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HIGHLIGHTS: ITALIA

In Italia il giro d'affari del settore «televisione e radion & pari a €2 mid nel 2018, +1,8% sul 2017. Tale incremento € cosi suddiviso: +0,4% TV in
chiaro (€4,8 mld), +2,9% TV a pagamento (€3,5 mid) e +6,7% radio (€0,7 mid). | fre operatori principali realizzano congiuntamente quasi il 20%
deiricavi totali televisivi nazionali

Quote di mercato nel 2018: TV in chiaro Rai 47,3%, Mediaset 34,3%, Discovery 4,3%, La7 2,6% e Sky 2,0% e TV a pagamento Sky 80,3% e
Mediaset 12,4%

Il settore «televisione e radioy incide, nel suo insieme, per lo 0,5% sul PIL nazionale nel 2018

I ricavi complessivi dei principali operatori televisivi italiani si atfestano nel 2018 a €10 mld: +0,2% sul 2017, influenzato in gran parte
dall'incremento dei ricavi da pubblicitd (+1,2%), compensato dalla riduzione del canone (-1,1%) e da minori introiti della Pay Tv (-1,5%)

Nel 2018, in termini di ricavi totali, il maggiore operatore & Mediaset (incluse le attivitd in Spagna), seguito da Sky e Rai. Considerando solo i
ricavi nazionali, Sky (€3,2 mld) si colloca al primo posto davanti a Rai (€2,6 mld) e Mediaset (€2,3 mid); le stime peril 2019 prevedono la
conferma di Sky in prima posizione

Tv Privata a stelle e strisce: il fatturato aggregato degli operatori privati sotto il controllo di Gruppi americani € di €4 mid (+8% sul 2017), mentre
gli operatori italiani segnano un giro d'affari di €3,5 mid (-6% sul 2017)

Nel 2014-18 cala la redditivita industriale (ebit margin da 2,8% a 2,2%). Top3 ebit margin 2018: Discovery 14,3%, Viacom 7,4% e Mediaset 7%.
Migliorano in modo evidente Viacom (+13,6 p.p.), La7 (+9.8 p.p.. pur restando negativo) e Rai (+7,7 p.p.)

Sky primeggia per offerta di canali TV, seguita da Mediaset; tutti i principali operatori italiani possiedono almeno una piattaforma Vod per la
fruizione dei contenuti attraverso broadband

Rai e Mediaset si confermano i due principali operatori, rispettivamente con il 35,7% e il 31,6% di share nel giorno medio nel 2019.
Crescono gli share di Discovery, Mediaset e Sky. Nel tempo il divario fra lo share delle emittenti si & ridotto, anche se la prevalenza dei due
operatori storici rimane significativa

Prosegue il trend di ridistribuzione delle quote di ascolto dalle reti generaliste ai canali specializzati. Nel 2019 inoltre si conferma la costante
riduzione delle quote di ascolto delle reti generaliste degli operatori storici (Rai e Mediaset), a fronte della crescita di quelle degli operatori piu
giovani

Rai 1 resta il canale piu seguito dagliitaliani nel giorno medio (16,3% nel 2019), davanti a Canale 5 (15,4%)

Nel comparto radiofonico il Gruppo Mediaset ribadisce la propria leadership con le sue 5 emittenti e detiene quasi 1/5 del mercato (17,9%
share nel quarto d'ora medio 2019); seguono i Gruppi GEDI (11,6%) e Rai (10,7%)
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HIGHLIGHTS: EUROPA

In Europa Occidentale il giro d'affari del mercato televisivo & pari a €100,3 mid nel 2018, +2% sul 2017

Si amplia la forbice fra Pay TV e introiti pubblicitari: Ia Pay Tv registra un +4,3% sul 2017 grazie all'integrazione delle offerte tradizionali con servizi
fruibili attraverso broadband, mentre gli introiti pubblicitari imangono pressoché invariati (+0,4% sul 2017)

Nel 2018 I'aggregato dei principali operatori radiotelevisivi europei privati ha segnato un giro d'affari di €59 mlid, di cui circa la metd &
generato da operatori a stelle e strisce

Nel 2014-18 il giro d’affari @ aumentato mediamente del 9,2%, trainato dagli OTT Over-The-Top che segnano un tasso di crescita dieci volte
superiore alla media dei broadcaster tradizionali; Sky & I'unico operatore fradizionale con una double-digit growth (15,5%)

Redditivita industriale alta ma in calo: nel 2018 ebit margin dell’11,8%, ancora a doppia cifra ma in diminuzione di 4,1 p.p. sul 2014; Top3 ebit
margin 2018: CME (25,2%), ITV (21,5%) e Atresmedia (16,8%)

Struttura finanziaria: RTL Group (LU) risulta il gruppo finanziariamente piu solido (debiti finanziari pari al 25,2% del capitale netto) seguito da
Mediaset (40,5%). Nelle ultime posizioni Sky e Prosiebensat.1 con un indebitamento rispettivamente due e tre volte superiore al capitale netto

Germania (con ARD, ZDF e Deutschlandradio) colosso europeo del servizio pubblico radiotelevisivo per giro d’affari 2018: €8,7 mid, oltre tre
volte maggiore di quello italiano (€2,6 mid); seguono Gran Bretagna con €6,6 mid e Francia (€3,8 mld); ultima la Spagna (€975 min).
Germania capofila anche perincremento del giro d’affari: +2% sul 2017 e in base airicavi della TV pubblica per abitante: 105 euro per ogni
tedesco, 99 euro per ogni britannico, 58 euro per ogni francese e 42 euro per ogni italiano.

Redditivita industriale: Italia (Rai) unica con ebit margin positivo (2,6% nel 2018)

Struttura finanziaria: Spagna e Francia finanziariamente piu solide, Italia con un indebitamento finanziario quasi pari ai mezzi propri (debiti
finanziari al 83,9% del capitale netto)

Investimenti in infrastrutture: Francia (5,2%) e Regno Unito (5%) davanti a Spagna (3,4%) e Italia (3,1%)

Il canone Rai & inferiore alla media europea e risulta il piu basso fra i maggiori Paesi europei, a fronte del primato degli indici d’ascolto. In Italia
si paga €0,25 al giorno per il canone radiotelevisivo, contro gli €0,37 mediamente versati in Europa; in Germania I'esborso € di €0,58, in Gran
Bretagna di €0,46 e in Francia di €0,38

Dal 2015, fra i maggiori paesi europei, solo I'ltalia ha ridotto il canone; la Gran Bretagna I'ha incrementato del 6,2% e la Francia del 2,2%,
stabile quello tedesco, il maggiore fra i paesi considerati (€210). In Europa il canone piU alto spetta a: Svizzera (391 euro), Danimarca (339
euro) e Norvegia (310 euro)

La Rai incassa solo €74,4 euro degli €90 del canone pro-capite pagato dall'utente, quindi circa I'83%, quota inferiore alla media europea
(89.5%): in valori assoluti, lo Stato italiano trattiene annualmente circa €340 min del canone complessivo pagato dagliitaliani
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PREMESSA

Caratteristiche del focus

+ Analisi delle dinamiche dei principali operatori televisivi italiani attraverso i loro conti nel periodo 2014-2018 (per Sky Italia a
fine giugno 2015-2019), inclusi gli ultimi aggiornamenti relativi al 2019

4 Mercato concentrato: i primi tre Gruppi detengono congiuntamente quasi il 0% dei ricavi totali televisivi nazionali (AGCOM).
L'analisi copre olire il 95% del mercato Tv Italiano in termini di fatturato.

4 Azionariato: a parte la Rai, a controllo statale, Mediaset e Cairo Communication, controllante di La7, sono gruppi italiani a
controllo privato quotati, mentre Sky, Discovery, Viacom!('), Disney e Fox Networks fanno capo a multinazionali
(rispettivamente Comcast, Discovery , ViacomCBS e Disney )

+ Share: nel loro insieme i principali operatori considerati raggiungono 1'89% delle quote di ascolto nel giorno medio

¢ Sguardo all’Europa: confronto fra i principali broadcaster privati europei
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QUADRO GENERALE

Sezione 1



IL SETTORE «TELEVISIONE E RADIO» ITALIANO

Fonte: AGCOM

+ In Italia il giro d'affari del settore «televisione e radion, pari a €9 mid nel 2018, risulta in aumento dell'1,8% rispetto all’anno
precedente (€8,8 mid nel 2017). Cosi suddiviso: +0,4% TV in chiaro (€4,8 mid), +2,9% TV a pagamento (€3,5 mid) e +6,7% radio
(€0,7 mld). La crescita della TV a pagamento risente di tendenze opposte: mentre i ricavi da pubblicitd mostrano una
confrazione del -5,6% (essenzialmente dovuta alla cessazione dei servizi di Mediaset Premium), i ricavi da abbonamenti
crescono del +3,8% (trainato dalle offerte fruibili attraverso il web). Pubblicita TV: -0,1% sul 2017, pubblicita radio: +6,8%

+ |l setftore «televisione e radion incide, nel suo insieme, per lo 0,5% sul Pil nazionale nel 2018 (come nel 2017)
+ | fre principali operatori detengono congiuntamente quasi il 0% dei ricavi totali televisivi nazionali

+ Quote di mercato nel 2018-> Olfre 1'80% dei ricavi totali della TV in chiaro € detenuto da Rai (47,3%) e Mediaset (34,3%);
seguono Discovery (4,3%), La7 (2,6%) e Sky (2%). Nella TV a pagamento, Sky (Gruppo Comcast), che propone offerte fruibili
attraverso la piattaforma satellitare, digitale terrestrell), fibra e online (NOW TV), si conferma di gran lunga il primo operatore
con una quota dell'80,3%, seguito da Mediaset (12,4%). | contenuti Mediaset sono visibili sul web (Infinity) e all’interno
dell’offerta Sky(1).

+ Dal lato della domanda, Ia televisione mantiene ancora stabilmente un ruolo di primaria importanza all’interno del sistema
dell'informazione sebbene «il processo di digitalizzazione e la distribuzione dei contenuti attraverso internet ha condotto
all'affermazione di nuovi modelli di fruizione dei median. La TV rappresenta ancora il mezzo al quale gli italiani sono esposti
per un tempo maggiore (circa 4 ore di consumo medio giornaliero)

+ Dal lato dell’'offerta televisiva, la TV in chiaro e quella a pagamento sono due tipologie sostenute da modelli di business
differenti: la TV in chiaro viene finanziata dalla raccolta pubblicitaria e dal canone, la TV a pagamento principalmente dalla
vendita di abbonamenti (inclusi i servizi di pay per view), nonché, in modo decisamente piu contenuto, dalla raccolta
pubblicitaria. Tra le offerte televisive a pagamento rientrano, oltre a quelle disponibili sulle piattaforme satellitare e digitale
terrestre, anche quelle fruibili attraverso il web, inclusi i contenuti audiovisivi veicolati soltanto online (Netflix, Prime Video e Chili
insieme con NOW TV di Sky e Infinity di Mediaset)

1) Nel giugno 2018 e stato raggiunto un accordo commerciale per rendere visibili i contenuti Premium di Mediaset all'interno dell’offerta Sky. Nel contempo Sky ha creato una sua

offerta televisiva a pagamento sul digitale terrestre grazie alla capacita trasmissiva messa a disposizione dal gruppo Mediaset. Nell’ambito dell’accordo, Mediaset ha ceduto a Sky AREA STUD]

7 la R2 sr.l., societa conferitaria della piattaforma tecnologica che gestiva I'infrastruttura di trasmissione di Mediaset Premium sul digitale terrestre; nellaprile 2019 a seguito degli
sviluppi dell'istruttoria dell' Autorita Antitrust «& stata concordata tra le parti una procedura di rientro della societd R2 s.r.l. nel Gruppo Mediasety, il quale comunque continuera a M E D l O BAN CA
fornire a Sky i servizi di piattaforma tecnica a supporto della frasmissione sul digitale terrestre (a esclusione delle attivitd commerciali, di marketing e di gestione del cliente) su base

non esclusiva sino al 30/06/2021




IL MERCATO TV EUROPEO

Fonte: ITMedia Consulting

¢ In Europa Occidentale il giro d'affari del mercato televisivo si attesta a €100,3 miliardi nel 2018, +2% sul 2017
¢ Ricavida canone: tra il 2017 e il 2018 il giro d'affari imane sostanzialmente invariato

¢ TV a pagamento: continua la crescita (+4,3% sul 2017) anche grazie alla contfinua evoluzione del mercato e alla
capacitd di adattamento dei principali operatori Pay TV. Essi continuano la diversificazione investendo nel
processo di integrazione delle proprie offerte tfradizionali con servizi fruibili attraverso broadband

4 Ricavi pubbilicitari: +0,4% sul 2017
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I PROTAGONISTI DEL SETTORE TELEVISIVO
ITALIANO

Sezione 2



SKY DOMINA IL MERCATO NAZIONALE
Fatturato 2018 (€ min)

Mediaset é I'unico gruppo italiano a respiro
internazionale: nel 2018 ha realizzato quasi un
terzo dei propri ricavi all’estero, essenzialmente
in Spagna dove Mediaset Espana
Comunicacién si colloca al primo posto per
quota di ascolto nel 2018 (share del 28,8% sul
target commerciale nelle 24 ore)

Considerando solo i ricavi nazionali, il primo
- > operatore nel 2018 é Sky Italia, seguita da
Rai, con Mediaset al terzo posto

3.352

Mediaset Sky Italia Rai Walt Disney Discovery ltalia Viacom Italia Fox Networks La7
[talio* [talio*

m [talio mEstero
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10 *Nel marzo 2019 il Gruppo Disney ha acquisito il Gruppo 21st Centfury Fox (ora 21st Century Studio) cui fa capo la Fox Networks Group Italy S.r.l.




UNA TV PRIVATA A STELLE E STRISCE

Fatturato principali operatori privati italiani 2018 (€ min)

3.459

3.352

Di cui €1 mid
all’estero,

essenzialmente in
Spagna

107

Mediaset La7

VS

3.184

Sky Italia

129 124

Disney Italia Discovery Italia Viacom ltalia  Fox Networks
[talia
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LA CRESCITA RALLENTA

Variazione % ricavi 2018/17 e 2018/14 - Maggiori operatori televisivi italiani

L’'insieme dei ricavi televisivi nel 2018
e di circa €10 mid (di cui €1 mid
all'estero, essenzialmente in Spagna)

di cui:
- canone Rai -1,1%
- pubblicita +1,2%
- pay tv -1,5%

dicui-7,4% in .. . '
ltalia e '1,6% in di cui '2,7% in ltalia

Spagna e +5,2% in Spagna

3,6 -7
-25,3-25,3
Aggregato* Viacom lItalia  Sky Italia La7 Discovery Rai Mediaset*  Walt Disney Fox Networks
Italia [talia Italia
m Variazione % ricavi 2018/2017 B Variazione % ricavi 2018/2014
12 * Escludendo I'effetto dell’'uscita di El Towers dal perimetro Mediaset, le variazioni dei ricavi risulterebbero: a livello aggregato del +1% sul 2017 e del +7,9% AREA STUDI

sul 2014; per Mediaset invece del -4,4% sul 2017 e del +1% sul 2014
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OCCUPAZIONE

Variazione dipendenti (n. medio) - Maggiori operatori televisivi italiani

Sky registra il maggiore In massima parte
2018 del controllo
di El Towers
230 250
61
10 32
. . . e — mE .
-6 -5 -12 -10
-490 -474
-707
Aggregato* Sky Italia Viacom Italia La7 Discovery  Fox Networks Walt Disney Rai Mediaset*
[talia [talia [talia
= Variazione (unita) 2018/17 m Variazione (unita) 2018/14
Average Workforce (2018)
23.176 4.164 149 464 229 154 207 12.805 5.004
13 * Escludendo I'effetto dell’'uscita di El Towers dal perimetro Mediaset, le variazioni dei dipendenti risulterebbero: a livello aggregato +115 unitd sul 2014 AREA STUDI
(+0.5%) e +73 unita sul 2017 (+0.3%); per Mediaset invece -118 unitd sul 2014 e -15 unitd sul 2017 ME DIOBAN CA




REDDITIVITA INDUSTRIALE

MON in % del fatturato (ebit margin) - Maggiori operatori televisivi italiani

Rispetto al 2014 la redditivitd industriale segna
una flessione di 0,6 p.p.

Migliora in modo piu evidente I'ebit margin di Risente di
Viacom (+13,6 p.p.) seguita da La7 (+9,8 p.p., maggiori costi per
pur restando negativo) e Rai (+7,7 p.p.) €450 min relafivi
all'acquisto di
di cui -0,7% in Italia diritti perla
e 7,7% in Spagna 16,3 trasmissione di

14,3 eventi calcistici

11,5
9.9

7.6 70
28 22

-15,0

Aggregato Discovery Viacom Mediaset  Walt Disney Rai Fox Networks ~ Sky Italia La7
Italia Italia Italia Italia

=2014 m2018
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Tasso di investimento - Investimenti in % delle immobilizzazioni materiali lorde iniziali

Nel 2014-18 sono stati investiti €1,4 mid con

un incremento di €143 min nel 2018 sul 2014

SKY ABOVE ALL PER TASSO DI INVESTIMENTO

—e
-~ —————
2014 2015 2016 2017 2018
—o—Sky ltalia 6,6 6,6 7.4 10,2 121
—&—Rai 25 28 23 28 3.1
—0—Mediaset 1,2 4,6 2,9 23 25
15 Sono stati esclusi gli altri operatori il cui peso, sia in termini di valore delle immobilizzazioni materiali sul fotale attivo che di investimento nell’esercizio, risulta F \‘i AREA STUDI
poco rilevante
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OFFERTA DEI PRINCIPALI BROADCASTER TTALIANI

Canali Tradizionali () Piattaforme Video On Demand *
Gruppo

Canali Free Canali Pay A-Vod ** S-Vod **

cielo -
Sky 3 43 3

Mediaset 15 9 ) MpEfz\lS;; nhinily
Disney

()
+ - 20 ‘Dlsnep+
21st Century

‘dplay

. »*#—UROSPORT
Discovery 10 8 dplay

GOLFTV [

aramount COMEDY
‘@Ns TWORK CENTRAL

nickelodeon E'J‘Eﬂ

Viacom 4 6

La7 2 - h/

*  Per piattaforme Vod si infendono sia le infrastrutture multimediali sia i portali internet, relativi a canali lineari, attraverso cui visionare contenuti in
streaming, sia in diretta che in modalitd on demand

16 ** A-Vod: Advertising Video on Demand ; S-Vod: Subscription Video on Demand
(1) Sono considerati sia i canalilineari che i canali fime-shifted

AREA STUDI
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(2) Piattaforma disponibile in Italia dal 24 marzo 2020
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SHARE COMPLESSIVO (GENERALISTI E SPECIALIZZATTI)

Share nel giorno medio in %

Nel 2014-2018 il divario di share delle
emittentisi & ridotto, anche se il
ruolo dei due operatori storici
rimane prevalente rispetto agli

inseguitori
37.5 37.2 67
. 36,5 36,3
35,7
32,6 322
31,6 313 312 31,6
2014 2015 2016 2017 2018 2019
—RQ = Mediaset
7.4
7.2 ,
6,7 7.0 I
6,2 ——
58 7.2
6,7 6.9 6.7
54 4,2 4,2
52 3.4
3,7 3.6 3.7 2,2 2,2
1,3 1,1 1.0 1,4
2014 2015 2016 2017 2018 2019
= Discovery La7 Sky
Fonte: Auditel. AREA STUDI
L'intero periodo comprende le quote di ascolto del canale «Superly il cui pieno controllo € stato acquisito nell’ottobre 2019
MEDIOBANCA

Disney + Fox raggiungono uno share nel giorno medio dell’1% nel 2019




REDISTRIBUZIONE DELLE QUOTE DI ASCOLTO: DALLE RETI GENERALISTE...

Share nel giorno medio in % - reti generaliste

e 504 29.8 29,1 29.2
= —— ’ : : 28,6
—— . -— I
‘_ +
24,9 24,5 24,3 24,2
2014 2015 2016 2017 2018 2019
——Rai —o—Mediaset
3,7 3,7
3'2 3,0 3,] 2'9 ‘
‘ 2,2
18 2,0 “
1,4 * ——
- —e —
¢ 1,4 1,4 1.6
1,0
2014 2015 2016 2017 2018 2019
——La’/ —o—Sky (TV8) —e—Discovery (NOVE)
19 Fonte: Auditel AREA STUDI
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...AI CANALI SPECIALIZZATI

Share nel giorno medio in % - canali specializzati

7,4 71 7,4
6,9 6.8 6,9 —— ’
F ?-4
& t * ¢ 6.9 7.1
6.7 6.8 :
6,4 6.5 '
2014 2015 2016 2017 2018 2019
——Rai —=o—Mediaset
6,2
5,8 57 55 53 ‘45‘8
—
= ¢ —$= —— *
52 5.4 53 5.4 5,0 5.0
2,0 18 14 21 2,2 2,2
*— ¢ |' —- g 4
r— —— —é ¢ ¢
0,5 0,5 0.6 0,5 0,5 0,5
2014 2015 2016 2017 2018 2019
—o—La7 =o—Sky —e—Discovery ——Viacom*

Fonte: Auditel

L'intero periodo comprende le quote di ascolto del canale «Superly il cui pieno controllo € stato acquisito nell’ottobre 2019
Disney + Fox raggiungono uno share nel giorno medio 2019 del’1%
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SHARE: PRINCIPALI OPERATORI TELEVISIVI

Share nel giorno medio in %

Share in prima serata in %

36,3
’ 7 37,5
3 36,6
31.2 31,6
7,072 6.7 74
' 6,2
557
4,2 4,2 >3 52
ll 2222 1,818
Rai Mediaset Sky Discovery La7 Viacom * Rai Mediaset Sky Discovery La7 Viacom *
m2018 =2019 m2018 = 2019
21 Fonte: Auditel. AREA STUDI
L'intero periodo comprende le quote di ascolto del canale «Superh il cui pieno controllo & stato acquisito nell’ottobre 2019 M E D I O BAN CA




SHARE: TOP10 CANALI TELEVISIVI

Share nel giorno medio in %

16,7

16,3

| primi Followers

AN
4 A

1.6
],4 ],6 ],3 ],4 ],4 ],] ],3 '|"| ],2 ],2 ],2

20 22

Rai 1 Canale 5 Rai 3 Rai 2 Italia 1 Rete 4 La7 V8 Nove Real Time Rai 4 Rai Iris Rai YoYo
(Mediaset) (Mediaset) (Mediaset) (Sky)  (Discovery)(Discovery) Premium (Mediaset)
= 2018 = 2019
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SHARE: TOP10 CANALI TELEVISIVI SPECIALIZZATI

Share nel giorno medio in %

Nella Top10 dei canali specializzati, Sky e Viacom ne

hanno uno a testa contro i due di Discovery e
Mediaset, mentre Rai ne posiziona quattro.

1,59

1.41

1,28
1,23

1,09

0,98 0,95 0,93 0,94

0.89

Real Time Rai 4 Rai Premium Iris Rai YoYo Rai Movie Cielo Top Crime Paramount Giallo
(Discovery) (Mediaset) (Sky) (Mediaset) Network (Discovery)
(Viacom)
= 2018 =2019
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SHARE: T'G SERALI

Share in % La televisione in chiaro rappresenta la principale
fonte di notizie per i cittadini. Rai, in primis, e
Mediaset sono sempre i due maggiori editori: nel

Al primo posto per ascolti si 2018 i quattro telegiornali serali del Gruppo Rai

conferma nel 2018 il TG1 delle (incluso il TGR) sono stati seguiti complessivamente
243 20:00, seguito dal TG5 dal 54,6% della popolazione, i tre del Gruppo
23,6 Mediaset dal 27,2%; segue TG La7 con il 5,5%

18,5 18.0

Tuttii c.d. canali all news, pur
con numeri bassi, segnano una

crescita 2018-17 delle quote di
ascolto nel giorno medio

AN

4 A

0,6 07 0,5 0,6 0.3 0,4

. . -._'_-_-_'_—___|

TG1 1G5 TGR TG3 TG2 TG La7 Studio TG4 Sky TG24  RaiNews 24 TGCOM 24

(Rai) (Mediaset) (Rai) (Rai) (Rai) Aperto (Mediaset) (Mediaset)
(Mediaset)

m2017 =2018
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Share 2019 nel quarto d’ora medio in %

SHARE: PRINCIPALI OPERATORI NELLE RADIO

Emittenti: Radio 105,
R101, Virgin Radio,
Radio Subasio e
Radio Monte Carlo

Emittenti: Radio
Deejay, Radio
Capital e m20

Gruppo Mediaset Gruppo GEDI

di cui: 4,6% Radiol,

3,4% Radio2, 1,9%
Radio3 e Isoradio
0,8%

Gruppo Rai

A livello di singole emittenti
nella Top 5 troviamo:
1° RTL 102.5 (10%)

2° Radio 105 (7,8%)
3° Radio Deejay (7,3%)
Emittenti: RTL 102.5 4° RDS (7,2%)
(10%), Radio Zeta 5° Radio ltalia (6,3%)
(1%) e Radio
Freccia (1,7%)

Gruppo RTL 102.5 RDS Radio Italia

25

Fonti: TER - Tavolo editori radio e bilancio Rai.
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BROADCASTER AND MEDIA ENTERTAINMENT COMPANIES OPERATING IN EUROPE

(PRINCIPAL EXECUTIVE OFFICE)

Amazon
Prime Video (EU)
Amazon Digital Amazon Digital
UK (GB) Germany (DE)
London Munich Tv4, C-More € MV
Gruppo Bonnier ***
(SE)
Stockholm

DAIN Group (GB)
London

Nefflix International

NL)
Sky (GB) (
Gruppo Comcast Amsterdam
London
Modern Times Group MTG
(SE)
. ITV (GB) Stockholm
Walt Disney Discovery g?;:‘;?:fg London
Los Angeles Silver Spring New York
CME - Central European
Media Enterprises*
CBS (Us) TV2, Nordisk Film
ViacomCBS New York Bermuda Egmont Fonden **
q (DK)
dal dicembre
2019 Viacom Groupe Canal+ Celpenyelg
New York Gruppo Vivendi (FR)
Paris
Non sono disponibili i resoconti
consolidati delle attivitd europee
dei broadcaster statunitensi che Afrosedia (E5) | Mediaset (IT) \\
operano nel vecchio continente Madrid Milano
atftraverso subsidiaries ProSiebenSat.1 (DE)
Télévision Francaise 1 Munich
TF1 (FR)
Paris
* CME: quotata alla borsa di New York, operante esclusivamente in Europa centro-orientale; nell’ottobre 2019 la controllante statunitense AT&T ha siglato AREA STUDI
27 un accordo per la cessione della societd al Gruppo ceco PPF
** Egmont Fonden & un conglomerato danese che include i Gruppi TV2 e Nordisk Film ME DIOBAN CA
*** Dal dicembre 2019 le afttivitd costituenti la divisione «Broadcasting» (TV4, C-More e MTV), sono state cedute al Gruppo svedese Telia




SKY DOMINA ANCHE IL MERCATO EUROPEO
Fatturato 2018 (€ min)

Circa la meta del giro
d’affari generato dagli
— ‘ operatori privati in Europa fa
15187 e——"

capo a Entertainment
Companies a stelle e strisce

5.595 5144
4.007 3 424 3,590 3359 \\\
2.288 2086 19

25
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1) Dato riferito al bilancio consolidato chiuso al 30-06-2018 di Sky plc. Dall’ottobre 2018 Sky fa parte del gruppo statunitense Comcast NBCUniversal e non predispone piu il ‘
28 2) Ec?:;ocliisfcg%ct avviato nel 2018 la separazione delle sue oﬁivi:‘::pemericinment nel Nordiur:oo dondjvifpcpollo Nordic Entertainment Group AB, quofctopcl NOF:dCIq :tockholm | AREA STU Dl
dal mqrzo?O]_? A ) ) A o o L MED[OBAN CA
NB: Sono stati esclusi gli operatori peri quali non & disponibile il fatturato delle attivita europee




GLI O -THE-TOP ANO LA CRESCITA Gli OTT Over The Top crescono
CAGR nel 2014-2018 (%) circa dieci volte piU

velocemente rispetto ai
broadcaster tradizionali

L'aggregato e cresciuto 80,3
ad un tasso medio annuo
del 9,2% nel 2014-2018

63,9
15,5
10,6
0.8
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= © & o ©W =®ww @ @ ©T £ 35 =¥ @ = = T T @
O =) o) 2 2 O > -} w a) = w - = w 4 a) )
—_— — — — ) — ~— — ~— ~— f— T
= _ = = = N ~
> — > @) Q % O c Q T w x
e + O c 2 - o S kS o) 2 = > 3 S 2 o g
v o > & o = O O o} Xe) o O 0 c o 0
5 c & 9 g &5 &5 O S 5 © 0
0 A O o = = > o c 8 z
e = < S e« - o ° D
IS = £ o £ > 4
x
o = (@)] O = )
[0} L = &
S T
>
29 Sono stati esclusi gli operatori per i quali non € disponibile il fatturato delle attivitd europee AREA STUDI
* Escludendo I'effetto dell'uscita di El Towers dal perimetro Mediaset il CAGR si attesterebbe a +0,2% ME DIOBAN CA




MON

11,8

30

REDDITIVITA INDUSTRIALE

in % del fatturato 2018 (ebit margin)

25,2
21,5
16,8 16,4
15,3
12,4
10,5
9.5 9.4
8,4 8,3
I I I 7IO 6,7
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Sono stati esclusi gli operatori non tradizionali (Neftflix, Prime Video EU e Dazn) e gli operatori per i quali non sono disponibili i dati consolidati delle attivita AREA STUDI

europee
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STRUTTURA FINANZIARIA

Debiti finanziari in % del capitale netto 2018

Nel quinquennio la TF1 non

ha debiti finanziari 313,2

204,0
158,4
123,3
106,7
77 4
40,5
- .

o =) = & o o ) ) "

5 = g = = o = Q 3
@) o O = — O > L > e __
0 2 5 cQ i = 2 & s
) o 5 o 3 o - O < 28

2 @) o o 2 € 0

< 7 s SNQ)] « 3

— > o o

[2'4 + o

<
3] Sono stati esclusi gli operatori non tradizionali (Neftflix, Prime Video EU e Dazn) e gli operatori per i quali non sono disponibili i dati consolidati delle attivita AREA STUD]
europee MEDIOBANCA
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I PROTAGONISTI DEL SETTORE RADIOTELEVISIVO PUBBLICO IN EUROPA

In Europa si possono distinguere due modelli di gestione del servizio pubblico radiotelevisivo: uno integrato in cui gli operatori sono afttivi su
piu piattaforme (tv, radio, web) e su diverse aree di mercato (nazionale, regionale e internazionale), adottato da Germania, Italia, Regno
Unito e Spagna, e uno specializzato, presente in Francia, in cui la gestione televisiva € distinta da quella radiofonica, in capo a due
soggetti diversi.

REGNO UNITO
BBC-Channel 4 Television:
10 canali TV
17 canaliradio

GERMANIA
ARD-ZDF:
17 canali TV (di cui 10 ARD,
3 ZDF e 4 in joint venture)
6-7 canaliradio per macro regione
Deutschlandradio (50% ARD e 50% ZDF)
3 canaliradio nazionali

FRANCIA
France Télévisions:
6 canali TV
Radio France: 7 canaliradio

radiobremen®@® -

La radiotelevisione pubblica tedesca €
costituita da due enti pubblici: ARD e ZDF.
L'ARD €& il consorzio delle televisioni
pubbliche locali, confrollate dai Ldnder, nato
al fermine della seconda guerra mondiale su
iniziativa degli alleati. La ZDF & un operatore
TV fondato nel 1961 come ente pubblico.

SPAGNA
RTVE:
8 canaliTV
6 canaliradio
Federazione FORTA:
28 canali TV
21 canaliradio

ITALIA

« Rai:
13 canali TV

12 candliradio

AREA STUDI
MEDIOBANCA
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RICAVI DEI MAGGIORI OPERATORI RADIOTELEVISIVI PUBBLICI EUROPEI

Ricavi (€ min) e incidenza % del canone, 2018

88,9%

8.672

La RTVE non é finanziata
da un canone (abolito a
causa dell'alta evasione),
ma da sovvenzioni
governative e, per circaiil
21% nel 2018, da tasse sui
ricavi delle compagnie
telefoniche e delle

75,5%* televisioni private

Il Servizio pubblico in
6.555 Italia ha la minore
incidenza deiricavi
da canone sul totale

4125
3758 827%

3.106

2.555 e

93,9%

975 916

Germania Regno Unito Francia [talia Spagna

ERicavi = dicuicanone

L'incidenza del canone sul fatturato Regno Unito e riferita esclusivamente alla BBC in quanto Channel 4 € un canale prettamente commerciale
34 Francia: aggregato France Télévisions e Radio France; Germania: aggregato ARD, ZDF e Deutschlandradio; Italia: Rai; Regno Unito: aggregato BBC e
Channel 4 Television; Spagna: RTVE

AREA STUDI
MEDIOBANCA




ANDAMENTO DEI RICAVI IN EUROPA

Variazione % ricavi 2018/17 e 2018/14 - Maggiori operatori radiotelevisivi pubblici europei

16,8

'],7 '2,6

Germania Francia Spagna Italic Regno Unito

m Variazione % ricavi 2018/2017 m Variazione % ricavi 2018/2014

BBC: “Households in which one or more persons over the age of 75 reside are entitled to a free licence. The obligation for the BBC to take over the funding
35 for free TV licences for the over-75s was phased in from April 2018 and will be fully handed over in 2020, at which point the BBC will no longer receive any
funding from the Department for Work and Pensions for over-75s*

AREA STUDI
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MON in % dei ricavi 2018 (ebit margin) - Maggiori operatori radiotelevisivi pubblici europei

REDDITIVITA INDUSTRIALE

2.6
' B ' I
0.3 I
0,7
Italia Francia Spagna

36

Per la Germania dato non calcolabile per la presenza di costi straordinari non quantificabili nei rendiconti delle consorziate ARD

\V

(NG

-0.8

Regno Unito
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STRUTTURA FINANZIARIA

Debiti finanziari in % del capitale netto 2018

Spagna e Francia appaiono
finanziariamente piu solide. Italia con un

indebitamento finanziario quasi pari ai

mezzi propri

83,9
14,4
= l l
I
—— . :
Spagna Francia Regno Unito Italia
37 Per la Germania dati ARD non disponibili. AREA STUDI
MEDIOBANCA




INVESTIMENTI

Tasso di investimento 2018 - Investimenti in % delle immobilizzazioni materiali lorde iniziali

5.2

Francia

\l/

AN

Regno Unito

3.4
Spagna Italia

38

Per la Germania dati ARD non disponibili.

AREA STUDI
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CANONE RAI: INFERIORE ALLA MEDIA EUROPEA E IL PIU BASSO FRA I MAGGIORI PAESI EUROPEI

Canone unitario 2018: euro per abbonato, euro al giorno per abbonato e in % del Pil pro-capite

Media europea: 137 euro (€0,37 al giorno)
0,4% del Pil pro-capite

REGNO UNITO
Canone: 168,2 euro(€0,46 al giorno)
in % del Pil pro-capite: 0,46%

‘

L4

-

" GERMANIA
Canone: 210 euro (€0,58 al giorno)
in % del Pil pro-capite: 0,52%

FRANCIA
Canone: 139 euro (€0,38 al giorno)
in % del Pil pro-capite: 0,40%

L'ltalia ha il canone unitario piv basso fra i

maggiori Paesi europei, a fronte del primato
degli indici d’ascolto (36,3% nel 2018, contro il
30,9% della BBC, il 28,4% della France
Télévisions, il 27,6% della ARD e il 20,7% della
LDF in Germania)

Anche rapportando il canone sul Pil pro-
capite, l'indice risulta piu basso in Italia e piu
alto in Germania

Il basso canone unitario italiano € parzialmente
compensato-dalla pubblicitd, seppur con criteri
di affollamento restrittivi, assente nella BBC e
nella RTVE e limitata per quantitd e fasce orarie
in Francia e Germania

ITALIA
Canone: 90 euro (€0,25 al giorno)
in % del Pil pro-capite: 0,31%

40 GBP (pari a 172,7 euro, con tasso di cambio costante a fine 2018)
In Europa il canone piu alto spetta a: Svizzera (391 euro), Danimarca (339 euro) e Norvegia (310 euro)

Fonte: Bilanci societari e EBU (European Broadcasting Union)

BBC: annual report 1-4-2018/31-3-2019; dal 1° aprile 2018 I'importo unitario del canone € di 150,5 GBP (pari a 168,2 euro), dal 1° aprile 2019 & salito a 154,5

AREA STUDI
MEDIOBANCA




DINAMICA DEL CANONE: UN CONFRONTO EUROPEO

Canone: euro per abbonato 2014=100,0

e 1062

®
1000 e —

: ®
\.\ o o () (] 97,3

N
~

\\\‘\\\\~ 79.3
® [ o

2014 2015 2016 2017 2018 2019

=e=Francia =0=Regno Unito —=o=Germania == |talic
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41 Il canone unitario di BBC & in continua crescita dal primo aprile 2017




CANONE E ABBONATI

Abbonati paganti (migliaia di unita), barre blu, e canone unitario

113,5 113,5
PY PY 22.143 22.042

90,0

Il numero degli
abbonamenti a
fine 2019 non &
ancora disponibile,
ma e stimabile
sostanzialmente in
linea con quello
del 2018

2014 2015 2016 2017 2018 2019

=e=Canone (euro per abbonato)

AREA STUDI
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42 Fonte: Rai. Il numero degli abbonati paganti & calcolato dal rapporto tra incassi complessivi e canone unitario; si riferisce esclusivamente a quelli ordinari, in quanto rappresentativi
dell’'utenza domestica. Tiene conto delle sopravvenienze dell’esercizio e non considera le esenzioni degli over 75 anni a basso reddito.




CANONE PRO CAPITE: QUANTO PAGHIAMO E CHI INCASSA

Canone pro-capite 2019 (€)

-4,1
’ -3.8 -
4,7 _3’0 o
74,4
Canone unitario Tassa concessione Quota 5% trattenuta 50% extra-gettito IVA 4% Altro (*) Canone pro-capite
nominale governativa (TCG)  dallo Stato (L. 190/2014) trattenuto dallo Stato effettivamente di

competenza Rai

(*) Include principalmente la quota dei canoni di spettanza dell’ Accademia di Santa Cecilia

La quota del canone ordinario pro-capite che viene incassata da Rai &
quindi pari a circa I'83% di quanto pagato dall'utente (era il 3% nel 2014)

In termini assoluti, lo Stato trattiene pertanto un importo complessivo
nell’ordine di circa €340 min

Tale percentuale € di gran lunga inferiore a quella dei maggiori Paesi europei:
Germania e UK (entrambi 98%) e Francia (96%). Media europea: 89,5%.

AREA STUDI
MEDIOBANCA

43 Fonte: Rai e EBU (European Broadcasting Union)
“As the main contributor to public service media funding in Europe, the licence fee remains a guarantee for theirindependence” (EBU)
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Dati di bilancio 2019

Mediaset (nove mesi al 30-settembre)
Totale ricavi (€ min)

MOL (€ min)

MON (€ min)

Risultato netto (€ min)

Numero dipendenti (fine periodo)

Editoria televisiva (nove mesi al 30-settembre)

(Gruppo Cairo Communication)

DATI INFRANNUALI

in % sul fatturato

in % sul fatturato

2.434
754 31,0
115 4,7
27 1.1

5.499

2.030
598
189
102

5.077

Var % 2019-2018

-16,6 (1)
29,5 -20,7
9.3 +64,3
50 +277.,8

-7,7

Fatturato (€ min)

MOL (€ min)

MON (€ min)

Risultato netto (€ min)
Numero dipendenti (medio)

72
1 1,4
-6 -8,3
-4 -5,6
n.d.

+2,8

4,1 +200,0
-6,8 n.c.
-4,1 n.c.

Rai (sei mesi al 30-giugno)

Fatturato (€ min)

MOL (€ min)

MON (€ min)

Risultato netto (€ min)
Numero dipendenti (medio)

1.304
263 20,2
16 1.2
-16 -1.2
12.809

1.361
284
24

-8
12.661

1) La flessione & influenzata da una «forte discontinuitd rappresentata in particolare dai Mondiali di Calcio trasmessi in esclusiva da Mediaset a giugno e luglio del 2018 e la
contrazione della base clienti Premium progressivamente intervenuta a seguito della cessazione dal secondo semestre 2018 dell’ offerta Premium Calcio e a partire da giugno

45 2019 dell’offerta Premium Cinema e Serie sul digitale terrestren

2) L'incrementorisente dei canoni da riscossione coattiva di competenza degli anni 2015 e precedenti; «tra questi si rileva I'adeguamento per maggiori somme riscosse dallo Stato
negli anni compresi tra il 2004 e il 2015 per Euro 41,3 milionin

+4,4(2)
20,9 +8,0
1.8 +50,0
-0.6 n.c.
-1,2
AREA STUDI
MEDIOBANCA



UNO SGUARDO AL FUTURO...

"THE MEDIUM IS THE MESSAGE"

«Lasciandoci alle spalle un difficoltoso 2019, anno in cui la produzione industriale & calata dell'1,3%, dopo 5 anni, stiamo andando
incontro a un 2020 che si prevede possa avere dalle migliori prospettive, se non altro per essere I'anno delle Olimpiadi e degli Europei.

Si tfratta comunque di un anno che & partito con il “cigno nero” del CoronaVirus dalla fortissima imprevedibilitd per I'economia e quindi
anche per il mercato della comunicazione mondiale e italiana» Alberto Dal Sasso - AlS Managing Director di Nielsen

YoY growth 2019 Italian advertising ¢ Nielsen unveiled 2019 data on the Italian advertising market. The overall market
was down 5.1% YoY, or down 0.9% YoY when including OTTs’ confribution

v -5,3 d # TV collection reported a 53% YoY decrease in 2019. Positive spots were the
.. radio and digital segments, which recorded expansions
Digital 99
(OTT and others) ' ¢ On the advertising side we believe the 2020 trend in national advertising
Radio 17 collection would not be that different from 2019 with sports events (the 2020
’ Olympic Games and the Euro Cup) eventually providing some support.
Total Adv Competition on premium contents is set to increase further, with Amazon
-0.9 investing on Italian movie productions while Disney will launch its streaming
Market .
service on March 24
¢ The role of content aggregators will become exiremely relevant to help customers in managing the THE
huge number of platforms. In our view, Sky Italia and TIM are best candidate to play this game in Italy BATTLE
¢ We encourage publishers to speed up their transition towards digital: we believe flagship brands should .
explore marketing opporfunities abroad and simultaneously reducing free content available on their OF
platform \ (
¢ Finally, while we continue to see TV as cenfral in the media mix, we expect a flaftish trend for the sector THE :
in 2020, also thanks to the contribution of sports events. In such a context, with ongoing structural pressure, .
we confinue to believe sector consolidation will remain central to fighting the increasing relevance of AGES
OTTs. Mediaset has launched its pan-European project, aimed at integrating the Italian and Spanish r;AlNlPIISMUNDISPUTEDHE VY\;EllHGA;;I;h
businesses as a first step CHAMPIONSHIP OF THE WORLD!
_ - _ _ AREA STUDI
46 Fonte: Mediobanca Securities, TMT Sector Febbraio 2020 «Letters from the futuren - Fabio Pavan
MEDIOBANCA




Piattaforma prevalente di utilizzo per le

...UNO SGUARDO AL FUTURO

"THE MEDIUM IS THE MESSAGE"

famiglie italiane In Italia nel 2021 la Broadband TV (TV ‘rrcmi‘rg iq‘rgrne‘r) diventerd la piattaforma leader
superando anche il Digitale terrestre.
®mTv in chiaro Pay TV
+ All'interno del segmento Pay TV, gid a fine 2019, la BbTV & la piattaforma principale.
S 43% 559, + Nel periodo 2019-21 si prevede che il segmento Pay TV crescerd a un tasso medio
—_— 1 o -

Nel 2022 il mercato VOD in Europa occidentale presentera tassi di crescita ancora in

annuo dell’8,1%, grazie soprattutto alla diffusione dei servizi VOD.

+ Come conseguenza dell’avanzata della BbTV vedremo i tre maggiori operatori
scendere sotto il 90% (quota a fine 2018) dei ricavi totali televisivi nazionali

+ Afine 2019 Nefflix ha raggiunto i 2 milioni di abbonati*

Entro la fine del 2020 I'offerta televisiva frasmessa in Broadband TV raggiungerd 9,2 milioni
2019 2021E di abitazioni rispetto ai 5,9 milioni del 2019 (CAGR +25%).

Alcuni dei principali
Video On Demand

doppia cifra (+12%), raggiungendo un giro d'affari di oltre €10 mid.

Questa crescita sara frutto di un consolidamento del mercato fatto di fusioni,

NETFL'X prime video
S

acquisizioni e alleanze strategiche che coinvolge le pit grandi Major di Hollywood, (=] TIMVISION NOW™
(Disney, Warner, Universal, Columbia e Paramount) e i principali operatori TLC, ARt
consentendo la creazione di offerte integrate dei servizi voce, video, Internet con L DA
I'aggiunta del mobile. B:\ ZN
ISNEP Y CUROSPORT
Fonte: ITMedia Consulting, Il mercato Televisivo in Italia: 2019-2021 e VOD in Europe: 2019-2022. AREA STUD]

47

* Dato comunicato dal CEO, Reed Hastings, durante la conferenza stampa per I' ufficializzazione dell'accordo pluriennale con Mediaset.
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Grazie per I'attenzione

Area Studi Mediobanca
www.mbres.it



