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Disclaimer

Il presente documento contiene dichiarazioni previsionali (forward-looking statement’), relative a futuri eventi e risultati operativi, economici e
finanziari del Gruppo Campari. Tali previsioni hanno per loro natura una componente di rischiosita e incertezza, in quanto dipendono dal
verificarsi di eventi e sviluppi futuri. | risultati effettivi potranno discostarsi in misura anche significativa rispetto a quelli annunciati in relazione
a una molteplicita di fattori, la maggioranza dei quali € al di fuori del controllo del Gruppo.
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Dati di sintesi

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016 variazione
totale organica
€ milioni € milioni % %
Vendite nette 1.816,0 1.726,5 5,2% 6,3%
EBITDA 451,4 372,1 21,3% 22,4%
EBITDA rettificato(") 437,6 405,3 8,0% 8,9%
Risultato operativo (EBIT) 394,3 319,4 23,5% 24.3%
Rlsyl.tato dflla gestione corrente (EBIT 380,5 3525 7.9% 8,7%
rettificato)("
Utile netto del Gruppo 356,4 166,3 114,3%
Utile netto del Gruppo rettificato(") 233,4 198,6 17,5%
ROS % (risultato operativo/vendite nette) 21,7% 18,5%
ROS % (risultato della gestione o o
corrente/vendite nette) S 20,4%
ROI % (risultato operativo/attivo o o
immobilizzato) L 10.1%
ROI % (risultato della gestione o o
corrente/attivo immobilizzato) R 11.2%
Utile base per azione (€) 0,31 0,14
Utile diluito per azione (€) 0,30 0,14
Utllg.base e diluito per azione (€) 0,20 0,17
rettificato(")
Numero medio dei dipendenti 4.020 4172
Free cash flow 227,0 243,2
Free cash flow rettificato() 249,7 300,8
A'CQl.JISIZIone e cessione di societa o rami 123.6 (429,9)
d'azienda
Indebitamento netto 981,5 1.192,4
Patrimonio netto del Gruppo e di terzi 1.942,6 1.900,0
Capitale investito 2.924.1 3.092,4

() Relativamente alla definizione degli indicatori alternativi di performance, si rinvia alla successiva sezione della presente Relazione sulla gestione, al paragrafo
‘Indicatori alternativi di performance’.

Informazioni sui valori presentati

| valori riportati nella presente relazione finanziaria annuale, sia nei paragrafi relativi alla relazione sulla gestione che nel bilancio consolidato,
sono espressi, per comodita di lettura, in milioni di Euro con un decimale, mentre i dati originari sono rilevati e consolidati dal Gruppo in
migliaia di Euro. Coerentemente, tutte le percentuali, siano esse riferite a variazioni fra due periodi piuttosto che a incidenze sul fatturato o
altri indici, sono sempre calcolate sui dati originari in migliaia di Euro. La rappresentazione in milioni di Euro pud pertanto determinare in alcuni
casi apparenti incoerenze per quanto concerne sia i dati espressi in valore assoluto che quelli espressi come percentuale. Relativamente alla
definizione degli indicatori alternativi di performance, si rinvia alla successiva sezione della presente relazione sulla gestione.
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Relazione sulla gestione
Eventi significativi del periodo
Acquisizioni e modifiche delle organizzazioni commerciali

Organizzazione commerciale in Sudafrica

Il 1 gennaio 2017 il Gruppo ha iniziato I'attivita di distribuzione diretta nel mercato sudafricano tramite Campari
South Africa PTY Ltd..

La relativa organizzazione commerciale € in fase di rafforzamento, con I'obiettivo di sfruttare le opportunita di
crescita per l'intero portafoglio del Gruppo in tale mercato.

Acquisizione di Bulldog London Dry Gin

I1 10 febbraio 2017 il Gruppo ha acquistato la proprieta del marchio Bulldog London Dry Gin per US$ 55 milioni,
oltre a capitale circolante e passivita assunte per US$ 3,9 milioni.

Bulldog, quarto premium gin nel mondo, commercializzato in 95 paesi, era distribuito su alcuni mercati gia dal
2014 dal Gruppo Campari, in virtu di un accordo esclusivo di durata quinquennale, che prevedeva anche
un’opzione call per acquisire la proprieta del marchio nel 2020.

A seguito di una rinegoziazione dei termini dell’accordo, il Gruppo ha acquisito il marchio in anticipo rispetto alla
scadenza. L’accordo prevede un potenziale earn out da corrispondere ai venditori, a partire dal 2019, al
raggiungimento di determinati volumi di vendita incrementali rispetto a obiettivi concordati, stimato alla data di
acquisizione in US$ 28,6 milioni.

Estensione degli accordi di distribuzione negli Stati Uniti

I11 marzo 2017 Campari America ha rinnovato e ampliato gli accordi di distribuzione esistenti con Southern Glazer
(‘SGWS’), la piu grande societa di distribuzione di vino e spirit del Nord America. A seguito dellampliamento della
partnership, Campari America ha affidato a SGWS la distribuzione in 14 nuovi Stati, precedentemente gestiti da
Republic National Distributing Company. La capacita di distribuzione di SGWS permettera al Gruppo di
accrescere la propria penetrazione commerciale sia nei nuovi Stati che nelle aree gia consolidate.

Accordo di distribuzione in Cina
A marzo 2017 il Gruppo ha siglato con Yuanliu International Trade, controllata del gruppo francese Camus, un
accordo esclusivo di distribuzione nel mercato domestico cinese. L’accordo commerciale ha I'obiettivo di
accelerare la crescita nel mercato cinese, grazie alla consolidata rete di Yuanliu, distributore di prodotti
complementari a quelli del Gruppo.

Cessione di attivita non-core

Cessione di attivita vinicole
Nel corso dell’esercizio, & stata finalizzata la cessione dei seguenti business, entrati nel perimetro del Gruppo
Campari nel contesto dell'acquisizione di Société des produits Marnier Lapostolle S.A. (di seguito ‘SPML’).
Queste operazioni non hanno determinato effetti significativi sui risultati economici consolidati dell’esercizio.
Con il perfezionamento di tali accordi, il Gruppo esce completamente dal business dei vini fermi, in linea con la
strategia volta a razionalizzare le attivita non strategiche e aumentare il focus sul core business degli spirit.

e Cessione vini cileni Lapostolle
I 31 gennaio 2017 & stato perfezionato il closing dell’operazione per la cessione dei vini Lapostolle in Cile, tramite
il trasferimento di Marnier Investissements S.A. ad alcuni degli ex azionisti della stessa SPML.
Il corrispettivo totale dell’operazione, al lordo dell'indebitamento finanziario netto, ammonta a € 30,0 milioni.

e Cessione vini francesi Chateau de Sancerre
Il 1 luglio 2017, a seguito dell'ottenimento delle autorizzazioni degli organismi locali competenti, & stato
perfezionato il closing per la cessione dei vini francesi Chateau de Sancerre a Maison Ackerman, la divisione
vinicola di Terrena, azienda francese operante in diversi ambiti dell'industria agricola.
Il business ceduto comprende i vini Sancerre, nonché gli immobili, i vigneti, gli impianti per la vinificazione e la
produzione, oltre al magazzino.
Il corrispettivo finale dell’operazione, inclusi gli aggiustamenti prezzo successivi al closing, ammonta a € 20,1
milioni.
Cessione dei marchi Carolans e Irish Mist

Il 1 agosto 2017, il Gruppo ha perfezionato gli accordi per la cessione dei brand Carolans e Irish Mist a Heaven
Hill Brands, societa statunitense operante nel settore dei distillati alcolici.

RELAZIONE SULLA GESTIONE 9
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Il business ceduto comprende i marchi Carolans Irish Cream e Irish Mist (Irish Mist Liqueur e Irish Mist Whisky),
il magazzino e asset produttivi.

Il corrispettivo dell'operazione (Enterprise Value) & pari a US$ 165,0 milioni (€ 139,4 milioni al tasso di cambio
della data del closing dell’operazione), in assenza di cassa o debito finanziario. Il controvalore totale
dell'operazione corrisponde a un multiplo di circa 9 volte il margine di contribuzione.

L’operazione di cessione ha generato una plusvalenza complessiva pari a circa € 50 milioni evidenziata, nel
risultato consolidato dell’esercizio, tra le ‘Rettifiche di proventi e oneri operativi’.

Carolans e Irish Mist erano stati acquisiti dal Gruppo Campari nel 2010, nell’ambito di un portafoglio di brand che
includeva anche Frangelico, il principale target dell’operazione. Prodotto in Irlanda, Carolans € la seconda crema
di whisky irlandese piu venduta al mondo, mentre Irish Mist Liqueur € il primo liquore a essere prodotto in Irlanda.
Nell’'anno fiscale terminante il 31 dicembre 2016, Carolans e Irish Mist hanno registrato vendite nette totali pari a
€ 34,0 milioni e un margine di contribuzione (margine lordo dopo le spese per pubblicita e promozioni) pari a €
16,3 milioni. Le vendite dei brand hanno rappresentato circa il 2% delle vendite totali del Gruppo nel 2016, di cui
il 70% negli Stati Uniti, loro mercato principale di riferimento.

Nell’ambito della transazione e con efficacia a partire dalla data del closing, il Gruppo e Heaven Hill Brands hanno
stipulato un accordo di distribuzione esclusivo pluriennale, in base al quale Gruppo continuera a distribuire
Carolans e Irish Mist nei mercati internazionali al di fuori degli Stati Uniti.

Con questo accordo, il Gruppo ha proseguito la razionalizzazione del portafoglio non strategico finalizzato alla
maggiore focalizzazione sui marchi di spirit prioritari, in particolare negli Stati Uniti, mercato chiave e principale
area geografica del Gruppo. Inoltre, grazie a questa cessione, si € accelerata la riduzione dell'indebitamento
finanziario del Gruppo.

Cessione di proprieta immobiliari in Francia

A novembre 2017, il Gruppo ha completato la cessione della sede di SPML a Parigi.

La vendita della proprieta immobiliare non ha generato effetti significativi sui risultati economici consolidati
dell’esercizio, mentre ha generato un effetto positivo sulla liquidita dell’anno 2017 pari a € 35,3 milioni. Gli effetti
fiscali della vendita della sede da parte dalla societa SCI du Val, societa fiscalmente trasparente, sono gia riflessi
nel bilancio individuale di SPML e avranno manifestazione finanziaria nel 2018, in occasione del pagamento delle
imposte sul reddito (pari a circa € 9,4 milioni).

Innovation e lancio di nuovi prodotti

Campari Calendar (R)evolution

Il 24 gennaio 2017, a Roma, & stata presentata la storia d’apertura dell'iniziativa globale Campari Calendar
(R)evolution, con il cortometraggio ‘Killer in Red’, scritto e diretto da Paolo Sorrentino che ha come protagonista
Clive Owen.

Il contenuto ha raggiunto circa 20 milioni di visualizzazioni a livello mondiale tramite una campagna media
effettuata in collaborazione con Google e YouTube.

Dopo il cortometraggio ‘Killer in Red’, la collaborazione con Paolo Sorrentino & proseguita con il lancio della nuova
campagna ‘Creation’. La campagna, attiva da ottobre 2017, include una serie di messaggi atti ad amplificarne la
comunicazione sui vari social media.

Bourbon Whisky

A febbraio 2017 & stata presentata negli Stati Uniti la ‘Whisky Barons Collection’, un progetto che vuole celebrare
un brand del periodo pre-proibizionistico, Bond&Lillard. Questo bourbon di alta qualita € prodotto nella piu antica
distilleria del Kentucky e riflette I'autenticita del prodotto e del packaging originale.

Nello stesso mese, sul mercato statunitense é stato introdotto in edizione limitata, il bourbon Wild Turkey Master’s
Keep, prodotto invecchiato 17 anni. A dicembre 2017, Wild Turkey Master's Keep Decades & stato nominato terzo
whisky dell’anno dalla rivista Whisky Advocate.

Inoltre, ad agosto 2017 & stato lanciato, in esclusiva per il mercato australiano, Wild Turkey ‘Master’s Keep 1894°.
Si tratta di un Kentucky Straight Bourbon Whisky in edizione limitata, invecchiato in barili selezionati direttamente
dal Master Distiller Eddie Russel.

La campagna globale di Wild Turkey, diretta dal premio Oscar Matthew McConaughey, € stata lanciata a
settembre nel mercato australiano, sulla televisione nazionale, su canali digitali e con affissioni. Sempre a
settembre & seguito il lancio, a livello globale, della seconda fase della campagna ‘Real Bourbon. No Apologies’,
con Matthew McConaughey nel ruolo di direttore creativo. A fine settembre 2017, la campagna ha generato piu
di 10 milioni di visualizzazioni YouTube.
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Appleton Estate

Al fine di celebrare il ventesimo anniversario di Joy Spence come master blender, a inizio 2017 & stato lanciato
in venti mercati, Appleton Estate Joy Anniversary Blend, una miscela in edizione limitata invecchiata 25 anni,
preparata con rum selezionati e dal sapore equilibrato con sottili note di quercia.

SKYY

Nel primo trimestre 2017, sono state introdotte sul mercato statunitense due nuove varianti di SKYY Infusions,
California Apricot, prima fragranza di vodka con infuso di vera albicocca che celebra le origini californiane di
SKYY, e Bartlett Pear, al gusto di pera.

A maggio 2017 é stato lanciato un nuovo packaging SKYY, SKYY-Line, che trae ispirazione dai tramonti di San
Francisco, Rio, Citta del Capo (Sudafrica) e Dubai.

Cinzano sparkling wine
Nel primo trimestre 2017 & stato lanciato a livello globale un nuovo packaging di Cinzano sparkling wine, che
evidenzia le caratteristiche premium del prodotto.

Crodino
A marzo 2017 é stata lanciata nel mercato italiano una nuova variante di Crodino, Crodino gusto arancia rossa,
in cui la nota fruttata dell’arancia rossa si lega all’intenso gusto dolce-amaro di Crodino.

Aperol restyling
All'inizio del secondo trimestre 2017 € stata rilasciata nei principali mercati la rivisitazione del package di Aperol,
al fine di incrementare la percezione del valore e la sua ancor pit marcata differenziazione rispetto alle imitazioni.

Negroni Week 2017

Nelle ultime cinque edizioni della ‘Negroni Week’, svoltasi a giugno 2017, Campari € stato il principale sponsor
del ‘Imbibe magazine charity program Negroni Week’, con I'obiettivo di rafforzare il messaggio ‘no Negroni without
Campari’ tramite il consolidamento del rapporto di collaborazione con il principale ambasciatore del brand, la
bartender community. L'edizione 2017 ha avuto un grande successo, con la partecipazione di 7.740 punti vendita
in tutto il mondo (+28% rispetto al 2016). | principali mercati coinvolti sono stati USA, Germania, Argentina e
Canada.

Glen Grant

Nel corso del quarto trimestre, nel canale Global Travel Retail sono stati lanciati:

e Glen Grant 15 anni Old Batch Strenght Single Malt: il prodotto € stato ideato dal Master Distiller Dennis
Malcolm. | barili sono stati selezionati tra rari barili derivanti dall'invecchiamento di bourbon whisky, riempiti
per la prima volta.

e Glen Grant ‘The Rothes Chronicles’ Cask Haven Single Malt: il prodotto, volto a celebrare la storia della
distilleria, & stato invecchiato in barili, riempiti per la prima volta e derivanti dall'invecchiamento di bourbon
whisky e di Sherry. L’invecchiamento avviene nello storico magazzino numero 4, costruito dal maggiore
James Grant, all'interno del quale i barili hanno la possibilita di respirare e hanno delle condizioni di
maturazione ottimali.

RELAZIONE SULLA GESTIONE 11
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Altri eventi significativi

Assemblea straordinaria degli azionisti della Capogruppo

Il 28 aprile 2017 I'Assemblea straordinaria degli azionisti di Davide Campari-Milano S.p.A. ha deliberato il
frazionamento del capitale sociale versato suddiviso in 580.800.000 azioni del valore nominale € 0,1 mediante
I'emissione di due nuove azioni di valore nominale € 0,05 cadauna in sostituzione di ciascuna azione esistente e
con godimento 1 gennaio 2016.

L'attuale capitale sociale versato di€ 58.080.000,00 (rimasto invariato) risulta pertanto suddiviso in 1.161.600.000
azioni. L’'operazione di frazionamento & stata eseguita il 8 maggio 2017 e ha comportato il raddoppio del numero
di azioni e, di conseguenza, il dimezzamento del prezzo del titolo.

Riforme fiscali e tassazione

e Patent box

Il 28 aprile 2017 Davide Campari-Milano S.p.A. ha siglato con il competente ufficio del’Agenzia delle Entrate
I'accordo che definisce i metodi e i criteri da utilizzare per calcolare la quota di reddito esente da IRES e IRAP ai
fini Patent box, ovvero I'entita del contributo economico che i beni immateriali hanno apportato al proprio reddito
d’'impresa.

Tale norma prevede un regime di tassazione agevolata a beneficio delle imprese che producono redditi attraverso
I'utilizzo diretto o la concessione a terzi di diritti di proprieta intellettuale.

L’accordo riguarda gli anni di imposta 2015-2019.

L’agevolazione & determinata escludendo dalla base imponibile una quota del reddito riconducibile all’utilizzo di
valori intangibili agevolabili, pari al 30% per il 2015, al 40% per il 2016 e al 50% per il triennio 2017-2019.

Al 31 dicembre 2017, il beneficio fiscale € iscritto nel risultato consolidato dell’esercizio, tra le imposte sul reddito,
e risulta pari a € 44,8 milioni, di cui

- € 12,0 milioni relativi al periodo di imposta 2015;

- € 15,5 milioni relativi al periodo di imposta 2016;

- € 17,3 milioni stimati per il periodo di imposta 2017.

Il beneficio fiscale non ricorrente & stato dedotto dai pagamenti di imposta di Davide Campari-Milano S.p.A. a
partire da giugno 2017.

¢ Riforma fiscale negli Stati Uniti

Il 22 dicembre 2017 e stata promulgata la riforma fiscale americana che ha introdotto importanti novita nella
tassazione delle aziende residenti negli Stati Uniti, tra le quali la riduzione dell’aliquota federale dal 35% al 21%
a partire dal 2018. Il Gruppo sta valutando gli effetti di tale riforma. Tuttavia, si segnala che il cambio di aliquota
ha generato, nel conto economico al 31 dicembre 2017, un beneficio non-cash pari a € 81,9 milioni relativo al
rilascio di parte delle imposte differite passive iscritte in esercizi precedenti dalla controllata americana.

Acquisto di azioni proprie

Dal 1 gennaio al 31 dicembre 2017 sono state eseguite operazioni di acquisto di 10.910.000 azioni proprie, a un
prezzo medio di € 5,85 e operazioni di vendita di 4.541.575 azioni proprie, a fronte di esercizi di stock option. Al
31 dicembre 2017, la Capogruppo detiene 9.053.113 azioni proprie, pari al 0,78% del capitale.

Rimodulazione del debito

Nel corso del 2017, Davide Campari-Milano S.p.A. ha collocato due emissioni obbligazionarie senza rating di

durata pari a 7 e 5 anni, rivolte a soli investitori istituzionali per rispettivamente € 150 milioni e € 50 milioni. Con

questa operazione la societa ha inteso ottimizzare la struttura del debito attraverso un allungamento della

scadenza media delle passivita, beneficiando dei bassi livelli dei tassi di interesse presenti sul mercato.

L’'operazione & stata realizzata mediante il riacquisto da parte di BNP Paribas di obbligazioni emesse in

precedenza dalla Capogruppo, per un importo complessivo pari a € 200.001.000.

Le obbligazioni riacquistate sono state le seguenti:

* importo nominale complessivo pari a € 180.943.000 di obbligazioni di cui al prestito obbligazionario emesso
nel 2012 di nominali € 400 milioni, interesse fisso 4,50% e scadenza 25 ottobre 2019;

* importo nominale complessivo pari a € 19.058.000 di obbligazioni di cui al prestito obbligazionario emesso nel
2015 di nominali € 600 milioni, interesse fisso 2,75% e scadenza 30 settembre 2020.

II 5 aprile 2017 le nuove obbligazioni sono state ammesse alla negoziazione presso il mercato non regolamentato

(Third Market) della Borsa di Vienna, e, contestualmente, € stato regolato per cassa un valore complessivo di €

27,1 milioni, di cui € 3,9 milioni relativi al rateo di interessi maturato sui finanziamenti in essere oggetto di

riacquisto, e € 23,2 milioni relativi ai differenziali di riacquisto delle obbligazioni in essere rispetto ai valori nominali,

oltre a spese varie legate alloperazione. L'ammontare delle obbligazioni precedentemente emesse & stato

pertanto cancellato da Davide Campari-Milano S.p.A. e il differenziale sopra citato € stato riconosciuto nei risultati

economici del Gruppo come onere finanziario non ricorrente dell’'esercizio.
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Assegnazione dell’incarico di revisione legale dei conti per gli esercizi 2019-2027

Il 19 dicembre 2017, 'Assemblea ordinaria di Davide Campari-Milano S.p.A. ha affidato all'unanimita l'incarico di
revisione legale dei conti per gli esercizi 2019-2027 alla societa di revisione Ernst&Young S.p.A ai sensi e nel
rispetto della normativa vigente. L’Assemblea degli azionisti ha approvato anche la relativa remunerazione.

Con la predisposizione delle relazioni sul bilancio di esercizio e consolidato al 31 dicembre 2018 I'incarico di
revisione legale dei conti, conferito a PricewaterhouseCoopers S.p.A. il 30 aprile 2010, verra a scadere essendosi
completato il periodo di durata massima novennale, non rinnovabile, previsto dalla legge.

Successione in posizione di senior management

Stefano Saccardi, General Counsel e Business Development Officer, ha cessato il rapporto lavorativo con DCM
dopo una carriera di grande successo durata oltre trent’anni. Stefano Saccardi rimarra in carica come membro
del Consiglio di Amministrazione di Davide Campari-Milano S.p.A. fino alla naturale scadenza del suo mandato
nel 2019. A partire dal 1 gennaio 2018 Fabio di Fede, executive Campari di lunga esperienza, succedera a
Stefano Saccardi nella posizione di General Counsel e Business Development Officer.

Operazioni aventi effetto nel 2018

Si segnalano i seguenti eventi, i cui accordi sono stati siglati nel 2017 ma che, avendo effetto dal 2018, vengono
commentati alla nota ‘Eventi successivi alla chiusura dell’esercizio’, cui si rimanda:

e cessione business Lemonsoda;

e acquisizione di Bisquit Cognac;

e cessazione accordo di distribuzione di prodotti a marchio Brown Forman in Italia;

o trasferimento della sede di Campari America a New York City.
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Risultati economici e finanziari del Gruppo
Andamento delle vendite

Evoluzione generale

Le vendite nette del Gruppo del 2017 sono state pari a € 1.816,0 milioni e, rispetto al 2016, evidenziano
globalmente un incremento del +5,2%; la componente di crescita organica del +6,3% & stata solo parzialmente
compensata da variazioni negative di cambio (-0,8%) e di perimetro (-0,4%). Nel solo quarto trimestre, la crescita
organica é stata pari al +6,6%.

La tabella seguente evidenzia tali effetti sulle diverse aree geografiche.

. . o
2017 2016 variazione - iazione % dei 12 mesi, di cui variazione % del
totale quarto trimestre
€ milioni % € milioni % € milioni totale organica perimetro  cambio totale organica
Americhe 794,2 43,7% 726,3 42,1% 67,8 9,3% 7,6% 4,1% -2,4% -2,7% 9,4%
Sud Europa, Medio Orlents & 53,3 295% 5328  30,9% 35 07%  56%  -51%  02% 32%  89%
Nord, Centro ed Est Europa 361,1 19,9% 343,9 19,9% 17,2 5,0% 7,2% -2,9% 0,7% -1,3% 1,9%
Asia-Pacifico 124,4 6,9% 123,5 7,2% 1,0 0,8% -0,8% 0,9% 0,7% -6,9% -2,9%
Totale 1.816,0 100,0% 1.726,5 100,0% 89,5 5,2% 6,3% -0,4% -0,8% -1,1% 6,6%

Variazione organica

La crescita organica delle vendite generata sull’anno & pari al +6,3%, grazie a un’ottima performance di tutti e
quattro i trimestri (rispettivamente del +5,7%, +7,6%, +5,1%, +6,6%). Globalmente, nei dodici mesi, si evidenzia
un incremento organico sostenuto in tutte le aree geografiche, a eccezione dell’area Asia-Pacifico, in cui si &
riscontrata una lieve flessione.

Analogamente, tutti i brand a priorita globale, a eccezione di SKYY, e i principali brand a priorita regionale hanno
evidenziato una crescita sostenuta. Questi risultati hanno determinato un continuo miglioramento del mix delle
vendite in termini di prodotto e mercato, in linea con la strategia di crescita del Gruppo.

| principali trend che hanno caratterizzato le singole aree geografiche sono i seguenti:

- 'area Americhe chiude con una crescita organica del +7,6% (+9,4% nel quarto trimestre); gli Stati Uniti, che si
confermano il primo mercato del Gruppo con il 25,5% delle vendite totali, registrano una performance del +3,4%
nei dodici mesi (+1,5% nel quarto trimestre). Nell’anno tutti gli altri mercati dell’area evidenziano un’ottima
performance, in particolare si segnala il contributo di Messico, Argentina e Giamaica;

- l'area Sud Europa, Medio Oriente e Africa consegue una crescita organica complessiva del +5,6%, con un
quarto trimestre molto positivo (+8,9%). Il mercato principale dell’area, I'ltalia, chiude con una crescita organica
sull’anno del +2,0%, trainata dal segmento degli aperitivi Campari e Aperol. Negli altri paesi dell’area, si conferma
una crescita sostenuta in Francia, Spagna e Sud Africa, nonché un sensibile sviluppo in Grecia.

- l'area Nord, Centro ed Est Europa registra una crescita organica pari al +7,2% (+1,9% nel quarto trimestre),
principalmente guidata dalla performance positiva di Russia, Regno Unito, Austria e dei mercati dell’est Europa;
- l'area Asia-Pacifico registra nei dodici mesi una leggera flessione delle vendite del -0,8% (-2,9% nel quarto
trimestre). L’Australia chiude l'anno in lieve contrazione (-0,6%), grazie al graduale recupero nel secondo
semestre, dopo un inizio d’'anno influenzato sia dalle sfavorevoli condizioni meteorologiche che dalla forte
pressione competitiva. Negli altri paesi dell’area le vendite registrano una variazione negativa del -1,4% nell’'anno,
principalmente dovuta alle attivita di co-packing e cambiamenti in assetti distributivi.

| principali trend che hanno caratterizzato i brand sono i seguenti.

- i brand a priorita globale del Gruppo crescono del +7,7% a livello organico, con un quarto trimestre molto
positivo (+8,3%). Sull’anno si registra un contributo positivo di tutte le marche a eccezione di SKYY. In particolare,
riguardo agli aperitivi, Aperol registra una continua crescita a doppia cifra grazie allo sviluppo positivo in tutti i
mercati. Campari prosegue il continuo rafforzamento nella maggior parte dei suoi mercati chiave, quali Italia,
Argentina, Stati Uniti, Brasile, Giamaica, Giappone e Francia. SKYY chiude in flessione, nonostante un quarto
trimestre in ripresa. Il mercato principale della marca, quello statunitense, & stato negativamente impattato dalla
persistente accesa competitivitd all'interno della categoria, nonché dall’effetto dovuto agli uragani che hanno
fortemente penalizzato le vendite nel corso del terzo trimestre. Questo andamento € stato solo in parte
compensato da una variazione complessivamente positiva nei mercati internazionali. |l portafoglio Wild Turkey
cresce soprattutto grazie ai buoni risultati negli Stati Uniti, mercato principale della marca, e in Canada. I
portafoglio di rum giamaicani cresce nel periodo grazie alla performance positiva in Giamaica, ma anche negli
Stati Uniti e nel Regno Unito. Infine, Grand Marnier registra vendite nel 2017 pari a € 130,4 milioni. Si ricorda
che il brand & incluso nella variazione organica delle vendite a partire dal terzo trimestre 2017, essendo stato
precedentemente classificato nella variazione di perimetro (il perfezionamento dellacquisto della marca &
avvenuto il 29 giugno 2016). Nel secondo semestre del’anno Grand Marnier ha registrato una crescita organica
pari al +1,8%;
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- i brand a priorita regionale segnano nei dodici mesi una crescita pari al +13,0%, con un quarto trimestre
altrettanto positivo (+12,2%). La crescita € ripartita sulla quasi totalita dei brand appartenenti alla categoria. In
particolare si segnala la crescita a doppia cifra di Espdlon, Bulldog, GlenGrant e degli sparkling wine Mondoro e
Riccadonna, oltre alla crescita sostenuta di Cinzano. Si segnala che Bulldog, brand acquisito a febbraio 2017, &
incluso nella crescita organica delle vendite su base annuale, in quanto gia precedentemente integrato nel
network del Gruppo in virtu di un accordo distributivo preesistente all’acquisizione.

| brand Carolans Irish Cream e Irish Mist, oggetto di cessione a Heaven Hill Brands nel terzo trimestre 2017
(closing avvenuto il 1 agosto 2017), ma ancora commercializzati dal Gruppo fuori da Stati Uniti e Irlanda in virtu
di un accordo distributivo stipulato con il compratore, sono stati riclassificati da brand a priorita regionale a brand
di terzi, nel resto del portafoglio, a partire dalla data del closing. La crescita organica complessiva dei brand a
priorita regionale per il 2017 & stata calcolata tenendo conto di entrambi gli effetti sopra citati;

- i brand a priorita locale evidenziano un trend positivo pari al +1,3% guidati principalmente da Crodino in ltalia,
Cabo Wabo negli Stati Uniti e dai brand brasiliani.

Variazione di perimetro

La variazione negativa di perimetro, pari a -0,4%, & attribuibile ai seguenti effetti:

- il consolidamento di SPML, proprietaria del brand Grand Marnier, il cui effetto perimetro viene registrato nel
primo semestre 2017, in quanto consolidata a partire dal 1 luglio 2016;

- la cessione di business non-core e contratti di distribuzione a carattere non strategico per il Gruppo.

Relativamente alle cessioni di business, si precisa che il periodo sconta gli effetti della cessione di Sella&Mosca
S.p.A. e Teruzzi&Puthod S.r.1., il cui closing € avvenuto nel corso del quarto trimestre 2016, oltre che della vendita
dei vini cileni a marchio Lapostolle (closing avvenuto il 31 gennaio 2017) e dei vini francesi Chateau de Sancerre
(closing avvenuto il 4 luglio 2017 con effetto retroattivo al 1 luglio 2017), entrambi precedentemente acquisiti
nell’ambito dell’operazione SPML.

In relazione alla cessione dei brand Carolans Irish Cream e Irish Mist (il cui closing si € perfezionato il 1 agosto
2017), si precisa che rientrano nel conteggio della variazione negativa del perimetro le sole vendite realizzate dai
brand nei mercati di Stati Uniti e Irlanda, ma non quelle registrate negli altri mercati dove il Gruppo continuera a
commercializzare i prodotti in virtu di un accordo distributivo pluriennale.

L’acquisizione di Bulldog London Dry Gin, conclusa a febbraio 2017, non ha prodotto effetti di perimetro, essendo
il brand gia distribuito dal Gruppo al momento dell'acquisizione, e dunque incluso nella variazione organica delle
vendite su base annuale.

Il peso di questi effetti sulle vendite del periodo € analizzato nella tabella seguente.

dettaglio dell'effetto perimetro € milioni in % sul 2016
acquisizioni e cessioni di business

acquisizioni (SPML) 58,9 3,4%
cessioni -50,2 -2,9%
totale acquisizioni e cessioni 8,7 0,5%
contratti distributivi

nuovi brand di terzi in distribuzione 4,6 0,3%
cessata distribuzione brand di terzi -19,3 -1,1%
totale contratti distributivi -14,8 -0,9%
totale variazione di perimetro -6,1 -0,4%

Variazioni di cambio

L’impatto dei cambi nel periodo & leggermente negativo e pari a -0,8%, principalmente dovuto alla svalutazione
di Dollaro USA, Peso argentino, Sterlina inglese e Dollaro giamaicano rispetto al’Euro, mentre il Real brasiliano
e il Rublo hanno registrato una rivalutazione rispetto allEuro. Si segnala che a partire dal terzo trimestre I'impatto
dei cambi € stato negativo e in peggioramento (-2,1% nel terzo trimestre, -3,2% nel quarto trimestre), guidato da
una progressiva rivalutazione dell’Euro principalmente nei confronti del Dollaro USA e del Peso argentino.

La sottostante tabella evidenzia i tassi medi del 2017 e la situazione puntuale al 31 dicembre 2017, per le valute
piu significative del Gruppo, nonché la variazione percentuale dei tassi di cambio contro I'Euro rispetto ai
corrispondenti cambi medi del 2016 e rispetto ai cambi puntuali al 31 dicembre 2016.
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cambi medi cambi puntuali
variazione rispetto al . variazione rispetto al 31
2017 2016 31 dicembre 2017 dicembre 2016
: 1 Euro % : 1 Euro %
Dollaro Statunitense 1,129 -2,0% 1,199 -12,1%
Dollaro Canadese 1,464 0,2% 1,504 -5,7%
Dollaro Giamaicano 144,494 -4,2% 149,403 -9,7%
Peso Messicano 21,325 -3,1% 23,661 -8,0%
Real Brasiliano 3,604 71% 3,973 -13,7%
Peso Argentino 18,728 -12,8% 22,931 -27,0%
Rublo Russo 65,891 12,7% 69,392 -7,3%
Dollaro Australiano 1,472 1,1% 1,535 -4,9%
Renminbi Cinese 7,626 -3,6% 7,804 -6,2%
Sterlina Inglese 0,876 -6,5% 0,887 -3,5%
Franco Svizzero 1,111 -1,9% 1,170 -8,2%

Vendite per area geografica

Di seguito le vendite del 2017 vengono analizzate per area geografica e mercati chiave. | commenti, laddove non
diversamente specificato, si riferiscono alla componente organica della variazione su ogni mercato.

e Area Americhe
L’area, di seguito suddivisa nei mercati principali, presenta globalmente una crescita organica del +7,6%.

peso % su variazione variazione % del
vendite 2017 2016 total variazione % dei 12 mesi, di cui o tri Dt

gruppo otale quarto trimestre
€ milioni % € milioni % € milioni totale organica perimetro  cambio totale organica
Stati Uniti 25,5% 463,6 58,4% 427,7  58,9% 359 84% 3,4% 7,0% -2,0% -12,4% 1,5%
Giamaica 4,6% 83,0 10,5% 789 10,9% 41 52% 9,8% 0,1% -4,6% 0,1% 6,6%
Brasile 3,5% 63,4 8,0% 56,4 7.8% 7,0 12,5% 4,9% 0,0% 7.5% -7,0% -5,6%
Argentina 2,8% 50,4 6,3% 45,5 6,3% 4,8 10,6% 30,3% -3,5%  -16,2% 40,9% 69,1%
Canada 3,2% 57,6 7,3% 54,4 7.5% 32 59% 6,0% -0,3% 0,2% -9,6% 4,4%
Altri paesi 4,2% 76,1 9,6% 63,4 8,7% 12,8 20,1% 21,4% 2,2% -3,5% 35,7% 41,3%
Americhe 43,7% 794,2 100,0% 726,3 100,0% 67,8  9,3% 7,6% 4.1% -2,4% -2,7% 9,4%

Gli Stati Uniti, mercato principale del Gruppo in termini di vendite, con un peso del 25,5% sulle vendite totali e
del 58,4% sull’area, chiudono il 2017 con una crescita organica del +3,4% e quarto trimestre in crescita del +1,5%.
La performance positiva dell'anno & trainata dalla solida crescita di Wild Turkey, dal comparto delle tequila con
Espolon e Cabo Wabo che chiudono con un robusto incremento a doppia cifra, dalla continua crescita a doppia
cifra di Aperol e Campairi, oltre alla buona performance del portafoglio di rum giamaicani e di Grand Marnier.
Questi risultati hanno contribuito a compensare la performance negativa di SKYY, conseguenza di piu fattori,
quali la persistente competitivita all’interno della categoria, caratterizzata da un’aspra politica dei prezzi adottata
dai principali concorrenti; la perdita di quota di mercato a favore di marche di vodka craft; la continua debolezza
del segmento flavoured; nonché gli uragani che hanno colpito severamente le vendite nei principali stati della
marca nel corso del terzo trimestre.

La Giamaica segna nel periodo una crescita organica delle vendite del +9,8% trainata da Campari, che continua
a crescere a doppia cifra e dall’'ottimo risultato del portafoglio dei rum giamaicani (in particolare Wray&Nephew
Overproof e Appleton Estate), risultato di una mirata strategia on premise sul consumatore.

Il Brasile nonostante le sfavorevoli condizioni macroeconomiche registra una crescita organica pari al +4,9%,
trainata dalla crescita di Campari, Aperol e Dreher.

L’Argentina chiude I'anno con una crescita organica del +30,3%, con un quarto trimestre molto positivo. Campari,
SKYY e Cinzano sono i protagonisti di questo ottimo risultato, che evidenzia anche un trend di crescita molto
favorevole del brand Aperol in questo mercato, sia in termini di volume che di valore, ancorché rispetto a una
base di confronto ancora contenuta.

Il Canada cresce nel 2017 del +6,0%, risultato ottenuto grazie alla performance di SKYY, degli aperitivi Aperol e
Campari, nonché al contributo di Forty Creek. Si conferma il contributo positivo di Baron Samedi al risultato del
periodo.

Si segnala infine, tra gli altri paesi dell’area, I'ottima performance registrata in Messico (+32,2%), grazie a SKYY
ready-to-drink, e in Peru (+59,3%).
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e Sud Europa, Medio Oriente e Africa
L’area, scomposta nella tabella seguente nei mercati principali, vede a livello organico una crescita complessiva

del +5,6%.
peso % su variazione variazione % del
vendite 2017 2016 totale variazione % dei 12 mesi, di cui quarto trimeostre
gruppo

€ milioni % € milioni % € milioni totale organica perimetro  cambio totale organica
ltalia 21,9% 398,5 74,3% 407,2 76,4% -8,7 -2,1% 2,0% -4,1% 0,0% -2,4% 0,3%
Altri paesi dell'area”) 7,6% 137,8 257% 1256  23,6% 12,2 9,7% 17,3% -8,3% 0,7% 25,9% 43,5%
Sud Europa, Medio 205% 5363 100,0% 5328 100,0% 35 07%  56%  -51%  0,2% 32%  89%

Oriente e Africa
O include il canale Global Travel Retail.

In Italia, la crescita organica complessiva € stata del +2,0%, con un quarto trimestre in linea con lo scorso anno
(+0,3%).

La buona performance & principalmente dovuta al continuo trend positivo di Aperol, Campari e al buon andamento
di Crodino, parzialmente compensato da una lieve flessione di Campari Soda.

Gli altri paesi dell’area segnano una performance positiva pari al +17,3%, grazie al buon andamento di molti
mercati tra cui Francia (+15,9%) trainata dalla crescita sostenuta di Campari e dallo sviluppo a doppia cifra di
Aperol, Riccadonna e GlenGrant; Spagna (+11,9%), trainata da Aperol, Campari e Cinzano; Sudafrica, grazie
soprattutto alla forte crescita di SKYY e all'ottima progressione di Aperol e di GlenGrant. Infine, la Nigeria,
nonostante sia stata impattata negativamente da una prolungata instabilita socio-economica, chiude il 2017 con
una performance positiva, grazie soprattutto ad American Honey e SKYY.

Il canale Global Travel Retail registra a fine anno una crescita organica del +8,5%, (+32,6% nel quarto trimestre),
grazie a un’ottima performance di Aperol, SKYY, Bulldog, GlenGrant e Grand Marnier.

e Nord, Centro ed Est Europa
L’area evidenzia una crescita organica complessiva del +7,2%, cosi ripartita nei mercati principali.

peso % Su variazione . . P variazione % del
vendite 2017 2016 variazione % dei 12 mesi, di cui .

gruppo totale quarto trimestre
€ % % € milioni totale organica perimetro cambio totale organica
Germania 8,7% 157,9 43,7% 176,1 51,2% -18,3  -10,4% -2,6% -7,8% 0,0% -9,1% 0,0%
Russia 3,5% 63,2 17,5% 37,5 10,9% 25,7 68,7% 40,6% 10,3% 17,8% 22,0% 12,9%
Altri paesi dell'area 7,7% 140,1 38,8% 130,44 37,9% 9,7 7,4% 10,8% -0,1% -3,3% -4,8% -2,4%
Nord, centro e Est 19,9% 361, 100,0% 3439  100,0% 17,2 5,0% 7.2% 2,9% 0,7% 1,3% 1,9%

Europa

In Germania il 2017 si chiude con un calo del -2,6%, in attenuazione rispetto ai primi nove mesi, durante i quali
la performance & stata influenzata negativamente da un clima sfavorevole durante la stagione estiva. La
performance negativa € principalmente dovuta al calo di alcuni prodotti a bassa marginalita, quali Cinzano
sparkling wine e vermouth e gli agency brand. Questo risultato & stato solo parzialmente compensato dalla buona

crescita di Aperol, Frangelico, Bulldog, SKYY e Wild Turkey bourbon.

In Russia il mercato chiude I'anno in forte crescita organica (+40,6%), con un quarto trimestre che conferma il
trend positivo (+12,9%), grazie all'ottima performance degli sparkling wine Mondoro e Cinzano, e alla continua
crescita di Aperol, Espolon e Wild Turkey.

Gli altri paesi dell’area crescono nei dodici mesi del +10,8% (nonostante un quarto trimestre in lieve flessione -
2,4%), grazie alle performance positive registrate nella quasi totalita delle geografie. Si segnala, in particolare, il
contributo del Regno Unito (+13,8%) con le ottime performance di Aperol, Bulldog, Campari e del portafoglio dei
rum giamaicani, oltre alle crescite di Austria, Polonia e Repubblica Ceca, principalmente guidate da Aperol e
Campairri.

¢ Asia-Pacifico
L’area, che evidenzia una lieve flessione sull’anno (-0,8%), & scomposta nella seguente tabella tra Australia e
altri paesi dell'area, con il dettaglio delle variazioni intervenute nel periodo.

peso % su variazione - . R variazione % del
vendite 2017 2016 totale variazione % dei 12 mesi, di cui quarto trimestre
gruppo
€ milioni % € milioni % € milioni totale organica perimetro  cambio totale organica
Australia 4,8% 86,4 69,4% 85,8 69,5% 06 0,7% -0,6% 0,2% 1,1% -0,6% 3,1%
Altri paesi dell'area 2,1% 38,0 30,6% 37,7 30,5% 0,3 0,9% -1,4% 2,4% -0,1% -192% -147%
Asia-Pacifico 6,9% 124,4 100,0 123,5 100,0 1,0 0,8% -0,8% 0,9% 0,7% -6,9% -2,9%
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In Australia il 2017 si chiude con una lieve contrazione organica del -0,6%, grazie al graduale recupero nella
seconda parte dell’anno, in particolare il quarto trimestre chiude in crescita del +3,1%, del ritardo registrato
all'inizio dell’anno a causa delle sfavorevoli condizioni meteorologiche. || mercato ha registrato una crescita a
doppia cifra per Aperol, GlenGrant ed Espolon, oltre a un risultato positivo per SKYY Vodka. Tale performance &
stata pil che compensata dalla debolezza nel comparto dei ready-to-drink (in particolare Wild Turkey),
penalizzato da una persistente pressione competitiva, e dal calo delle vendite relative ad attivita di copacking.

Negli altri paesi, le vendite registrano una variazione negativa nell’anno del -1,4%. Una performance positiva si
registra in Cina, grazie alla crescita di GlenGrant, SKYY ready-to-drink e Wild Turkey, e in Nuova Zelanda con
la crescita di Wild Turkey ready-to-drink, Appleton e Aperol. Al contrario, si evidenzia un calo dei mercati nel resto
dell’Asia, in particolare in Giappone, per effetto di alcuni cambiamenti negli assetti distributivi, solo parzialmente
compensato dalle crescite di Campari, SKYY Vodka e Aperol.

Vendite per principali brand a livello consolidato
Di seguito si espone una sintesi della crescita nei dodici mesi dei principali brand, suddivisi nelle categorie
identificate dal Gruppo in base alle priorita (globali, regionali, locali e altro) a essi assegnate.

Peso su variazione del solo

vendite variazione delle vendite percentuale dei 12 mesi, di cui :
Gruppo quarto trimestre
% totale organica perimetro cambio organica
Aperol 13,2% 19,1% 19,5% - -0,4% 19,4%
Campari 10,1% 8,1% 9,8% - -1,7% 15,3%
SKYY(® 9,5% -5,0% -3,5% - -1,5% 2,5%
portafoglio Wild Turkey("®? 7,5% 4,9% 6,4% - -1,5% 9,1%
portafoglio rum giamaicani 2 5,0% 3,2% 6,3% - -3,1% 6,2%
Jang TVI';:':IZ:;’ globale (escluso 45,3% 6,8% 8,3% - 1,5% 11,0%
Grand Marnier 7.2% 76,8% 1,8% 76,6% -1,7% -8,8%
brand a priorita globale 52,5% 12,9% 7,7% 6,7% -1,5% 8,3%
Cinzano 4,6% 6,9% 7,0% - -0,1% 6,8%
Averna, Braulio e Cynar 2,6% 2,3% 2,7% - -0,4% 6,5%
Espolon 2,4% 56,3% 57,9% - -1,6% 62,2%
Frangelico 1,5% 1,4% 2,4% - -0,9% 0,4%
GlenGrant 1,4% 9,6% 10,1% - -0,5% 20,9%
Forty Creek 1,1% -5,3% -5,0% - -0,3% -4,2%
Bulldog 0,8% 31,4% 32,3% - -0,9% 34,9%
altri 2,3% 26,8% 19,8% 0,0% 7,0% 11,0%
brand a priorita regionale® 16,7% 13,4% 13,0% 0,0% 0,4% 12,2%
Campari Soda 3,3% -1,1% -1,1% - -0,0% -2,5%
Crodino 3,4% 3,0% 3,1% - -0,1% 1,3%
portafoglio Wild Turkey ready-to-drink'® 1,9% -1,1% -2,1% - 1,1% 4.,5%
Dreher e Sagatiba 1,8% 9,8% 2,8% - 7,0% -9,0%
altri 1,8% 3,9% 4,9% - -1,0% -0,5%
brand a priorita locale 12,3% 2,3% 1,3% 0,0% 1,0% -1,3%
resto del portafoglio 18,5% -15,3% 1,6% -15,8% -1,1% 2,7%
totale 100,0% 5,2% 6,3% -0,4% -0,8% 6,6%

() Esclusi ready-to-drink.

@ Include American Honey.

®) Include Appleton, J.Wray e Wray&Nephew Overproof rum.

@) Non include Carolans e Irish Mist classificati nel ‘Resto del portafoglio’ tra gli agency brand.
®) Include American Honey ready-to-drink.

| brand a priorita globale del Gruppo (52,5% delle vendite) crescono a livello organico del +7,7% (+8,3% nel
quarto trimestre) e registrano un effetto perimetro del +6,7%. Le variazioni di cambio hanno apportato nel periodo
un effetto negativo pari al -1,5%.

Aperol ha proseguito nel 2017 la sua consistente crescita organica (+19,5% nel periodo e +19,4% nel quarto
trimestre) e rappresenta a fine anno il primo brand a livello di vendite nette e uno dei brand a piu forte crescita
per il Gruppo. | risultati positivi sono stati ottenuti grazie al buon andamento sia dei mercati core, Italia, Germania,
Austria e Svizzera, sia in generale di tutti i mercati ad alto potenziale, dove il brand & in fase di sviluppo e
consolidamento, in particolare Francia, Stati Uniti, Regno Unito, Spagna, Russia e il canale Global Travel Retail.
Inoltre, in molti altri mercati di pit recente introduzione, quali Australia, Brasile, Cile e Repubblica Ceca, il brand
si sta sviluppando, su una base ancora contenuta, con risultati molto promettenti.

Campari chiude I'anno con una crescita organica molto soddisfacente del +9,8%, risultato conseguito grazie a
un incremento in tutti i trimestri e con un ottimo quarto trimestre che si attesta al +15,3%. Tale risultato
particolarmente soddisfacente deriva dal buon andamento dei mercati chiave, quali ltalia, Argentina, Stati Uniti,
Giamaica, Brasile, Giappone e Francia.

SKYY ha chiuso I'anno con un calo del -3,5%, mitigato da un quarto trimestre in ripresa (+2,5% a livello organico).
Il risultato su base annuale € dovuto in gran parte alla performance negativa nel suo primo mercato, gli Stati Uniti,
dove le vendite sono state penalizzate dalla persistente pressione competitiva nella categoria della vodka in
generale e da una riduzione delle attivita di innovazione del Gruppo nel comparto Infusions. Inoltre, le vendite
sono state fortemente penalizzate dagli uragani che hanno colpito alcuni degli stati principali della marca nel corso
del terzo trimestre. Si segnala il buon andamento della marca nei mercati internazionali (pari al 27,0% delle
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vendite globali della marca a valore), dove si evidenzia I'ottima performance dei mercati sudafricano, argentino,
tedesco, canadese e giapponese, che tuttavia non ha compensato il frend sfavorevole del mercato statunitense.
Il portafoglio Wild Turkey, che include American Honey, ha registrato una crescita del +6,4% sull’anno (+9,1%
nel quarto trimestre). La performance complessiva nell’anno & stata principalmente guidata da Wild Turkey
bourbon nel mercato chiave statunitense e nei restanti mercati quali Canada, Russia e Cina, che hanno permesso
di compensare interamente il rallentamento in Giappone dovuto a cambi di assetto distributivo. Russell’'s Reserve
continua a registrare incrementi a doppia cifra nel mercato principale statunitense, mentre American Honey si
rafforza negli Stati Uniti e in mercati minori, che compensano la debolezza in Australia.

Siricorda che la performance descritta non include I'andamento del portafoglio ready-to-drink di Wild Turkey, che,
in quanto business esclusivamente domestico nel mercato australiano, € classificato tra i brand a priorita locale.
Il portafoglio rum giamaicani (Appleton Estate, J.Wray e Wray&Nephew Overproof) a livello organico cresce
globalmente del +6,3% sull’anno (+6,2% nel solo quarto trimestre). Il risultato &€ imputabile al buon andamento in
Giamaica (+7,3%, trainato da Appleton Estate e Wray&Nephew Overproof), Stati Uniti (principalmente grazie a
Wray&Nephew Overproof), Regno Unito (trainato da Appleton Estate e Wray&Nephew Overproof) e Messico.
Grand Marnier, brand entrato nel portafoglio del Gruppo da luglio 2016, contribuisce alla generazione del risultato
organico a partire dal terzo trimestre del 2017, generando una performance organica sull’anno pari al +1,8%,
dopo l'interruzione di varianti flavoured e non a base di cognac, nonché dei forti sconti applicati dai precedenti
distributori nel canale moderno. La performance & stata principalmente trainata dai mercati statunitense e
canadese.

| brand a priorita regionale (16,7% delle vendite del Gruppo) segnano nei dodici mesi una crescita pari al
+13,0% (+12,2% nel quarto trimestre), ripartita su molti dei brand principali, in particolare Espolon, Bulldog,
GlenGrant, ma anche Cinzano e gli altri sparkling wine.

Espolon (+57,9% nel periodo, +62,2% nel quarto trimestre) continua a godere di un’ottima crescita a doppia cifra
negli Stati Uniti, primo mercato per il brand, e di risultati molto soddisfacenti nei nuovi mercati internazionali in cui
€ stato lanciato di recente, tra i quali Australia, Russia, Italia e Canada.

GlenGrant segna un’ottima crescita (+10,1%), grazie a un quarto trimestre in forte crescita (+20,9%). La marca
registra le migliori performance nei suoi mercati chiave, quali Francia, Sud Africa, Australia, Cina e canale Global
Travel Retail.

Forty Creek registra nel periodo un risultato negativo pari a -5,0% (-4,2% nel solo quarto trimestre). Nonostante
il buon andamento del mercato canadese, il mercato statunitense ha riscontrato un calo delle vendite, anche
dovuto agli uragani che hanno colpito una delle regioni principali della marca negli Stati Uniti.

Averna, Braulio e Cynar registrano un incremento pari al +2,7% nell’anno e al +6,5% nel solo quarto trimestre.
Il buon risultato della categoria & guidato da Cynar nel mercato argentino, Braulio nei mercati svizzero e italiano,
e Averna negli Stati Uniti.

Frangelico chiude il periodo con una buona performance del +2,4% (+0,4% nel quarto trimestre). Tale
performance & stata generata dai buoni risultati nei mercati inglese, tedesco e messicano.

Bulldog, entrato nel portafoglio del Gruppo tra i brand a priorita regionale, ma gia da tempo inserito nel network
distributivo del Gruppo, registra nel periodo un ottimo andamento pari al +32,3%, con un risultato del quarto
trimestre pari al +34,9%. La performance & stata trainata, in particolare, da Regno Unito, ltalia, Stati Uniti e il
canale Global Travel Retail.

Cinzano segna globalmente una crescita nel periodo pari al +7,0%, con un quarto trimestre (+6,8%) che conferma
i buoni risultati dei primi nove mesi dell'anno. Tale performance ¢ la risultante di un buon andamento di Cinzano
sparkling wine e vermouth in Russia e di Cinzano vermouth in Argentina, che ha consentito di compensare
interamente il rallentamento in Germania.

Gli altri brand (sparkling wine Riccadonna e Mondoro) segnano un buon risultato nel periodo, grazie
al’andamento positivo in Francia, Russia e nei mercati sudamericani.

Per quanto riguarda Carolans e Irish Mist, si segnala che per effetto della cessione avvenuta nel terzo trimestre
2017 e della contestuale stipulazione di un accordo distributivo in virtu del quale il Gruppo continuera a
commercializzarli nei mercati internazionali fuori da Stati Uniti e Irlanda, i prodotti sono stati riclassificati da brand
a priorita regionale a brand di terzi nel’ambito del ‘Resto del Portafoglio’ a partire da agosto 2017.

| brand a priorita locale (12,3% del portafoglio del Gruppo) evidenziano una crescita nell’esercizio pari a +1,3%,
nonostante un quarto trimestre in calo del -1,3%.

Con particolare riferimento ai brand principali, riguardo agli aperitivi monodose in Italia, Campari Soda risulta in
leggera flessione (-1,1%) mentre Crodino € risultato positivo (+3,1%), grazie a un secondo semestre positivo per
effetto dalle iniziative di marketing e all'innovazione di prodotto (Crodino Arancia Rossa). | brand brasiliani
mostrano una crescita sul periodo pari al +2,8%. Tra gli altri si evidenzia Cabo Wabo, in crescita grazie anche al
buon andamento delle tequila premium sul mercato statunitense.

Il resto del portafoglio, che pesa circa un quinto delle vendite del Gruppo (tra questi gli agency brand, che
rappresentano circa il 7,9% delle vendite del Gruppo), € in lieve crescita rispetto al’anno precedente a livello
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organico (+1,6%). Nella categoria, si segnalano il positivo andamento di SKYY ready-to-drink in Messico, di Old
Smuggler in Argentina e Russia e di Zedda Piras in Italia.
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Il conto economico del 2017 ha evidenziato una performance positiva per tutti gli indicatori di profittabilita operativa
in termini di variazioni sia organiche che complessive rispetto all’esercizio precedente.
In termini assoluti il margine lordo aumenta del +9,2%, il margine di contribuzione si incrementa del +8,3% e il
risultato della gestione corrente rettificato cresce del +7,9%. Anche a livello organico si confermano le
performance positive a tutti i livelli, grazie alla positiva evoluzione del mix delle vendite in termini di prodotto e
mercato, in linea con la strategia di crescita del Gruppo. In particolare, il margine lordo progredisce del +8,6%, il

margine di contribuzione del +8,3% e il risultato della gestione corrente del +8,7%.

L’utile netto del Gruppo risulta in aumento del +114,3% e include alcune operazioni di natura non ricorrente.
Laddove venisse rettificato da tali componenti di carattere operativo, finanziario e fiscale, I'utile del Gruppo
risulterebbe pari a € 233,4 milioni, in incremento del +17,5% rispetto all’esercizio precedente.

Nella tabella che segue si espone il conto economico del 2017 e la scomposizione della variazione totale in
organica, esterna e cambi.

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016  variazione totale di cui organica di cui esterna di cui cambi

€ milioni % € milioni % € milioni % | € milioni % | € milioni % | € milioni %
Vendite nette 1.816,0 100,0 1.726,5 100,0 89,5 5,2 109,1 6,3% (6,1) -0,4% (13,5) -0,8%
Costo del venduto (741,1) (40,8) (741,9) (43,0) 0,8 (0,1) (24,6) 3,3% 20,3 -2,7% 5,1 -0,7%
Margine lordo 1.075,0 59,2 984,6 57,0 90,4 9,2 84,4 8,6% 14,3 1,4% (8,3) -0,8%
Pubblicita e promozioni (342,5) (18,9) (308,6) (17,9) (33,9) 11,0 (28,4) 9,2% (8,3) 2,7% 2,8 -0,9%
Margine di contribuzione 732,4 40,3 676,0 39,2 56,4 8,3 56,0 8,3% 59 0,9% (5,5) -0,8%
Costi di struttura (351,9) (19.4) (323,5) (18,7) (28,5) 8,8 (25,4) 7,9% (5,5) 1,7% 24 -0,7%
Risultato della gestione 3805 21,0 3525 20,4 280 7,9 30,6 87% 05 01% (B1)  0,9%
Rettlflqh$1)(1| proventi (oneri) 13.9 0.8 (33,2) 1,9) 470 (1418)
operativi
Risultato operativo(" 394,3 21,7 3194 18,5 75,0 23,5
Proventi (oneri) finanziari (40,0) (2,2) (58,6) (3,4) 18,5 (31,6)
;Tr?;tr'glc:r‘?(ﬁ' proventi (oneri) 248 (14) (246) (14 0.2) 0.7
Proventi (oneri) per put option (2,8) (0,2) 0,6 0,0 (3.4) -
gt"e. prima delle imposte e 326,7 18,0 2367 137 90,0 38,0

egli interessi di minoranza

Imposte 29,7 1,6 (70,5) (4,1) 100,1  (142,1)
Utile netto 356,4 19,6 166,3 9,6 190,1 114,3
Interessi di minoranza - - - - - -
Utile netto del Gruppo 356,4 19,6 166,3 9,6 190,1 114,3
Utile del Gruppo prima delle
imposte rettificato) 337,7 18,6 294,5 17,1 43,1 14,6
Utile netto del Gruppo
rettificato( 233,4 12,9 198,6 11,5 34,8 17,5
Totale ammortamenti (57,1) (3,1) (52,7) (3,1) (4,4) 8,3 (5,6) 10,6% 07 -14% 0,5 -1,0%
EBITDA rettificato(") 437,6 24,1 405,3 23,5 32,3 8,0 36,2 8,9% 0,3) -0,1% (3,6) -0,9%
EBITDA 451,4 24,9 3721 21,6 79,3 21,3 83,2  22,4% (0,3) -0,1% (3,6) -1,0%

() Relativamente alla definizione degli indicatori alternativi di performance, si rinvia alla successiva sezione della presente Relazione sulla gestione, al paragrafo

‘Indicatori alternativi di performance’.

Si riporta di seguito I'utile del Gruppo prima delle imposte e I'utile netto, totali e rettificati, per tenere conto delle
rettifiche di proventi e oneri operativi e finanziari, nonché dei relativi effetti fiscali e di altre rettifiche fiscali.

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016 crescita
€ milioni totale rettifiche rettificato totale rettifiche rettificato totale rettificato
Utile del Gruppo prima delle imposte 326,7 (11,0) 337,7 236,7 (57,8) 294,5 38,0% 14,6%
Imposte 29,7 133,9 (104,3) (70,5) 25,5 (96,0) -142,1% 8,7%
Utile netto del Gruppo 356,4 123,0 233,4 166,3 (32,3) 198,6 114,3% 17,5%
Tax rate (nominale e rettificato) 9,1% -30,9% -29,8% -32,6%
Imposte differite su avviamento e marchi (24,2) (24,2) (28,0) (28,0)
Cash Tax rate -23,7% -23,1%

Si riporta di seguito il dettaglio delle rettifiche di proventi (oneri) operativi, finanziari e fiscali che sono stati
considerati nella rettifica dei risultati economici del Gruppo sopra esposti.

31 dicembre 2017

31 dicembre 2016

€ milioni € milioni
totale rettifiche di proventi e (oneri) operativi, di cui: 13,9 (33,2)
plusvalenze da cessioni di business 49,7 -
altre rettifiche di altri proventi (oneri) operativi (35,8) (33,2)
totale rettifiche di proventi e (oneri) finanziari, di cui: (24,8) (24,6)
operazioni di liability management (23,2) (24,6)
altre rettifiche di proventi (oneri) finanziari (1,6) -
totale rettifiche fiscali, di cui: 133,9 25,5
Patent box 44,8 -
effetto modifiche di tax rate negli Stati Uniti 81,9 -
effetti fiscali su rettifiche operative e finanziarie 7,2 25,5
totale rettifiche nette 123,0 (32,3
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Le variazioni di redditivita del Gruppo che ne derivano, calcolate in punti base, sono le seguenti. Si rimanda al
successivo paragrafo ‘Redditivita per area di business’ per commenti piu approfonditi sulle variazioni di
marginalita nelle singole aree geografiche.

accrescimento (diluizione) della marginalita in punti base!” totale organica
Costo del venduto 220 120
Margine lordo 220 120
Pubblicita e promozioni (100) (50)
Margine di contribuzione 120 70
Costi di struttura (60) (30)
Risultato della gestione corrente 50 50

) Si segnala che vi possono essere effetti di arrotondamento legati al fatto che i punti base corrispondenti alla diluizione sono arrotondati alla decina.

Si analizzano di seguito le voci piu rilevanti del conto economico. Si rimanda al paragrafo precedente per
un’approfondita analisi delle vendite del periodo.

Il margine lordo dell’'esercizio 2017 & pari a € 1.075,0 milioni, incrementato del +9,2% rispetto al 2016.

Con riferimento alla marginalita, I'incidenza sulle vendite passa dal 57,0% del 2016 al 59,2% del 2017, con un
aumento pari a 220 punti base, di cui 120 a livello organico. Tale risultato € stato ottenuto grazie al favorevole
mix delle vendite realizzato tramite una maggiore focalizzazione degli investimenti su prodotti/mercati a piu alta
marginalita e sui brand chiave a priorita globale e regionale, che ha determinato una minore incidenza del costo
del venduto sulle vendite. La componente di crescita esterna (+1,4%) € il risultato netto dell’acquisizione di Grand
Marnier, incluso nella variazione perimetro fino al secondo trimestre 2017 (contribuzione pari a +3,4%), della
cessione dei brand Carolans e Irish Mist (incidenza pari a -0,8%) e di altri business non-core a bassa marginalita
(contribuzione pari a -1,2%).

| costi per pubblicita e promozioni dellanno 2017, in termini di incidenza sulle vendite, sono risultati pari al
18,9%, con un incremento del 11,0% in valore rispetto al’anno precedente, in cui erano pari al 17,9%. A livello
organico i costi crescono del +9,2%, generando una diluizione pari a 50 punti base e mostrando una graduale
normalizzazione nell’'ultimo trimestre dell’anno, come pianificato. | maggiori investimenti sono imputabili alla
realizzazione di alcune campagne marketing rilevanti e principalmente legate ai brand a priorita globale e
regionale.

Il margine di contribuzione dell’esercizio 2017 & stato pari a € 732,4 milioni, in incremento del +8,3% rispetto al
2016. La componente di crescita organica € pari a +8,3%; gli effetti di perimetro e quelli derivanti dalle variazioni
dei cambi sono invece risultati marginali (rispettivamente pari al +0,9% e al -0,8%). Ne deriva un accrescimento
della marginalita, in termini di incidenza sulle vendite, pari a 120 punti base a livello totale, imputabili alla
componente di crescita organica per 70 punti base.

| costi di struttura aumentano complessivamente del +8,8% rispetto all’esercizio precedente, in virtu di una

crescita organica del +7,9%, di una crescita esterna del +1,7% e di una componente cambio marginale pari al -

0,7%. Nei due periodi posti a confronto, I'incidenza percentuale dei costi di struttura sulle vendite risulta in

aumento a livello complessivo, dal +18,7% del 2016 al +19,4% del 2017, con un effetto diluitivo totale e organico

rispettivamente pari a 60 e 30 punti base. L'incremento € riconducibile ad alcune iniziative programmate di

rafforzamento delle strutture distributive avviate dal Gruppo in alcuni mercati, tra cui:

- Stati Uniti, dove & stato avviato un investimento volto a potenziare la struttura commerciale dedicata al canale
on premise, segmento distributivo strategico per tutto il portafoglio di premium spirit;

- Sudafrica, dove é stata recentemente costituita una nuova organizzazione commerciale;

- Global Travel Retail, la cui struttura distributiva & in fase di rafforzamento;

- Peru, dove sono stati realizzati investimenti sulla struttura distributiva e commerciale;

- oltre all'effetto dell'inflazione in alcuni mercati emergenti.

Le iniziative sopra citate sono state concentrate principalmente nei primi mesi dell’anno. In particolare, la crescita

organica dei costi di struttura é risultata in graduale normalizzazione negli ultimi mesi dell’anno, beneficiando del

progressivo rilascio di efficienze generate dall'integrazione di Grand Marnier.

Il risultato della gestione corrente (EBIT rettificato) dell’esercizio 2017 & stato di € 380,5 milioni, in aumento

del +7,9% rispetto al 2016. L’incidenza sulle vendite risulta pari al 21,0% e, rispetto al 20,4% dello scorso anno,

si traduce in un miglioramento complessivo di 50 punti base. A livello organico I'EBIT rettificato mostra un

incremento del +8,7% a livello organico, con un miglioramento di marginalita pari a 50 punti base.

| principali fattori sopra commentati che hanno inciso sui risultati organici sono stati:

- un miglioramento del margine lordo, che a livello organico ha comportato un accrescimento di marginalita di
120 punti base;

- un lieve aumento dell'incidenza di costi per pubblicita e promozioni sulle vendite, che ha portato una diluizione
di 50 punti base;

RELAZIONE SULLA GESTIONE 22



GRUPPO CAMPARI - RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2017

- una crescita dei costi di struttura, a un tasso superiore alla variazione organica delle vendite, che ha comportato
una diluizione di marginalitad organica di 30 punti base.

L’impatto derivante dalle variazioni di perimetro sul risultato della gestione corrente rettificato risulta marginale e

pari al +0,1%, con un effetto accrescitivo pari a 50 punti base, ed ¢ attribuibile all'effetto netto di SPML, che ha

influito sulla variazione di perimetro nel solo primo semestre 2017 (con un’incidenza pari al +3,1%) e delle cessioni

di business non-core, tra cui le cessioni dei marchi Carolans Irish Cream e Irish Mist, del business dei vini fermi

e l'interruzione di contratti di distribuzione (con un peso complessivo pari al -2,9%).

La voce rettifiche di proventi e oneri operativi evidenzia, come saldo netto nell’esercizio 2017, un provento di
€ 13,9 milioni. L’'operazione di cessione dei brand Carolans, Irish Cream e Irish Mist ha comportato la registrazione
di una plusvalenza nel corso del terzo trimestre 2017 di € 49,7 milioni, che ha piu che compensato il sostenimento
di oneri legati a operazioni di ristrutturazione delle strutture organizzative e distributive del Gruppo e di oneri
accessori legati alle operazioni di acquisizione e cessione di business realizzati nell’anno. Si ricorda che nel 2016,
la voce in esame, pari a un importo negativo di € 33,2 milioni, includeva principalmente oneri connessi
all'operazione di acquisizione di SPML e oneri legati alle operazioni di cessione di business non-core.

Il risultato operativo nell’anno 2017 ¢ stato pari a € 394,3 milioni e, rispetto allo scorso anno, evidenzia una
crescita sostenuta, complessivamente pari al +23,5%. Il ROS (return on sales), ovvero l'incidenza percentuale
del risultato operativo sulle vendite nette, risulta pari al +21,7% (+18,5% nel 2016), confermando un significativo
rafforzamento dei risultati rispetto al corrispondente periodo dell’anno precedente.

Gli ammortamenti complessivi dell’anno sono stati pari a € 57,1 milioni, in aumento di € 4,4 milioni (+8,3%)
rispetto al 2016 come conseguenza sia degli investimenti effettuati nel periodo, sia degli effetti derivanti dalle
variazioni di perimetro, soprattutto riferibili al’acquisizione di SPML.

L’EBITDA rettificato e stato pari a € 437,6 milioni, in incremento del +8,0% (+8,9% a livello organico).
L’EBITDA é stato pari a € 451,4 milioni, in incremento del +21,3%.

Gli oneri finanziari netti sono stati pari a € 40,0 milioni, con un decremento di € 18,5 milioni rispetto allo stesso
periodo del 2016, in cui risultavano pari a € 58,6 milioni, nonostante il livello piu alto dell’indebitamento medio nel
2017 rispetto al 2016. Questo effetto & sostanzialmente legato alle operazioni di riorganizzazione del passivo
portate a termine nel 2016 e nella prima parte del 2017, volte alla riduzione del costo medio dell'indebitamento. I|
saldo include € 6,7 milioni di perdite nette su cambi, prevalentemente non realizzate e relative a finanziamenti
intra-societari.

L’indebitamento medio del 2017 (€ 1.144,0 milioni) risulta superiore a quello del corrispondente periodo del 2016
(€ 1.130,0 milioni) che ancora non scontava pienamente gli effetti delle operazioni di acquisizione di business
realizzate nei periodi successivi. Il costo medio dell’indebitamento, escludendo gli effetti derivanti dalle differenze
cambio e dalle componenti legate a operazioni di liability management, € stato pari al 2,9%, in netta diminuzione
rispetto al 2016, in cui risultava pari al 5,6%, per effetto delle operazioni di liability management.

Nel corso del 2017, sono state registrate rettifiche di proventi e oneri finanziari negative e pari a € 24,8 milioni,
imputabili sostanzialmente alle operazioni di liability management realizzate nella prima parte dell’esercizio. Si
tratta del differenziale pagato in sede di riacquisto delle obbligazioni in essere rispetto al valore nominale delle
stesse (per € 23,2 milioni).

Nel 2017, la voce proventi (oneri) per put option ed earn out presenta un onere netto di € 2,8 milioni, imputabile
a effetti non-cash di attualizzazione dei debiti per impegni futuri di acquisti di quote societarie e di revisione delle
stime dei debiti per earn out.

L’utile del Gruppo prima delle imposte € stato pari a € 326,7 milioni, in aumento del +38,0% rispetto al 2016 e
con una marginalita sulle vendite del 18,0% (13,7% nel 2016). L'utile, depurato dalle rettifiche di proventi e oneri
operativi (positivi per € 13,9 milioni) e finanziari (negativi per € 24,8 milioni) del periodo, risulta pari a € 337,7
milioni, in aumento del +14,6% rispetto al corrispondente utile del 2016, anch’esso coerentemente rettificato.

Le imposte sul reddito del periodo sono rappresentate da un ricavo netto pari a € 29,7 milioni. Come descritto
negli ‘Eventi significativi del periodo’, la voce imposte include una componente positiva non ricorrente pari a €
44,8 milioni, imputabile al beneficio di tassazione agevolata ai fini IRES e IRAP previsto della normativa Patent
Box e che si riferisce agli esercizi fiscali 2015, 2016 e 2017 oltre a un beneficio non-cash, pari a € 81,9 milioni,
derivante dalla modifica normativa del tax rate negli Stati Uniti. Il dettaglio delle rettifiche fiscali nei due esercizi
posti a confronto € esposto nella tabella sopra riportata.

RELAZIONE SULLA GESTIONE 23



GRUPPO CAMPARI - RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2017

Il tax rate complessivo, ovvero inclusivo di tutte le rettifiche e dei benefici fiscali, passa dal 29,8% del 2016 al
-9,1% nel 2017.

Il tax rate normalizzato, ovvero il rapporto tra le imposte sui redditi normalizzato e I'utile del Gruppo prima delle
imposte depurato dalla rettifiche di proventi e oneri operativi e finanziari del periodo, risulta pari al 30,9% nel 2017
(32,6% nel 2016).

Infine, escludendo anche la componente di imposte differite iscritta al fine di annullare gli effetti relativi alla
deducibilita fiscale degli ammortamenti relativi ad avviamento e marchi, pari a € 24,2 milioni nel 2017 (€ 28,0
nellanno 2016), il tax rate risulta pari al 23,7%, sostanzialmente allineato a quello del 2016, in cui era pari al
23,1%.

L’utile netto del Gruppo nel 2017 & stato di € 356,4 milioni, in aumento rispetto al risultato di € 166,3 milioni del
2016, con una marginalita sulle vendite del 19,6% (9,6% nel 2016). L'utile netto, depurato dalle rettifiche di
proventi e oneri operativi e finanziari del 2017 (€ 11,0 milioni), nonché dei relativi effetti fiscali e di altre rettifiche
fiscali positive (pari a € 133,9 milioni), risulta pari a € 233,4 milioni, in aumento del +17,5% rispetto al 2016,
anch’esso coerentemente rettificato.

L’utile base e diluito per azione, pari a € 0,31, risulterebbe pari a € 0,20 qualora si tenesse conto delle
componenti rettificative sopra citate. Rispetto ai dati dell’esercizio precedente, a loro volta coerentemente
rettificati, risulta in crescita del +17,2%.

Redditivita per area di business

Analizzando le quattro aree geografiche in cui il Gruppo opera, si espone di seguito il peso percentuale delle
vendite e del risultato operativo di ogni segmento nei due periodi posti a confronto.

2017 2016

Vendi Peso su Risultato della  Peso su . Peso su Risultato della  Peso su

endite nette . Vendite nette .
totale gestione corrente totale totale gestione corrente totale
€ milioni % € milioni % € milioni % € milioni %
Americhe 794,2 43,7% 1711 45,0% 726,3 42,1% 152,4 43,2%
249 Eurapa, Medlo Orlentz e 5363  29,5% 862  227% 5328  30,9% 915  259%
Nord, Centro ed Est Europa 361,1 19,9% 107,1 28,1% 343,9 19,9% 92,7 26,3%
Asia-Pacifico 124,4 6,9% 16,2 4,2% 123,5 7.2% 15,9 4,5%
Totale 1.816,0  100,0% 380,5 100,0% 1.726,5 100,0% 352,5 100,0%

A livello organico, il risultato della gestione corrente del Gruppo, in termini di incidenza sulle vendite, recepisce

un effetto positivo pari a 50 punti base, a cui hanno contribuito i fattori seguenti.

- Il margine lordo ha determinato un accrescimento della marginalita pari complessivamente a 120 punti base a
livello organico, registrato soprattutto nelle aree ‘Sud Europa, Medio Oriente e Africa’ e ‘Nord, Centro e Est
Europa’.

- | costi per pubblicita e promozioni sono sostanzialmente allineati all’esercizio precedente, con una minima
diluizione di marginalita di 50 punti base rispetto al 2016 in termini di incidenza organica sulle vendite.

- | costi di struttura determinano una diluizione organica di 30 punti base, a cui contribuisce il rafforzamento
delle strutture distributive del Gruppo in alcune aree, tra cui Americhe e Sud Europa, Medio Oriente e Africa.
Nei paragrafi seguenti vengono riportati i conti economici di ciascuna area geografica, con una scomposizione

della variazione organica e della relativa diluizione di marginalita.

e Americhe

L’area Americhe € composta dai mercati diretti Stati Uniti, Giamaica, Brasile, Argentina, Peru, Messico e Canada,
che rappresentano circa il 90% delle vendite dell’area. Rappresenta la prima area di contribuzione del Gruppo in
termini sia di fatturato che di risultato della gestione corrente, con pesi rispettivamente del 43,7% delle vendite e
del 45,0% del risultato del Gruppo.

| risultati dell’esercizio sono stati i seguenti:

accrescimento/
2017 2016 variazione totale variazione organica diluizione organica
della marginalita

€ milioni % € milioni % € milioni % € milioni % punti base
Vendite nette 7942 100,0 726,3 100,0 67,8 9,3% 55,6 7,6%
Margine lordo 464,7 58,5 412,3 56,8 52,4 12,7% 35,5 8,6% 50
Pubblicita e promozioni (152,7)  (19,2) (136,8)  (18,8) (15,9) 11,6% (9,3) 6,8% 10
Costi di struttura (141,00 (17,7) (123,1)  (16,9) (17,9) 14,5% (16,8) 13,6% (90)
Risultato della gestione corrente 1711 21,5 152,4 21,0 18,7 12,3% 9,4 6,2% (30)
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L’area ha avuto complessivamente un incremento delle vendite del +9,3%, che incorpora una sostenuta crescita
organica pari al +7,6% derivante da una performance positiva di tutti i paesi dell’area, inclusi gli Stati Uniti (+3,4%),
mercato principale del Gruppo.

Si ricorda che la variazione totale delle vendite include una componente di crescita esterna (+4,1%) imputabile
prevalentemente al brand Grand Marnier. L’andamento dei cambi ha avuto, al contrario, un effetto negativo sulle
vendite pari al -2,4%.

Il risultato della gestione corrente, in crescita del +12,3%, presenta una componente organica del 6,2% che
determina una diluizione della marginalita dell’area di 30 punti base, dovuta ai seguenti fattori:

¢ a livello di margine lordo si evidenzia un incremento organico del +8,6%, che determina un accrescimento di
profittabilita di 50 punti base, imputabile a un favorevole mix di prodotto e mercato, con una buona crescita dei
brand globali e regionali negli Stati Uniti, mercato a elevata redditivita. Si ricorda che nel 2017 il margine lordo,
per quanto in misura minore rispetto al 2016 & stato in parte penalizzato dai risultati negativi del business dello
zucchero in Giamaica;

¢ i costi per pubblicita e promozioni a livello organico risultano in lieve crescita rispetto al 2016 in termini di
incidenza sulle vendite, con una diluizione pari a 10 punti base. Gli investimenti sono stati principalmente
focalizzati sui brand globali, quali Wild Turkey, con la campagna di Matthew McConaughey, Grand Marnier e
SKYY;

¢ i costi di struttura aumentano a livello organico del +13,6%, generando una diluizione di 90 punti base, per
effetto del potenziamento delle capacita distributive nel canale on premise negli Stati Uniti e delle strutture
commerciali in Peru, coerentemente con la strategia di crescita del Gruppo.

e Sud Europa, Medio Oriente e Africa

L’area Sud Europa, Medio Oriente e Africa, che comprende i mercati diretti Italia, Spagna e Sudafrica, oltre ai
mercati dell’area serviti da distributori terzi. Nel 2017 rappresenta la seconda area del Gruppo in termini di
fatturato e di redditivita, con un peso rispettivamente del 29,5% e del 22,7%.

| risultati dell’esercizio sono stati i seguenti:

accrescimento/
2017 2016 variazione totale variazione organica diluizione organica
della marginalita

€ milioni % € milioni % € milioni % € milioni % punti base
Vendite nette 536,3 100,0 532,8 100,0 3,56 0,7% 29,7 5,6%
Margine lordo 330,1 61,5 313,7 58,9 16,4 5,2% 28,6 9,1% 200
Pubblicita e promozioni (108,7)  (20,3) (99,0) (18,6) 9,7) 9,8% (11,00 11,1% (100)
Costi di struttura (135,1)  (25,2) (123,3) (23,1) (11,9) 9,6% (9,9) 8,0% (50)
Risultato della gestione corrente 86,2 16,1 91,5 17,2 (5,2) -5,7% 7,7 8,5% 50

Le vendite restano sostanzialmente stabili a livello complessivo (+0,7%), con una componente di crescita organica
pari al +5,6%, trainata da tutti i mercati a elevata marginalita della regione, inclusa I'ltalia (in crescita del +2,0%).
La componente di crescita esterna, per effetto della cessione di business non-core, ha invece inciso
negativamente per -5,1%.

Il risultato della gestione corrente si € ridotto del -5,7% prevalentemente per gli effetti perimetro, mentre a livello
organico cresce del 8,5%, determinando un accrescimento della marginalita di 50 punti base.

Gli effetti che hanno determinato tale accrescimento sono i seguenti:

¢ a livello di margine lordo, i risultati mostrano un incremento organico del +9,1%, pari a 200 punti base. Tale
accrescimento & prodotto dall’effetto combinato dell’ottima performance di tutti i brand a priorita globale a elevato
margine in tutti i mercati dell’area, in particolare Aperol e Campari, e dai benefici derivanti dalla cessione di
business a bassa marginalita;

e i costi per pubblicita e promozioni aumentano a livello organico del +11,1%, con un effetto diluitivo pari a 100
punti base, per effetto di sostenute attivita focalizzate sui brand Aperol, Campari, Grand Marnier e su Bulldog, nei
mercati ad alto potenziale;

¢ i costi di struttura subiscono un aumento in valore assoluto del +8,0% a livello organico, determinando una
diluizione di marginalita di 50 punti base. L’aumento & imputabile da una parte al rafforzamento distributivo del
Gruppo (Sudafrica e Global Travel Retail), dall’'altra all’integrazione del business di SPML, che ha comportato
una concentrazione delle strutture amministrative nell’area in esame.

e Nord, Centro ed Est Europa

L’area Nord, Centro ed Est Europa, che include i mercati diretti Germania, Austria, Svizzera, Benelux, Regno
Unito, Russia e Ucraina, oltre ai mercati dell’area serviti da distributori terzi, ha contribuito nell’anno per il 19,9%
del fatturato del Gruppo e per il 28,1% del risultato della gestione corrente.

| risultati dell’esercizio sono stati i seguenti.
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accrescimento/
2017 2016 variazione totale variazione organica diluizione organica
della marginalita

€ milioni % € milioni % € milioni % € milioni % punti base
Vendite nette 361,1 100,0 343,9 100,0 17,2 5,0% 24,8 7,.2%
Margine lordo 219,6 60,8 198,5 57,7 21,1 10,7% 21,0 10,6% 180
Pubblicita e promozioni (60,8) (16,8) (52,5) (15,3) (8,3) 15,8% (8,4) 16,0% (130)
Costi di struttura (51,7) (14,3) (53,2) (15,5) 1,5 -2,8% 1,3 -24% 140
Risultato della gestione corrente 1071 29,6 92,7 27,0 14,3 15,5% 13,9 15,0% 200

A livello totale, le vendite dell’area hanno generato un aumento del +5,0%. Al netto di effetti positivi di cambio e
negativi di perimetro, a livello organico si & registrata una crescita delle vendite del +7,2%.

Il risultato della gestione corrente si € incrementato del +15,5%, quasi interamente imputabile alla crescita
organica (+15,0%), che determina un accrescimento di 200 punti base. Questa performance positiva & dovuta ai
fattori sotto esposti:

¢ a livello di margine lordo, la crescita organica (+10,6%) determina un accrescimento di profittabilita di 180 punti
base, grazie alla positiva evoluzione del mix geografico e di prodotto. La crescita € trainata dagli aperitivi (in
particolare Aperol) che cresce a doppia cifra nei mercati chiave della regione, quali Germania, Svizzera, Austria
e Regno Unito;

¢ i costi per pubblicita e promozioni del periodo crescono del +16,0%, con un effetto diluitivo pari a 130 punti
base, per effetto di attivita focalizzate su Aperol nei mercati sopra citati;

e i costi di struttura risultano in diminuzione del -2,4% a livello organico, con un conseguente incremento di
profittabilita di 140 punti base, dopo un rafforzamento delle strutture commerciali.

e Asia-Pacifico

L’area Asia-Pacifico, che include i mercati diretti Australia e Nuova Zelanda, oltre ai mercati dell’area serviti da
distributori terzi, contribuisce per il 6,9% al fatturato del Gruppo e per il 4,2% al risultato della gestione corrente.
| risultati dell’esercizio sono stati i seguenti.

accrescimento/
2017 2016 variazione totale variazione organica diluizione organica
della marginalita

€ milioni % € milioni % € milioni % € milioni % punti base
Vendite nette 124,4 100,0 123,5 100,0 1,0 0,8% (1,00 -0,8%
Margine lordo 60,5 48,6 60,0 48,6 0,5 0,8% 0,7) -11% (10)
Pubblicita e promozioni (20,3) (16,3) (20,2) (16,4) (0,0) 0,1% 03 -1,7% 10
Costi di struttura (24,1) (19,4) (23,9) (19,3) (0,2) 0,9% 0,1) 0,2% (20)
Risultato della gestione corrente 16,2 13,0 15,9 12,9 0,2 1,4% (0,4) -2,5% (20)

L’area ha registrato a livello complessivo un aumento delle vendite pari a +0,8%, che a livello organico incorpora
una contrazione del -0,8%, causata dalla forte competitivita del mercato australiano e da cambiamenti di assetto
distributivo nell’area.

Il risultato della gestione corrente migliora di +1,4% a livello totale, con una lieve flessione della componente
organica del -2,5%, corrispondente a una diluizione di marginalita di 20 punti base. Gli effetti complessivamente
piu rilevanti sono i seguenti:

¢ il margine lordo risulta in linea con I'esercizio precedente, evidenziando una lieve flessione del -1,1% a livello
organico che determina una diluizione sulle vendite pari a 10 punti base;

¢ i costi per pubblicita e promozioni risultano anch’essi in linea con I'anno precedente, con una flessione del -
1,7% a livello organico che determina un leggero effetto accrescitivo della profittabilita pari a 10 punti base;

¢ i costi di struttura risultano sostanzialmente stabili a livello organico (-2,5%, pari a una diluizione di 20 punti
base), dopo il rafforzamento della struttura in Australia e sui mercati asiatici realizzato nel corso dell’anno
precedente.
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Rendiconto finanziario riclassificato

La tabella sottostante presenta un rendiconto finanziario semplificato e riclassificato rispetto a quello di cui ai
prospetti di bilancio.

La riclassificazione principale consiste nel non evidenziare i flussi di cassa relativi alle variazioni di indebitamento,
a breve e lungo termine, nonché alle variazioni di investimento in titoli negoziabili: in tal modo, il flusso di cassa
totale generato (o assorbito) coincide con la variazione della posizione finanziaria netta.

2017 di cui ricorrente 2016 di cui ricorrente
€ milioni € milioni € milioni € milioni
EBITDA rettificato 437,6 437,6 405,3 405,3
variazioni operative (26,5) 9,3 6,8 40,0
imposte pagate (41,3) (55,8) (46,6) (56,1)
flus_so di cassa generato dalle attivita operative prima delle variazioni di 36,9 391,1 365,5 389,1
capitale circolante
variazione capitale circolante netto operativo (58,6) (58,6) 29,9 29,9
flusso di cassa generato dalle attivita operative 311,3 332,5 395,4 4191
interessi netti (27,0) (27,0) (71,5) (71,5)
rettifiche di proventi e oneri finanziari (24,8) - (24,6) -
flusso di cassa assorbito da investimenti (32,5) (55,9) (56,1) (46,7)
free cash flow 227,0 249,7 243,2 300,8
acquisizione e cessione di societa o rami d'azienda® 123,6 - (429,9) -
posizione finanziaria societa acquisite e cedute 23,4 - 33,9 -
acquisizioni e vendite marchi, diritti e pagamenti di put option ed earn out (0,2) - 0,3) -
dividendo pagato dalla Capogruppo (52,1) - (52,1) -
altre variazioni (54,3) (7,2) -
totale flusso di cassa assorbito da altre attivita 40,4 - (455,6) -
differenze cambio e altre variazioni (28,4) 26,5 -
\éarllazwng t_iella posizione finanziaria per effetto delle attivita 239,0 : (186,0) )
ell'esercizio
variazione debiti per put option ed earn-out" (21,0) (192,7)
riclassifiche dei valori patrimoniali di apertura® (7,2) - -
crediti derivanti da cessioni di business - - 5,0 -
:Ptale _flu_sso di cassa netto del periodo=variazione della posizione 210,8 : (373.7) )
inanziaria netta
Posizione finanziaria netta di inizio del periodo riclassificata (1.192,4) - (825,8) -
Posizione finanziaria netta di fine periodo riclassificata (981,5) (1.192,4) -
Posizione finanziaria netta di fine periodo pubblicata (981,5) (1.199,5) -

() Tale voce, che non rappresenta un cash item, & stata inserita al solo fine di riconciliare la variazione della posizione finanziaria relativa alle attivita dell'esercizio
con la variazione della posizione finanziaria netta.

@) Per informazioni sulla riclassifiche dei valori patrimoniali di apertura si rinvia alla nota 7-'Riclassifiche ai valori parimoniali di apertura’ del Bilancio consolidato
al 31 dicembre 2017.

®) Tali voci includono gli effetti complessivi derivanti dalle acquisizioni e cessioni di societa o business avvenuti nel periodo, che hanno impattato la posizione
finanziaria netta e i flussi di liquidita del Gruppo come da dettaglio seguente:

business non- business Bulldog business non-core business totale

core vini Gin® vini Sancerre Carolans e

Lapostolle Irish Mist(”)
€ milioni € milioni € milioni € milioni € milioni
Incasso/(pagamento) alla data del closing dell'operazione 6,7 (44,5) 21,6 139,8 123,6
Disponibilita (indebitamento) nette societa acquisite/cedute 23,3 0,0 0,0 0,0 23,4
totale 30,0 (44,5) 21,6 139,8 147,0
altri debiti inclusi earn out 0,0 (37,9) 0,0 0,0 (37,9)
valore complessivo netto delle acquisizioni/cessioni 30,0 (82,3) 21,6 139,8 109,2

() Valore in USD convertito in Euro al cambio alla data del closing dell'operazione di acquisizione.

Nel 2017 il flusso di cassa netto evidenzia una generazione di liquidita di € 210,8 milioni, corrispondente alla
riduzione dell’indebitamento finanziario del Gruppo rispetto al 31 dicembre 2016.

Nel confronto con I'esercizio precedente, che aveva evidenziato un flusso complessivamente negativo pari a €
373,7 milioni, le operazioni di acquisizione e cessione di business hanno avuto un peso significativo.

Il free cash flow complessivamente generato nel 2017, pari a € 227,0 milioni, & stato determinato da un flusso

di cassa da attivita operative pari a € 311,3 milioni, parzialmente assorbito da interessi finanziari netti pagati per

€ 27,0 milioni, da pagamenti non ricorrenti legati prevalentemente a operazioni di liability management realizzate

nell’anno per € 24,8 milioni e da investimenti netti in immobilizzazioni per € 32,5 milioni.

Il free cash flow, rettificato di tutte le componenti di natura non ricorrente, ammonterebbe nel 2017 a € 249,7

milioni (€ 300,8 milioni nel 2016). In particolare, confrontando le poste di natura ricorrente, emergono i seguenti

fattori che contribuiscono a una minore generazione di cassa rispetto all’esercizio precedente:

¢ 'EBITDA rettificato segna un incremento pari a € 32,3 milioni rispetto al 2016;

e le variazioni operative, che includono accantonamenti al netto di utilizzi fondi e altre variazioni non cash, oltre a
variazioni di attivita e passivita non commerciali o finanziarie (quali imposti indirette o accise), hanno evidenziato
una generazione di liquidita pari a € 9,3 milioni (€ 40,0 milioni di generazione di liquidita nel 2016);
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¢ le imposte sul reddito pagate nell’esercizio, escluse le componenti non ricorrenti piu significative, sono state pari
a € 55,8 milioni (€ 56,1 milioni nel 2016);

o il capitale circolante segna una variazione organica in aumento nel 2017 di € 58,6 milioni (nel 2016 era invece
diminuito di € 29,9 milioni);

o gli interessi netti pagati ricorrenti sono stati pari a € 27,0 milioni, inferiori rispetto al corrispondente periodo del
2016 (€ 71,5 milioni) per effetto delle operazioni di liability management effettuate nel corso del 2016 e del 2017;

¢ la spesa netta per investimenti ricorrenti & stata pari a € 55,9 milioni, per il dettaglio si rimanda al successivo
paragrafo.

Il flusso di cassa assorbito da altre attivita & stato positivo e pari a € 40,4 milioni e si confronta con un valore
negativo di € 455,6 milioni dello stesso periodo del 2016. La variazione & prevalentemente imputabile alle
operazioni straordinarie realizzate dal Gruppo nei due periodi a confronto:

¢ nel 2016, I'acquisizione di SPML aveva generato un fabbisogno di cassa di complessivi € 440,2 milioni;

e nel 2017, le acquisizioni dell’esercizio (Bulldog), al netto delle cessioni di business (Carolans, Irish Mist e i vini
cileni e francesi), hanno generato un flusso di liquidita positivo netto complessivamente pari a € 147,0 milioni.
Il flusso di cassa assorbito da altre attivita € infine stato impattato dal pagamento di dividendi per € 52,1 milioni e

da altre variazioni negative (€ 54,3 milioni) derivanti principalmente dai piani di stock option.

Le differenze cambio e le altre variazioni hanno un impatto negativo di € 28,4 milioni sul flusso netto del 2017
e riflettono I'effetto delle differenze cambio sul capitale circolante operativo, oltre all'iscrizione di alcuni non-cash
item, inseriti al fine di riconciliare la variazione dei flussi di cassa con la variazione della posizione finanziaria
netta.

La variazione dei variazione debiti per put option ed earn out, qui esposta solo ai fini di una riconciliazione della
posizione finanziaria di periodo con la posizione finanziaria netta totale, & imputabile ai debiti sorti in connessione
a operazioni di acquisizioni di quote societarie (SPML) e di pagamenti stimati di earn out (Bulldog).

Investimenti

Gli investimenti netti del 2017 sono stati pari a € 32,5 milioni e includono principalmente acquisti di
immobilizzazioni per € 85,8 milioni al netto di cessioni per € 53,1 milioni. Tali cessioni sono relative, per un valore
pari a € 35,3 milioni, alla proprieta immobiliare sede di SPML a Parigi.

Gli investimenti (€ 85,8 milioni) sono riferibili alle immobilizzazioni materiali per € 69,3 milioni. Tra questi
investimenti, le spese di natura ricorrente ammontano a € 55,9 milioni e sono relative a interventi di costante
miglioramento dell’efficienza produttiva degli impianti industriali o presso le sedi del Gruppo.
In particolare sono riconducibili ai seguenti progetti:
v'acquisto di botti destinate all'invecchiamento di bourbon e rum ha avuto un impatto pari a € 17,9 milioni;
v’ altri interventi presso le sedi del Gruppo unitariamente non rilevanti ma complessivamente pari a € 37,9
milioni.
Tra gli investimenti di natura straordinaria, complessivamente pari a € 17,1 milioni, si segnala il progetto relativo
al visitor center in Giamaica per € 6,0 milioni.

Gli investimenti in immobilizzazioni immateriali a vita definita, pari a € 16,4 milioni, sono legati principalmente a
progetti volti al costante potenziamento e integrazione dei sistemi informativi del Gruppo.
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Composizione dell'indebitamento netto

La tabella seguente espone come si € modificata la struttura del debito, nei due periodi posti a confronto.

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016(") variazione

€ milioni € milioni € milioni

disponibilita liquide e mezzi equivalenti 514,5 354,1 160,4
debiti verso banche (17,6) (106,9) 89,3
debiti per leasing immobiliare (0,1) (0,0) 0,1)
altri crediti e debiti finanziari 0,2 (5,7) 5,9
posizione finanziaria netta a breve termine 496,9 2414 255,5
debiti verso banche (300,4) (302,3) 1,8
debiti per leasing immobiliare (1,3) (2,2) 0,8
private placement e prestiti obbligazionari) (996,3) (994,6) (1,7)
altri crediti e debiti finanziari 37,8 55,3 (17,5)
posizione finanziaria netta a medio-lungo termine (1.260,3) (1.243,7) (16,6)
posizione finanziaria relativa alle attivita di esercizio (763,4) (1.002,3) 239,0
debiti per esercizio put option ed earn out (218,2) (190,0) (28,1)
posizione finanziaria netta (981,5) (1.192,4) 210,8

Olnclusi i relativi derivati al 31 dicembre 2016.
™ Per le informazioni sulle riclassifiche ai valori patrimoniali di apertura si rinvia alla nota 7-'Riclassifiche ai valori patrimoniali di apertura’ della Relazione finanziaria
annuale.

La posizione finanziaria netta consolidata al 31 dicembre 2017 presenta un indebitamento netto di € 981,5 milioni,

in diminuzione di € 210,8 milioni rispetto a quello rilevato al 31 dicembre 2016 (€1.192,4 milioni). Si ricordano gli

effetti delle seguenti operazioni non ricorrenti dell’esercizio, evidenziate nel Rendiconto finanziario riclassificato:

- acquisizione di Bulldog, che ha inciso sulla posizione finanziaria netta, per un totale di € 82,3 milioni come
evidenziato;

- cessioni di business, tra cui i brand Carolans e Irish Mist e i vini cileni e Chateau de Sancerre, che hanno
contribuito positivamente sulla posizione finanziaria netta per un totale di € 191,4 milioni;

- operazioni di liability management concluse nel 2017, che hanno comportato un esborso di cassa pari a € 23,2
milioni.

In termini di struttura, la posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2017 rimane caratterizzata da una componente
a medio-lungo termine preponderante rispetto a quella a breve termine.

Nella parte a breve termine, si conferma una posizione finale di liquidita netta di € 496,9 milioni in aumento di €
255,5 milioni rispetto al 31 dicembre 2016 e composta prevalentemente da disponibilita liquide e mezzi equivalenti
(per € 514,5 milioni), al netto di debiti verso banche (per € 17,6 milioni).

Tra le poste a medio e lungo termine risultano iscritti prestiti obbligazionari per € 996,3 milioni, debiti bancari per
€ 300,4 milioni, oltre ad altri crediti e debiti finanziari per un importo positivo pari a € 37,8 milioni, che includono
prevalentemente investimenti di liquidita della Capogruppo.

Separatamente, la posizione finanziaria netta del Gruppo include un debito finanziario di € 218,2 milioni, che
comprende il debito per impegni futuri di acquisto di quote di minoranza di societa acquisite (inclusa SPML) e i
debiti per futuri pagamenti di earn out.

Il Gruppo persegue obiettivi di mantenimento di una solida struttura patrimoniale e finanziaria attraverso la
gestione di un adeguato livello di liquidita, che permetta di realizzare un ritorno economico e, contestualmente,
l'accessibilita a fonti esterne di finanziamento. Il Gruppo monitora costantemente I'evoluzione del livello di
indebitamento in rapporto allEBITDA. L’indebitamento & pari al valore della posizione finanziaria netta del Gruppo
calcolata ai cambi medi dei 12 mesi precedenti; I'EBITDA corrisponde al risultato operativo del Gruppo al lordo
degli ammortamenti e degli utili di terzi, pro-formato per tenere conto dell’effetto delle acquisizioni e delle cessioni
avvenute negli ultimi 12 mesi. Tale multiplo, al 31 dicembre 2017, € pari a 2,0 (2,9 al 31 dicembre 2016).

RELAZIONE SULLA GESTIONE 29



GRUPPO CAMPARI - RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE AL 31 DICEMBRE 2017

Situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata

Il prospetto seguente espone lo stato patrimoniale del Gruppo in una forma sintetica e riclassificata che evidenzia

la struttura del capitale investito e delle fonti di finanziamento.

31 dicembre 2017

31 dicembre 2016

€ milioni € milioni
attivo immobilizzato 2.888,4 3.164,9
altre attivita e passivita non correnti (492,3) (576,8)
capitale circolante operativo 583,6 587,4
altre attivita e passivita correnti (55,5) (83,2)
totale capitale investito 2.924,1 3.092,4
patrimonio netto 1.942,6 1.900,0
posizione finanziaria netta 981,5 1.192,4
totale fonti di finanziamento 2.9241 3.092,4

)y Per le informazioni sulle riclassifiche ai valori patrimoniali di apertura si rinvia alla nota 7-‘Riclassifiche ai valori patrimoniali di apertura’ del Bilancio Consolidato.

Il capitale investito al 31 dicembre 2017 & pari a € 2.924,1 milioni, inferiore di € 168,2 milioni rispetto al 31 dicembre

2016.

La variazione piu significativa riguarda la diminuzione delle attivita immobilizzate a fronte di una diminuzione della
posizione finanziaria netta prevalentemente imputabili alle cessioni di business avvenute nel corso del 2017, con
particolare riferimento a Carolans e Irish Mist. Tali variazioni sono state parzialmente compensate da incrementi
di capitale investito imputabile all’acquisizione Bulldog.

Relativamente alle fonti di finanziamento, il patrimonio netto varia essenzialmente per I'utile del periodo, per la
distribuzione di dividendi della Capogruppo e per le differenze di conversione dei patrimoni detenuti in valute
differenti dall’Euro. Le variazioni della posizione finanziaria netta sono commentate alla nota precedente
‘Composizione dell'indebitamento netto’, a cui si rinvia.

Per maggiori dettagli sulle variazioni del capitale circolante netto si rimanda al paragrafo seguente ‘Capitale

circolante operativo’.

A seguito delle significative variazioni sopra commentate, la struttura finanziaria del Gruppo evidenzia un rapporto
debito/mezzi propri a fine periodo pari al 50,8%, significativamente diminuito rispetto al 31 dicembre 2016, in cui
risultava pari al 63,1%.

Capitale circolante operativo

Il dettaglio della variazione totale di capitale circolante operativo rispetto al 31 dicembre 2017 € il seguente.

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016 variazione, di cui:

totale organica cambi esterna

€ milioni € milioni € milioni € milioni € milioni € milioni
crediti verso clienti 317,5 306,3 11,2 30,9 (20,8) 1,1
rimanenze, di cui:
- rimanenze in invecchiamento 282,9 293,7 (10,8) 14,9 (25,7) -
- altre rimanenze 208,9 249,8 (41,0) (11,3) (15,7) (13,9)
totale rimanenze 4917 543,5 (51,8) 3,6 (41,5) (13,9)
debiti verso fornitori (225,6) (262,5) 36,8 24,1 13,1 (0,3)
capitale circolante operativo 583,6 587.,4 (3,8) 58,6 (49,2) (13,2)
vendite 12 mesi mobili 1.816,0 1.726,5

incidenza capitale circolante su
vendite 12 mesi mobili (%) £ 34,0

Il capitale circolante operativo al 31 dicembre 2017 & pari a € 583,6 milioni ed evidenzia una diminuzione di € 3,8
milioni rispetto al 31 dicembre 2016.

L’effetto cambio nel 2017 ha determinato una diminuzione del capitale circolante operativo pari a € 49,2 milioni,
mentre la variazione organica, in aumento di € 58,6 milioni, & stata solo parzialmente compensata dalla
contrazione derivante dalle cessioni di business. Quest'ultima ha contribuito alla riduzione del capitale circolante
per complessivi € 13,2 milioni, per effetto della cessione dei vini francesi e del business Carolans e Irish Mist, che
hanno comportato un decremento pari complessivamente pari a € 7,1 milioni e della cessione del business
Lemonsoda (il cui closing € avvenuto in data 2 gennaio 2018), che ha comportato un decremento pari a € 5,2
milioni per effetto della classificazione di tutte le attivita nette facenti capo al business ceduto, alla voce ‘Attivita
destinate alla vendita’ al 31 dicembre 2017.
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Per quanto riguarda le variazioni di carattere organico del capitale circolante, 'andamento dei crediti ha portato a
un incremento di € 30,9 milioni, a cui si aggiunge un aumento delle rimanenze di € 3,6 milioni € una diminuzione
dei debiti verso fornitori di € 24,1 milioni.

Con particolare riferimento alle rimanenze, una porzione significativa del’aumento, pari a € 14,9 milioni a livello
organico, & attribuibile a liquido destinato all’invecchiamento. Si segnala tuttavia che, essendo le giacenze
localizzate nell’area Americhe (oltre che in Scozia), un effetto cambio significativo e pari a € 25,7 milioni ha portato
a un abbassamento del valore complessivo di tali stock. Si evidenzia che, per la sua natura, il capitale circolante
rappresentato da liquido destinato all'invecchiamento & assimilabile a capitale investito.

Relativamente ai debiti verso fornitori, il significativo decremento a livello organico & imputabile anche ad un
effetto legato alla calendarizzazione di fine anno 2016, che aveva comportato uno slittamento da parte del Gruppo
di alcune pagamenti di fine periodo.

Rapportato alle vendite nette degli ultimi 12 mesi, il capitale circolante operativo al 31 dicembre 2017 ha
un’incidenza del 32,1%, in diminuzione rispetto a quella rilevata al 31 dicembre 2016 (pari a 34,0%).
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Investor information

Economia internazionale
Nel 2017 la ripresa delleconomia mondiale si & consolidata. Permangono, tuttavia, fattori di incertezza
caratterizzati dalle politiche economiche a livello globale e dalla permanenza di tensioni geopolitiche.

Per quanto concerne I'andamento dell’economia nelle principali aree di riferimento per le attivita del Gruppo
Campairi, in Italia la ripresa economica & continuata nel corso dell’'anno. Il rafforzamento del PIL ¢ stato sostenuto
principalmente dal rialzo dei consumi delle famiglie, principalmente in servizi e beni durevoli per effetto
dell’aumento del reddito disponibile, dal’andamento favorevole del settore dei servizi, nonché dalla ripresa delle
attivita industriali nella seconda parte dell’anno, dopo il calo temporaneo registrato a inizio anno, grazie alla forte
espansione del settore manifatturiero e alla ripresa del comparto edilizio. In particolare, gli indicatori di fiducia
delle imprese si sono consolidati su livelli elevati e superiori rispetto a quelli pre-crisi. Le condizioni del mercato
del lavoro continuano a migliorare, caratterizzate dall’espansione del numero di occupati, con retribuzioni
complessivamente in moderata crescita, e da una diminuzione del tasso di disoccupazione. In relazione
all'interscambio con l'estero, & progredita I'espansione delle esportazioni principalmente nei mercati al di fuori
dell’'Unione Europea. Nel corso del quarto trimestre del 2017 si stima che il Prodotto interno lordo (PIL) italiano
abbia evidenziato una crescita del +0,4%, e del +1,5% per I'anno 2017 pari a (fonte: Istat).

Complessivamente, si prevede una prosecuzione della crescita in Italia, principalmente trainata dalla domanda
interna. |l presupposto di questo scenario positivo riguarda, tuttavia, il mantenimento delle condizioni espansive
di politica monetaria della BCE. | rischi per la crescita sono rappresentati principalmente dal contesto
internazionale e, in particolare, dall’evoluzione delle politiche economiche e commerciali a livello globale.

Con riferimento all’Eurozona, I'espansione ciclica continua la fase di consolidamento, con un miglioramento della
crescita dellattivita economica, sostenuta soprattutto dalla domanda estera netta e, in misura minore, dai
consumi. Nonostante i rischi legati alla deflazione siano rientrati, I'inflazione rimane debole. A tal proposito, la
BCE ha ritenuto necessario mantenere 'accomodamento monetario, tenendo invariati i tassi di interesse ufficiali
per un prolungato periodo di tempo, con I'obiettivo di guidare la dinamica dell’'inflazione su livelli coerenti con la
stabilita dei prezzi.

Tutti i maggiori Paesi dellarea Euro hanno registrato un’accelerazione del PIL nel corso dell’anno. L’attivita
economica in Germania ha continuato a espandersi, registrando un aumento pari a +2,2% nel 2017'. La crescita
del PIL stimata per la Francia si attesta al +1,8% nel 20172, beneficiando anche dell’esito positivo dell’elezioni. |
principali rischi per la crescita nellEurozona sono rappresentati dall’incertezza dell’economia mondiale e dalle
tensioni geopolitiche.

In relazione al Regno Unito, gli indici macroeconomici continuano a segnalare una sostanziale tenuta
dell’economia. La crescita del PIL & stimata attorno al +1,5% nel 20173. Nel medio periodo permane l'incertezza
sulle ripercussioni economiche causate dall’'uscita del Regno Unito dall’Unione europea.

Per quanto riguarda gli Stati Uniti, dopo un rallentamento nei primi mesi dell’anno, gli indicatori riflettono un
rafforzamento dell’attivita economica sulla seconda parte dell’anno, guidato dalla domanda interna. Per I'anno
2017 la crescita del PIL statunitense & stimata al +2,2%3.

In relazione all'area Asia-Pacifico, si stima che la crescita del PIL raggiunga il +5,6%* nel 2017, guidata dai forti
consumi e investimenti esteri, e, a livello geografico, trainata da una crescita superiore alle attese di Cina,
Giappone, e sud-est Asiatico; che compensano la crescita minore alle attese di India e Australia. Le condizioni
monetarie espansive dei paesi hanno sostenuto questo sviluppo positivo.

Infine, in relazione alle principali economie emergenti di riferimento per il Gruppo, il quadro congiunturale rimane
nel complesso positivo. In relazione al Brasile, la recessione si & leggermente attenuata. Dopo una riduzione del
-3,5% del PIL nel 2016, si stima che nel 2017 la crescita sia stata pari a +0,7%3. Anche in Russia la fase recessiva
si & attenuata. L’inflazione & in miglioramento e il Rublo Russo prosegue la fase di rivalutazione. Per il 2017 in
Russia € prevista una crescita del PIL pari a +1,5%3.

Complessivamente, secondo le ultime stime dellOCSE, si prevede una crescita del PIL a livello mondiale del
+3,6% nel 2017, in miglioramento rispetto al 2016 (+3,1%), trainata dal rafforzamento di investimenti e
occupazione nell’economie avanzate e dall’'uscita dalla fase recessiva in Russia.

! Fonte: Deutsche Bundesbank

2 Fonte: Bank of France

3 Fonte: OCSE

4 Fonte: Fondo Monetario Internazionale
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Mercati finanziari

A partire da inizio anno i corsi azionari hanno proseguito la fase di rialzo, in un contesto di bassa volatilita. In
particolare, con riferimento al mercato finanziario italiano, & proseguito nel corso dell’anno il rialzo dei corsi
azionari, guidato prevalentemente dal miglioramento degli utili societari e dalla pubblicazione di dati
macroeconomici superiori alle attese. Nel 2017, gli indici FTSE MIB e FTSE ltalia All Shares hanno registrato una
variazione, rispettivamente, del +13,6% e del +15,5%. Con riferimento allEuropa, I'indice MSCI Europe &
aumentato del +6,2% nel 2017, mentre nell’area americana l'indice S&P500 ha chiuso in aumento del +19,4%.

Con riferimento ai mercati obbligazionari, in relazione al mercato italiano, i premi per il rischio dei titoli di stato
italiano si sono ridotti, per effetto del buon andamento dell’economia, oltre all’annuncio, a ottobre 2017, di
mantenere invariati i tassi di interesse ufficiali da parte del Consiglio direttivo della (BCE). In relazione ai principali
paesi dell’area Euro, i premi per il rischio sovrano sono diminuiti, beneficiando del rafforzamento dellattivita
economica e, nell'ultima parte dell’anno, dell'annuncio della BCE avvenuto in ottobre relativo alla rimodulazione
del programma di acquisti di titoli di Stato (cosiddetto quantitative easing), che ha mantenuto invariati i tassi di
interesse ufficiali, al fine di sostenere il ritorno durevole dell’inflazione verso livelli inferiori ma prossimi al 2%.
Infine, negli Stati Uniti i rendimenti a lungo termine sono risultati in leggera crescita, riflettendo principalmente il
consolidarsi di attese di politiche monetarie meno accomodanti negli Stati Uniti.

Per quanto riguarda 'andamento dei cambi, nel corso del 2017, fra le principali valute del Gruppo si segnala la
progressiva svalutazione del Dollaro USA nei confronti dell’Euro, pari al -2,0% sull’anno. Fra le altre valute che
hanno registrato una svalutazione si segnala il Peso argentino (-12,8%), la Sterlina inglese (-6,5%) e il Dollaro
giamaicano (-4,2%), mentre il Real brasiliano e il Rublo russo hanno registrato un apprezzamento nei confronti
dell’Euro pari rispettivamente al +7,1% e al +12,7%.

Settore spirit

Nel 2017 l'indice di riferimento Stoxx Europe 600 Food&Beverage ha registrato un aumento del +10,4% e una
sovra performance del +4,3% rispetto all'indice di mercato MSCI Europe.

Complessivamente, con riferimento al settore spirit, tutte le principali societa hanno evidenziato performance
positive nel 2017.

In relazione ai principali frend che guidano la continua crescita positiva della domanda, si segnalano in primo
luogo la premiumizzazione di prodotti e I'allargamento dell’offerta attraverso I'innovazione nella fascia alta. Questi
trend sono guidati dalla crescente attenzione a fattori distintivi quali qualita, autenticita, provenienza e artigianalita.
Inoltre, il ritorno di interesse per i classic cocktail costituisce un ulteriore fattore di crescita per la domanda di
marche premium, trainato dal fenomeno della mixology, in continua espansione nei mercati globali, e dalla
continua evoluzione del canale premium on premise, caratterizzato dall’emergere di cocktail bar e bar in stile
speakeasy, che si ispirano all’'era del proibizionismo. Fra i trend emergenti si registra lo sviluppo dei craft spirit.
Tale fenomeno, nato originariamente negli Stati Uniti nel comparto della birra, si sta attualmente sviluppando
anche nel mercato spirit. | craft spirit risultano in espansione per le categorie del whisky, della vodka e del gin. |
piu importanti player di settore hanno reagito a questo trend intensificando lo sviluppo di edizioni limitate e
artigianali, alimentando il trend di premiumizzazione.

In termini geografici, nel mercato statunitense, il piu importante dell'industria per dimensione, profittabilita e
dinamiche di settore, i brown spirit continuano a sovraperformare la crescita del mercato a volume e a valore,
trainata da un trend favorevole di premiumizzazione, dal ritorno di interesse per premium cocktail, nonché dalla
crescente domanda di prodotti da degustazione. In particolare, crescono le categorie del whiskey americano,
canadese, irlandese, nonché Scotch whisky e whisky giapponese, oltre a tequila, rum invecchiato e Cognac.
Contestualmente, il segmento della vodka, la categoria spirit piu importante per dimensione nel mercato
americano, rimane soggetto a un’elevata pressione competitiva, anche dovuta all’entrata nel mercato di nuovi
prodotti percepiti dal consumatore come crafft.

Con riferimento agli altri mercati sviluppati, quali Regno Unito ed Europa continentale, si registra un frend
favorevole per il consumo di brown spirit, oltre alle categorie quali i bitter aperitif e le specialty, trainati dalla
mixology e dai classic cocktail, nonché dallo sviluppo di nuove occasioni consumo al di fuori di quelle tradizionali
per gli spirit.

Infine, in relazione ai principali mercati emergenti, si registra una ripresa dei consumi di prodotti premium importati
in Cina dopo un periodo di contrazione dovuto all’introduzione nel 2012 di misure di austerita, nonché un
andamento piu favorevole in mercati quali Russia e Brasile, grazie alla graduale ripresa economica e a consumi
in crescita.

Le aspettative di medio lungo termine per le societa del settore consumer, e in particolare spirit, si confermano
positive, principalmente guidate da trend macroeconomici e demografici favorevoli, come anche riflesso nelle
valutazioni a premio rispetto agli indici di mercato. Inoltre, le attese di ulteriore consolidamento del settore in futuro
costituiscono un ulteriore elemento favorevole per quanto riguarda le valutazioni dei titoli spirit.
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Andamento azionario Campari

Nell’ambito del contesto economico, di settore e dei mercati finanziari sopra descritto, nel corso del 2017 I'azione
Campari ha beneficiato dell’annuncio di risultati positivi per I'anno 2016 e per i tre trimestri successivi. Nel corso
dell'anno, il titolo & inoltre stato influenzato positivamente dal’annuncio di svariate operazioni di M&A, quali
I'acquisizione di Bulldog, annunciata il 2 febbraio 2017; la cessione dell’azienda vinicola di Sancerre, annunciata
il 12 giugno 2017, che ha determinato la completa uscita del Gruppo dal business non strategico dei vini fermi; la
vendita dei brand Carolans e Irish Mist, annunciata il 24 luglio 2017, la cessione del business Lemonsoda
annunciata il 4 ottobre 2017, che ha determinato I'uscita del Gruppo dal settore delle bevande sodate, nonché
I'acquisizione di Bisquit Cognac, comunicata il 20 dicembre 2017. Si segnala infine a partire dal 30 novembre
2017, il titolo Campari & entrato a fare parte dellindice MSCI World. L’indice MSCI World rappresenta la
performance di titoli large e mid cap in 23 mercati sviluppati e 24 mercati emergenti. L’indice include oltre 2.400
costituenti, che coprono 11 settori. L'inserimento in questo indice ha permesso al titolo Campari di accedere a un
pit ampio numero di portafogli globali.

Nel 2017 il titolo Campari ha registrato una variazione in termini assoluti del +38,8%, con un total shareholder
return (TSR) del +39,8%. Rispetto all'indice FTSE MIB la performance del titolo Campari € stata positiva del
+25,1%. La performance relativa rispetto all'indice di settore STOXX Europe 600 Food&Beverage ¢ stata
superiore del +28,3% nel periodo dal 1 gennaio al 31 dicembre 2017. Per quanto riguarda I'indice di settore MSCI
Europe 'azione ha registrato una performance relativa superiore del +32,6%. |l titolo Campari ha inoltre registrato
una delle migliori performance nel corso dell’anno fra i piu importanti player di settore.

Il prezzo minimo di chiusura nel 2017, registrato il 9 gennaio 2017, & stato pari a € 4,61, mentre il prezzo massimo
di chiusura nel periodo di riferimento, registrato il 31 ottobre 2017, & stato pari a € 6,88. Tale prezzo risulta il
valore piu alto raggiunto storicamente dal titolo dalla quotazione nel 2001. Nel corso del 2017 la trattazione delle
azioni Campari sul mercato gestito da Borsa ltaliana S.p.A. ha raggiunto un controvalore medio giornaliero di €
13,2 milioni e un volume medio giornaliero di 2,2 milioni di azioni. Al 31 dicembre 2017 la capitalizzazione di borsa
era pari a € 7,5 miliardi.

Dalla data di quotazione (IPO) fino al 31 dicembre 2017, il titolo Campari ha registrato una variazione in termini
assoluti del +731,6% (in media +13,7% I'anno), con un fotal shareholder return (TSR)® del +907,2% (in media
+15,0% l'anno). Rispetto all'indice FTSE MIB, la performance del titolo Campari & stata superiore del +773,5%.
La performance relativa rispetto all'indice di settore STOXX Europe 600 Food&Beverage & stata superiore del
+568,8% nel periodo dalla quotazione al 31 dicembre 2017. Per quanto riguarda I'indice di settore MSCI Europe,
nello stesso periodo I'azione ha registrato una performance positiva relativa del +727,1%.

5 Dividendo reinvestito
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Andamento del titolo Campari e dei principali indici di riferimento dal 1 gennaio 2017 al 31 dicembre
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Note:

| dati sono stati rettificati per riflettere le variazioni del capitale sociale avvenuti nel 2005, 2009 e 2017.

STOXX Europe 600 Food&Beverage Price Index € un indice di capitalizzazione ponderata che comprende societa europee operanti nel settore alimentare e delle
bevande.
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Titolo azionario Campari

Azioni

Al 31 dicembre 2017 il capitale sociale di Davide Campari-Milano S.p.A. ammonta a € 58.080.000 suddiviso in
1.161.600.000 del valore nominale di € 0,05 ciascuna.

Dividendo

Il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di proporre allAssemblea la distribuzione di un dividendo per
I'esercizio 2017 di € 0,05 per ciascuna azione (in aumento del +11,1% rispetto al dividendo distribuito per
I'esercizio 2016).

Il dividendo verra posto in pagamento il 23 maggio 2018 (con stacco cedola numero 2, il 21 maggio 2018, in
conformita al calendario di Borsa ltaliana, e record date 22 maggio 2018). Il Consiglio di Amministrazione ha
deliberato quindi di convocare I'’Assemblea ordinaria degli Azionisti il 23 aprile 2018 per approvare il bilancio
dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2017.

Struttura azionaria
La tabella sotto riportata mostra gli azionisti rilevanti al 31 dicembre 2017.

Azionista(" Numero di azioni ordinarie % sul capitale sociale
Alicros S.p.A. 592.416.000 51,00%
Cedar Rock Capital® 116.818.487 10,06%

() Azionisti con una partecipazione superiore al 3% del capitale sociale che hanno dato comunicazione a Consob e a Davide Campari-Milano S.p.A. ai
sensi dell’articolo 117 del Regolamento Consob 11971/99 in merito agli obblighi di notificazione delle partecipazioni rilevanti.
() Notificato a Consob da Andrew Brown, Chief Investment Officer di Cedar Rock Capital Ltd., in conformita all'articolo 120 TUF.

Loyalty share

A partire dal 28 gennaio 2015 sono state introdotte le azioni a voto maggiorato (loyalty share). Nella seguente
tabella & riportata la situazione aggiornata al 31 dicembre 2017 delle azioni in circolazione e del numero di diritti
di voto esercitabili in assemblea.

Numero azioni che compongono il capitale Numero diritti di voto

sociale

Totale

di cui: 1.161.600.000 1.840.423.169

Azioni ordinarie (godimento regolare 1 gennaio 2017)-

codice ISIN 1T0005252207 482.776.831 482.776.831
Cedola in corso: 2

Azioni ordinarie con voto maggiorato (godimento regolare 1 gennaio

2017)- 678.823.169 1.357.646.338

cod. ISIN IT0005252215
Cedola in corso: 2

Di seguito si riporta |a situazione aggiornata al 31 dicembre 2017 dell’elenco degli azionisti con una partecipazione
superiore al 3% del capitale sociale di Davide Campari-Milano S.p.A che sono iscritti nell’elenco speciale per la
legittimazione al beneficio del voto maggiorato (loyalty shares) e che hanno conseguito il voto doppio dopo 24
mesi dalla data di iscrizione.

_— Data di L % sul Partecipazione % sul Totale diritti di % diritti
Azionista R Azioni iscritte . . . 2
iscrizione capitale totale capitale voto di voto®
Alicros S.p.A. 9 aprile 2015 592.416.000 51,00 592.416.000 51,00 1.184.832.000 64,38
9 aprile 2015 73.235.369 73.235.369 146.470.738
7 aprile 2016 4.811.334 4.811.334 4.811.334
Cedar Rock Capital 7 aprile 2017 7.047.390 7.047.390 7.047.390
- - 31.724.3940 31.724.3940
In totale 85.094.093 7,33 116.818.487 10,06 190.053.856 10,33

() Partecipazione determinata sulla base delle comunicazioni effettuate ai sensi di legge.

@ Percentuale di voto determinata sulla base del’lammontare complessivo dei diritti di voto al 9 dicembre 2017, comunicato ai sensi dell’articolo 85-bis, comma
4-bis, del Regolamento Consob 11971 del 14 maggio 1999.

Il nuovo articolo 6 dello Statuto sociale e il relativo Regolamento dell’elenco speciale per la legittimazione al
beneficio del voto doppio, approvato dal Consiglio di Amministrazione, precisano modalita e termini per ottenere
l'iscrizione nell’elenco, nonché per richiedere eventualmente la relativa cancellazione.

Per una piena informativa sul tema in oggetto, si rimanda alla relazione illustrativa predisposta dal Consiglio di
Amministrazione, nonché al Regolamento dell’elenco speciale per la legittimazione al beneficio del voto doppio
accessibili attraverso il sito internet della Societa (www.camparigroup.com/it/governance/loyalty-shares).
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Informazioni sul titolo azionario Campari e indici di valutazione
Le tabelle seguenti riportano le informazioni sull’evoluzione del’andamento del titolo azionario Campari e
sull’evoluzione dei principali indici di valutazione di Gruppo Campari dalla quotazione.

Anno Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo al 31 Variazione titolo Variazione  Volume medio Controvalore Capitalizzazione di
minimo massimo medio  dicembre Campari FTSE giornaliero medio  mercato al 31 dicembre

MIB giornaliero

milioni di

€ € € € % % azioni € milioni € milioni
2017 4,61 6,88 5,83 6,45 +38,8% +13,6% 2,2 13,2 7.487
2016 3,47 5,05 4,38 4,65 +16,1% -10,2% 2,8 12,0 5.396
2015 2,47 4,21 3,48 4,00 +55,0% +12,7% 3,8 12,9 4.646
2014 2,52 3,21 2,95 2,58 -15,1% +0,2% 2,8 8,0 2.997
2013 2,73 3,32 3,00 3,04 +4,8% +16,6% 2,6 7.9 3.531
2012 2,54 3,25 2,78 2,90 +12,7% +7,8% 3.4 9,6 3.369
2011 2,22 2,97 2,59 2,58 +5,6% -25,2% 4,0 10,6 2.988
2010 1,76 2,50 2,08 2,44 +33,5% -13,2% 3,8 7.6 2.828
2009 0,97 1,86 1,41 1,83 +52,1% +19,5% 3,2 4,5 2.118
2008 0,97 1,65 1,39 1,20 -26,8% -49,5% 2,6 3,7 1.394
2007 1,63 2,11 1,89 1,64 -12,8% -7,0% 3,0 5,8 1.904
2006 1,57 2,03 1,83 1,88 +20,5% +16,0% 24 4,4 2.183
2005 1,12 1,70 1,43 1,56 +32,0% +15,5% 2,0 2,8 1.812
2004 0,90 1,20 1,01 1,19 +22,9% +14,9% 1,8 1,7 1.374
2003 0,69 0,97 0,83 0,97 +28,2% +14,4% 1,6 1,3 1.118
2002 0,64 0,95 0,79 0,75 +13,8% -27,3% 2,2 1,7 871
(12001 0,55 0,78 0,68 0,66 -14,9% -14,1% 2,8 2,1 767

() Quotazione sul Mercato Telematico Azionario (MTA) di Borsa Italiana avvenuta il 6 luglio 2001. Volume e controvalore medio giornaliero esclusa la prima
settimana di negoziazione.

La tabella seguente riporta le informazioni sui dividendi del titolo azionario Campari dalla quotazione.

Anno Numero di azioni Numero di azioni rettificato Numero di azioni Dividendo lordo per Dividendo
autorizzate ed emesse al 31 al 31 dicembre(” con diritto godimento dividendo® azione complessivo
dicembre €® (€Emilioni)®

2017 1.161.600.000 1.161.600.000 1.151.679.409 0,050 57,6
2016 580.800.000 1.161.600.000 1.158.752.164 0,045 52,1
2015 580.800.000 1.161.600.000 1.158.508.124 0,045 52,1
2014 580.800.000 1.161.600.000 1.142.500.000 0,040 45,7
2013 580.800.000 1.161.600.000 1.152.019.724 0,040 46,1
2012 580.800.000 1.161.600.000 1.138.514.448 0,035 39,8
2011 580.800.000 1.161.600.000 1.157.273.960 0,035 40,5
2010 580.800.000 1.161.600.000 1.153.344.568 0,030 34,6
2009 290.400.000 1.161.600.000 1.152.761.012 0,030 34,6
2008 290.400.000 1.161.600.000 1.152.761.012 0,028 31,7
2007 290.400.000 1.161.600.000 1.157.422.184 0,028 31,8
2006 290.400.000 1.161.600.000 1.161.597.812 0,025 29,0
2005 290.400.000 1.161.600.000 1.125.424.052 0,025 28,1
2004 29.040.000 1.161.600.000 1.124.192.360 0,025 28,1
2003 29.040.000 1.161.600.000 1.121.600.000 0,022 24,7
2002 29.040.000 1.161.600.000 1.121.600.000 0,022 24,7
2001 29.040.000 1.161.600.000 1.121.600.000 0,022 24,7

") Si segnala che le informazioni sull'azione antecedenti le date in cui sono intervenute le variazioni sul capitale sociale sono state rettificate per tenere conto delle
nuove composizioni del capitale sociale come sotto descritto:

- frazionamento delle azioni, in ragione di 2 nuove azioni ogni azione posseduta, divenuto effettivo il 8 maggio 2017;

- aumento di capitale gratuito mediante emissione di 290.400.000 nuove azioni del valore nominale di € 0,10 cadauna attribuite gratuitamente ai soci in ragione
di una nuova azione per ciascuna azione posseduta, divenuto effettivo il 10 maggio 2010;

- frazionamento delle azioni, in ragione di dieci nuove azioni ogni azione posseduta, divenuto effettivo il 9 maggio 2005.

2)Escluse le azioni proprie detenute da Davide Campari Milano S.p.A.. Per il 2017 numero di azioni alla data del Consiglio di Amministrazione del 27 febbraio
2018 e da ricalcolarsi in base al numero totale di azioni in circolazione alla data dello stacco della cedola.

%) Relativamente all’'esercizio 2017, dividendo proposto dal Consiglio di Amministrazione e da sottoporre all’Assemblea degli Azionisti del 23 aprile 2018.

4 Per il 2017 dividendo complessivo calcolato sulla base del dividendo proposto e delle azioni in circolazione alla data del Consiglio di Amministrazione del 27
febbraio 2018, e da ricalcolarsi in base al numero totale di azioni in circolazione alla data dello stacco della cedola.
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