
cortos).

Ademas, en 2017 estamos consolidando el nuevo canal de videos para Internet MTMad,
una iniciativa a través de la cual el canal de TV traslada a Internet su capacidad de
productor y emisor de videos de calidad. :

Hablamos en definitiva de un ingente esfuerzo editorial que ha revolucionado la oferta de
-contenido digital del Grupo multiplicando el valor ofrecido tanto a usuarios como a
anunciantes.

Asimismo, el Grupo esté trabajando en estos momentos en el desarrollo de herramientas
que permitan la explotacién del “Big Data” a través de actividades de recomendacion de
contenidos, explotacién comercial mediante la segmentacion de anunciantes,
seguimiento de las pautas de navegacion del usuario, etc.

ACCIONES PROPIAS

A 30 de junio de 2017 la autocartera del Grupo se sitla en 2.210.810 titulos equivalente a
un 0,66% del capital social y adquiridos para dar cumplimiento al Plan de Recompra de
Acciones aprobado por el Consejo de Administracién de Mediaset Espafia Comunicacion
el 23 de febrero de este afio por un importe fotal de hasta 100 millones de euros,
estimandose que el Plan se completara durante el segundo semestre de 2017.

COBERTURA DE RIESGOS FINANCIEROS

El Grupo realiza operaciones de cobertura de cambio relativas a aquellas transacciones
(principalmente compras de derechos de produccidon ajena) denominadas en moneda
extranjera. Estas operaciones de cobertura tienen como objetivo evitar el impacto en la
Cuenta de Resultados Separada Consoclidada iIntermedia Condensada de las
fluctuaciones del tipo de cambio sobre los pasivos pendientes de pago correspondientes
a las transacciones citadas y para ello se realizan compras de divisas por el importe de
dichos pasivos que se contratan a los plazos de pago previstos.
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CONTROL DE RIESGOS

El Consejo de Administracion tiene atribuida la mision de identificar los principales riegos
del Grupo asi como la de implantar y efectuar un seguimiento de los sistemas de
informacion y de control interno y de informacién adecuados. EI Consejo de
Administracion de Mediaset Espafia Comunicacion, S.A. es responsable de adoptar las
medidas oportunas para garantizar razonablemente la implantacién, mantenimiento y
supervisién de un adecuado sistema de control interno, asi como del desarrollo de
mejoras de dicho sistema.

La Comisién de Auditoria y Cumplimiento es el drgano encargado de supervisar y
controlar la politica de riesgos de Mediaset Espafia Comunicacion para que los posibles
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente, siendo responsable
de gue dicha politica:

a) Determine los tipos de riesgo de Mediaset Espafia Comunicacién tanto
operativos, como tecnolégicos, financieros, legales y fiscales como cualquier otro,
incluyendo los pasivos contingentes y otros riesgos econdémicos y financieros.

b} Fije de un nivel de riesgo aceptable para Mediaset Espafia Comunicacién.

c) En caso de materializarse, existan mecanismos para determinar con precision las
medidas para mitigar el impacto de los riesgos identificados.

d) Establezca los medios de comunicacién y control internos para controlar y
gestionar cualiquier riesgo.

Ademas, la Comision de Auditoria y Cumplimiento tiene definida como una de sus
responsabilidades fundamentales la de conocer, comprobar y supervisar la adecuacion e
integridad del proceso de elaboracién de la informacion financiera y de los sistemas de
gestion de riesgos. La gestion de riesgos corporativos se basa en la metodologia de
Gestion Integral de Riesgos COSO [l (Comittee of Sponsoring Organizations of the
Tradeway Commission).

A traves de la Direccion de Auditoria interna, la Comisién de Auditoria y Cumplimiento
impulsa y apoya la gestion de riesgos, garantiza al Consejo de Administracién la
supervision eficaz del Sistema de Control Interno, mediante el ejercicio de una funcién
corporativa independiente y objetiva de aseguramiento y consulta concebida para agregar
valor y mejorar las operaciones de Mediaset Espafia Comunicacion. Esta, evalia,
controla y realiza el seguimiento de los riesgos de negocio identificados y gestionados por
cada una de las diferentes areas y departamentos de las empresas del Grupo Mediaset
Espafia Comunicacién. Supervisa y coordina las actividades relacionadas con Ia
seguridad de las tecnologlas de la informacion y efecttia un desarrolio y revisién continua
de los procedimientos internos en areas de riesgo.
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PERSPECTIVAS DE LA EVOLUCION DEL NEGOCIO DE LA SOCIEDAD

Aln a pesar de que, como se ha mencionado anteriormente, el primer semestre de 2017
ha evidenciado una cierta desconexion temporal entre macroeconomia y mercado
publicitario, es muy posible que se trate de un hecho temporal que no deberia hacernos
pensar que la correlacidon entre ambas variables ha saltado por los aires de manera
stibita, de modo que cabe esperar que la actividad del Grupo en lo que resta de 2017 no
se desarrolle al margen del clima econdmico general del que se han dado ya unas
pinceladas en este Informe de Gestion y que apunta a un sostenimiento del proceso de
crecimiento que nos ha venido acompafando en los ditimos afios y que nos lleva a
confiar en que en el segundo semestre del afio asistiremos a un mercado publicitario al
alza.

Nuestro objetivo desde el punto de vista de generacién de ingresos continuara siendo
maximizar los mismos teniendo en cuenta la situacion de demanda publicitaria y los
niveles de audiencia que se alcancen. En este proceso, ajustar los precios a las
condiciones del mercado y a la posicion relativa de audiencia y de “target comercial” en
relacion con la competencia resultard esencial siempre con una perspectiva global de
continuar con el proceso de recuperacion de unos precios todavia muy alejados de los
que existian en el momento de! estallido de ia crisis econémica en 2008.

Desde el punto de vista de la audiencia, el Grupo continuara trabajando en lo que queda
de ano con el animo de mantener y reforzar el liderazgo entre las cadenas privadas de
television por lo que se refiere al canal Telecinco y también en la consolidacion y
crecimiento tanto de la audiencia de Cuatro como de los canales mas pequefios. En
ultima instancia, se trata de alcanzar el liderazgo en términos de la globalidad de la
familia de canales a través de la segmentacién de la audiencia en “targets” reconocibies y
comercializables que, sin canibalizarse los unos a los otros y a través de una estrategia
comercial efectiva, sean capaces de contribuir a maximizar los ingresos publicitarios. En
este contexto, la adaptacion de la estrategia publicitaria al entorno digital como
complemento y expansion de la politica comercial en television constituird un objetivo de
primer rango habida cuenta de los niveles de consumo de nuestros contenidos en las
nuevas plataformas de distribucién “on line” y de la constatacion de que, al ser
basicamente productores de contenido, el desarrolio digital representa realmente una
oportunidad y no un riesgo.

En este sentido, continuaremos con nuestra politica de inversiones en “Big Data” para
mejorar las herramientas tecnoldgicas que nos permitan aumentar la efectividad de
nuestras propuestas de contenidos en las distintas plataformas asi como la capacidad de
generacion de ingresos publicitarios en este ambito.
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Tanto la estrategia publicitaria como de audiencia irdn encaminadas a intentar maximizar
los margenes operativos y la generaciéon de caja siempre considerando el entorno de
mercado y la realidad competitiva del sector. En este proceso creemos que contamos con
dos palancas muy relevantes como son, por un lado, la flexibilidad de nuestro modelo de
negocio y, por otro, la solvencia que nos otorga un balance fuerte y carente de deuda. La
conjuncién de ambas variables nos permite reaccionar con prontitud y eficacia a las
realidades y oportunidades que se presentan buscando optimizar el retorno econdmico
de las inversiones.

Es igualmente nuestra intencién continuar con las iniciativas de negocio en el campo de
la publicidad expandiendo su ambito de cobertura (venta programatica, inversiones de
capital mediante intercambio, gestion de ventas de terceros, efc.).

La posicién patrimonial, la solvencia financiera del Grupo y la préactica ausencia de
apalancamiento financiero continuaran siendo sefias de identidad destacadas. En este
sentido, debemos resaltar que el Grupo cuenta con lineas de crédito suficientes vy en
condiciones muy competitivas no solo para atender adecuadamente a sus necesidades
financieras operativas presentes y futuras sino para poder beneficiarse de oporiunidades
futuras que se puedan presentar; en definitiva, un factor distintive de la mayor relevancia
cuando se evalla la posicién relativa del Grupo en relacion a los principales competidores
del sector.

GOBIERNO CORPORATIVO

El ejercicio 2015 fue, en general, para las empresas cotizadas, entre ellas nosotros
mismos, el afio de las grandes modificaciones de sus textos normativos con el fin de
adaptarlos, no sélo a los cambios legislativos introducidos, sino también a la entrada en
vigor de las nuevas recomendaciones de Gobierno Corporativo aprobadas por la CNMV.

En este sentido, durante 2016 la Compafia comunicé su cuadro de Paliticas, todas ellas
accesibles en nuestra pagina web corporativa, que son las siguientes:

oPolitica de Responsabilidad Corporativa.

ePolitica Medioambiental.

ePolitica sobre Dividendos.

«Politica sobre Autocartera,

sPolitica de Seleccion de Consejeros.

ePolitica de Comunicacion con Accionistas.

¢Y la Politica Fiscal, en relacion con la cual ha de subrayarse que la Compafiia ha
suscrito “Codigo de Buenas Practicas Tributarias” impulsado por laz Agencia
Tributaria.
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Ademés, el Consejo de Administracién aprobd su nuevo Reglamento interno de Conducta
en los Mercados de Valores, incorporando las modificaciones normativas introducidas en
la materia a nivel comunitario.

Resta mencionar que, como en aios anteriores, se ha llevado a cabo la auto-evaluacién
tanto del Consejo de Administracion, como de las Comisiones, a las que hay que afadir
la evaluacién sobre el desempefio del Consejeroc Delegado de Mediaset Espafia
Comunicacién. Y que en todas ellas han participado la totalidad de los Consejeros.

En cuanto a las Recomendaciones de buen gobierno que se recogen en el Informe Anual
de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2016, de las 64 recomendaciones
que formula la Comisién Nacional def Mercado de Valores para las sociedades cotizadas,
Mediaset Espafia Comunicacién cumple con 47, 13 no le son aplicables, y 4 son objeto
de cumplimiento parcial.

En definitiva, teniendo en cuenta las recomendaciones que no le son aplicables y las que
han sido parcial pero mayoritariamente cumplidas, la Compafiia ha conseguido en el afio
siguiente a la aprobacion del nuevo Codigo de Buen Gobierno un nivel de cumplimiento
rayano en el 100%.

Por ditimo, debe indicarse que, como en afios anteriores, tanto el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, como el Informe sobre Remuneracién de los Consejeros, han sido
verificados por una entidad auditora independiente.

Aparte de dichos Informes, y con el animo de proporcionar a nuestros accionistas toda la
informacion posible, este afic hemos publicado en la pagina web de la compafia el
Informe sobre la Independencia del Auditor de Cuentas y el Informe sobre Operaciones
Vinculadas, asf como los Informes elaborados sobre las actividades realizadas durante el
ejercicio 2016 por la Comisién de Auditoria y Cumplimiento y por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

RESPONSABILIDAD CORPORATIVA

Enmarcado en el desarrollo de un negocio audiovisual comprometido, y aprovechando el
liderazgo indiscutible del Grupo en el sector audiovisual, Mediaset Espafia Comunicacion
no solo ha cumplido con su misién de entretenimiento, sino que ha seguido impulsando la
responsabilidad corporativa desde la gestion interna de la compaiiia.

La accesibilidad de los contenidos constituye un aspecto fundamental de la
responsabilidad de los medios de comunicacion. Por ello, Mediaset Espafia
Comunicacién mantiene afio a afio su compromiso de hacer accesible su programacién a
las personas con discapacidad visual o auditiva, como instrumento de integracién social y
cultural de estos colectivos. En este sentido, a través de sus canales ha emitido multitud
de series, peliculas y programas con subtitulos, traducidos en lengua de signos o con
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audiodescripcion. Durante 2016, las cadenas de Mediaset Espafia Comunicacién han
emitido 39.448 horas de programas subtitulados, siendo Telecinco, Boing v Energy las
cadenas que han ofrecido méas horas de contenido con esta funcionalidad. E} cine ha
ocupado casi el 70% de los programas emitidos con subtitulado.

Por otro lado, consideramos que una emisién responsable de la publicidad es
imprescindible para la sostenibilidad del negocio y, por ello, tenemos implantados
mecanismos de gestion y control especificos dirigidos a un estricto cumplimiento de la
- legislacién vigente, y al seguimiento de las guias de actuacién definidas por la Asociacion
para la Autorregulacion de la Comunicacion Comercial (*Autocontrol”), a la cual la
compafiia se encuentra adherida desde 1995.

Adicionalmente, un afio mas, la Compaiiia ha cedido parte de sus espacios publicitarios
en apoyo de causas sociales, en este caso por un valor de 10.500 miles de euros.

En otro orden de cosas, durante 2016 Mediaset ha mejorado su calificacién en el analisis
de “Carbon Disclosure Project” sobre Cambic Climético, alcanzando la categoria A, lo
que la sitia como la primera compaiiia del sector en la inclusion de medidas para reducir
tas emisiones de gases de efecto invernadero; habiendo revisado, por primera vez, todas
las categorias de emisiones de Alcance 3, calculadas de acuerdo con el Greenhouse Gas
Protocol.

Por dltimo, debemos mencionar que Mediaset ha mantenido su participacién con diversas
iniciativas de responsabilidad corporativa, como son Global Compact, Ftsedgood, Global
Reporting Iniciative, la Asociacion de Emisores Espafioles, y, por primera vez en 20186,
Cluster sobre Transparencia, Buen Gobierno e Integridad de Forética, demostrando asi
su compromiso y afan de mejora continua en materia de transparencia.

Madrid, 26 de julic 2017
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